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Resumen:América Latina ha priorizado la integracién regional mediante acuerdos formales
(de jure), bajo un paradigma estructural que busca fomentar el desarrollo y la cooperacion.
Desde los afios 80, con las reformas neoliberales, se adoptd un enfoque liberal que ve la
integracion como parte de la apertura comercial. Este estudio analiza como las diferencias
ideoldgicas entre gobiernos sudamericanos inciden en la sincronizacion de sus ciclos
econdmicos, fendmeno significativo en la integracion econdémica. Basado en la Teoria de
Partidos, la Teoria Oportunista del ciclo politico-economico y el marco de Areas Monetarias
Optimas, se evalua si la afinidad ideoldgica influye en dicha sincronizacion. Se emplean datos
anuales de 1990 a 2019 para los 12 paises de Sudamérica, explorando los efectos de distintos

canales politicos y econdmicos mediante diversas especificaciones econométricas.
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1. Introduccion

La integraciéon econdmica en América Latina ha sido un tema de interés constante en la
literatura académica, especialmente en el contexto de la globalizaciéon y los procesos de
regionalizacion. Historicamente, la region ha optado por la integracion a través de acuerdos
formales (de jure), en lugar de promover una integracion de facto o de mercados (Aminian et
al., 2008). Este enfoque, que Jaramillo (2008) denomina como el paradigma estructural, se
bas6 en la idea de que la integracion regional podia ser un motor para el desarrollo
economico, reduciendo costos de transaccion y fomentando la cooperacion entre paises. Sin
embargo, a partir de la década de 1980, con la adopcidon de reformas neoliberales, la region
transitd hacia un paradigma liberal, donde la integracion se concibidé como una etapa mas en
el proceso de liberalizacion comercial.

A pesar de estos esfuerzos, la integraciéon latinoamericana ha enfrentado desafios
significativos, como la falta de una institucionalidad supranacional que contrarreste la
volatilidad politica interna. En este contexto, el presente trabajo evalua si la afinidad
ideoldgica influye en el proceso de integracion econdmica. El problema se aborda tanto desde
la Teoria de Partidos como de la Teoria Oportunista del ciclo politico-econémico. El marco
econdmico se lo brinda la Teoria de las Areas Monetarias Optimas (AMO) vy, por
consiguiente, es la sincronizacion de sus ciclos econémicos el fenomeno observado entre
todos aquellos asociados a la integracion regional.

El estudio se centra en los 12 paises de Sudamérica (Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, Guyana, Paraguay, Peru, Surinam, Uruguay y Venezuela) y el periodo
1990-2019. Tras la utilizacion de varios modelos econométricos de panel, el principal
resultado es que no se encuentra una relacion significativa entre los ciclos politicos de la
region y el nivel de sincronizacion de las economias.

A esta introduccion le siguen cuatro secciones. En la primera se hace una revision de la
literatura sobre integracion regional, se introduce la discusion sobre el efecto de la ideologia
politica en la sincronicidad de ciclos y se presentan resultados de trabajos precedentes. En la
segunda se presentan los datos, comenzando con la metodologia asociada al calculo de los
indicadores y las fuentes, y finalizando con la presentacion de los modelos econométricos y la
interpretacion general de los resultados. La tercera inicia con una descripcion univariada de
los indicadores principales, avanza con los resultados del modelo estimado y finaliza con las

pruebas de robustez. Por ultimo, se ofrecen las consideraciones finales.



2. Teorias, evidencia y América del Sur

En Latinoamérica histoéricamente ha predominado la integracion a través de acuerdos, es
decir, se ha buscado fomentar la integracion comercial mediante acuerdos formales o de jure,
en lugar de promover, primero, una integracién de facto o una integracion de mercados
(Aminian et al., 2008). Se pueden rastrear acuerdos comerciales en la region desde la década
de 1940, movilizados por el proceso de industrializacién por sustitucion de importaciones.
Jaramillo (2008) describe este paradigma como el paradigma estructural, en el que la
integracion se concibe como un medio para impulsar un proceso de desarrollo méas amplio,
consolidando un regionalismo profundo mediante estructuras institucionales que reduzcan los
costos de transaccion y aceleren el desarrollo de los paises miembros. En esta linea, la
integracion es un proceso planificado por parte de los agentes estatales y apoyado por los
agentes empresariales, en la busqueda de un objetivo mayor y como parte de una estrategia de
insercion privilegiada en la economia politica internacional. Es decir, la integracion es
estudiada y analizada a partir de un enfoque de economia politica internacional, donde la
integracion es vista como una estrategia (a veces de contencion y a veces de insercion
protegida) dentro del proceso de globalizacion.

A partir de la década de 1980, los paises de la region comienzan un profundo proceso de
reformas “neoliberales”, abandonando las estrategias intervencionistas y conduciendo a la
liberalizacion de su politica comercial, a la estabilizacion econdémica y a la privatizacion de
empresas publicas. Este proceso estd en linea con lo que Jaramillo denomina paradigma
liberal, en el que la integracion se entiende como una etapa de un proceso comercial regional.
Este empieza con la reduccion arancelaria, la busqueda de un mercado comun, de una uniéon
aduanera, para luego generar procesos de complementacion econodmica, politica y social.
Dentro de este paradigma, tanto el mercado como los estados-nacion responden a una
demanda de integracion impulsada o bien por un proceso de regionalizacioén natural, o por un
incentivo, causados por el impulso de crecimiento econdmico de uno o varios paises de la
region, por el crecimiento de la demanda agregada de los paises y por condiciones
socioeconomicas causadas por la cercania geografica.

Las estrategias de integracion regional liberales toman mayor forma durante la década de
1990": se revisa el Pacto Andino para liberalizar no sélo el comercio de bienes, sino otras

areas; se constituye el Mercosur en 1991 y proliferan las iniciativas sobre acuerdos

" Bhagwati (1992, en Aminian et al., 2008) escribiria “second regionalization based on open trade compared to
the first regionalization based on protection”



bilaterales, particularmente en Chile y México (Aminian et al., 2008), que serian los
impulsores de acuerdos extra-regionales durante el nuevo milenio.

Segiin Malamud (2008), la integracion latinoamericana se basa en una identidad regional
hipotética, pero carece de una institucionalidad supranacional con poder coercitivo. En
consecuencia, oscila entre un modelo pragmatico de cooperacion, cuya eficacia varia segun el
contexto, y un esquema similar al de la Unidon Europea, aunque sin la intencion de ceder
soberania nacional. Esta ambigiiedad plantea dos interrogantes: por un lado, la solidez de la
estructura institucional bajo estas condiciones, y por otro, el compromiso real de los
gobiernos con las decisiones regionales en ausencia de mecanismos coercitivos.

En una suerte de sintesis entre los paradigmas estructuralistas y liberales descritos por
Jaramillo, Malamud propone un modelo basado en tres condiciones fundamentales: la
demanda de integracion (interdependencia), la provision de la integracion (liderazgo) y la
inercia (institucionalizacion). Las condiciones de demanda surgen de niveles mas altos de
interdependencia regional, ya que los actores transnacionales perciben que las actividades
transfronterizas son demasiado costosas y solicitan a las autoridades nacionales o
supranacionales que reduzcan los costos de transaccion mediante la cooperacion, la
coordinacién y, eventualmente, la integracion. Las condiciones de oferta se refieren al
liderazgo regional, entendido como la capacidad y voluntad de uno o mas actores de asumir
una parte desproporcionada de los costos requeridos por la iniciativa regional (generalmente
los estados miembros) o de proporcionar supervision, cumplimiento y coordinacién regional
(generalmente agencias supranacionales). Las condiciones de inercia adoptan la forma de
condiciones de demanda u oferta que se institucionalizan, consolidando acuerdos previos y
creando efectos dependientes de la trayectoria, lo que puede proteger el proceso de
integracion en tiempos de disminucion de las condiciones de demanda u oferta, pero también
puede volverlo demasiado rigido.

En lo referente a la interdependencia considera que, para fomentarla, los tratados no son ni
necesarios ni suficientes ya que, si bien a través de los tratados comerciales se puede impulsar
un crecimiento en el comercio y la integracion, aquellos no tienen necesariamente un efecto
permanente. Con el tiempo la interdependencia puede decrecer por cuestiones tecnologicas y
politicas, entre varios otros factores coyunturales que imprimen inestabilidad. A su vez,
aunque s6lo analizando el caso del Mercosur, las condiciones de liderazgo son condicionales
al contexto politico y a la capacidad de los poderes ejecutivos. Entonces, la concurrencia de

gobiernos nacionales con similitudes ideoldgicas pareceria presentarse como una condicién



necesaria (o por lo menos relevante) para la estabilidad del proyecto integrador
latinoamericano. Inspirado en el marco analitico propuesto en Gonzalez et al (2023) y en la
literatura precedente, el objetivo de este trabajo es analizar como las similitudes o diferencias
ideoldgicas de los partidos gobernantes afectan a la interdependencia de las economias de
Sudamérica, o sea, a la integracion por mercados o integracion de facto.

La Teoria de Partidos, iniciada en el trabajo seminal de Hibbs (1977) y desarrollada
posteriormente en los trabajos de Alesina (1987) y Alesina y Sachs (1988) con la
incorporacion de expectativas racionales, podria dar cuenta de como las ideologias de los
partidos gobernantes afectarian a una economia en particular. Estos modelos se han propuesto
para paises industrializados con sistemas politicos bipartidistas y suponen? la existencia de un
trade-off entre inflacion-desempleo y que las autoridades politicas pueden influir sobre esta
relacion manipulando instrumentos monetarios y fiscales. Por ultimo, sugieren que los
partidos de izquierda eligen sistematicamente configuraciones macroecondémicas donde existe
mayor inflacion y menor desempleo, mientras que los partidos de derecha prefieren puntos
con menor inflacién y mayor desempleo. Si bien las conclusiones a las que se llegan con el
modelo tradicional y el modelo con expectativas racionales difieren en cuanto a la duracion
de los efectos sobre el nivel del producto (en el caso del modelo con expectativas adaptativas
el efecto dura todo el mandato y en el caso de las expectativas racionales s6lo se verificaria un
efecto temporal al inicio de éste), a grosso modo se deberia observar que la simultaneidad de
dos gobiernos de izquierda incrementa la sincronicidad del ciclo (al elevar el producto en las
dos economias) y, en cambio, la coincidencia de gobiernos de derecha, al preocuparse mas
por mantener bajas tasas de inflacion, deberia aumentar la sincronicidad de la inflacion,
mientras que el efecto en el producto dependerd de cémo la economia reaccione a medidas
antiinflacionarias (Cerqueira y Martins, 2011). Complementariamente, resulta relevante
evaluar si existe mayor sincronicidad cuando prevalecen gobiernos de izquierda en la region
(no so6lo en términos bilaterales) y si se verifica que la sincronicidad del producto no es
significativamente diferente bajo prevalencia de gobiernos de derecha.

Sin embargo, muchos de estos supuestos no parecen cumplirse en la region que se aborda
en este trabajo, particularmente el supuesto de un sistema bipartidista y la relevancia de las
preferencias partidarias en la relacion entre inflacion y desempleo’®. Un enfoque alternativo

plantea que todos los politicos intentan crear condiciones economicas que aumenten sus

2 Ademés de un sistema democratico como dado.
3 Para un analisis mas abarcativo sobre como es el juego politico en América Latina ver Scartascini et al. (2011).



probabilidades de ser reelecto, asi como lo hacen Nordhaus (1975) y Lindbeck (1976),
inaugurando la Teoria Oportunista del ciclo politico-econdémico y luego desarrollada con
expectativas racionales en los trabajos de Rogoff y Silbert (1988) y Rogoff (1990). Estos
autores incluyen problemas de informacion asimétrica para explicar cierta ilusion de
prosperidad temporaria cuando el gobierno incurre en practicas presupuestarias expansivas.
Aunque esta teoria no problematiza las diferencias ideoldgicas entre partidos, su verificacion
serviria para debilitar la hipotesis de la relevancia de las preferencias ideoldgicas en la
sincronicidad regional del producto. Por ejemplo, si los afios electorales afectan al producto
de manera similar en todos los paises, se deberia verificar una mayor sincronicidad en el
producto, al menos tendencialmente, cuando los calendarios electorales son coincidentes,
independientemente de la ideologia de los partidos gobernantes.

Es necesario reconocer que en estas dos corrientes que se exponen (la Teoria de Partidos y
la Teoria Oportunista) hay demasiados supuestos implicitos, y la literatura tedrica se ha
sofisticado. Sin embargo, resulta superfluo abordar esa discusion en este trabajo. A esta altura
de la revision, solo vale recuperar dos criticas de hace mas de cuarenta afios. La primera
aborda el trabajo de Nordhaus y fue expuesta en Tufte (1978). En el primero se trata de
explicar el impacto en el ciclo a través de la manipulacion del producto y de la inflacion. Sin
embargo, estas son dos variables resultado que no estan realmente bajo el control directo del
gobierno. En cambio, podria encontrarse un comportamiento ciclico en los instrumentos de
politica (impuestos y transferencias)’. La segunda critica, presentada por Inoguchi (1979),
requeriria cambiar la direccion de la causalidad y tener en cuenta que en algunos paises los
gobiernos pueden decidir las fechas de las elecciones, de forma tal que, en vez de generar un
ciclo politico, los gobiernos “surfean” dentro del ciclo econdmico (Dubois, 2016).

Este trabajo se basa en el enfoque de Areas Monetarias Optimas (AMO) para modelizar la
correlacion de los PIB de las economias del subcontinente. Desde los trabajos de Mundell
(1961) se aprecia que mientras mas correlacionados estan los ciclos econdmicos entre los
paises, mas apropiado es implementar una unién monetaria, pensando a ésta como el summum
de la integracion econdmica. A su vez, la correlacion de los ciclos dependera de cuan
integradas comercialmente estén las economias y de la naturaleza de este comercio, dado que
los incrementos en el comercio interindustrial generaria especializacion productiva en

aquellos bienes en los cuales las economias tengan ventajas comparativas, disminuyendo la

4 Vale recalcar que el trabajo de Tufte es uno de los primeros en reconocer que si existen estos impactos de las
elecciones en la economia, se generarian spillovers en el ciclo del resto de las economias que incrementarian la
volatilidad del ciclo mundial. La forma de solucionarlo seria coordinar los calendarios electorales.



correlacion de la actividad; en cambio, si el comercio se da dentro de la misma industria (y no
entre industrias) este efecto de la especializacion deberia ser pequefio (Frankel y Rose, 1998).
Sin embargo, el comercio bilateral no es so6lo un pardmetro, sino que es una variable
endogena. Los autores argumentan que una mayor integracion comercial incrementa la
probabilidad de formar un AMO, ya que la apertura comercial reduce costos de transaccion y
riesgos asociados a las distintas monedas. Ademas, sugieren que una mayor propension
marginal a importar disminuye la volatilidad de la produccion y la necesidad de recurrir a
politicas monetarias, actuando como un estabilizador automatico. Al evaluar la experiencia
europea, concluyen que el comercio bilateral no es independiente de la correlacion de los
ciclos. Contrariamente a los trabajos de Eichengreen (1992), Kenen (1969) y Krugman
(1993), encuentran que una mayor integraciéon comercial fortalece la correlacion de la
produccion, atribuyendo este efecto al predominio del comercio intraindustrial, que mitiga los
impactos de la especializacion asociada al comercio interindustrial.

Estudios que incluyen paises sudamericanos, como los de Baxter y Kouparitsas (2005),
Imbs (2006) y Calderén et al. (2007), ofrecen evidencia de una relacion positiva entre el
comercio y la correlacion de los ciclos, aunque este efecto es menor al que muestran los
paises industrializados. Sin embargo, en Ahumada y Martirena-Mantel (2001) sobre el
Mercosur, se encuentra poca evidencia de la existencia de un efecto positivo para la década de
1980 y s6lo en algunos casos es significativa la relacion durante la década de 1990.

A partir de los trabajos de Cerqueira y Martins (2011) y Chang et al. (2013), se pueden
contabilizar cinco canales tradicionales por los cuales shocks especificos o generalizados
pueden afectar a la sincronicidad de los ciclos econdomicos. Al comercio internacional,
abordado hasta el momento, se suman la similitud de las estructuras productivas entre las
economias (el cual alude a la similitud en los patrones de especializacion y, por consiguiente,
a la relevancia del comercio inter vs intraindustrial), la integracioén financiera, la volatilidad
del tipo de cambio y el diferencial de inflacion. A los cuales se agregan los shocks de politica.
Tomados en conjunto ambos trabajos, se citan 53 articulos de cardcter empirico, de los cuales
alrededor del 30% incluyen a paises de América del Sur y analizan los canales tradicionales

que afectan la sincronizacion de los ciclos econdmicos. La tabla 1 sintetiza los hallazgos.



Tabla 1: Trabajos empiricos citados en Cerqueira y Martins (2011) y Chang et al. (2013) que incluyen a algun pais de América del
Sur

. Efectoen la
Autores Variables testeadas o Detalle
sincronizacion

Alesina et al. (1996) Inestabilidad politica (-)

Baxter y Kouparitsas

(2005) Comercio bilateral (+)

Similitud sectorial (n.r)
Union monetaria (n.r.)

Canastas de exportaciones e
Importaciones

(n.r)
Intensidad de factores (n.r.)
Baxter y Stockman (1989) Tipo de cambio fijo (+)
Analizan determinantes de la probabilidad de
reeleccion. 1) Aumentar déficit no aumenta
las probabilidades; 2) Crecimiento economico
aumenta las probabilidades, sugiriendo
existencia de un ciclo economico-politico y no
Brender y Drazer (2009) de uno presupuestario-politico; 3) No hay
efectos si las elecciones se celebran antes o
despues de lo pautado 4) La performance
economica afecta a las probabilidades de
reeleccion solo si fue buena durante todo el
mandato, no solo en el ultimo afio.
Calderon et al. (2007) Comercio bilateral

Similitud

Calvo y Mendoza (2000)* ntegracion financi
Flood y Rose (2010) Metas de inflacion

Analizan crecimiento, no sincronizacion.
Frankel y Romer (1999) Encuentran endogeneidad entre integracion
comercial e integracion financiera
imbs (2004) Comercio bilateral (+)
Integracion financiera (+)

Imbs (200600  Comercio bilateral ()

integracion financiera (+)
Simlitud sectorial (+)

Jong-a-pin (2009) Anallzarnr crecimiento. Mayor mest}iblhdad

politica implica menor crecimiento

Kose et al. (2003) Gobalizacion (+)

La Porta ct al. (1998) Endogene@ad t:ntre_ 'mtegracu__m comercial e

integracion financiera

Mendoza (2001)* Integracion financiera (-)
Quinn (1997) Endogene@ad entre 'mtegram(_m comercial e
integracion financiera
Vergne (2009) Existencia de ciclo Ef;?noml'c_o-pohtlco ¥
= presupuestario-politico
Shi y Svensson (2006) Existencia de ciclo presupuestario-politico

n.r.: no robusto

*Utilizan datos simulados

En linea con Krugman (1993), una mayor especializacién economica expone a cada pais a
shocks especificos de la industria en la que se especializa, lo que sugiere que economias con
estructuras productivas similares tienden a estar mas sincronizadas que aquellas con
estructuras diferentes. Sin embargo, respecto a la relevancia de esta variable, la evidencia

empirica no parece ser concluyente. Mientras que Imbs (1998, 2004), Calderon (2006) y



Calderon et al. (2007) sostienen un vinculo positivo entre la similitud en las estructuras
econdmicas y la correlacion de los ciclos econdmicos, Baxter y Kouparitsas (2005)
encuentran que aquella variable no es robusta.

El efecto del canal financiero en la sincronizacion no estd claro desde el punto de vista
teorico. La teoria estandar (Backus et al., 1992, Baxter y Crucini, 1995) predice que una
mayor integracion financiera conlleva una menor sincronicidad de los ciclos econdmicos.
Existiendo mercados financieros completos, aquel pais que experimente un shock de
productividad positivo verd incrementada la productividad marginal del capital y del trabajo,
recibiendo capital en forma neta y disminuyendo la correlacién de los ciclos. Monnet y Puy
(2019) encuentran esta relaciéon negativa entre sincronicidad del producto e integracion
financiera, aunque el signo resulta positivo durante en el periodo 2007-2015. Imbs (2004,
2006) sostiene que existen dos efectos contrapuestos. Si existe una capacidad limitada para
pedir préstamos y endeudarse a nivel internacional, se dificulta la transferencia de recursos
entre paises y puede aumentar las correlaciones del PIB. En cambio, si los inversores tienen
informacion imperfecta o enfrentan restricciones de liquidez, se observa una reduccion en las
correlaciones del PIB debido a que los inversores retiran capital de muchos destinos
simultdneamente. Atn asi, Kalemli-Ozcan et al. (2009) encuentra que los resultados de Imbs
se generan al no controlar las caracteristicas invariantes en el tiempo de los pares de paises.
Al incluir los efectos fijos de los pares de paises y los shocks globales en el tiempo, el ultimo
mencionado encuentra que un mayor grado de integracion financiera esta asociado con ciclos
de produccion mas divergentes y menos sincronizados.

En cuanto a la volatilidad del tipo de cambio, la evidencia no es concluyente. Trabajos de
la década de 1990 para paises europeos o para la OCDE en general, como los de Artis y
Zhang (1997) y Baxter y Stockman (1989), sostienen que tipos de cambio fijos estan
asociados a mayor sincronicidad. Babetskii (2005) llega a las mismas conclusiones, también
para paises de la OCDE. En cambio, Canova (2005) estudia coémo se transmiten los shocks
estadounidenses hacia las economias latinoamericanas y concluye que las economias con
tipos de cambio flexibles estan mas sincronizadas que aquellas donde existen tipos de cambio
fijo. Finalmente, en Monnet y Puy (2019) se encuentra que la flexibilidad de los tipos de
cambio no afecta a la forma en que las economias domésticas reaccionan al ciclo mundial.

Respecto del ultimo canal tradicional, en Chang et al. (2013) se utiliza una variable para
controlar los diferenciales de inflacion. Los autores utilizan esta variable influidos por Flood

y Rose (2010). Existiria una relacion positiva entre la adopcion de metas de inflacion y la



sincronicidad de los ciclos. Sin embargo, son escasos los estudios que vinculan a la inflacion
o los diferenciales de inflacion con la correlacion de los ciclos.

En cuanto al canal politico, Chang et al. (2013) contrasta el modelo tradicional y el modelo
con expectativas racionales. Los autores no encuentran evidencia a favor de la permanencia
de efectos causados por las diferencias ideoldgicas (es decir, no se encuentran evidencia que
sostenga al modelo tradicional), pero encuentran evidencia de efectos transitorios a inicios del
mandato, sugiriendo que el modelo con expectativas racionales es correcto. En el caso de
Cerqueira y Martins (2011), s6lo se testea un modelo tradicional que incorpora una variable al
estilo oportunista. De acuerdo a sus resultados, la concordancia de ideologias como la
posibilidad de reeleccion son significativas, la primera aumentando la sincronicidad y la

segunda disminuyéndola.

3. Datos y modelo a estimar

a. Variables y fuentes estadisticas

Se aborda el caso para los 12 paises de Sudamérica: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, Guyana, Paraguay, Pert, Surinam, Uruguay y Venezuela, y el periodo
1990-2019 con datos anuales.

Se replica la metodologia utilizada en Cerqueira y Martins (2011) para la construccion del
indicador de sincronicidad del producto:

Pije = F(Xij,t; uij,t)
Donde p, ©s el indice de correlacion entre los PIB del par de paises i y j en el momento t.

X e la matriz de las variables explicativas y U, son los shocks idiosincraticos.

Este indice se construye de la siguiente manera:

2

d —

1
p.. =1 -7

o —d. d —d.
it i ot
it T ; T X
Ttgl(di't_i) TEI (dj,t_ﬂ)

Donde di Y dj . son las tasas de variacion del PIB de los paises i y j, respectivamente. Los

autores destacan que este indicador es superior a aquellos construidos con datos de corte
transversal (que utilizan el promedio de los datos de todo el periodo analizado), debido a que
permite distinguir correlaciones negativas por episodios aislados, comportamiento asincronico
en épocas turbulentas y comportamiento sincronico en periodos estables. También sostienen

que permite sortear varios problemas del método de rolling windows que utiliza Chang et al.
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(2013) al no requerir un ancho de las ventanas, al no perder observaciones y, sobre todo, por
evitar los “resultados fantasmas” que se generan por la n contabilizacion de un mismo shock
(Cerqueira y Martins, 2009).

Cabe preguntarse si aquellas variaciones estandarizadas del producto (la diferencia de la
variacion del producto menos la variacién promedio y sobre una varianza constante a lo largo
del tiempo) son una buena aproximacion al ciclo econdmico. Para que fuese correcto, requiere

suponer que el crecimiento de cada pais fue constante (a una tasa d)’ y que la varianza del

producto fue la misma durante todo el periodo analizado®.

Siguiendo a Frankel y Rose (1998), se define a la intensidad del comercio bilateral como:

1 Xij,t+Mij,t

i YA,
Donde X e €S el volumen de exportaciones del pais i hacia el pais j en el periodo t, M .S
el volumen de importaciones del pais i desde el pais j en el periodo t, Yl,’t es el producto
nominal del pais i en el periodo t e Yj't es la renta del pais j en el periodo t. También se utiliza

la variable empleada por Clark y van Wincoop (2001), basada en el modelo de Deardorff
(1998), que toma valor 1 si las preferencias son homotéticas y no existen barreras al comercio
para realizar un analisis de sensibilidad:

2 _ Xij,t+M
e

, Y
it ok Wt
2

Yit* it
Donde YW . €8 el producto bruto mundial.
El efecto de la estructura productiva es capturado con el indice propuesto en Krugman
(1993):

n
k k| . .
s. = Z's_ - S |, I#]

it Jit

donde sft es el peso relativo del sector k en el PIB del pais i en el momento t. El indicador

estd acotado entre los valores 0 y 2, tomando valores cercanos a cero cuando las dos
economias tienen estructuras productivas similares y valores cercanos a 2 cuando estas son

muy diferentes.

’ En Chang et al. (2013) se construye un indicador que filtra la tendencia para obtener el componente ciclico y
ademas utiliza estimadores de los desvios estandar de las series para cada momento del tiempo.

¢ Para una discusion sobre los métodos de filtrado, inter alia, ver Backus et al. (1992), Hodrick y Prescott
(1997), Canova (1998), Baxter y King (1999) y Bedoya et al. (2013).
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La integracion financiera, como hace notar Imbs (2004), es muy dificil de medir. El autor

propone el siguiente indice:

(NFA )i _ (NFA )f
Y t Y t

donde NFAZ y NFAJt' son las posiciones de activos netos en el momento t del pais i y J,

1
F. =
ij,t

respectivamente, y se calculan utilizando tanto las cuentas corrientes acumuladas como la
suma de las posiciones netas en inversion extranjera directa, acciones y deuda . F i SE8un

Imbs, toma valores altos para pares de paises con posiciones externas divergentes, con mayor
probabilidad de prestarse y tomar prestado entre si que pares de paises con posiciones
externas similares. Dado el relativo menor desarrollo del mercado de capitales en las

economias sudamericanas, se introduce como alternativa la variable que propone Cerqueira y
Martins (2011):
= LA, N LA,
it ( Y, Y, )

Donde Ll, . son las deudas totales del pais i en el periodo ty Al_ . son los activos totales del

pais i en el momento t. Valores altos indica, con ciertos recaudos’, que alguno de los dos
paises estd mas integrado a los ciclos financieros internacionales.

Para capturar la volatilidad de los tipos de cambio y los diferenciales de inflacion se sigue
a Chang et al. (2013). La expresion de la volatilidad del tipo de cambio es la siguiente:

E = 100|(logEi’t - logEi’t_l) - (logEj’t - E,-,t—l)l

ij,t

100|(l0gEi‘t — logEj’t) — (logEi‘t_1 — logEj’t_1)|

Donde E .. ©8 el tipo de cambio nominal del pais i en el momento t.

En cuanto a los diferenciales de inflacion, se utiliza:

P. = |T[, — T, |
ijt it Jjt

Siendo T, la variaciéon anual del indice de precios del consumidor del pais i en el

momento t.

7 Un ejemplo extremo podria ser claro: supongamos un par de paises donde uno de ellos no tiene ni activos ni
deudas y el otro tiene el doble de deuda que su producto bruto interno (y no tiene activos), el indicador tomaria
un valor igual a 2. Este podria ser el mismo resultado de un par de paises que tiene una cartera de activos y
deudas mas balanceada que podrian sumar 2.
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A partir de Scartascini et al. (2021) se establecen tres tipos de ideologias (derecha, centro e
izquierda) y se construyen variables dicotdmicas para capturar la coincidencia en las
ideologias de los poderes ejecutivos. Por ejemplo:

Izquierda — Izquierdaijt = 1 siambos PE son de izquierda, 0 en otro caso
Izquierda — Centroijt = 1siun PE es de izquierda en iy de centro en j o viceversa, 0 en otro caso

Para capturar el comportamiento oportunista de los gobernantes se construye una variable
dicotdmica que toma valor 1 si, y sélo si, en uno de los paises se celebran elecciones en los
que el ejecutivo puede presentarse a reeleccion. Si en ambos paises se celebraran elecciones
con esta particularidad, en ambas economias se deberia observar el mismo efecto y no deberia
haber diferencias en la sincronicidad respecto de un afio en el que no se celebran elecciones
en ninguno de los paises.

Por ultimo, siguiendo a Cerqueira y Martins (2011), se utilizan como variables
instrumentales de las posibles variables endogenas a una medida de distancia de los PIB per
capita de ambos paises y a una suma de éstos. La medida de distancia es

Y. c1 Y, c2
distance = min|—t5, =
Ypc  Ypc

donde ch1 y ch2 son el PIB per capita del pais 1 y 2, respectivamente. La otra variable

instrumental queda definida como

sumgdppc = ch1 + ch2

Para elaborar el indice Py, € utilizan datos anuales del producto interno bruto real

obtenidos de la Penn World Table (Feenstra et al., 2015). Para construir las medidas de
integracion comercial se utilizan los datos de exportaciones e importaciones a precios FOB y
CIF en dolares corrientes, respectivamente, de la Direction of Trade Statistics (DOTS) del
Fondo Monetario Internacional ([FMI], 2025) y para las medidas de PIB individual y como
proxy del producto mundial se utilizan las estimaciones individuales y del producto mundial
en dolares corrientes de la base de datos World Development Indicators del Banco Mundial
([BM], 2024)3.

Para estimar el indice de similitud estructural se utilizan los datos por actividad econémica
de la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPALSTAT, 2025)°. También

se utiliza esta fuente para calcular los diferenciales de precios, aunque no se cuenta con datos

8 Para calcular el PIB de Venezuela entre los afios 2015 y 2019 se utilizaron las tasas de variacion del producto
obtenidas de los datos de la PWT.
% Ver Anexo.
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completos de Surinam y Guyana antes del 2010. Para los diferenciales de tipo de cambio se

utiliza la PWT.

b. Presentacion del modelo econométrico

En esta seccion se presenta el modelo general del cual se obtienen los resultados. Cada uno
de los modelos especificos se estiman siguiendo el procedimiento presentado en Cerqueira y
Martins (2013), quienes utilizan la metodologia de generalizacion de momentos (GMM)
propuesta por Blundell y Bond (1998) con la correccion de Windmeijer (2005). Esta se
justifica porque se tiene un panel de datos cortos, por la inclusion de componentes
autorregresivos en el panel de datos, la posible heterogeneidad entre las unidades de
observacion, la existencia de variables que no son procesos estacionarios y que posiblemente
no son exdgenas, como se explico en las secciones anteriores. Ademads, se instrumenta a las
posibles variables endogenas (es decir, a la integracién comercial como a la integracion
financiera) con una medida de distancia entre los PIB per cépita y la suma de éstos.

Por lo tanto, se consideran modelos en nivel del tipo:

L

l
Pt = Z BeSie T El yijPij,t + nij + vij,t

ij,t l]t 1 k ijt

Donde Py, €S la medida de sincronicidad de los ciclos econdmicos de los paises i y j en el

k . . , . l
momento t, S . ©8 la variable econdémica k de los paises i y j en el momento ¢, P,,t es la
i, ij

’

variable politica [ (es decir, coincidencia de ideologias o elecciones en un pais) de los paises I

y j en el momento ¢, n, es el efecto fijo del par de paises i y j y Vi S el término de

perturbacion.

Las variables de interés son aquellas que se encuentran en el tercer término del lado

L

‘7 . , . l .
derecho de la ecuacion (es decir, aquellas que estan dentro de la sumatoria ), yijPl_j t). Si los
=1 ’

estimadores que acompafian a las variables dicotomicas que sefialan coincidencia ideologica
son significativos y positivos, se encontraria evidencia de un efecto positivo entre la similitud
de las ideologias de los gobiernos y la sincronizacién de los ciclos econdmicos. A su vez, si
los estimadores que acompafian a las variables que indican si se celebran elecciones en un
sOlo pais son significativos y negativos, implicaria evidencia en favor de la teoria oportunista

de los ciclos econdémicos-politicos.
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En todos los modelos a estimar se supone que los efectos del tipo de partidos politicos
gobernantes es el mismo en todo el periodo, asi como el efecto de las elecciones. Es decir, no

se supone que los agentes sean racionales, sino que tienen expectativas adaptativas.

4. Analisis univariado
La Tabla 2 muestra la descripcion estadistica de los indicadores elaborados. Las variables
econdmicas (la integracion comercial y financiera, las diferencias estructurales y diferenciales
de inflacion y tipo de cambio) y elecciones por si solas no pueden decir nada, pero las
variables de ideologia muestran que en la region y el periodo elegido han predominado la
coincidencia de gobiernos de izquierda y, en segundo lugar, los pares donde un gobierno es de
izquierda y otro de derecha, mientras que los demas casos tienen una frecuencia similar.

Tabla 2: Descripcion estadistica de las variables

Variable Observaciones Media Desvio Estandar Min Max
tho 1,980 0.410 1.089 -15.968 1.000
T1 1,980 0.002 0.003 0.000 0.022
T2 1,980 5.05E+10 8.61E+10 0.000 7.32E+11

S 1,980 0.514 0.209 0.118 1.278
F1 1,980 0.477 0.508 0.000 3.425
F2 1,980 2.600 0.901 0.900 7.484
P 1,679 8.15E+09 3.84E+10 0.000 4.34E+11

E 1,980 32.605 79.649 0.000 647.223
izq 1,980 0.2080808 0.4060375 0.000 1.000
der 1,980 0.0863636 0.2809712 0.000 1.000

izq der 1,980 0.2121212 0.4089135 0.000 1.000

izq cen 1,980 0.1070707 0.3092812 0.000 1.000

der cen 1,980 0.0772727 0.2670911 0.000 1.000
elec 1,980 0.0888889 0.2846552 0.000 1.000

Fuente: Elaboracion propia.

Una mejor comprension de los valores de las variables se logra con una descripcion de la
evolucion del producto bruto de cada pais (y no de los pares de paises). Para esto, se agrupan
a los paises de acuerdo a si son miembros del MERCOSUR o de la CAN se calcula la media y
desvio estandar por afio de las variables y se grafican sus valores, asi como para el resto de los
paises, que se denomina “Resto”.

Siguiendo a Gonzalez et al. (2012), el periodo en cuestion inicia cuando ya se consolido el
proceso que habia comenzado en 1970, en el cual las economias latinoamericanas se
orientaron hacia los mercados externos, buscando mejoras de eficiencia a partir de la
competencia y la incorporacion de tecnologia foranea y que para 1989 y 1990 todas estas ellas

ya compartian una posicion similar respecto a los flujos comerciales y de inversiones
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externos. A su vez, el periodo que se analiza en este trabajo esta precedido por la Crisis de la
Deuda, el cual fue un episodio generalizado en la region y sus consecuencias fueron similares.
También fue generalizada la recuperacion durante el inicio de la década de 1990, aunque en
los paises del MERCOSUR hubo una mayor dispersion en las tasas de variacion del producto
(explicado en gran parte por Argentina). Esto se ve en el Grafico 1.

Hacia finales de siglo, en 1998 y 1999, la mayoria de las economias presentaron tasas de
variacion del producto negativas (siete y nueve economias, respectivamente), mientras que
desde el 2000 hasta el 2008 se registra un comportamiento mas erratico en los paises que
componen el MERCOSUR, siendo que a principios de la década Argentina y Uruguay
reportan tasas negativas, Paraguay tasas positivas y Brasil tasas cercanas a cero. Los
miembros de la CAN no reportan tasas negativas en este periodo, mientras que la dispersion
del resto de los paises podria ser explicada por el comportamiento de la economia venezolana.
Hasta el final del periodo, luego de la crisis del 2008, las economias parecen tener un
comportamiento similar si no se tiene en cuenta el caso Venezuela, como se puede observar

en la evolucion de la mediana de Py los rangos intercuartiles en el Grafico 2.

Grafico 1: Variacion de la produccion por grupo de paises
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Fuente: Elaboracion propia con base en PWT.
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Gréfico 2: mediana y rango intercuartil de rho exceptuando Venezuela
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Fuente: Elaboracion propia con base en la PWT.

En cuanto a las medidas de integracion comercial, tanto las medias de T1 como de T2
muestran una evolucion similar, donde se observa un crecimiento constante hasta llegar a un
maximo en 2008'°, para luego estancarse o caer. Sin embargo, las variables muestran una gran
dispersion, siendo el maximo de T'1 0,0216 (en el afio 2004 en el par Uruguay-Paraguay) y el
maximo de T2 se registra en el afo 2019 entre Uruguay y Guyana (seguida de la observacion
del 2004 entre Uruguay y Paraguay) mientras que existen registros en los que las variables
pueden tener valores nulos porque no hubo comercio entre pares de paises, como el caso de
Guyana y Argentina en el afio 1995'". La evolucion tanto de la media de T1y T2 como de sus
desvios estandar (como medida de dispersion) se muestran en el Grafico 3 y se construye la
Tabla 3 agrupando entre pares pertenecientes al MERCOSUR, a la CAN o a ninguno con las
medias de cada grupo. La media de las variables es sensible al agrupamiento que se realice,
pero se puede sostener que los pares de paises pertenecientes al MERCOSUR y la CAN
tienen una media de integracion comercial mayor que la de pares de paises que no pertenecen

al mismo bloque regional.

' Dentro del subperiodo 1990-2008, la media de T1 muestra caidas de su valor en 5 de los 19 afios y la media de
T2 s6lo en dos de esos afios.

" En todos los casos donde las variables T1 o T2 toman valores nulos se trata de comercio con Guyana o con
Surinam.
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Tabla 3: Medias de T1 y T2 segun bloque regional

Grwpo  MediadeTl Mediade T2
CAN 0.00384 1.05E+11
MERCOSUR 0.00443 1.14E+11
Resto 0.00140 3.74E+10

Fuente: Elaboracion propia con base en FMI (2025) y BM (2025)
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Fuente: Elaboracion propia con base en FMI (2025) y BM (2025).

El comportamiento de las dos medidas de integracion financiera no es tan similar como las
de integracion comercial. El valor maximo de la media de F1 se encuentra al final del
periodo, en 2019, mientras que el valor maximo de F2 se da en 1990, a principios del periodo.
Los valores minimos de las medias se dan en 2012 para F1 y en 2008 para F2. Se puede

observar en el Grafico 4.
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Grafico 4: Evolucion de F1y F2
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Fuente: Elaboracion propia con base en Milessi-Ferretti (2024).

Adicionalmente, al agrupar de acuerdo a si el par de paises pertenece al mismo bloque
regional o no, los valores de la integracion financiera no son similares a los de la integracion
comercial. Parece que, en promedio, los paises que no pertenecen al mismo bloque estan mas

integrados financieramente entre ellos o con el mundo, como se observa en la Tabla 4.

Tabla 4: Medias de F1 y F2 segin bloque regional

Grupo Media de F1 Media de F2
CAN 026720 217920
MERCOSUR 0.42773 2.48711
Resto 0.50533 2.65925

Fuente: Elaboracién propia con base en Milesi-Ferretti (2024)

Por el lado de las similitudes estructurales de las economias, las medias del indicador s
para los pares de paises pertenecientes a la Comunidad Andina siempre se encuentra por
debajo del de los pares pertenecientes al MERCOSUR, a la vez que éstos paises muestran
menores diferencias estructurales, en promedio, que aquellos pares de paises que no
pertenecen al mismo bloque regional. De punta a punta, el promedio del indicador baj6 en

todos los grupos, como se ve en el Grafico 5.
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Gréfico 5: Diferencias estructurales por bloque regional
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).

Las tasas de inflacion de la region estdn marcadas por dos episodios particulares. El
primero son las hiperinflaciones de la década de 1980 y principios de la de 1990, donde (en
esta muestra) quedan afectadas las economias de Argentina, Brasil y Pert. El otro episodio es
la propia economia venezolana durante el siglo XXI, mostrando tasas de inflaciéon mucho
mayores a las que se presentan en las hiperinflaciones del siglo anterior. En el Grafico 6 se
muestran todas las series de tiempo de la variacion de los niveles de precios en la region, en el
Grafico 7 se muestran las mismas series, exceptuando la inflacion de Venezuela y en el
Grafico 8 se recorta al subperiodo 2000-2019 y se descartan las observaciones de Venezuela.
En el afio 2000, Ecuador es el pais con las tasas de inflaciéon mas altas, registrando una
variacion anual del 91%, seguido de Colombia con un 8,8% anual. En cambio, en el 2019
Ecuador presenta tasas de variacion negativas (-0,1%), mientras que el primer lugar es
ocupado por Argentina con tasas del 52,9% anual. No se cuenta con series completas para
Guyana (se cuenta con registros para los subperiodos 2002-2004 y 2006-2019) ni para

Surinam (se cuenta con registros para el afio 2002 y para el subperiodo 2010-2019).
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Grafico 6: Evolucion de la inflacion
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).
Grafico 7: Evoluion de la inflacion, sin Venezuela
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).
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Grafico 8: Evolucion de la inflacion para el periodo 2000-2019, sin Venezuela
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).

Se puede apreciar el efecto de Venezuela al construir la variable de diferenciales de
inflacién P. Al separar los pares de paises por su pertenencia al mismo bloque regional o no,
en el Grafico 9, la media de la variable del grupo Resto llega a un maximo con un valor de
26.503,27 en el ano 2018; mientras que los diferenciales promedio de inflacion de la de la
CAN y el MERCOSUR llegan a los valores maximos 3.817,25 (en 1990) y 1.240,31 (en

1993), respectivamente.

Grafico 9: Evolucion de P, sin Guyana ni Surinam
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).

22



Al eliminar los pares que contengan a Venezuela, el maximo del promedio del grupo Resto
solo llega a 2.025 en el ano 1990, debido a las hiperinflaciones de Argentina, Brasil y Peru.
En comparacion a los afios previos a 1995, el resto del periodo no parece contener outliers. Se

ve en el Grafico 10.

Grafico 10: Evolucién de P, sin Guyana, Surinam ni Venezuela
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Fuente: Elaboracion propia con base en CEPALSTAT (2025).

Los tipos de cambio parecen seguir un comportamiento similar. A finales del periodo el
tipo de cambio de Venezuela asciende a 76.369.942,28 bolivares por ddlar americano,
mientras que en 2016 era de 73 bolivares por délar americano, representando una variacion
del 104.610.773,7% en tres anos. Al eliminar a Venezuela de la muestra, los valores maximos
se encuentran en 1990 para Peru y Brasil, asi como sucede con la inflacion. Se puede apreciar

en los Graficos 11 y 12.
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Grafico 11: Variacion del tipo de cambio por délar estadounidense
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- Gréfico 12: Variacién del tipo de cambio, sin Venezuela
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Fuente: Elaboracion propia con base en la PWT.

Respecto de la ideologia del poder ejecutivo de los paises, en la Tabla 5 se presenta una
descripcion de la variable execrlc'? de la base de datos de Scartascini et al. (2021). Durante el
periodo la moda fueron los gobiernos de izquierda (156), seguido de los gobiernos de derecha
(87), pero se encuentra una importante cantidad de observaciones sin informacion (82). En la

Tabla 6 se resumen los casos en los que la base de datos de Scartascini et al. (2021) no tiene

12 Se reemplazan el dato de Ecuador del afio 2006 (-999) y los valores perdidos como No Information (0).
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informacion y como se los considera (si de izquierda, de derecha o de centro) en este trabajo,
previo una descripcion y justificacion de cada caso particular.

Surinam reporta un solo dato en 1990, pero ninguno en el resto de la muestra debido a que,
segin Singh (2008) y Ramsoedh (2016), una caracteristica importante de la politica
surinamesa desde la década de 1940 es la ausencia de divisiones politicas tradicionales entre
izquierda y derecha, asi como entre progresistas y conservadores. En cambio, debido al
caracter segmentado de la sociedad surinamesa, la politica institucional se basa en la
movilizacion y la identificacion étnicas, donde cada partido politico estd preocupado por
atender a su respectivo electorado étnico para conservar su apoyo electoral. Debido a la falta
de datos sobre las tasas de inflacion y a esta particularidad de la politica surinamesa es que se
considera a Surinam como un caso especial.

El caso de Venezuela tal vez merece mayor atenciéon y puede explicarse siguiendo a
Acemoglu y Robinson (2008). Los autores explican al chavismo como una reaccion al
régimen oligdrquico" creado por el Pacto de Punto Fijo en 1958. A fines de la década de
1970 se comienza a desmoronar el régimen de exclusion de Accion Democrética y del
COPEI, dando lugar a una caida de un tercio del producto bruto per cépita y de dos tercios de
los salarios reales entre 1980 y el 2000, incrementando la poblacion por debajo de la linea de
pobreza y el coeficiente de Gini. Entonces, la sostenida caida de la oligarquia (compuesta por
partidos identificados tanto de izquierda como derecha) implicé una creciente inestabilidad
politica, donde Chévez intentaria un primer golpe de estado en 1992 y luego seria electo
presidente en 1998, para después organizar una convencion constituyente aprobada por
referéndum donde se incrementaria el poder del presidente y se sustituiria el sistema
bicameral de la legislatura por uno unicameral. Es decir, dada la complejidad del caso
Venezuela, si bien considerada como e/ caso de populismo de izquierda en la region, tal vez
no puede ser posible encuadrar la ideologia del partido en una dimensiéon como
izquierda-derecha de acuerdo a las preferencias de corto plazo de inflacion-desempleo, sino
que parecen mas relevantes otros factores de largo plazo como las busquedas de renta'®. Por
esto y por los valores extremos que toman las variables econdmicas previamente analizadas,
en el resto del trabajo se considerara a Venezuela como un outlier a partir de 1994.

El siguiente caso con observaciones sin informacién es el de Colombia. Alvaro Uribe se

desempefia como presidente desde fines del 2002 hasta finales del 2010, el cual Levitsky y

3 Esto es, un estado grande sin restricciones capturado por una élite
14 Se puede a Levitsky y Loxton (2013) para un mayor desarrollo sobre los populismos y los autoritarismos
competitivos andinos.
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Roberts (2011) definen como de derecha por la orientacion neoliberal de sus politicas
econdmicas y su apelacion a la existencia de una clase politica corrupta y excluyente. Los
datos restantes corresponden a los mandatos de Juan Manuel Santos, quien fue miembro del
Partido Liberal Colombiano, ministro de Comercio Exterior de Gaviria (1991-1994)
calificado como de centro en la base de Scartascini et al. (2021) y ministro de Defensa de
Uribe (2006-2009). Por el no cumplimiento de las condiciones propuestas por Levitsky y
Roberts (2011) para definir su gobierno como de izquierda y por la oposicion del Centro
Democratico fundado por Uribe, se decide calificarlo como de centro.

Los datos de Chile se tratan del segundo gobierno de Bachelet y del segundo gobierno de
Pifieira. En la propia base de Scartascini et al. (2021) el primer gobierno de Bachelet es
considerado de izquierda y el primero de Pifieira es considerado como de centro, por lo que se
replican estos valores para sus segundos mandatos.

El ultimo caso es el de Ecuador, que presenta observaciones sin informacion en el afio
1997 y en el subperiodo 2003-2006. El caso de 1997 se trata de la corta presidencia de Abdala
Bucaram del Partido Roldosista Ecuatoriano (PRE), con discursos anti-establishment como el
slogan “Solo una ideologia: en contra de la oligarquia”, lo cual no permite clasificarlo como
de izquierda, derecha o centro. El subperiodo 2003-2006 es el de la presidencia de Lucio
Gutiérrez, quien asume con un discurso “izquierdista”, pero frente a un Congreso dominado
por la oposicidn, realiza una alianza con los conservadores y gobierna con lo que se define

como derecha (Levitsky y Roberts, 2011, Levitsky y Loxton, 2013).

Tabla 5: Frecuencia de ideologia por pais segin Scartascini et al. (2021)

Orientacion ideologica del poder ejecutivo

Pais 0 Derecha Centro [zquierda Total
Argentina 0 16 2 12 30
Bolivia 0 5 7 18 30
Brasil 0 6 2 22 30
Chile 6 0 7 17 30
Colombia 16 5 9 0 30
Ecuador 5 0 0 25 30
Guyana 0 0 0 30 30
Paraguay 0 25 0 5 30
Peri 0 11 8 11 30
Surinam 29 0 0 1 30
Uruguay 0 15 0 15 30
Venezuela 26 4 0 0 30
Total 82 87 35 156 360

Fuente: Elaboracion propia con base en Scartascini et al. (2021).
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Tabla 6: Modificacion a los datos de Scartascini et al. (2021)

Periodo Ideologia

Chile 2014-2017 Izquierda
2018-2019 Centro

Colombia 2003-2010 Derecha
2011-2018 Centro
Ecuador 1997 outlier
2003-2006 Derecha
Surinam 1991-2019 outlier
Venezuela 1994-2019 outlier

Fuente: Elaboracién propia.
Por lo tanto, la descripcion de las ideologias de los gobiernos con las modificaciones
realizadas se resumen en la Tabla 7. Con estos datos se mantiene la moda de gobiernos de
izquierda, pero sube la frecuencia relativa de los gobiernos de derecha (del 24,2% al 27,5%) y

de los gobiernos de centro (del 9,7% al 12,4%).

Tabla 7: Frecuencia de ideologia por pais segin (modificada)

Orientaci6n ideologica del poder ejecutivo

Pais Outliers Derecha Centro Izquierda Total
Argentina 0 16 2 12 30
Bolivia 0 7 18 30
Brasil 0 2 22 30
Chile 0 9 21 30
Colombia 0 13 17 0 30
Ecuador 1 4 0 25 30
Guyana 0 0 0 30 30
Paraguay 0 25 0 5 30
Peru 0 1 8 1 30
Surinam 29 0 0 1 30
Uruguay 0 15 0 15 30
Venezuela 26 4 0 0 30
Total 56 99 45 160 360

Fuente: Elaboracién propia con base en Scartascini et al (2021).

La distribucion temporal de la ideologias de los gobiernos se muestran en el Grafico 13,
donde se aprecia cierto predominio de los gobiernos de derecha durante la década de 1990 (en
promedio, 5 gobiernos de derecha por afio), pero balanceado por otros gobiernos de izquierda
(en promedio, 4 gobiernos de izquierda por afio). A partir del afno 2005 hasta el final del
periodo se observa mayormente gobiernos de izquierda (en promedio, 7 gobiernos de
izquierda por afio), donde solo se igualaria la cantidad de gobiernos con ideologia de izquierda

con los de derecha en el 2019.
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Grafico 13: Frecuencia relativa de las ideologias por afio
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Fuente: Elaboracion propia con base en Scartascini et al. (2021).
La ultima variable explicativa que se utiliza en los modelos estimados es la posibilidad de
reelegir de un gobernante. En la Tabla 8 se expone la frecuencia de la celebracion de
elecciones donde el ejecutivo puede ser reelegido.

Tabla 8: Elecciones con posibilidad de reelegir

Afo Elecciones Afio Elecciones Afo Elecciones
1990 0 2000 3 2010

1991 0 2001 1 2011 2
1992 0 2002 1 2012 1
1993 4 2003 1 2013 3
1994 0 2004 0 2014 3
1995 1 2005 2 2015 0
1996 0 2006 3 2016 1
1997 1 2007 1 2017 2
1998 2 2008 0 2018 2
1999 1 2009 2 2019 2

Fuente: Elaboracion propia con base en Scartascini et al. (2021).

Descritas las variables y apreciando cierta heterogeneidad econdmica como politica, tanto
entre paises como en periodos de tiempo, en la siguiente seccion se procede a realizar las

estimaciones de los modelos hibbsianos y oportunistas.

5. Resultados
a. Modelos preliminares y robustez

En el segundo apartado de la tercera seccion se presenté el modelo general a estimar,
estableciendo que se sigue la Metodologia de Generalizacion de Momentos, utilizando la

correccion de Windmeijer (2005). En esta seccion se estiman diferentes modelos para el
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periodo 1990-2019 (sin incluir ni a Guyana ni a Surinam por la falta de datos de inflacion) y
luego se estima la robustez del Modelo Reducido. Este primer modelo no incluye las variables
politicas, mientras que en el Modelo Hibbsiano se incluyen las variables econdmicas y las
indicadoras de afinidad ideologica, en el Modelo Oportunista se incluyen variables
econdmicas y las variables dicotomicas que indican si se celebran elecciones en un solo pais y
en el Modelo Combinado se incluyen tanto las variables econémicas como las variables de
ideologia y de elecciones. En la Tabla 9 se presentan las primeras estimaciones de estos
cuatro modelos.

A los modelos que no consideran las ideologias como una variable explicativa se le suman
dos variables dummies para aislar los efectos de los regimenes de muy alta inflacion de
principios de la década de 1990 (hiper) y los efectos de las relaciones con Venezuela (ven)"®.
Para construir la variables hiper se considera la clasificacion de Dabus y Cerioni (2000) de
muy alta inflacion e hiperinflacion. Segun los autores, el Gltimo régimen de muy alta inflacién
se registra en 1994 en Brasil, por lo que la variable hiper toma valor 1 para los afios previos a
1995 y 0 en el resto de los casos. Para el caso de ven, la variable toma valor 1 si la
observacion se trata de un par de paises que contiene a Venezuela y se tratan de aflos mayores
o iguales a 1994.

Entonces, en los modelos estimados en la Tabla 9 se considera a la variable p como la
variable explicada; T1 y F1 son variables endogenas que se instrumentan con distance y
sumgdppc (las pruebas de Arellano-Bond y de Hansen sugieren exogeneidad de los
instrumentos en todas las estimaciones); s, P, E son las variables economicas descritas en las
secciones anteriores y el resto son variables dicotdmicas. Que alguna de estas dummies sea
significativa implica que, en promedio y ceferis paribus, el grupo al que pertenece esa
observacion (por ejemplo MS = 1, paises que pertenecen al MERCOSUR) tiene una
sincronicidad mayor o menor al grupo de comparacion. En este caso el grupo de comparacion
son los pares de paises con gobiernos de centro, que no pertenecen al MERCOSUR ni a la
CAN, se trata de observaciones post-1994, no contienen a Venezuela post-1994 y se celebran

elecciones simultaneas o no se celebran elecciones.

5" A los modelos con ideologia no se considera el caso separado de Venezuela porque estas observaciones ya
estan capturadas por la variable outliers.
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Tabla 9: Regresion sobre tho

Modelo Reducide  Modelo Hibbsiano  Modelo Oportunista  Modelo Combinado
Tl -3.291 -14.33 -20.43 -9.592
(41.51) (37.92) (32.24) (34.95)
Fl -1.106*** -0, BRO*** -1.012=** -0.Bg3*es
(0.231) (0.272) (0.168) (0.250)
8§ 0.857 0.918* 1.051** 0.589*
(0.586) (0.523) (0.499) (0.533)
P 0.00000874%** 0.0000119=%= 0.0000120%** 0.0000]129%*=
(0.00000320) (0.00000531) (D.00000271) (0.00000447)
E 0.000561 0.000385 0.000412 0.000187
(D.000865) (0.00109) (0.000690) (0.00107)
M3 0.4%4 0.156 -2.174 -0.715
(2.538) (3.666) (2.151) (4.056)
CAN -0.929 0.0696 0 -0.253
(0.944) (1.458) () (1.036)
hiper 0373 -0.370** -0.37R=** -0.355%*
(0.137) (0.144) (0.130) (0.156)
ven -0.339 -0.556*
(0.265) (0.289)
izq 00731 0.0185
(0.361) (0.351)
der -0.186 -0.115
(0.333) (0.318)
1zg_cen -0.0861 0.0286
(0.336) (0.332)
1zq der -0.148 -0.0861
(0.243) (0.224)
der_cen 0.0702 0.189
(0.452) (0.459)
outliers -0.505 -0.456
(0.571) (0.483)
lee 0.306**= 0.288**
(0.114) (0.123)

Mota: Entre paréntesis los errores estandar. T1: integracion comercial; s: diferencias estructurales; F1: integracién financiera; P:
diferenciales de inflacion; E: diferenciales en la variacion del tipo de cambio; hiper: periodos en que se registran regimenes de
muy alta inflacion: ven: pares gue contienen & Vencruela post-1994; MS: pares que pertenceen al MERCOSUR; CAN: pares
gue pertenceen a la CAN; zq: coincidencia ideologica (izquierda); der: coincidencia ideologica (derechal; 1zq cen: gobieno de
izquierda v de centro; izq _der: gobierno de izquierda v de derecha; der cen: gobierno de derecha v centro; elec: se celebran

¢lecciones en un solo pais. * Significatividad al 1094 ** Significatividad al 5%. *** Significatividad al 1%.

Si bien en todos los modelos el estimador del parametro del canal comercial toma valores

puntuales negativos, sugiriendo que el comercio entre los paises sudamericano que no

pertenecen al mismo bloque regional es de naturaleza interindustrial, en ninguno de los casos
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es estadisticamente significativo. Esto sugeriria que el comercio bilateral no es un canal
significativo para la sincronizacion de los ciclos econdmicos de estos paises'®.

Por otro lado, el parametro de F1 (la integracion financiera) conserva su signo negativo y
es significativo en todas las especificaciones. Estos resultados estan en linea con los planteos
teoricos de Backus et al. (1992) y de Baxter y Crucini (1995), ademés de coincidir con la
critica de Kalemli-Ozcan et al. (2009) a los trabajos de Imbs, sin la necesidad de utilizar datos
confidenciales y usando la misma medida de integracion financiera.

La variable de similitudes estructurales s, en cambio, es significativa en tres de los cuatro
modelos estimados y tiene signo positivo, lo que implicaria que mientras mas diferentes son
las economias, sus ciclos estdn mas sincronizados. También, el estimador de P (los
diferenciales de inflacion) es significativo en los cuatro casos, pero su signo positivo
(contrario a lo que se predice en Chang et al. (2013)) y los bajos valores que toma plantean
dudas sobre su significatividad econdmica. Més atn si se observan los valores negativos de
hiper, que son significativos al 1% y 5%, sugiriendo que hay un cambio en la ordenada al
origen del modelo en los afios previos a 1995; o sea, hay un subperiodo con una menor
sincronicidad de los ciclos cuando existen regimenes de muy alta inflacion o hiperinflaciéon en
la regién, pero pareceria que, luego de éste, mayor inflacion se relaciona con una mayor
sincronizacion. También generan dudas la falta de significatividad en los diferenciales de
tipos de cambio.

A su vez, ninguna de las variables ideoldgicas es significativa, ni en el Modelo hibbsiano
ni en el Modelo combinado. Tampoco se consigue el resultado esperado de la variable elec,
dado que es significativo al 1%, tanto en el Modelo Oportunista como en el Modelo
Combinado, con un signo positivo. Es decir, mientras que se esperaba que la celebracion de
elecciones en un sélo pais disminuyera la sincronicidad de los ciclos economicos por el
comportamiento oportunista de los gobernantes, en esta muestra sucede lo contrario, se
registra un aumento de la sincronicidad de los ciclos cuando hay elecciones.

La falta de significatividad de variables relevantes como la integracion comercial, el signo
contrario a lo que se esperaria a las diferencias estructurales y a los diferenciales de precio,
sumado a la falta de significatividad o signo contrario a lo esperado de las variables de interés

de este trabajo, motivan a una nueva estimacion de los mismos modelos, pero utilizando

'® Mientras que, aproximadamente, el 52% de las exportaciones totales de Sudamérica son productos
manufacturados y el 38% es de materias primas, las proporciones cambian cuando se observa el nivel
intrarregional, a pesar de que el comercio intrarregional representa solo el 19% del total de las exportaciones. El
73% de éstas son productos manufacturados, mientras que las materias primas representan un 20% (Viego y
Corbella, 2017).
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medidas alternativas. En la Tabla 10 se muestran los resultados del modelo reducido tras el

cambio de las variables.

Tabla 10: Robustez del modelo reducido

I I II IV
s 0.857 0.986 0.545 0.777
(0.586) (0.645) (0.890) (0.948)
P 0.00000874***  0.00000898%** 0.0000163*** 0.0000119%**
(0.00000320) (0.00000303) (0.00000346) (0.00000341)
E 0.000561 0.000472 -0.00171** -0.000453
(0.000865)  _(0.000802) (0.000868) (0.000783)
MS 0.494 -1.009 -0.752 -0.0488
(2.538) (2.514) (3.819) (2.442)
CAN -0.929 -0.537 0.00415 -0.684
(0.944) (1.024) (0.823) (1.079)
hiper -0.373%%* -0.205 -0.151 -0.0498
(0.137) (0.144) (0.140) (0.147)
ven -0.339 -0.522 -0.316 -0.503
0269 0366 36D 0340)
(41.51) (34.98)
F1l -1.106%** -().B3TH**
(0.231) (0.263)
T2 3.21e-12%%* 5.24e-12%**
(1.18e-12) (1.39e-12)
F2 -0.0680 -0.118
(0.140) (0.171)
Observaciones 1305 1305 1305 1305

Nota: Entre paréntesis los errores estindar. T1: integracion comercial; s: diferencias estructurales; F1:
integracion financiera; P: diferenciales de inflacion; E: diferenciales en la variacion del tipo de cambio;
hiper: periodos en que se registran regimenes de muy alta inflacidén: ven: pares que contienen a
Venezuela post-1994; MS: pares que pertenecen al MERCOSUR; CAN: pares que pertenecen a la CAN.
* Significatividad al 10%. ** Significatividad al 5%. *** Significatividad al 1%.

El modelo I es el Modelo reducido estimado anteriormente, el modelo II se estima

utilizando T2 en vez de T'1, en el modelo III se utiliza F2 en lugar de F1 y en el modelo IV se

utilizan T2 y F2.

El tnico estimador que permanece con el mismo signo y significativo es el de P,

manteniéndose positivo y relativamente pequefio. La integracion comercial cambia a un signo
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positivo y aparece como significativa al utilizar la medida propuesta por Clark y van Wincoop
(2001); la integracion financiera no cambia de signo, pero pierde su significatividad al utilizar
la medida de Cerqueira y Martins (2011); las diferencias estructurales dejan de ser
significativas en los modelos II, III y IV; los diferenciales en el tipo de cambio se tornan
significativos y con efectos negativos al utilizar la variable F2 en lugar de F1 y, por ultimo, la

variable hiper deja de ser significativa al utilizar otras medidas.

b. Modelo definitivo

En esta subseccion se realiza el mismo ejercicio que en la subseccion anterior, pero
incorporando las variables ideoldgicas y de politica para el periodo completo y para el
subperiodo 2010-2019, incluyendo las observaciones de Guyana y Surinam. Se omite el
ejercicio para el Modelo hibbsiano y para el Modelo reducido, dado que el Modelo completo

incorpora las variables de ambos. En la Tabla 11 se muestran los resultados.
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Tabla 11: Robustez del modelo completo

I 1 111 v
5 0_889* -0.00474 0.617 0.699
(0.533) (0.894) (0.781) (0.903)
P 0.0000]129%*= 0.0000214%*= 0.00001 T4**= 0.0000133%=
(0.00000447) (0.00000817) (0.00000619) (0.00000522)
E 0.000187 -0.00184 -0.00116 -0.000526
(0.00107) (0.00169) (0.00106) (0.00120)
MS -0.715 -11.39 -0.260 0.575
(4.056) (10.28) (4.133) (4.761)
CAN -0.253 -1.189 -0.351 -0.763
(1.036) {.) (1.840) (1.904)
hiper -0.355%* -0.145 -0.189 -0.0648
(0.156) (0.157) (0.160) (0.193)
124 0.0185 0.165 0.176 -0.0837
(0.351) (0.541) (0.323) (0.252)
der -0.115 0.218 -0.144 -0.310
(0.318) (0.475) (0.417) (0.274)
izg cen 0.0286 0.135 0.0846 -0.0125
(0.332) (0.507) (0.273) (0.233)
izg der -0.0861 0.165 -0.123 -0.111
(0.224) (0.448) (0.212) (0.194)
der cen 0.189 0.550 0.219 -0.0377
(0.459) (0.697) (0.462) (0.355)
outliers -0.456 -0.909 -0.388 -0.465
(0.483) (0.554) (0.585) (0.549)
clec 0.288** 0.277** 0.33]1%=* 0302+
(0.123) (0.110) (0.127) (0.124)
Tl -8.592 12.05
(34.95) (29.96)
Fl -0 B4+ -0.Bdp**=
(0.250) (0.227)
T2 2.00e-12%= 3.50e-12%*
(991e-13) (1.46e-12)
F2 -0.0771 -0.124
(0.117) (0.146)
Observaciones 1305 1305 1305 1305

Mota: Entre paréntesis los errores estindar. T1: integracifn comercial; s: diferencias estructurales: F1:
integraciin financiera; P diferenciales de inflacién; E: diferenciales en la variacién del tipo de cambio;
hiper: periodos en que se registran regimenes de muy alta inflacion: ven: pares que contienen a
Venezuela post-1994; MS: pares que pertenecen al MERCOSUR; CAN: pares que pertenecen a la CAN;
izq: coincidencia ideologica (izquierda); der: coincidencia ideolbgica (derecha); izq cen: gobierno de
izquierda y de centro; izq_der: gobierno de izquierda y de derecha; der cen: gobierno de derecha y
centro; elec: se celebran elecciones en un solo pais. * Significatividad al 10%. ** Significatividad al 5%.
=*=* Significatividad al 1%.
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Al incorporar las variables de ideologia y electorales surgen resultados similares a los de la
subseccion anterior, donde ninguna variable econdémica mantiene su significatividad,
exceptuando el caso de la variable elec y P. Esto sugiere que cuando solo uno de los paises se
celebran elecciones, aumenta la sincronicidad de los ciclos econdmicos y que a mayores
diferenciales de inflacion, mayor sincronizacion de los ciclos econdmicos.

Sin embargo, al analizar el subperiodo 2010-2019 (donde se cuenta con datos de todos los
paises), los resultados son ligeramente diferentes. En este caso no se incorpora la variable
hiper (porque se trata de un periodo posterior a 1994) ni ven (porque queda incorporada en
outliers). Los resultados se presentan en la Tabla 12.

En este subperiodo, las variables de integracion financiera y los diferenciales de variacion
del tipo de cambio siguen siendo sensibles al cambio en las medidas T1 por T2 y F1 por F2.
En cambio, las variables de integracion comercial ahora son significativas y positivas en todos
los casos, lo que implicaria que, para este recorte del tiempo, el aumento del comercio ha
aumentado la sincronizacion de los ciclos econdmicos. Las similitudes estructurales también
parecen relevantes, dado que es significativa al 1% en todos los casos, asi como los
diferenciales de inflacion. Sin embargo, toma un signo positivo en todas las estimaciones,
sugiriendo que mientras mas diferentes y especializadas sean las economias y mayores sean
las diferencias entre las tasas de inflacion, mas sincronizados tendran sus ciclos econémicos.

Por el lado de las variables ideoldgicas, ninguna de las variables resulta significativa,
exceptuando la que captura el efecto de los outliers. Esto sugiere que, en promedio, las
economias donde existe un gobierno que no se clasifica ni de derecha, ni de centro, ni de
izquierda estan menos sincronizadas con el resto de las economias de la region. No parece
existir una relacion entre diferencias en las ideologias de los gobiernos y los ciclos
econdmicos, exceptuando los casos atipicos. Por ultimo, resulta que para este recorte del
tiempo, la variable elec no resulta significativa en todos los casos, sino que es sensible a las

variables utilizadas para medir la integracion comercial y financiera.
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Tabla 12: Robustez del modelo completo, subpenodo 2010-2019"

I I I v
8 ERIE Sk 3.105%** 3.083%=+ 3.106%*=
(0.704) {0.691) (0.995) (0.965)
P 00000258+ 0.0000245%*= 0.0000367+** 000003 6 ***
(0.00000830) {0.00000868) (0.00000904) {0.00000860)
E 0.00289*= 0.00313%=* -0.000646 -0.000612
{0.00124) _ (0.00123) _ {0.00105) _ (0.00104)
MS -0.258 -0.548 -0.366 -0.392
(1.239) (1.707) (1.564) (1.394)
CAN 0.0287 -0.110 0.391 0.315
(0.962) _ (1.263) _ (1.394) _ {1.388)
izg 0.129 0.150 0.252 0.286
(0.222) (0.294) (0.342) (0.343)
der -0.128 -0.266 -0.291 -0.381
(0.351) (0.457) (0.453) (0.504)
izg_cen 0.136 0.125 0.225 0.241
{0.200) (0.245) {0.305) (0.295)
izg der 0.142 0.176 0.159 0.135
{0.229) {0.319) {0.406) {0.403)
der cen 0.0363 -0.0480 0.161 0.0626
(0.334) {0.304) {0.388) {0.381)
outliers -1.113%* -1.149%* -1.226%* -1.252%*
(0.504) _ {0.551) . (0.572) _ {D.611)
clec D.451** 0.478** 0.382* 0.410
(0.203) _ (0.231) _ (0.220) _ (0.254)
Tl 13]1.2%* 202.8*
(54.09) (108.5)
Fl -0.956%** -0.996%**
(0.349) (0.348)
T2 4. 16e-12%* 5.24¢-12%
{2.10e-12) (2.87e-12)
F2 0.0988 0.0945
(0.0965) (0.0975)
Observaciones 594 594 594 594

Mota: Entre paréntesis los errores estindar. T1: integracibn comercial; s: diferencias estructurales; F1:
integracidn financiera; P: diferenciales de inflacién; E: diferenciales en la variacion del tipo de cambio;
hiper: periodos en que se registran regimenes de muy alta inflacién; MS: pares que pertenecen al
MERCOSUR; CAN: pares que pertenecen a la CAN; izq: coincidencia ideolbgica (izquierda); der:
coincidencia ideoldgica (derecha); i2q_cen: gobiemno de izquierda y de centro; izq_der: gobierno de
izquierda y de derecha; der cen: gobiemno de derecha y centro; outliers: pares que contienen a Venezuela
o Surinam; elec: se celebran elecciones en un solo pals. ® Significatividad al 10%. ** Significatividad al
5%. *** Significatividad al 1%
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c. Discusion

Dada la fragilidad de los estimadores obtenidos en las subsecciones precedente ante
cambios en la medicion de las variables explicativas o de cambios en el periodo
seleccionado'’, la unica conclusion certera a la que se puede abordar es que las variables
utilizadas no explican la variable de sincronizacién que se ha utilizado. Esto puede deberse a,
por lo menos, cuatro razones. La primera es una deficiencia de la variable que se intenta
explicar; la segunda es una deficiencia en las variables que se utilizan como explicativas; la
tercera es la seleccion de una metodologia errénea y la ultima es, simplemente, que las
variables utilizadas no afectan a la sincronicidad de los ciclos econémicos en la region.

Respecto a la variable utilizada para medir la sincronicidad de los ciclos economicos, se
puede estar incurriendo en errores de medicion, ocasionando ineficiencias de los estimadores.
En su construccion se asume que la tasa de crecimiento de largo plazo de cada economia es
constante, asi como el desvio estandar del producto. La utilizacién de otras medidas mas
sofisticadas, como las técnicas de filtrado, podrian solucionar este problema.

En segundo lugar, se puede estar incurriendo en errores de medicion o deficiencias en las
variables explicativas, lo que generaria sesgos e ineficiencias en los estimadores. Las medidas
de integracion financiera elaboradas por Imbs (2004) o por Cerqueira y Martins (2011) se
construyen a partir de la base de datos de Milesi-Ferretti (2024), que compara los activos y
deudas externas de cada pais vis-d-vis con el resto del mundo. Los intentos de utilizar estas
estadisticas como proxis de la integracion bilateral tal vez no sea una buena opcion'®, menos
aun si se trata de paises en desarrollo. También, el indice de similitudes estructurales depende
de como se definan los sectores o actividades econdmicas. Otra cuestion que podria ser
relevante es si los regimenes de inflacion y de tipo de cambio'® en ambas economias son
relevantes o no. En este trabajo se define ad-hoc una variable para capturar un posible efecto
de la existencia de regimenes de muy alta inflacion o hiperinflacion, en lugar de indagar en la
existencia o no de un quiebre real.

En cuanto a la metodologia utilizada, se puede cuestionar la utilizacion de GMM siguiendo
a Imbs (2004). En este trabajo se intenta estimar el efecto directo del comercio y de la

integracion financiera (ademdas de las otras variables) en la sincronicidad de los ciclos,

7 Aunque no se trate de una extraccion aleatoria de las unidades de observacion, sino que el estudio estd
limitado a la informacion disponible.

'8 El reciente trabajo de Broner et al. (2023) con datos bilaterales y diferenciando entre cuatro tipos de flujos
financieros permitiria una mejor aproximacion.

19 Para una discusion sobre regimenes de tipo de cambio y sus efectos en el producto, ver Bermiidez y Dabis
(2015).
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mientras que ambas variables podrian afectar a la sincronicidad mediante efectos indirectos,
dado que la integracion financiera y comercial se determinan mutuamente. Es por esto que
Imbs (2004) utiliza un sistema de ecuaciones simultdneas y Minimos Cuadrados en Tres
Etapas, como lo replican Chang et al. (2013). Ademas, se dio por sentado la relevancia de
cinco canales que afectan la sincronicidad de los ciclos econdmicos, a los cuales se les fue
agregando potenciales variables explicativas®®. Al ir agregando variables y sustituyéndolas
por medidas alternativas, todas ellas mostraron ser fragiles. Tal vez el Modelo reducido no es
el verdadero modelo a utilizar y sean otras las variables relevantes.

Por ultimo, tal vez no se estan cometiendo estas potenciales deficiencias, sino que la
sincronicidad de los ciclos econdmicos de los pares de paises de América del Sur no estan
determinados de la misma forma por estos canales. En el trabajo de Gonzalez et al. (2012) no
se encuentra evidencia de la existencia de un ciclo econdmico en la region, pero si la
existencia de fuerte correlacion entre pares de paises especificos. A esto, los resultados del
trabajo de Ahumada y Martirena-Mantel (2001) podrian extrapolarse al periodo posterior de
su andlisis (2001-2019), ya que tampoco se encuentra una relacion significativa entre las
variables analizadas y la sincronizacion de los ciclos a un nivel agregado. Esto sugiere que,
salvo en estudios especificos por pais o region, la influencia del comercio y las finanzas sobre
la sincronizacion no parece ser concluyente. América Latina es una region heterogénea, no
solo en términos de producto, sino también con asimetrias en habilidades tecnoldgicas
(technological capabilities), en la exposicion extra-regional, en el capital fisico, en el
desempetio del sector publico y en como son sus relaciones intra-regional, dificultando el
desempefio de los acuerdos regionales si éstos no tienen en cuenta estas heterogeneidades
(Gonzalez et al., 2023)

Una vez resueltos estos problemas, podria ser necesario estimar las diferencias entre los
modelos de este trabajo y los modelos con agentes racionales como lo hacen Chang et al.
(2013). Aun asi, hay que tener en cuenta los comentarios de Inoguchi y Tufte que se citaron al
principio de este trabajo, aunque Brender y Drazen (2009) en sus estudios del ciclo
econdmico-electoral no encuentran diferencias significativas entre las estimaciones
exogeneizando las elecciones. Las posibles endogeneidad en las estimaciones realizadas
podrian estar sugiriendo resultados engafiosos, no solo respecto a la integracion comercial y

financiera, sino también respecto a los resultados de las variables politicas. También podria

2 Es decir, se siguié un enfoque de particular a general. Una alternativa posible podria haber sido el camino
inverso, de general a particular, partiendo de un modelo expandido hasta encontrar un modelo reducido, como se
explica en Ahumada (2018) y en Pretis et al. (2021), por ejemplo.
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encontrarse que las variables de politicas, de acuerdo con Tufte, afecten a los acuerdos
regionales por otras maneras, no ya a un nivel agregado, sino en el nivel de gasto y
recaudacion de cada pais o en el nivel de emisidon monetaria, generando inestabilidad en la
region o no pudiendo cumplir metas propuestas entre ellos.

Por ultimo, queda cuestionarse si la clasificacion de “izquierda”, “centro” y “derecha”
hecha aqui es pertinente para un estudio de los efectos econdomicos de los proyectos politicos
latinoamericanos. Es decir ;Tiene sentido plantear que los gobiernos de izquierda
latinoamericanos se caracterizan por preferir una combinacion de inflacidn-desempleo
diferente de los gobiernos de derecha? ;Los votantes latinoamericanos deciden segun sus
preferencias de inflacion-desempleo? Levitsky (2011) sostiene que, aunque otras fuerzas
politicas (por ejemplo, muchos partidos democrata-cristianos) pueden apoyar politicas
redistributivas o de proteccion social limitadas, no muy diferentes de las defendidas por la
izquierda, solo los partidos de izquierda colocan la redistribucion y la igualdad social (en
lugar de simplemente “ayudar a los pobres”) en lo mas alto de su agenda programatica.
Entonces, cabria preguntarse si el puntapié inicial del presente trabajo (es decir, la Teoria de
Partidos) no necesita adecuarse para el estudio de América Latina (en general) y de sus
efectos en la sincronizaciéon de los ciclos econdmicos para el estudio de los acuerdos

regionales (en particular).

5. Conclusiones

Este trabajo tuvo como objetivo analizar como las diferencias ideoldgicas entre los
gobiernos de los paises sudamericanos afectan la sincronizacion de sus ciclos econdmicos,
utilizando un marco tedrico basado en la Teoria de Partidos, la Teoria Oportunista del ciclo
politico-econémico y el enfoque de las Areas Monetarias Optimas (AMO). El estudio se
centrd en los 12 paises de Sudamérica durante el periodo 1990-2019, evaluando la influencia
de diversos canales econdmicos y politicos en la sincronicidad de los ciclos econémicos.

El resultado principal de este trabajo es que no se encuentra evidencia de que las
diferencias ideoldgicas de los gobernantes de los paises sudamericanos (categorizandolos
entre izquierda, centro y derecha) sea un canal de transmision relevante para la sincronizacion
de los ciclos econdmicos, exceptuando los casos atipicos como el de Venezuela o Surinam.
Sin embargo, tampoco se pudo corroborar la relevancia de otros canales de transmision

ampliamente estudiados, sugiriendo diversas razones para realizar nuevas investigaciones.
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Los resultados obtenidos muestran una fragilidad significativa en los estimadores al variar
las mediciones de las variables o el periodo analizado, lo que sugiere que las variables
utilizadas no explican adecuadamente la sincronizacion de los ciclos econdmicos en
Sudamérica. Esta limitacion podria deberse a cuatro factores: (1) deficiencias en la variable
de sincronicidad, que asume tasas de crecimiento y volatilidad constantes; (2) problemas en
las variables explicativas, como las medidas de integracion financiera o similitud estructural,
que podrian no capturar adecuadamente las dindmicas regionales; (3) posibles fallas
metodoldgicas, como el uso de GMM en lugar de enfoques que consideren interacciones
simultdneas entre variables; o (4) la irrelevancia de estos factores en la region, donde la
heterogeneidad estructural y politica podria predominar sobre los canales tradicionales.
Futuras investigaciones deberian explorar metodologias mas robustas, como técnicas de
filtrado o sistemas de ecuaciones, y reconsiderar la clasificacion ideoldgica tradicional para
adaptarla al contexto latinoamericano, donde factores como la redistribucion y la desigualdad

podrian ser mas determinantes que las preferencias inflacion-desempleo.
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Anexo: Variables utilizadas en la construccion del indicador de similitud estructural.

Variables utilizadas en el indicador de similitud estructural

Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de bienes, y hoteles y restaurantes

Transporte, almacenamiento y comunicaciones

Suministro de electricidad, gas y agua

Construccion

Impuestos a los productos menos Subvenciones a los productos

Agricultura, ganaderia, caza, silvicultura y pesca

Administracion publica, defensa, seguridad social obligatoria, ensefianza, servicios sociales

y de salud, y otros servicios comunitarios, sociales y personales

Explotacién de minas y canteras

Industria manufacturera

Intermediacion financiera, actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler

Variables que no se utilizaron en el indicador de similitud estructural

Comercio al por mayor y al por menor, y reparacion de bienes

Hoteles y restaurantes

Transporte y actividades complementarias y auxiliares

Correo y telecomunicaciones

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

Pesca

Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente (SIFMI)
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