Unidad 8

e Crecimiento Econdmico.
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Capitulo 18

Crecimiento Econdémico

En la parte I'V de este libro hemos analizado diversos aspectos de los movimientos del
producto. Primero, en los capitulos 12 a 14 estudiamos la determinacidn del producto en
el corto plazo y el papel de las politicas monetarias, fiscales y cambiarias en la medida en
que afectan su comportamiento. Después, en el capitulo 17, analizamos la cuestion de los
ciclos econdmicos, esto es, el movimiento del producto, el empleo y otras variables
econdmicas en torno a una tendencia. Hasta aqui, hemos ignorado la tendencia en si misma.
En la mayoria de los paises, para periodos de una década o mas, la tendencia es positiva.
Esto significa que la mayor parte de los paises esta experimentando crecimiento econéomico
de largo plazo. Aunque pueden sufrir caidas transitorias del producto e incluso recesiones
agudas y sostenidas durante un ciclo econdmico, la tendencia general en la mayor parte de
las economias es que el producto y el empleo crezcan a lo largo del tiempo.

El tema del crecimiento economico ha sido una preocupacion central durante estos
ultimos dos siglos. Tiene que haber crecimiento para que puedan mejorar los niveles de vida
de una poblacién que va en aumento. A fines del siglo dieciocho, naci6 el argumento de
que el crecimiento de la poblacidn estaria severamente limitado por la capacidad de la tierra
para satisfacer las necesidades bdsicas de un nimero creciente de personas. Si la poblacidon
sobrepasaba la capacidad econdmica, entonces el crecimiento de la poblacién seria
detenido, si no por las guerras, por diversos desastres naturales, como hambrunas y
epidemias. El pensador britdnico Thomas Malthus fue un elocuente sustentador de este
punto de vista pesimista:

El poder [de aumento] de la poblacién es de tal modo superior a las posibilidades
de la tierra para proveer la subsistencia del hombre que la muerte prematura debe
visitar de una forma u otra a la especie humana. Los vicios de la humanidad son
ministros activos y eficaces del despoblamiento. Son los precursores del gran
ejército de destruccién y con frecuencia llevan a cabo por si mismos la horrible
tarea. Pero si llegan a fallar en esta guerra de exterminio, avanzan como un
escuadron aterrador las épocas de enfermedad, las epidemias, la pestilencia, las
plagas, y barren con la poblacién por miles y decenas de miles. Sila misién quedara
todavia incompleta, acechan en la retaguardia gigantescas hambrunas que, inevi-

tablemente, de un poderoso golpe nivelaran la poblacién con el alimento del
globo.!

! Thomas Malthus, First Essay on Population 1798, Macmillan, Londres, 1966, pag. 139, citado en Angus
Maddison, Phases of Capitalist Development, Oxford University Press, Oxford y Nueva York, 1982, pag. 9.
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Afortunadamente, las predicciones de Malthus han caido muy lejos del blanco porque la
economia mundial ha experimentado crecimiento econémico positivo en forma sostenida
durante los tGltimos dos siglos. El crecimiento de la poblacién ha aumentado marcadamente,
pero también ha crecido el producto agregado generado por las economias del mundo. El
crecimiento econdmico se mide generalmente por dos indicadores: el PNB total y el PNB per
capita. Por ambos patrones, la economia mundial y la mayor parte de las economias
individuales han mostrado una tendencia de crecimiento econémico sostenido. Para el mundo
industrializado en su conjunto, el producto per cépita ha crecido a una tasa promedio anual
de alrededor de 1.6% entre 1820 y 1980. La poblacién ha crecido a casi 1% al afo, en
promedio, durante el mismo periodo.

Las tasas de crecimiento econémico difieren en forma significativa de un pais a otro, como
se muestra en el cuadro 18-1. Para los paises que se muestran en el cuadro, la tasa de
crecimiento medio anual del PNB per cépita para el periodo 1965-1989 variaba desde -1.3%
para Jamaica hasta 7% para Singapur. Debe notarse que diferencias aparentemente menores
en las tasas de crecimiento anual pueden ejercer un gran impacto en el nivel del ingreso per
capitaalolargodel tiempo. Con unatasa de crecimiento de 1 % al afio, toma 70 afos el duplicar
el ingreso por persona; pero si el crecimientc es de 3% al afio, un pais sdlo tiene que esperar
24 afios para duplicar su ingreso per cépita. Esta notable diferencia se debe al efecto de las tasas
compuestas de crecimiento.?

El cuadro 18-1 también muestra los paises ordenados segin PNB per cépita creciente.
Aunque el PNB per capita medido en ddlares no es una medida exacta del poder adquisitivo
en diferentes paises, de todos modos es la medida que se usa mds ampliamente. Pero incluso
si se corrigen estas cifras para refiejar con mds precision el poder adquisitivo del ingreso en
cada pafs, la brecha entre las naciones ricas y las pobres sigue siendo inmensa, como lo
analizaremos en el capitulo 21.3

Para apreciar la importancia de las diferencias de crecimiento econdémico entre distintos
paises y los cambios en las tasas de crecimiento para un pais dado a lo largo del tiempo,
consideremos el caso de Argentina. En 1895, el ingreso per cépita de Argentina era similar
al de Bélgica, Holanda y Alemania y mas alto que el de Austria, Italia, Noruega, Espana,
Suecia y Suiza.* Durante las tres décadas siguientes, el crecimiento econdmico de Argentina
estuvo entre los mdas altos del mundo. Este brillante desempefio origind una enorme
inmigracion europea a Argentina, especialmente de Italia, y atrajo también el interés de
numerosos analistas. Pero después de 1930 la situacién cambié radicalmente. El crecimiento
argentino empezd a flaquear y en 1989 su nivel de ingreso per cépita habia sido sobrepasado
por amplio margen en todos los paises con los que en otra época se habia comparado tan
favorablemente. En 1989, el ingreso per capita de Espaiia era mas de 4 veces el de Argentina,
en tanto que el ingreso per capita en Suiza la superaba en mas de 14 veces.

2 El crecimiento compuesto es como el interés compuesto que discutimos en el capitulo 9. La tasa de
crecimiento total durante un perfodo de 20 afios, para un pais que crece en forma estable a 5% al afio, es 165%
(1.0520 - 1). En forma similar, el retorno total de un instrumento financiero que paga 5% al afio durante 20 afios
es 165%.

3 Ver, en particular, el cuadro 21-4.

4 Segiin Michael G. Mulhall, Industries and Wealth of Nations, Longmans, Green & Co.; Londres, Nueva
York y Bombay, 1896, citado en Carlos F. Diaz Alejandro,«Essays in the Economic History of the Argentine
Republic, Yale University Press, New Haven, Conn., y Londres, 1970.
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CUADRO 18-1

e e T m—m——=

NIVELES Y TASAS DE CRECIMIENTO DEL PNB PER CAPITA A TRAVES DEL MUNDO

Ingreso Crecimiento medio
per capita, 1989 anual, 1965-1989
(US$) (porcentaje)
Ingreso bajo
Etiopia 120 —0.1
Tanzania 130 -0.1
Bangladesh 180 0.4
Nigeria 250 0.2
India 340 1.8
China 350 5.7
Pakistan 376 2.5
Indonesia 500 4.4
Ingreso medio bajo
Bolivia 620 -0.8
Egipto 640 4.2
Filipinas 710 1.6
Perta 1,010 -0.2
Ecuador 1,020 3.0
El Salvador 1,070 -0.4
Colombia 1,200 2.3
Tailandia 1,220 4.2
Jamaica 1,260 -1.3
Turquia 1,370 2.6
Chile 1,770 0.3
Polonia 1,790 —
México 2,010 3.0
Malasia 2,160 4.0
Argentina 2,160 -0.1
‘Ingreso medio alto
Venezuela 2,450 -0.1
Brasil 2,540 3.5
Hungria 2,590 —
Yugoslavia 2,920 3.2
Corea 4,400 7.0
Grecia 5,350 2.9
Ingreso alto
Arabia Saudita 6,020 2.6
Espafia 9,330 2.4
Israel 9,790 2.7
Singapur 10,450 7.0
Australia 14,360 1.7
Reino Unido 14,610 2.0
Italia 15,120 3.0
Holanda 15,920 1.8
Bélgica 16,220 —
Austria 17,300 2.9
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CUADRO 18-1 continuacion

iAW N O T T e P

TR

NIVELES Y TASAS DE CRECIMIENTO DEL PNB PER CAPITA A TRAVES DEL MUNDO

Ingreso Crecimiento medio
per capita, 1989 anual, 1965-1989
(US$) (porcentaje)
Francia 17,820 2.3
Canada 19,030 4.0
Alemania Occidental 20,440 2.4
Estados Unidos 20,910 1.6
Suecia 21,570 1.8
Noruega 22,290 3.4
Jap6n 23.810 4.3
Suiza 29,880 4.6

Fuente: Banco Mundial, World Development Report 1991, Oxford University Press, Oxford, 1991.

Is-1 PATRONES D5 RECIMIENTO

Durante el altimo siglo, la mayor parte de la economia mundial ha experimentado un aumento
sostenido en el PNB total y en el PNB per cdpita. El crecimiento econémico ha sido un
fenémeno tan generalizado que, a pesar de los retrocesos (como el que afectd a gran parte del
mundo en desarrollo en la década de 1980), damos por sentado que la tendencia de largo plazo
de una economia serd ascendente. Es importante entonces reflexionar sobre el hecho de que
el crecimiento econdmico sostenido, especialmente el crecimiento per capita sostenido, es un
fendmeno moderno, algo que s6lo en los tltimos dos siglos ha caracterizado a grandes zonas
de la economia mundial.

Los Origenes del Crecimiento Economico Moderno

El cuadro 18-2 presentaun intento de juzgar la evoluciénde la poblacién mundial y el producto
per capita desde el aiio 500 de nuestra era. El historiador econémico y tedrico del crecimiento,
Angus Maddison, ha dividido este periodo de casi 15 siglos en cuatro épocas: agrarianismo
(500-1500), agrarianismo avanzado (1500-1700), capitalismo mercantil (1700-1820) y
capitalismo (1820-1980). Es notable que el producto por persona no parezca haber crecido en
absoluto durante el extenso periodo inicial de diez siglos y que la poblacién haya crecido a una
tasa media anual de tan s6lo 0.1%. Hubo algin progreso en ambos frentes durante los tres
siglos siguientes, pero el crecimiento siguié siendo muy bajo. El salto auténtico comenzo en
la moderna fase capitalista, cuando la tasa de crecimiento del producto per capita ascendio a
una cifra estimada de 1.6% al ano, al mismo tiempo que se duplicaba el crecimiento de la
poblacién.

Segtn Simon Kuznets, el padre del estudio cuantitativo del crecimiento econémico, los
origenes del crecimiento econémico moderno se pueden encontrar en la época de la
Revolucién Industrial, entre 1780 y 1820 en Gran Bretaiia, entre 1810 y 1860 ‘en Estados
Unidos y entre 1820 y 1870 en Alemania. En esos paises, la aparicion del crecimiento eco-
némico moderno coincidié con el surgimiento del capitalismo como sistema ecnémico
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CUADRO 18-2

CRECIMIENTO DE LA POBLACION Y DEL PRODUCTO PER CAPITA DURANTE LOs ULTIMOS
QUINCE SIGLOS (TASAS MEDIAS ANUALES)

Poblacion Producto per capita
Agrarianismo (500-1500) 0.1 0.0
Agrarianismo avanzado (1500-1700) 0.2 0.1
Capitalismo mercantil (1700-1820) 0.4 0.2
Capitalismo (1820-1980) 0.9 1.6

Fuente: Angus Maddison, Phases of Capitalist Development, Oxford University Press, Oxford y Nueva
York, 1982, cuadro 1.2. Por autorizacion de Oxford University Press.

dominante. En las primeras fases del crecimiento econémico en estos paises, se observa una
aceleracion de la tasa de crecimiento del ingreso total, asi como tasas m4s altas de crecimiento
de la poblacion, todo ello entrelazado con el avance tecnoldgico. Kuznets destaca que el
amanecer del crecimiento econémico moderno fue un acontecimiento dramdtico, pleno de
consecuencias politicas y sociales:

... Esta fase temprana de la transicion a la economia industrial moderna se caracteriza
por grandes tensiones y conflictos internos, como consecuencia de los cambios en las
posiciones econdmicas relativas y en el poder de los diversos grupos que son
afectados de diferente forma por los incrementos en las cifras y en las oportunidades
que ofrece la nueva tecnologia. Estos [fendmenos], cuando los miramos estadistica-
mente, adquieren la apariencia de placidos movimientos de lineas en ascenso
sostenido. Pero, bajo la superficie, hay grandes desplazamientos entre los grupos
sociales, ... que pueden involucrar severas tensiones en el marco pre-existente de una
sociedad acostumbrada a una tasa de crecimiento mucho més lenta.5

(Por qué el crecimiento aumentd primero en estos paises y no en otros? Durante
generaciones, esta interrogante ha motivado extensas investigaciones y debates no s6lo entre
economistas sino también entre otros cientistas sociales. Una de las teorias mas populares
sobre este fendmeno se debe al pensador alemdn Max Weber, que propuso una relacién
decisiva entre religion y economia politica. Segtin Weber, el capitalismo se presta especial-
mente para florecer en paises que participan de los valores protestantes. Weber sostenia que
el protestantismo apoya la empresa lucrativa como una actividad honorable, acentuando al
mismo tiempo las virtudes del ahorro y el autocontrol, necesarias para la acumulacién del
capital.6

5 Simon Kuznets, Toward a Theory of Economic Growth, W.W. Norton, Nueva York, 1968, pags. 21-22.
Una parte significativa de las contribuciones cldsicas de Kuznets al anslisis del crecimiento econémico est4
contenida en diez trabajos que publicé en la revista Economic Development and Cultural Change entre octubre
de 1956 y enero de 1967.

6 Max Weber, The Protestant Ethic and the Spirit of Capitalism, traduccion de Talcott Parsons, Scribners,
Nueva York, 1958.
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Otros tedricos han enfatizado otros faétores, como el papel de la tecnologia’ y e]
surgimiento de las instituciones de la propiedad privada. El historiador econdmico Douglass
C. North, en una serie de analisis pioneros, ha destacado que la definicién legal e institucional
de los derechos de propiedad ocupé un lugar central en el surgimiento del crecimiento
ccondémico moderno en Europa. En las palabras de North:

La organizacién econémica eficiente es la clave del crecimiento; el desarrollo de una
organizacion econdmica eficiente en Europa Occidental explica el ascenso de
Occidente. La organizacion eficiente involucra el establecimiento de esquemas
institucionales y derechos de propiedad que crean un incentivo para canalizar el
esfuerzo econdmico individual hacia actividades que hacen que la tasa de retorno
privada se acerque a la tasa de retorno social.8

Caracteristicas del Crecimiento Econémico Moderno

Al ingresar una economia a la fase de crecimiento econémico moderno, el proceso de
crecimiento provoca un cambio evolutivo importante en la estructura de la economia. Al
menos, hay un “patrén de desarrollo” comin que se observa con mucha frecuencia en las
economias en crecimiento.

La primera caracteristica de las economias en crecimiento es que el sector agricola tiende
a disminuir su importancia en la economia global, lo que se refleja en una caida de su
participacion en el producto y el empleo. En Estados Unidos, por ejemplo, en 1820 el 70%
de la fuerza de trabajo estaba en la agricultura; esta participaciéon cayé a menos del 20% en
1940 y a s6lo 3% en 1987. En Japdn, la participacion de la fuerza laboral en la agricultura
decliné de 72% en 1870 a menos del 30% en la década de 1930 y a 8% a fines de los anos
80. Este fendmenc es evidente en un determinado pais a lo largo del tiempo, como también
se le observa en una comparacion de paises ordenados por etapas del desarrollo. En los paises
pobres, como Indonesia y Pakistdn, la agricultura da empleo a mds del 50% de todos los
trabajadores; entre los paises en desarrollo de ingreso mediano alto, como Brasil y Corea, la
participacion esta entre 20y 25%; y entre las economias industrializadas, la participacion esta
en alrededor de 5%.

(Por qué se contrae tanto el sector agricola en términos relativos cuando crece el ingreso?
Las razones tienen que ver con la oferta y con la demanda. En el lado de la oferta, la
productividad agricola tiende a aumentar muy marcadamente en el curso del desarrollo; por
consiguienie, una cantidad dada de produccién agricola se puede obtener con una fuerza
laboral agraria que decrece. En el lado de la demanda, la fraccion del consumo que va a
alimentos y otros productos agricolas tiende a caer agudamente a medida que se incrementa
el ingreso per capita. Técnicamente, el alimento es una necesidad mas que un lujo en cuanto
la elasticidad ingreso de la demanda por alimentos es menor que uno. Esta proporcion
decreciente del presupuesto que se dedica a alimentos, a medida que sube el ingreso per cépita,
se conoce como la ley de Engel y es una de las generalizaciones empiricas mas confiables en
toda la ciencia econémica.9

7 David Landes, The Unbound Prometheus: Technological Change and Industrial Development in Western
Europe from 1750 to the Presen:, Cambridge University Press, Londres, 1969.

8 Douglass C. North y Robert Paul Thomas, The Rise of the Western World, Cambridge University Press,
Cambridge, 1973, pag. 1.

9 Esta relacién estadistica fue especificada por Ernst Engel a fines del siglo diecinueve, en Die Lebenkosten
Belgischer Arbeiter-Familien: Frither und Jetzt, C. Heinrich, Dresden, 1895.
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Figura 18-1
Participacion de la agricultura, la industria y los servicios
en el PNB: Estados Unidos, 1820-1980.

(Fuente: Historical Statistics of the United States, Colonial Times to 1970, y Economic
Report of the President, 1991.)

El economista britanico Colin Clark hizo notar que la contraparte de la declinacion en la
agricultura es, primero, una expansion del sector industrial, y, mas tarde, un crecimiento del
sector servicios. 10 En las fases iniciales del crecimiento rapido, el sector industrial se expande
marcadamente, alcanza después un peak y comienza a declinar en su participacion en la
economia total. Por otra parte, el sector servicios crece en forma continuada, aumentando su
participacion en la economia a medida que disminuyenlas de la industria y la agricultura. Estas
tendencias en los diferentes sectores se muestran en la figura 18-1 para el caso de Estados
Unidos.

Otra caracteristica del desarrollo es el movimiento hacia la urbanizacién, que Kuznets
define como “la concentracién de la poblacion en agregados relativamente grandes de alta
densidad habitacional”. Esta es una consecuencia de la declinacién de la agricultura y el
florecimiento de la industria. La produccidn industrial se realiza en grandes empresas que
pueden aprovechar las economias de escala en la produccion. Estas empresas industriales
encuentran ventajas al situarse relativamente cercanas unas de otras con el fin de compartir una
red comun de infraestructura —comunicaciones, servicios de transporte, abastecimiento de

10 C. Clark, National Income and Outlay, Macmillan, Londres, 1937.
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energia y otros—. Por otra parte, generalmente es ventajoso para las firmas que producen
bienes finales de consumo estar cerca de los principales centros de consumo en que se
encuentran sus mercados. Las reducciones de costos que vienen de la proximidad a otras
firmas se conocen como economias de aglomeracion.

Un amplio estudio de los patrones de desarrollo llevado a cabo a comienzos de la década
de 1970 por Hollis Chenery de Harvard University y Moshe Syrquin de Bar-Ilan University
confirmé muchos de los resultados anteriores de Kuznets y Clark y enriquecié el analisis del
crecimiento econdmico moderno.!! El estudio incluyé mas de cien paises para el periodo
1950-1970. Una de sus conclusiones mds importantes fue que debia abandonarse la nocién de
una dicotomia entre naciones desarrolladas y en desarrollo en favor de un concepto de etapas
de transicion entre estos dos niveles de desarrollo. Este resultado reconoce asi el hecho de que
los paises en desarrollo muestran muchas caracteristicas de las etapas iniciales de las
economias desarrolladas y que las grandes lineas del desarrollo para paises de muy diversa
naturaleza exhiben una consistencia general: disminucion del papel de la agricultura,
participacion creciente de la industria y tendencia hacia Ia urbanizacion.

Los estudios sobre el desarrolio han encontrado generalmente que la abundancia (o la
carencia) de recursos naturales no ha sido un factor importante en el crecimiento econémico.
Hay muchos ejemplos de paises pobres en recursos que han tenido éxito considerable en su
desempenio de crecimiento. Tipicamente, estos paiscs exportan bienes manufacturados e
importan las materias primas necesarias. Ejemplos notables de este modelo son Japén y los
llamados “dragones del Este Asiatico”, Hong-Kong, Corea, Taiwan y Singapur. La poca
importancia relativa de las materias primas para el crecimiento subraya la importancia del
factor humano en el desarrollo econémico, un tema que discutiremos mas adelante al analizar
el papel del capital humano.
oy

Tl
Fn]

Foas Frentes pEL CRECIMIENTO ECONOMICO

Las fuentes del crecimiento son el tema de un gran debate, todavia en curso. Una mirada a la
experiencia reciente del crecimiento, que en parte se contiene en el cuadro 18-1, lleva a
plantearse diversas interrogantes. Por ejemplo, jpor qué Japén y algunos paises del Este
Asiatico (principalmente Hong-Kong, Corea, Singapur y Taiwéan) han crecido tanto més
rapidamente que el resto del mundo? Claramente, los economistas no tienen todas las
respuestas a la compleja pregunta de qué es lo que determina el crecimiento. Sin embargo, ha
habido cierto progreso en la identificacién de algunos factores claves.

Un Marco de Referencia Contable para el Crecimiento

El Premio Nobel Robert Solow de MIT desarrollé un marco de referencia contable para medir
los principales factores en el crecimiento econdémico.!2 Su punto de partida es la funcién de
produccion, que introdujimos y analizamos en los capitulos 3y 5. Por conveniencia, volvemos
a escribir la ecuacion (3.1) a continuacién, mostrando el producto (Q) como funcidon del stock
de capital (K), del insumo laboral (L) y del estado de la tecnologia (7).

11 Hollis B. Chenery y Moshe Syrquin, Patterns of Development, 1950-70, Oxford University Press,
Londres, 1975. Un andlisis mds reciente de los patrones de desarrollo por estos y otros autores se encuentra en
una coleccién de ensayos titulada Industrialization and Growth. A Comparative Study, editada por Hollis
Chenery, Sherman Robinson y Moshe Syrquin, Oxford University Press, Londres, 1986.

12 Robert M. Solow, “Technical Change and the Aggregate Production Function”, Review of Economics
and Statistics, agosto de 1957.

224



Capitule 18 Crecimiento Econémico

Q=0K,L,T (18.1)

Solow mostrd como se podia asignar el crecimiento del producto (Q) entre los factores basicos,
esto es, el crecimiento en K, en L y en T. Para hacer esta asignacioén, Solow supuso una forma
particular de cambio tecnolégico, en la cual los cambios en 7 causan incrementos iguales en
los productos marginales de K y L. Esto es vélido cuando (18.1) se escribe en la forma
especial:

QO =TFK,L) (18.2)

en que F(K, L) es una funcién de produccién normal neoclasica del capital y del trabajo.
A partir de (18.2), podemos escribir el cambio en el producto AQ como sigue:

AQ = ATF(K. L) + TFx AK + TF, AL (18.3)

En la ecuacion (18.3), TF es el producto marginal del capital y TF} es el producto marginal
del trabajo. Esta expresion asigna el cambio en el producto AQ entre AT, AK'y AL (ndtese,
por ejemplo, que la contribucién de un cambio en L es igual a AL multiplicado por el producto
marginal del trabajo. TF;).

Esta expresion se puede hacer mas inwitiva usando un poco de algebra. Con una funcion
de produccién de retornos constantes a escala y con competencia perfecta, 7F; es igual a w/
P, el salario producto.!3 En consecuencia. (TF;L)/Q es igual a la participacion de los costos
laborales en el producto total, que designamos por s;. En forma similar, (TFgK)/Q es igual
a la participacion de los costos de capital en el producto total, que designamos por sg. Las
participaciones del trabajo y del capital suman uno, esto es, s; + sx = 1.

Realizado esto, podemos reescribir (18.3) como sigue:!4

A0 AT g AL sgAK

0 T I + K (18.4)

Para expresar lo mismo en palabras, la tasa de crecimiento del producto (AQ/Q) es igual a la
suma de tres términos: (1) la tasa de progreso tecnolégico (AT/T); (2) la tasa de incremento
del insumo laboral (AL/L), ponderada por la participacion del trabajo en el producto (s;); y
(3) la tasa de crecimiento del capital (AK/K), ponderada por la participacion del capital en el
producto (sg).

La participacion del trabajo y del capital se mide en las cuentas nacionales. En Estados
Unidos, por ejemplo, la participacion del trabajo fluctia en la actualidad entre 0.7 y 0.75, en

13 Recuérdese la definicién del salario producto como el salario nominal dividido por el precio del
producto. Con competencia perfecta, el salario producto es igual al producto marginal del trabajo.
14 Para pasar de (18.3) a (18.4), dividimos ambos lados de la ecuacion (18.3) por Q, obteniendo
AQ _ATF TFAL  TFAK

— +
0 Q 0 0

Notemos que ATF/Q es igual a AT/T, ya que Q = TF. Notemos también que TF; AL/Q es igual a

[(TF,L)/QI(AL/L), que, a su vez, puede escribirse como s;AL/L. En forma similar, TFx AK/Q puede escribirse

como sxAK/K.
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tanto que la participacion del capital estd entre 0.25 y 0.3. De acuerdo a estas cifras, se necesita
una expansion de alrededor de 1.3 % en la fuerza laboral para producir un incremento de 1.0,
en el producto (esto es, cons; = 0.75, AL/L debe ser alrededor de 1.3 % para que s; AL/L sea
igual a 1%). Al mismo tiempo, como el capital tiene menor participacién en el producto total,
es necesario un crecimiento de alrededor de 4% en el stock de capital para alcanzar un punto
adicional de expansion del PIB.

Utilizando la ecuacién (18.4), podemos obtener el crecimiento del producto por unidad
de insumo laboral, esto es, el crecimiento de (Q/L). Recordando que el cambio porcentual en
una fraccién es la tasa de cambio del numerador menos el cambio porcentuél en el
denominador, el crecimiento porcentual de (Q/L) es igual a AQ/Q - AL/L. Sustrayendo
entonces AL/L de ambos lados de la ecuacion (18.4), obtenemos:

AQIL) _AQ AL A7‘+_K<AK AL>

oL 0 L T (18.5)

Si suponemos por simplicidad que la tasa de crecimiento de la poblacién es igual a la tasa de
crecimiento de la fuerza laboral, la expresion (18.5) nos muestra entonces los dos factores que
contribuyen al crecimiento del producto per capita: la tasa de progreso tecnolégico, AT/T, y
el crecimiento del capital por trabajador (AK/K - AL/L) ponderado por la participacion del
capital en ¢l ingreso, sg. [Notese que AK/K - AL/L es también igual a A(K/L)/(K/L).]

Por lo comun, el progreso tecnoldgico no se puede observar directamente. En consecuen-
cia, usualmente el marco de referencia en (18.5) no se comprueba sino que se asume. Se le
utiliza, por el contrario, para calcular A7/7 como elemento residual de la ecuacion, después
de medir las causas observables del crecimiento y restarlas de A(Q/L)/(Q/L). En particular,
(18.5) se reordena en la forma siguiente:

K L

AT AQIL)  (AK AL
= oL s | ) (18.6)

AT/T se calcula entonces como la diferencia entre la tasa de crecimiento observada en el
producto por trabajador, menos el cambio en capital por trabajador multiplicado por la
participacion del capital en el producto. Este es el llamado residuo de Solow, que ha estado
en el centro del andlisis del crecimiento y la productividad durante las Gltimas tres décadas.

Los economistas interpretan el residuo de Solow como aquella parte del crecimiento
econdémico que debe atribuirse al progreso tecnolégico. Pero, de hecho, es realmente una
medida de nuestra ignorancia, ya que se calcula como la parte del crecimiento que no puede
explicarse claramente por factores observables.

La Evidencia Empirica
Solow fue el primero en utilizar el marco de referencia de la funcién de produccion para medir
las fuentes del crecimiento en Estados Unidos. Usando la ecuacién (18.6), aplicé este marco

al periodo de 40 afios entre 1909 y 1949.15 El punto de partida consistié en obtener las series
del PNB por hora-hombre, del capital por hora-hombre y de la participacion del capital en el

15 Robert Solow, op. cit. (nota 12).
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ingreso para todo el periodo. De aqui, calculé las tasas de crecimiento de las primeras dos
variables y obtuvo la tasa de progreso tecnolégico como el residuo.

Los resultados del experimento de Solow fueron de profundo interés. Entre 1909y 1949,
el producto por hora hombre se habia duplicado en Estados Unidos entre 1909y 1949. Lo mas
sorprendente eran las fuentes de este crecimiento. S6lo un 12% podia explicarse por la
expansion del capital por trabajador, en tanto que el 88 % restante debia atribuirse al residuo,
en este caso, el progreso tecnoldgico. Dado que el progreso tecnoldégico se mide como un
residuo a fzlta de observacion directa, la estimaciéon de A7/T incluye en la practica todos los
otros factores, aparte de la relacion capital/trabajo, que puedan haberse omitido en esta forma
simple de Ia funcién de produccion.

Una de las primeras aplicaciones de este marco a paises en desarrollo origind algunos
resultados que diferian bastante de los hallados por Solow y otros para Estados Unidos. En
un estudio de los siete mayores paises latinoamericanos para el periodo 1940-1974, se
encontré que la acumulacion de capital daba cuenta de una porcion mucho mayor que el
progreso tecnoldgico (esto es, el residuo de Solow) en el crecimiento del producto per cépita. 16

Gran parte del subsecuente trabajo empirico en torno al crecimiento se ha basado en
refinamientos y extensiones del marco general presentado en las ecuaciones (18.5) y (18.6).
Bésicamente, este trabajo ha intentado mejorar la calidad de los datos y ha desagregado las
series de capital y trabajo segin tipo. En el caso del trabajo, por ejemplo, el insumo laboral
total se ha subdividido en categorias laborales clasificadas por edad, educacion y sexo. Como
es usual, las ponderaciones para cada subtipo de capital y trabajo son las participaciones de
cada uno de los grupos en el producto nacional total. Este es el enfoque pionero de Edward
Denison de la Brookings Institution!? y Zvi Griliches con Dale Jorgenson de Harvard
University.!8

Denison es el autor de los estudios mas detallados de Estados Unidos utilizando ¢l esquema
de Solow. Es interesante comprobar que, a pesar del alto refinamiento de sus calculos
contables, en los que controlé cuidadosamente la calidad del capital y del trabajo, las
conclusiones de Denison sobre las fuentes del crecimiento son similares en linea gruesa a las
del estudio anterior de Solow. Recientemente, Denison ha analizado las fuentes del
crecimiento para Estados Unidos durante el periodo 1929-1982; sus principales conclusiones
se resumen en el cuadro 18-3.19 Durante este largo periodo de 53 afios, la tasa media anual
de crecimiento del ingreso nacional potencial (caracterizacion del crecimiento que elimina las
perturbaciones de los ciclos econémicos) fue del 3.2% y la tasa para el ingreso per capita fue
1.6%. Como en el estudio original de Solow, Denison encontré que la profundizacién del
capital, esto es, el incremento de capital por unidad de trabajo, s6lo desempefiaba un papel
menor en el crecimiento global. En particular, daba cuenta de alrededor de 15% del
crecimiento del producto per cdpita, casi exactamente la misma proporcion que en el trabajo
original de Solow. Incluso después de este cuidadoso intento de medir los factores productivos
capital y trabajo, el inexplicado “residuo de Solow” sigue constituyendo todavia una alta
proporcidn del crecimiento total.

16 Ver Victor Elias, “Sources of Economic Growth in Latin American Countries”, Review of Economics
and Statistics, agosto de 1977.

17 El primer trabajo de Denison sobre el tema fue escrito a comienzos de la década de 1960: “Sources of
Economic Growth in the United States and the Alternatives Before Us”, Supplementary Paper No. 13, Committe
for Economic Development, Nueva York, 1962.

18 Ver su articulo “The Explanation of Productivity Change”, Review of Economic Studies, julio de 1967.

19 Edward Denison, Trends in American Economic Growth, 1929-82, The Brookings Institution,
Washington, D.C., 1985.
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(‘UADRO 18 -3

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO POTENCIAL POR TRABAJADOR EN ESTADOS UNIDOS, 1929-1982
(TASAS DE CRECIMIENTO, PROMEDIOS ANUALES POR PERIODO)

Total
1929-1948 1948-1973 1973-1982 1929-1982
Ingreso nacional por persona 1.24 2.26 0.23 1.55
Insumo total de los factores 0.23 0.61 0.15 0.38
Trabajo 0.40 0.18 =0.04 0.20
Educacion 0.38 0.40 0.44 0.40
Horas —0.21 -0.24 -0.33 0.25
Composicion edad-sexo 0.00 =0.15 —0.24 =0.11
Otros 0.23 0.17 0.09 0.16
Capitai -0.12 0.48 0.26 0.23
Tierra —0.05 -0.05 -0.07 —{0.05
Producto por unidad de insumo 1.01 1.65 0.08 1.17
Avances en el conocimiento
(residuo) 0.49 1.08 -0.05 0.68
Economias de escala 0.22 0.32 0.21 0.27
Mejor asignacion de recursos 0.29 0.30 0.07 0.25
Ambiente legal y humano 0.00 —0.04 -0.17 —0.04
Otros 0.01 -0.01 0.02 0.01

Fuente: Edward Denison, Trends in American Economic Growth, 1929-82, The Brookings Institution, Washington,
D.C., 1985, cuadro 8-4.

Por otra parte, en forma convincente Denison demuestra que la educacién juega un papel
cuantitativo importante como un factor en el aumento del producto por trabajador. Esto apunta
a la importancia de la inversion en capital humano como fuente del crecimiento, aspecto €ste
al que retornaremos mds adelante en el capitulo. Denison identifica también ciertos factores
que actian en contra del crecimiento, como el crimen. Las reglamentaciones sobre contami-
nacion y seguridad del trabajador también reducen el producto medido por unidad de trabajo.
No obstante, ellas bien pueden hacer subir el bienestar econdémico, si consideramos que un
medio ambiente de mejor calidad y condiciones de mayor seguridad en el trabajo constituyen
indudables beneficios, atn si no contribuyen a la medicién estadistica del producto.

El crecimiento promedio del producto por trabajador entre 1929 y 1982 esconde
diferencias importantes a lo largo del tiempo. Denison divide el periodo completo en tres
subperiodos: 1929-1948, dominado por la Gran Depresién y la Segunda Guerra Mundial,
1948-1973, afios de intenso crecimiento; y 1973-1982, el periodo de los dos shocks del
petréleo. El cuadro 18-3 presenta una descomposicidon del crecimiento del producto por
trabajador para cada uno de estos subperiodos.

Lo primero que debe notarse es el incremento significativo en la tasa de crecimiento anual
entre 1919-1948 y 1948-1973, de 1.24% a 2.26%. Esta diferencia, en apariencia pequeiia
-alrededor de un punto porcentual al afio- da cuenta de un crecimiento adicional total de casi
40% en el ingreso per cépita durante el periodo, 1948-1973. ;A qué debe atribuirse este
mejoramiento? Aunque el capital por trabajador creci6 a una tasa significativamente mas alta
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CUADRO 18-4

e b L i ARG ABE r—— T e i B ARG T Ty TN T T, e > Rro oy =

CRECIMIENTO DEL PRODUCTO POR HORA-HOMBRE EN PAISES INDUSTRIALIZADOS,
1870-1979 (TASAS DE CRECIMIENTO, PROMEDIOS ANUALES POR PERICDO)

1870-1913 1913-1950 1956-1973 1973-1979

Australia 0.6 1.6 2.6 2.6
Austria 1.7 0.9 5.9 3.8
Bélgica 1.2 1.4 4.4 4.2
Canada 2.0 2.3 3.0 1.0
Dinamarca 1.9 1.6 4.3 1.6
Finlandia 2.1 2.0 5.2 1.7
Francia 1.8 2.0 5.1 3.5
Alemania 1.9 1.1 6.0 4.2
Italia 1.2 1.8 S.8 2.5
Japon 1.8 1.3 8.0 3.9
Holanda 1.2 1.7 4.4 3.3
Noruega 1.7 2.5 4.2 3.9
Suecia 2.3 2.8 4.2 1.9
Suiza 1.4 2.1 34 1.3
Reino Unido 1.2 1.6 3.1 2.1

Fuente: Angus Maddison, Phases of Capitalist Development, Oxford University Press, Oxford y Nueva
York, 1982, cuadro 5.1. Por autorizacion de Oxford University Press.

en el segundo periodo, el incremento principal se produce en la categoria “avances en el
conocimiento”, esto es, jel residuo no explicade de Solow!

La caracteristica mas notable en el cuadro 18-3 es la declinacion en el crecimiento después
de 1973. La tasa de crecimiento per cépita alcanzé en promedio un escudlido 0.23 % al ailo,
una declinaciéon impresionante en el crecimiento que ha sido objeto de mucha atencion. Esta
declinacién post-1973 en el crecimiento per cdpita ha sido un fendémeno de dimensiones
mundiales, que afectd también a Europa y Japon. El cuadro 18-4 muestra una comparacién
internacional del crecimiento para 16 paises industrializados, excluyendo a Estados Unidos,
que abarca mis de un siglo (1870-1979). Aunque los subperiodos principales difieren
levemente de los presentados por Denison, la evidencia es clara. Todos los paises presentan
una expansion importante del crecimiento en el periodo 1950-1973 con respecto al periodo
1913-1950, seguida por una aguda desaceleracion a partir de 1973.

(Qué nos dice el anilisis de Denison sobre las fuentes de la declinacién del crecimiento
en Estados Unidos? Segiin el cuadro 18-3, hay una declinacién significativa en la contribucién
del capital por trabajador, pero esto s6lo comprende una pequeiia proporcién de la reduccién
en el crecimiento. Nuevamente, el cambio mas importante ocurre en.el progreso tecnoldgico,
esto es, en el residuo, cuya contribucion al crecimiento del producto fue, de hecho, negativa
durante 1973-1982. Como el residuo, por definicién, es la parte que no se puede explicar
adecuadamente por los datos observables, nos encontramos frente a un gran problema al tratar
de explicar por qué el residuo ha declinado. Se han propuesto, no obstante, miiltiples hip6tesis
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Recuadro 18-1
Posibles explicaciones de la declinacion
de la productividad er Estados Unidos

La declinacion en el crecimiento de la productividad en Estados Unidos después de 1973
ha sido a la vez significativa y enigmdtica. Muchos analistas han ofrecido explicaciones del
fenémeno, pero hasta la fecha no se ha logrado un consenso. Parece no existir una razén
unica detras del fendmeno. Mds probablemente, han interactuado una variedad de factores.

Quizds la explicacién mds popular de esta caida la vincula con los shocks del petréleo
de 1973-1974 y 1979-1980, que son casi sincrénicos con la declinacién. La caida de la
productividad se detectd por primera vez entre 1973 y 1974 y recrudeci6 otra vez en 1979.
Por otra parte, el shock del petrdleo fue comun a todas las naciones industrializadas y podria
entonces explicar por qué la declinacién en la productividad afectd por igual a todas las
economias desarrolladas.

Martin Baily de la Brookings Institution ha sugerido que el incremento del precio del
petréleo acarred la obsolescencia prematura de una parte significativa del stock de capital,
lo que explicaria el nexo entre precios mds altos de la energia y menor crecimiento de la
productividad.20 Michael Bruno y Jeffrey Sachs también destacaron la importancia de los
aumentos de precio del petréleo y de las politicas macroecondmicas contractivas que
siguieron a estos shocks.2! Esta explicacion perdié parte de su atractivo después de 1986,
cuando los precios del petréleo cayeron sin que el crecimiento de la productividad
aumentara significativamente. Por supuesto, es posible que el efecto operara princi-
palmente en una sola direccién: precios mas altos del petréleo llevaron a la obsolescencia
del capital, pero la baja posterior de los precios no condujo a la reutilizacion del capital
antiguo.

Se ha imputado también la responsabilidad por la caida a los costos de la creciente
regulacién, como las reglamentaciones sobre contaminacién o seguridad laboral. Edward
Denison ha calculado que los costos de combatir la contaminacién, de las reglamentaciones
de seguridad laboral y salud y del crimen y la deshonestidad (lo que él llama el “ambiente
legal y humano”) han reducido el crecimiento per cépita en Estados Unidos en casi 0.2%
anual en el periodo 1973-1982. Esto representa un fuerte aumento en la contribucién
negativa de estos factores al crecimiento, que se estimé en s6lo 0.04 % para el periodo entre
1948 y 1973. No obstante, esta explicacidn sélo puede dar cuenta de una pequefia fraccion
de la reduccién de productividad post-1973.22 El efecto negativo de las regulaciones
gubernamentales se ha documentado también en estudios internacionales de productividad
para los paises industrializados. Aunque no existe una razén per se para que la regulacién
perjudique el crecimiento, las estimaciones muestran constantemente una contribucién
negativa a la expansién econdmica en los paises analizados.23 No hay, sin embargo,
ninguna evidencia clara de que la creciente regulacion pueda explicar més que una pequefia
parte del fendémeno mundial.

20 Ver el trabajo de Baily “Productivity and the Services of Capital and Labor”, Brookings Papers on

Economic Activity, No. 1, 1981. ’

21 Verel capitulo 12 en Michael Bruno y Jeffrey Sachs, The Economics of Worldwide Stagflation, Harvard

University Press, Cambridge, Mass., 1985.

22 E. Denison, op. cit. (nota 19).
23 Ver, por ejemplo, John Kendrick, “International Comparisons of Recent Productivity Trends”, en
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También se ha mencionado la caida en el gasto de investigacién y desarrollo (I1&D)
como otra posible solucion al enigma de la productividad. En efecto, la sincronizacion de
ambos fendmenos es aproximadamente la correcta. El crecimiento del gasto en 1&D
(medido en délares constantes) declind significativamente a fines de los anos 60 y no se
recuperd sino a comienzos de los 80. Zvi Griliches de Harvard University ha sostenido, sin
cmbargo, que, aunque la I&D tiene un papel importante en el crecimiento de la
productividad, los 6rdenes de magnitud involucrados hacen imposible asignarle a la I&D
algo mas que un modesto papel en la declinacion de la productividad.24

Finalmente, siempre existe una sospecha de que podemos no estar midiendo las
variables correctamente, en cuyo caso parte de la declinacién de la productividad se deberia
a errores de medicion. Sin embargo, para que los problemas de medicion pudieran explicar
esta declinacién, tendrian que causar una subestimacion del crecimiento del producto en el
periodo post-1973 mayor que la que existi6 antes. En un estudio reciente, Martin Baily de
la Brookings Institution y Robert Gordon de Northwestern University encontraron que
efectivamente habia errores de medicion, especialmente en dos 4reas. Primero, el
mejoramiento de la productividad asociado con el uso del computador se ha subestimado
en varios sectores econdémicos, como quedd documentado cuidadosamente en el caso de las
compaiiias financieras, aseguradoras e inmobiliarias. Segundo, se sefiala que las horas de
trabajo (la medida tradicional del insumo laboral) deben corregirse por una declinacién de
la calidad de la fuerza de trabajo. Estos dos elementos tomados en conjunto podrian dar
cuenta de hasta un tercio de la declinacion de la productividad.25

—aunque ninguna ha sido demostrada. La reduccién de la productividad post-1973 es el tema
del recuadro 18-1.

18-3 B Mopiro pE CRECDENTO DE SOLOW

El esquema contable de Robert Solow atribuye el crecimiento econdémico a la acumulacién de
capital, al crecimiento de la fuerza de trabajo y al cambio tecnolégico. Ahora introduciremos
otro modelo, también desarrollado por Solow, que muestra la relacién entre ahorro,
acumulacion de capital y crecimiento. Solow presentd inicialmente este modelo en 1956 y
hasta ahora continda siendo el principal marco tedrico para analizar la relacién entre ahorro,
acumulacién de capital y crecimiento econémico.26

William Fellner (editor), Contemporary Economic Problems, American Enterprise Institute, Washington, D.C.,
1981.

2 Ver Z. Griliches, “Productivity Puzzles and R&D: Another Explanation”, Journal of Economic
Perspectives, otofio de 1988.

25 Ver M. Baily y R. Gordon, “The Productivity Slowdown, Measurement Issues, and the Explosion of
Computer Power”, Brookings Papers on Economic Activity, N° 2, 1988.

26 “A Contribution to the Theory of Economic Growth”, Quarterly Journal of Economics, febrerode 1956.
Una presentacién mas amplia de la teoria del crecimiento a partir de una serie de conferencias en la Universidad

de Warwick se encuentra en el trabajo de Solow, Growth Theory: An Exposition, Oxford University Press, Nueva
York y Oxford, 1988.
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Presentacion del Modelo de Solow

Nuevamente, el punto de partida es la funcion de produccion en la ecuacion (18.2). En esta
ocasion, sin embargo, expresaremos todas las variables en términos per capita. Supondremos
nuevamente que la poblacion y la fuerza de trabajo son iguales, de modo que el producto per
capita es igual al producto por trabajador. Designamos €l producto por unidad de trabajo,
QIL, por q y el capital por unidad de trabajo, K/L, por k. De la funcién de produccion en la
ecuacion (18.2), podemos escribir:

q = Tfk) (18.7)
+

La ecuacién (18.7) muestra que el producto per capita es una funcidn creciente del coeficiente
capital-trabajo. Esta version de la funcién de produccion, en unidades per capita, se muestra
graficamente en la figura 18-2. El eje vertical mide el producto per cépita (g) y el eje horizontal
mide el capital por trabajador (k). Como muestra la figura, valores mds altos de k llevan a
valores més altos de ¢, pero a una tasa decreciente.2?

g=Q/L

= @ = q (k)

-

k=K/L
Figura 18-2

La funcién de produccion en términos per capita

La economia simplificada con que estamos trabajando la supondremos inicialmente
cerrada al comercio con el resto del mundo, como lo era en la presentacién original de Solow.
En consecuencia, la inversion doméstica, I, es igual al ahorro nacional, S:

I=S5 (18.8)

El cambio en el stock de capital es jgual a la inversion, neta de la depreciacién. Con un stock
de capital K, suponemos (como en el capitulo 5) que la depreciacion es una proporcion fija

27 La pendiente de la funcién ¢ = T f(k) es igual a la productividad marginal del capital. El hecho de que
la pendiente disminuya en la figura 18-2 es la propiedad familiar de que la productividad marginal del capital
es decreciente.
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de K, igual a dK. Por tanto, el cambio en el stock de capital es igual a la inversion menos la
depreciacion:

AK = 1-dK (18.9)

Suponemos también que el ahorro es simplemente una proporcion fija del producto nacional.
Por lo tanto, I = S = sQ. En consecuencia:

AK = sQ - dK (18.10)
Si dividimos ambos lados de esta expresion por el tamaifio de la fuerza laboral, tenemos:

AK

T =354 — dk (]8.11)

Suponemos que la poblacion crece a una iasa proporcional constante n, que estd
determinada por factores bioldgicos y otros que estan fuera del dmbito del modelo. También
suponemos que la tasa de crecimiento de la poblacién es la misma que la tasa de crecimiento
de la fuerza laboral. Tenemos entonces que AL/L = n. Para completar el conjunto de
supuestos, tomaremos el progreso tecnoldégico como cero inicialmente.

Ahora, como k£ = K/L, la tasa de crecimiento de k estd dada por:

Ak AK AL AK

L (18.12)

Por tanto, AK = (Ak/k)K + nK. Dividiendo ahora ambos lados de esta ecuacién por L,
tenemos:

ATK:A/\‘+11/\‘

Si reempldzamos esta expresion por AK/L en la ecuacidn (18.11), llegamos a la ecuacion
Jundamental de acumulacion de capital:

Ak = sq - (n + d)k (18.13)

Esta ecuacién clave establece que el crecimiento del capital por trabajador (Ak) es igual
a la tasa de ahorro per cépita sqg menos el término (n + d)k. Examinemos més de cerca este
tltimo término. La fuerza laboral esté creciendo a la tasa n. Por lo tanto, un cierto monto del
ahorro per cépita debe usarse meramente para equipar a los nuevos participantes en la fuerza
laboral con un capital k por trabajador. Para este propdsito se debe aplicar un monto nk del
ahorro. Al mismo tiempo, un cierto monto del ahorro per cépita se debe aplicar a reponer el
capital depreciado. Para este propésito, se debe usar un monto dk de ahorro. Por lo tanto, en
total, (n + d)k del ahorro per cépita se debe usar tan s6lo para mantener constante el coeficiente
capital-trabajo al nivel k. Cualquier ahorro en exceso del monto (n + d)k lleva a un aumento
en el coeficiente capital-trabajo (esto es, Ak > 0).

El ahorro utilizado para equipar a nuevos trabajadores que entran a la fuerza laboral se
llama ampliacién del capital (“ampliacién” se refiere a la expansion de la fuerza laboral). El
ahorro utilizado para hacer subir el coeficiente capital-producto se llama profundizacién del
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capital (“profundizacion” se refiere al incremento del capital por trabajador). Por lo tanto,
la ecuacion fundamental de acumulacion de capital (18.13) establece que:

Profundizacion del capital = ahorro per cdpita menos ampliacion del capital

Introducimos ahora el concepto de estado estacionario, esto es, la posicion del equilibrio
de largo plazo de la economia. En estado estacionario, el capital por trabajador alcanza un
valor de equilibrio y permanece invariable a ese nivel. Como resultado, el producto por
trabajador también alcanza un estado estacionario (recordemos que, por el momento, estamos
dejando fuera el cambio tecnoldgico). Por tanto, en estado estacionario, tanto k como ¢
alcanzanun nivel permanente. Para alcanzar el estado estacionario, el ahorro per capita debe
ser exactamente igual a la ampliacion del capital, de modo que k¥ = 0. Matemadticamente,
debemos tener:

sq = (n + dk (18.14)

Aun cuando el estade estacionario significa un valor constante para g y &, esto no significa
que el crecimiento también sea cero. De hecho, en estado estacionario hay un crecimiento
positivo del producto a la tasan. Para ver esto, recordemos que la fuerza laboral esté creciendo
(como siempre) a la tasa n. Por consiguiente, como el coeficiente capital-trabajo es constante,
esto significa que AK/K = AL/L = n. En consecuencia, el stock de capital también esta
creciendo a la tasa n. Como tanto L como K crecen a la tasa n, el producto también crece a
la tasa n. (Otra forma de mirar esto es que el producto per cdpita Q/L es constante, de modo
que Q estd creciendo a la misma tasa que L, esto es, AQ/Q = AL/L = n.)

Una Representacion Grdfica

El equilibrio de esta economia puede representarse con la ayuda de la figura 18-3. Comen-
zamos con la funcidén de produccién, como en la figura 18-2. Definimos ahora unanuevacurva
sq, que muestra el ahorro per capita. Como el ahorro es una fraccion constante s del producto
(con0 < s < 1), esta nueva curva posee la misma forma que la funcién de produccién, pero
conun valor en el eje vertical que es s veces el valor de la funcién de produccién. Como s <
1, la nueva curva estd debajo de la funcion de produccién. Podemos también trazar la linea
(n + d)k. Esta es una linea que parte del origen, con pendiente (n + d).

En el estado estacionario, como sq = (n + d)k, la linea (n + d)k y la curva sq deben
intersectarse. Esta interseccidn estd en el punto 4 en la figura. Con el coeficiente capi-
tal-trabajo igual a k4 y el producto per cépita igual a g4, el ahorro es exactamente suficiente
para la ampliacién del capital. Esto es, sq4 = (n 4 d)k4. El ahorro por persona es justo lo
suficiente para proporcionar el nuevo capital para la poblacion en aumento y para reponer el
capital depreciado, sin causar un cambio en el coeficiente global capital-trabajo (es importante
recordar aqui que el estado estacionario es “estacionario” sélo para los valores per capita de
las variables; en estado estacionario, las variables agregadas de la economia —producto,
trabajo y capital— estdn todas creciendo a la tasa n).

A laizquierda del punto 4, la curva sq esta més arriba que la linea (n + d)k. Esto significa
que el ahorro es mayor que el necesario para la ampliacién del capital. Como resultado, hay
profundizacién del capital cuando la economia estd operando a la izquierda del punto A.
Profundizacién del capital significa que el stock de capital por trabajador estara subiendo, Ak
> 0. Por tanto, a la izquierda del punto 4, k tiende a subir, como se muestra con las flechas
dibujadas sobre el eje horizontal. A la derecha del punto A, sucede justamente lo contrario.
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Fionra 18-4

Equilibrio de la economia en estado estacionario

En este caso, el ahorro no es suficiente para proporcionar la ampliacion del capital. Tenemos
sq < (n + d)kaladerecha del punto 4. Por lo tanto, encontramos que £ < 0. En consecuencia,
a la derecha del punto A4, k tiende a caer, como lo muestran las flechas sobre el eje horizontal.

Veamos ahora lo que sucede en una economia cuando partimos de un punto muy alejado
del estado estacionario. Supongamos que el pais se encuentra en las primeras etapas del
desarrollo econdémico, con bajo coeficiente capital-trabajo, digamos, k4 en la figura 18-4. El
producto per cdpita inicial es también muy bajo, q4. Debido al bajo stock de capital, no es
necesario emplear mucho ahorro para la ampliacién del capital, estoes, (n + d)k, es pequeiio.
Por consiguiente, el ahorro nacional, que es igual a s¢4, es mayor que lo requerido para la
ampliacién del capital y el stock de capital tiende a expandirse. Al expandirse el stock de
capital, la economia se mueve a lo largo de la funcién de produccion, hacia la derechadel punto
A. Con el transcurso del tiempo, se produce profundizacién del capital y k se aproxima a kg.
Al profundizarse el stock de capital, eventualmente el monto de capital que se necesita justo
para ampliar el capital crece hasta el punto en que todo el ahorro se utiliza sélo para mantener
k constante. En este punto, la economia alcanza el estado estacionario.

(Cudl es la tasa de crecimiento de la economia durante el periodo de transicion al estado
estacionario? Notemos que, cuando la economia estd en una fase de profundizacién del capital,
tanto ¢ como k tienden a subir a lo largo del tiempo. Esto es, Q/L y K/L suben hacia sus valores
de estado estacionario. Si Q/L estd creciendo, entonces Q esta creciendo mdas rapidamente que
L. Por lo tanto, AQ/Q > AL/L = n. Esto significa que, durante un periodo de profundizacién
del capital, el crecimiento del producto es mayor que su tasa de estado estacionario. O bien,
para ponerlo en términos mas sencillos, esperariamos que (siendo todo lo demds igual) los
paises pobres en capital crezcan mis rapidamente que los paises ricos en capital. Y a medida
que se profundiza el stock de capital (al aproximarse k a k3), la tasa de crecimiento debe ir
disminuyendo.
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Fioura 18-4

Desarrollo econdmico de un pais hipotético a lo largo del tiempo

Se puede verificar facilmente que, cuando & estd mas alto que kg, el capital por trabajador
tiende a declinar hacia el nivel de estado estacionario (esto es evidente en las flechas de la figura
18-3). El ahorro nacional es insuficiente incluso para mantener constante el coeficiente
capital-trabajo. Notemos que, si un pais rico en capital tiene un coeficiente capital-trabajo en
declinacion, entonces el crecimiento del producto es inferior a n.

Hemos determinado asi que, cada vez que la economia se aleja del estado estacionario,
sea con demasiado o muy poco capital por trabajador, hay fuerzas que la empujan hacia el
equilibrio de largo plazo de estado estacionario. Esta caracteristica del modelo de Solow es
de suma importancia. Muestra no sélo que el estado estacionario es un punto en que g y k son
ambos invariables, sino también que la economia tiende naturalmente hacia el punto de estado
estacionario. Un sistema dindmico en que las variables tienden naturalmente a moverse hacia
un equilibrio de estado estacionario se conoce como un sistema estable. Por lo tanto, el modelo
de crecimiento de Solow describe un proceso dinimico estable.

Efectos de la Tasa de Ahorro Sobre el Ingreso y el Crecimiento

Una de las recomendaciones mds populares para incrementar el crecimiento econémico es
aumentar la tasa de ahorro. (Es efectivo que una tasa de ahorro mas alta lleva a un crecimiento
econdmico mayor? La respuesta es “si y no”. Aunque parezca sorprendente, la tasa de ahorro
no tiene ningin efecto sobre la tasa de crecimiento de estado estacionario en el modelo de
Solow. No importa cudl sea el valor de s, la economia crece a la tasa n en el largo plazo. Sin
embargo, la tasa de ahorro puede afectar la tasa de crecimiento en el corto plazo, asi como €l
nivel del ingreso per cdpita en el estado estacionario de largo plazo.

Para examinar esta cuestién, utilicemos nuevamente un grifico. Consideremos dos
paises, uno con tasa de ahorro s, y el otro con una tasa de ahorro sz que es mayor que sy .
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Ambos paises tienen la misma tasa de crecimiento de la poblacién y la misma tasa de
depreciacion del capital. La diferencia entre los dos paises aparece como una diferencia en el
punto en que la curva de ahorro se intersecta con la linea de ampliacion del capital.
Especificamente, vemos de la figura 18-5 que el pais con la tasa de ahorro mds alta tiene un
nivel mds alto de ingreso per cdpita en el estado estacionario y un coeficiente capital-trabajo
mds alto en el estado estacionario. En ambos casos, sin embargo, la tasa de crecimiento en
el estado estacionario es la misma e igual a la tasa de crecimiento de la fuerza laboral n.

Consideremos ahora lo que sucede cuando aumenta la tasa de ahorro en un pais.
Supongamos, por ejemplo, que el pais estd en el equilibrio de estado estacionario con una tasa
de ahorro baja, como se muestra en la figura 18-6. Se instituye una politica de gobierno para
subir la tasa de ahorro de s a s’ (esta politica podria involucrar un aumento en la tasa de ahorro
publico o un incentivo tributario para incrementar la tasa de ahorro privado). Al subir la tasa
de ahorro, el ahorro nacional excede ahora los requerimientos de profundizacién del capital
y el coeficiente capital-trabajo empieza a aumentar. La economia se mueve entonces del punto
qo a q; en la figura. Durante esta transicion, la tasa de crecimiento de la economia sube por
encima de n, ya que AQ/Q > AL/L = n. Al aproximarse al nuevo equilibrio de estado
estacionario, la tasa de crecimiento se reduce nuevamente hasta volver a la tasa de estado es-
tacionario n.

Para concluir este analisis, podemos decir que en el modelo de Solow un aumento en el
ahorro nacional resulta en un incremento fransitorio en la tasa de crecimiento y un incremento
permanente en el nivel del ingreso per cdpita y en el coeficiente capital-trabajo. La tasa de
crecimiento de largo plazo, sin embargo, no es afectada por el aumento en el ahorro porque
el crecimiento de largo plazo debe ser igual a la tasa de crecimiento de la fuerza laboral.

:' e HEY] g
Fioura 18-3

Diferentes tasas de ahorro entre paises: efectos sobre el
coeficiente capital-trabajo y el PIB per cdpita

q
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(n+d)k

Efectos de un incremento en la tasa de ahorro

Efectos de una Mayor Tasa de Crecimiento de la Poblacion

Otro determinante critico del crecimiento econdmico y el ingreso per cdpita es la tasa de
crecimiento de la poblacion (que, en nuestro marco de referencia, es igual a la tasa de creci-
miento de la fuerza laboral). Cuando la economia se encuentra en estado estacionario, la tasa
de crecimiento de la poblacién tiene dos efectos fundamentales.

Primero, una tasa de crecimiento de la poblaciéon mds alta lleva a una tasa mas alta de
crecimiento de estado estacionario porque, en el equilibrio de largo plazo, todas las variables
agregadas (Q, Ky L) suben a la tasa de crecimiento de la poblacion. Segundo, la tasa de
crecimiento de la poblacion determina qué monto de ahorro debe usarse para ampliar el
capital. Recordemos que, debido al crecimiento de la fuerza laboral, se debe utilizar una cierta
cantidad de ahorro s6lo para equipar a los nuevos trabajadores con la misma dotacion de capital
que ya tienen los otros trabajadores. Esta ampliacion del capital es igual a nk. Cuando aumenta
la tasa de crecimiento de la poblacion, se debe aplicar mas ahorro sélo para conseguir este fin,
lo que lleva a una caida en el nivel de estado estacionario del ingreso per capita. Esto es, una
mayor tasa de crecimiento de la poblacidn, si todo lo demas permanece igual, resulta en una
declinacién en el ingreso per cédpita de estado estacionario.

Podemos usar nuevamente un grafico para ilustrar estos puntos. En la figura 18-7,
trazamos el equilibrio de una economia con dos tasas distintas de crecimiento de la poblacion,
nyy n; > ny. Latnica diferencia entre estos dos casos es que la linea de ampliacion del capital,
(ny + d)k, tiene mayor pendiente en el caso de un crecimiento més rapido de la poblacion.
Entonces, claramente la linea con mayor pendiente lleva a un equilibrio de estado estacionario
con menor nivel de ingreso per cépita.
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Una economia con dos tasas alternativas de crecimiento de la
poblacion

Consideremos ahora los efectos sobre la economia de una reduccién de la tasa de
crecimiento de la poblacidn, como se muestra en la figura 18-8, una situacién que hemos visto,
por ejemplo, en los paises en desarrollo en las ultimas décadas. La caida en el crecimiento de
la poblacion desplaza la linea (ny + d)k hacia abajo y a la derecha. Con la caida en el
crecimiento de la poblacién, los requerimientos de ampliacion del capital se reducen en el
estado estacionario inicial. Por lo tanto, a partir de k) comienza un proceso de profundizacion
del capital, con Ak > 0. En consecuencia, la economia empieza a moverse a lo largo de la
funcién de produccién como lo muestran las flechas, hasta que se alcanza el nuevo estado
estacionario. En el nuevo estado estacionario, la tasa de crecimiento de la economia sera
menor, en tanto que el nivel del ingreso per cdpita de estado estacionario serd mayor.

¢Qué sucede con el crecimiento durante la transicion? Es interesante constatar que la
reduccion en el crecimiento de la poblacién hace bajar inmediatamente la tasa de crecimiento
agregado de la economia, pero también hace subir la tasa de crecimiento per cépita. Esto es,
en el momento de la reduccién del crecimiento de la poblacién, AQ/Q disminuye en tanto que
Aq/q aumenta. En el estado estacionario, por supuesto, AQ/Q es permanentemente menor (e
igual a n;), en tanto que Ag/q es igual a cero.

El Cambio Tecnoligico en el Modelo de Soiow
Hasta aqui, nuestro modelo solamente ha incluido dos de las tres fuentes de crecimiento, el
trabajo y el capital, pero no el progreso tecnoldgico. Afortunadamente, es relativamente

sencillo integrar este factor al modelo de crecimiento de Solow. Al hacerlo, obtenemos un
marco analitico notableniente flexible y poderoso para el estudio del crecimiento econémico.
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Una caida en la tasa de crecimiento de la poblacién

Aunque no derivaremos aqui los resultados matemadticos, podemos formular las principal
conclusiones en relacién al crecimiento con progreso tecnoldgico.

Para poder integrar el cambio tecnoldgico al modelo de un modo simple, tenemos que
introducirlo en una forma analitica conveniente. Especificamente, suponemos que el cambio
tecnologico es “reforzador del trabajo”, lo que significa que la cantidad del insumo laboral
que aporta un trabajador tiende a aumentar a lo largo del tiempo, presumiblemente debido al
creciente dominio de su tarea, a una mejor educacién o a otros factores. Esto se puede
especificar en la funcion de produccién del modo siguiente: Q = F(K, TL). El pardametro de
cambio tecnoldgico T multiplica directamente la cantidad del insumo laboral.28 Un nivel mas
alto de progreso tecnoldgico, denotado por un valor mas alto de 7, significa que se
incrementan los insumos aportados por L. Cada trabajador produce mas servicios laborales
por cada hora de tiempo de trabajo. El monto total del insumo laboral, dado por 7L, se llama
a veces el “insumo laboral efectivo”, o simplemente el trabajo efectivo, que designamos por
L, (en que el subindice e significa efectivo).

Supongamos que el cambio tecnolégico avanza a una tasa constante 6. Esto es, AT/T =
0. Eneste caso, la tasa de crecimiento del trabajo efectivo es igual a (n + ). Esto es, el trabajo
efectivo crece por dos razones: por el crecimiento de la poblacién y por la mayor
productividad por trabajador. La tasa de crecimiento del trabajo efectivo es la suma de estas
dos tasas de aumento.2° Por lo tanto, el cambio tecnolégico incrementa la tasa de crecimiento

28 En el modelo original de Solow, el parametro tecnolégico multiplica a toda la funcién de produccion.
En la actualidad, sélo multiplica el insumo laboral. De hecho, estos supuestos alternativos se han hecho debido
simplemente a su conveniencia analitica. No hay una teoria més profunda del cambio tecnolégico que favore:
a una formulacién més que a la otra.

29 Formalmente, L, =.7TL. En consecuencia, la tasa de crecimiento de L, estd dada por AL,/L, = AT/T +
AL/L = 6 + n.
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de estado estacionario de la economia, ya que hace aumentar la tasa de crecimiento de la fuerza
laboral en unidades efectivas. :

En este marco de referencia ampliado, es posible derivar los efectos del cambio
tecnolégico sobre el crecimiento econdmico. Las conclusiones principales son las siguientes.
Cuando hay una tasa positiva de cambio tecnoldgico reforzador del trabajo, €l producto en el
equilibrio de estado estacionario crece a la tasa (n + 6), la suma del crecimiento de la fuerza
laboral mas la tasa del cambio tecnolégico. En estado estacionario, el producto por trabajador
efectivo y el capital por trabajador efectivo son invariables. El producto por trabajador real y
el capital por trabajador real crecen, sin embargo, a la tasa 6, la tasa del cambio tecnoldgico.
Por tanto, la tasa del cambio tecnolégico determina la tasa de crecimiento de estado
estacionario del ingreso per cdpita, esto es, el crecimiento del producto por persona.

18-4 NUEVOS ENFOQUES PARA EXPLICAR EL CRECIMIENTO

Los recientes estudios del crecimiento econémico sugieren que el papel del capital, incluyendo
el capital humano (la inversion en adiestramiento de trabajadores), es de mayor magnitud que
lo que mide el modelo de crecimiento de Solow. La idea basica en estas nuevas investigaciones
es que la inversion en capital, sea en maquinaria o en personas, crea externalidades positivas.
Esto es, las inversiones no s6lo mejoran la capacidad productiva de la empresa inversionista
o del trabajador, sino también la capacidad productiva de otras empresas y trabajadores
relacionados. Esto puede ocurrir, por ejemplo, si hay derrames de conocimiento entre las
empresas o los trabajadores que estan usando nuevas tecnologias. Una empresa obtiene cierta
experiencianuevay otras empresas de la vecindad pueden aprovechar ese conocimiento. Estos
derrames del conocimiento pueden contribuir a explicar la razon de que las compaiiias de alta
tecnologia tiendan a agruparse en areas especificas, como el Silicon Valley cerca de San
Francisco o la Ruta 128 cerca de Boston.

Si estas externalidades positivas son grandes, sus implicancias para el crecimiento
econoémico pueden ser importantes. Entre otras cosas, la participacion medida del ingreso del
capital en el ingreso total de la economia estaria subestimando la verdadera contribucion del
capital al crecimiento del producto. Paul Romer, de la Universidad de Rochester, ha sugerido
que, en realidad, la contribucién total al crecimiento del producto de un punto porcentual de
incremento en el capital se aproxima mds a 1.0 que a 0.25.30 Las externalidades positivas del
capital serian tan importantes en este caso como para multiplicar su peso tradicional (0.25) por
un factor del orden de 4. Si esta conclusién fuera valida, seria un gran avance hacia la
explicacion del residuo de Solow, que seria demasiado grande en apariencia debido al peso
demasiado pequefio que se le atribuye al capital en el modelo tradicional. Sin embargo, esta
teoria continua siendo controvertida.3! También Robert Lucas ha acentuado recientemente la
importancia cuantitativa de la inversion en capital humano para el crecimiento.32

Una de las implicancias mds notables de las teorias que suponen rendimientos crecientes
a escala (o que suponen externalidades importantes de la inversién) es que las economias con

30 Esta teoria se presenta y se analiza en dos articulos de Romer: “Increasing Returns and Long-Run
Growth”, Journal of Political Economy, octubre de 1986; y “Crazy Explanations for the Productivity
Slowdewn”, Macroeconomics Annual 1987, National Bureau of Economic Research, Cambridge, Mass., 1987.

31 Ver los comentarios al articulo de Romer de 1987, en el mismo volumen (nota 30).

32 Su serie de Conferencias Marshall, dictadas en Cambridge University en 1985, se publicaron bajo el
titule “On the Mechanics of Economic Development”, Journal ef Monetary Economics, julio de 1988.
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retornos crecientes a escala no se limitan necesariamente a una tasa de crecimiento de estado
estacionario igual a la tasa de crecimiento de la poblacién mas la tasa de cambio tecnolégico
reforzador del trabajo. Por el contrario, un crecimiento a mayor nivel que éste puede ser at
sustentado (o “end6geno”, para utilizar la nueva jerga). En la forma normal del modelo de
crecimiento de Solow, la acumulacién de capital a tasas mas altas que la tasa de crecimiento
del trabajo efectivo lleva a retornos decrecientes del capital y menor velocidad de crecimiento.
Sin embargo, cuando las externalidades de la inversion son suficientemente grandes, no se
producen retornos decrecientes del capital. Un resultado es que un aumento en la tasa de
ahorro puede resultar en un incremento permanente en el crecimiento (recordemos que, en el
modelo de Solow, un aumento en la tasa de ahorro no tiene efecto sobre la tasa de crecimiento
de estado estacionario, s6lo sobre el nivel de estado estacionario del producto por trabajador
efectivo).

En otra drea reciente de investigacion, los economistas han utilizado un marco cuantitativo
para examinar algunos de los factores politicos e institucionales que afectan el crecimiento.
Por ejemplo, Gerald Scully ha comparado las tasas de crecimiento de 115 economias de
mercado para el periodo 1960-1980, a fin de examinar las posibles correlaciones del
crecimiento con medidas de liberalizacion politica, civil y econémica. Su conclusiéon fue que
el crecimiento econdmico es afectado en forma importante por las instituciones politicas vy,
especificamente, que cl crecimiento ha sido mayor en los paises politicamente abiertos y que
protegen el derecho de propiedad privada:33

El marco institucional ejerce efectos considerables y significativos sobre la eficiencia
y las tasas de crecimiento de las economias. Las sociedades politicamente abiertas,
que se atienen al imperio de laley, a la propiedad privada y a la asignacién de recursos
por el mercado, crecen a una tasa tres veces mayor, y son dos veces y media mas
eficientes, que las sociedades en que estas libertades estan disminuidas.

18-2 KL CRECIMIENTO ECONOMICO EN LA ECONOMIA ABIERTA

Sec ha presentado el modelo de crecimiento de Solow dentro de un marco de economia cerrada,
en que la inversiéon doméstica es igual al ahorro doméstico y en que no existe comercio
internacional. Por supuesto, el crecimiento de una economia individual tiene lugar en la
practica en un contexto internacional que puede afectar en alto grado el proceso de
crecimiento. Una primera consideracién es que un pais puede tomar o conceder préstamos
como parte de su proceso de crecimiento y esto modificard los nexos entre ahorro interno,
inversion interna y crecimiento. En segundo lugar, el crecimiento estara relacionado con los
patrones del comercio internacional del pais y con el grado en que puede importar los cambios
tecnologicos que ocurren en otras partes del mundo. Consideremos entonces los aspectos
financieros, comerciales y tecnoldgicos del crecimiento en una economia abierta.

El Crecimiento y los Flujos Internacionales de Capitales
Sabemos que, en una economia abierta, la inversidn interna puede financiarse con el ahorro

mundial en lugar de depender s6lo del ahorro doméstico. Veamos cémo puede extenderse en
consecuencia el modelo de Solow al marco de una economia abierta. Supongamos que el

33 Ver G. W. Scully, “The Institutional Framework and Economic Development”, Journal of Political
Economy, junio de 1988. La cita estd tomada de la pdgina 652.
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mundo se divide en dos regiones —digamos, dos paises— que crecen aisladamente. Ambos
paises tienen las mismas tasas de crecimiento y se encuentran en su equilibrio de estado
estacionario. Suponemos que el pais B tiene una tasa de ahorro mis alta que el pais A. Sabemos
por nuestro analisis anterior que, en el crecimiento de estado estacionario, el producto por
trabajador serd mas alto en B que en A y el coeficiente capital-trabajo sera también mas alto.
Como el pais B estd usando mas capital por trabajador que el pais A, la productividad marginal
del capital serd mas bajaen B que en A y, en consecuencia, la tasa de interés en B serd también
mas baja.

Supongamos ahora que las dos economias se abren a los flujos internacionales de
capitales. Buscando el retorno més alto posible, el capital fluird del pais B al pais A. El pais
B tendra superavit de cuenta corriente y el pais A tendra déficit de cuenta corriente, como
resultado de que el exceso de ahorro en B empieza a financiar el gasto de inversién en el pais
A. Eventualmente, los coeficientes capital-trabajo de ambos paises se igualardn, como
también ocurrird con el producto por persona, a pesar del hecho de que las tasas de ahorro son
distintas. El pais con bajo nivel inicial de £ y, por lo tanto, con alto retorno de la inversién,
recibe un flujo de entrada de capital. Durantela transicion al nuevo estado estacionario, el pais
que inicialmente padecia escasez de capital (el pais A) experimentard un crecimiento del
producto a tasa mds alta que la de estado estacionario, en tanto que el otro pais tendrd un
crecimiento del producto por debajo de la tasa de estado estacionario. Un diagrama simple de
los dos paises antes y después de la apertura de las economias se muestra en la figura 18-9,
que utiliza el esquema ahorro-inversion que se introdujo en el capitulo 6.

Vemos asi que la apertura de la economia actia como un impulso que tiende a reducir la
brecha entre paises en cuanto a producto per cdpita y coeficiente capital-trabajo. Sin embargo,
¢sta no es razon para pensar que las tasas de crecimiento cambiaran en forma permanente.
Después de la reasignacion del ahorro mundial, el crecimiento de estado estacionario en ambos
paises serd igual a la tasa de crecimiento de la poblacién mds el cambio tecnoldgico reforzador
del trabajo. Como el capital tiende a fluir de los paises ricos en capital a los paises pobres en
capital, hay razones para creer que los paises seran importadores de capital en las primeras
etapas del proceso de desarrollo y exportadores de capital en etapas posteriores. Esta idea es

Ficura 18-9

Inversion, ahorro, tasa de interés y flujos de cuenta corriente: el caso de apertura a los
flujos financieros
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la base de la 1lamada teoria de las etapas de la balanza de pagos, que se discute en el recuadro
18-2.

Comercio Internacional y Crecimiento: el Debate Sobre los Paises en Desarrollo

Los flujos financieros son sélo una de las formas en que la economia internacional afecta el
crecimiento de un pais. Otra forma la constituyen los vinculos comerciales. En el debate sobre
las estrategias de desarrollo para los paises pobres y de ingreso mediano que viene desde las
décadas de los 50 y 60, los analistas han identificado dos patrones de desarrollo antagdnicos:
la orientacion hacia afuera, en la que un pais abre sus mercados al resto del mundo y promueve

Etapas de la balanza de pagos

Los movimientos de capitales a través de las fronteras internacionales han jugado un papel
importante én el crecimiento econdémico de muchos paises. Para un pais que parte con un
bajo coeficiente capital-trabajo y muchas inversiones altamente productivas, puede ser
conveniente tomar préstamos del resto del mundo a fin de incrementar su inversién interna
sobre el nivel del ahorro doméstico. En este caso, el pais tomara préstamos en el exterior
para operar con déficit comercial e incrementar la tasa de inversién interna. Con el
transcurso del tiempo, a medida que sube el stock de capital, la tasa de inversién tiende a
disminuir y el pais vuelve a tener superdvit comercial. Recordemos del capitulo 6 que s
puede mirar un superdvit comercial como el servicio de la deuda acumulada durante la fase
de endeudamiento. Eventualmente, si la inversidon declina lo suficiente a medida que la
economia madura, y si la tasa de ahorro crece lo suficiente, el pais puede pasar de déficit
de cuenta corriente a superdvit de cuenta corriente en su fase “madura” de desarrollo.

Lalégica de endeudarse durante la fase de crecimiento rapido y pagar la deuda durante
el periodo de crecimiento maduro (cuando el coeficiente capital-trabajo se acerca a su nivel
de estado estacionario) ha producido una teoria general de un “ciclo de vida” en términos
de contraer deudas y pagarlas. Esta teoria, que se conoce como las “etapas de la balanza
de pagos”, fue propuesta inicialmente en la década de 1870 por John Cairnes y desde esa
época no ha dejado de discutirse y refinarse. Una formulacién muy popular hace pasar a
los paises por seis etapas, que dependen de la posicién de su cuenta corriente (CC), balanza
de pagos (BP), cuenta de servicios (CS) y posicion de activos externos netos (PAEN). Estas
etapas se muestran en el cuadro 18-5.34

En la primera etapa, el pais toma préstamos y empieza a acumular deuda. En la etapa
I1, el pais pasa a un superavit comercial, pero sigue siendo deudor neto y la cuenta corriente
se mantiene negativa (esto es, los pagos de intereses exceden el superavit comercial). En

34 Esta clasificacion de etapas se basa en G. Crowther, Balances and Imbalances of Payments, citado por
N. Halevi. Otros economistas han encontrado que la division en seis etapas no es suficiente para explicar las
diferencias entre paises. Nadav Halevi, por ejemplo, distingue 12 etapas en su articulo “An Empirical Test
the ‘Balance of Payments Stages’ Hypothesis”, Journal of International Economics, febrero de 1971. En dltim.

término, sin embargo, descubre que los datos no respaldan Ja teoria, cuando se la aplica a una muestra amplia
de paises.
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CUADRO 18-5

ETAPAS EN LA BALANZA DE PAGOS

Posicion de

activos
Cuenta Balanza  Cuenta de externes
corriente comercial  servicios netos
I. Deudor-receptor de préstamos Déficit Déficit Déficit Negativa
inmaduro
II. Deudor-receptor de préstamos Déficit Superavit  Déficit Negativa
maduro
III. Deudor-prestamista y deudor- Superavit  Superavit Déficit Negativa
repagador
IV. Acreedor-prestamista inmaduro Superdvit  Superdvit Superavit Positiva
V. Acreedor maduro Superavit  Déficit Superavit Positiva
VI. Acreedor-consumidor y receptor Déficit Déficit Superavit Positiva

de préstamos

la etapa III, el pais pasa a superavit de cuenta corriente, aunque sigue siendo deudor neto.
En la etapa IV, los superavit de cuenta corriente han generado finalmente una posicién de
activos externos netos positiva; el pais se ha transformado en acreedor. En la etapa V, el
superavit comercial ha pasado a ser déficit, a medida que el pais consume el ingreso ganado
sobre sus activos externos netos positivos y la cuenta corriente esta todavia en superavit.
En la etapa VI, el pais todavia es un acreedor, pero el déficit comercial es mayor que el
superavit en los servicios y la cuenta corriente pasa al déficit.

De hecho, Estados Unidos ha atravesado aproximadamente estas etapas, aunque no en
su forma pura (las fluctuaciones de un afio a otro han producido desviaciones respecto de
la trayectoria prescrita). A principio del siglo diecinueve, Estados Unidos tom6 préstamos
del resto del mundo para construir la infraestructura en que se apoyo su rapido crecimiento
(por ejemplo, canales en la primera mitad del siglo y ferrocarriles en la segunda mitad).
La tasa de inversién como fraccion del PIB aumentd significativamente y llevd a un
persistente déficit de cuenta corriente a través de la mayor parte del siglo diecinueve,
especialmente en su segunda mitad, como lo muestra el cuadro 18-6. Estados Unidos fue
deudor neto respecto al resto del mundo hasta la segunda década del siglo veinte.

A partir de la década de 1870, Estados Unidos empezd a operar con superavit
comercial. El pais atraveso la etapa I en 1896 y paso a tener superavit de cuenta corriente.
Alcanzé laetapa IV en 1919, cuando Estados Unidos se transformé en acreedor neto. Desde
principios de la década de 1920 hasta los comienzos de los 70, Estados Unidos operd con
superdvit de cuenta corriente y superavit comercial en casi todos los afios y llegé a ser el
acreedor neto mas importante del mundo. El pais alcanz6 su fase “madura” a principios de
los 70, con los déficit comerciales financiados por ios superavit de la cuenta de servicios.
La sexta etapa se alcanzd a fines de la década del 70, cuando la cuenta corriente pasé a un
persistente déficit global por primera vez en décadas, a pesar del ingreso positivo de los
servicios. Sin embargo, debido al déficit fiscal que se ha mantenido consistentemente alto
durante toda la década, Estados Unidos parece haber agregado una séptima etapa, la de
volver a ser un gran deudor neto.
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CUADRO 18-6

R S ————

CUENTA CORRIENTE, BALANZA COMERCIAL Y POSICION DE ACTIVOS
EXTERNOS NETOS DE EsTADOS UNIDOS, 1800-1988 (MILLONES DE DOLARES)

Posicion de

Promedio de Balanza Cuenta activos
la década comercial corriente externos netos
1800-1809 -19.3 8.5 -82.0
1810-1819 -22.8 2.5 -82.7
1820-1829 -3.7 -0.6 —-84.6
1830-1839 -25.0 -25.1 —165.1
1840-1849 0.7 0.3 -217.2
1850-1859 -9.2 -31.3 -315.0
1860-1869 -18.6 -78.5 - 688.6
1870-1879 92.7 -24.7 -1,681.4
18801889 103.3 -49.0 —1.952.5
18901899 262.5 63.1 =3.110.7
1900-1909 557.7 308.7 -3.200.5%
1910-1919 1,951.7 1.665.8 2.100.0+
1920-1929 1,117.1 1.434.6 11,250.0%
1930-1939 448.8 1,083.5 15.533.3§
19401949 6,657.9 5,724.0 29.433.3"
1950-1959 2,934 .4 601.5 39.970.0
1960-1969 4,081.9 3,332.5 57.540.0
1970-1979 —10,383.1 —440.1 69.916.7%
19801988 —91,491.7 —45,428.4 -90.455.6

* Promedio para 1900 y 1908 solamente.

t Promedio para 1914 y 1919 solamente.

{ Promedio para 1924 y 1927 solamente.

§ Promedio para 1930, 1931 y 1935 solamente.

Il Promedio para 1940, 1945, 1946, 1947, 1948 y 1949 solamente.

# Promedio para 1970, 1972, 1974, 1976, 1978 y 1979 solamente.

Fuente: Historical Statistics of the U.S., Colonial Times to 1970 y Economic Report of the
President.

Aun cuando la teoria de las etapas de la balanza de pagos se ajusta razonablemente bien
al caso de Estados Unidos, su aplicacién general esta abierta a dudas. Hay muchos casos
de paises —Australia y Canadd, por ejemplo— que contrataron grandes préstamos en las
primeras etapas de su desarrollo y que siguieron siendo grandes deudores durante todo su
trayecto hasta la madurez econdmica. Como vimos en el capitulo 6, no hay razén para que
una posicion de deuda neta tenga que convertirse en una posicion de crédito neto en el larg
plazo. El tinico requerimiento es que la deuda se sirva y esto puede hacerse mediante el
superdvit de la balanza comercial. La deuda no necesita extinguirse. Por lo tanto, en
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diversos paises la transicion después de la etapa III no es tedricamente necesaria ni esta
confirmada empiricamente.

Por otra parte, aparentemente hay multiples paises pobres en capital que, a pesar de
ello, tienen bajas productividades marginales del capital y, en consecuencia, no atraen
flujos de capitales. Por ejemplo, un pais puede ser pobre porque no protege el derecho de
propiedad privada en forma suficientemente efectiva. Asi, ain cuando los retornos sociales
de la inversidn pudieran ser altos, los retornos privados de la inversion pueden ser muy
bajos debido a la incertidumbre respecto a la posibilidad de obtener el beneficio de la
inversion. Alternativamente, el capital humano de la fuerza de trabajo podria ser tan bajo
que los trabajadores no estarian capacitados para hacer uso efectivo de los flujos de capital.
En casos como éstos, el pais es pobre pero no por eso recibe flujos de capital,
contrariamente a lo que afirma la teoria de las etapas de la balanza de pagos.

sus exportaciones; v la orientacion hacia adentro, en que el pais impone barreras significa-
tivas al comercio internacional y se centra en el desarroilo de la industria local para satisfacer
el mercado doméstico. Esta estrategia se conoce también como el modelo de desarrollo por
sustitucion de importaciones.

Casi todos los estudios de los dltimos 25 anos han documentado el desempeno superior
en términos de crecimiento que muestran los paises orientados hacia afuera. Bela Balassa de
Johns Hopkins University estudié el crecimiento econdmico durante el periodo 1963-1984 en
un grupo grande de paises en desarrollo, que dividié entre paises con orientacion al exterior
(POEs) y paises con orientacion al interior (POIs). Entre los mds prominentes en el grupo de
los POEs estaban los dragones del Este Asiatico, Corea, Singapur y Taiwdn, en tanto gue los
POIs incluian a Argentina, Egipto, India, Jamaica y las Filipinas. Como se¢ muestra en el
cuadro 18-7, los POEs consistentemente superaron en su desempeiio a los POls, especialmente
después de mediados de los afios 70. La tnica excepcidn ocurrid en los afios 1979-82, cuando
los POEs adoptaron medidas drasticas de ajuste para enfrentar el segundo shock del petroleo.
Estas politicas dieron frutos muy pronto y los POEs retomaron la delantera.

En forma consistente con esta evidencia del éxito de la orientaciéon hacia afuera, los
estudios empiricos han hallado una alta correlacion entre el crecimiento del PIB global y el
crecimiento de los ingresos por exportaciones. Los paises que han tenido éxito en el desarrollo
de mercados para sus exportaciones han logrado también alcanzar tasas mads altas de
crecimiento agregado. Anne Krueger de Duke University document6 este patronen su trabajo,
ahora clésico, sobre la liberalizacién comercial en economias en desarrollo. Recopilando la
experiencia para todo el grupo de paises cubiertos en el estudio, llegé al resultado de que un
punto porcentual de aumento en la tasa de crecimiento de los ingresos por exportaciones
incrementa la tasa de crecimiento del PNB en alrededor de 0.11 puntos porcentuales.35

Una copiosa evidencia empirica ha demostrado ya que la orientacion al exterior conduce
a un mayor crecimiento del PNB. Pero ;qué mecanismos actian detrés de esta relacién? Una
posibilidad es el efecto del comercio sobre las economias de escala. En los paises en
desarrollo, el tamafio del mercado doméstico es sumamente pequeno. En un pais como

3 Anne Krueger, Foreign Trade Regimes and Economic Development: Liberalization Attempts and
Consequences, National Bureau of Economic Research, Ballinger, Nueva York, 1978. Las estimaciones se
presentan en el capitulo 11 del libro.
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ORIENTACION HACIA AFUERA Y TASAS DE CRECIMIENTO DEL PNB EN PAISES EN
DESARROLLO, 1963-1984 (PORCENTAJES, PROMEDIOS DEL PERIODO)

Paises de orientacion Paises de orientacion
hacia afuera hacia adentro
1963-1973 6.6 5.8
1973-1976 5.5 5.3
1976-1979 8.1 4.6
1979-1982 2.4 2.6
1982-1984 53 1.7

Fuente: Bela Balassa, “Policy Responses to Exogeneous Shocks in Developing Countries”, American
Economic Review, mayo de 1986, pag. 77.

Argentina, por ejemplo, el valor dolar de su PNB es inferior al de Philadelphia; y la economia
de Ecuador tiene mas o menos el tamafio de Rochester, N.Y. Bajo la estrategia de sustitucion
de importaciones, se¢ estimula a las empresas internas a producir para el mercado doméstico.
Esto reduce los alcances de sus operaciones y les hace perder la oportunidad de aprovechar
las economias de escala. La apertura del comercio ensancha el mercado y las empresas locales
pueden expandirse a través de sus ventas en el resto del mundo. Por otra parte, se forman
nuevas compafiias que miran a la vez los mercados internos y externos. Cuando las economias
de escala son importantes, el mercado mundial puede ofrecer la oportunidad para la
industrializacién y un rdpido crecimiento.

Una politica comercial abierta conduce a una competencia creciente del exterior y los
efectos de esta competencia son otra fuente de mayor crecimiento. Empresas protegidas del
resto del mundo por restricciones artificiales pueden cobrar altos precios, entregando bienes
de baja calidad. Por otra parte, en una economia altamente protegida, los empresarios dedican
mucho de su tiempo y energia a gestionar proteccion en lugar de mejorar el desempefio de su
empresa.36 Cuando se reducen las barreras, las empresas tienen que producir bienes de mejor
calidad —o bajar sus precios— para poder sobrevivir. La competencia trae entonces
mejoramientos de la productividad a ritmo mds rdpido. En la medida en que estimula el
crecimiento de laproductividad, y no solamente su nivel, lacompetencia del mercado mundial
puede ser una fuente de mayor crecimiento para la economia.

La evidencia empirica tiende a mostrar una asociacin positiva entre los mejoramientos
de la productividad y la orientacién exportadora. Por ejemplo, este patrén se ha documentado
en un estudio de varias industrias en Corea, Turquia y Yugoslavia.3? En un anlisis de 20
economias en desarrollo después de la Segunda Guerra Mundial, Hollis Chenery encontrd
que la productividad total habia crecido a tasas anuales de mds de 3% en los paises que
seguian estrategias orientadas hacia afuera, encabezadas por las exportaciones, en tanto

36 Anne Krueger fue pionera en este argumento con su trabajo “The Political Economy of the Rent-Seeking
Society”, American Economic Review, junio de 1974.

37 Mieko Nishimuzuy Sherman Robinson, “Trade Policies and Productivity Change in Semi-Industrialized
Countries”, Journal of Development Economics, septiembre-octubre de 1984.
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que crecia s6lo a alrededor de 1% en las economias fuertemente inclinadas a la sustitucién de
importaciones.38

Anne Krueger ofrecié adicionalmente otra razén para explicar el mejor desempeiio de las
economias orientadas al exterior. Segun ella, la orientacién hacia afuera induce al gobierno
a aplicar mejores politicas macroeconémicas. Por ejemplo, cuando un pais sigue una estrategia
orientada a las exportaciones, sus autoridades deben mantener el tipo de cambio a un nivel
realista, de tal modo que las exportaciones del pais puedan competir en el exterior. Sise ignora
este hecho, pueden requerirse subsidios para mejorar la rentabilidad de las exportaciones, lo
que es oneroso para el presupuesto fiscal. En un caso como éste, las autoridades tendran el
cuidado de evitar sobrevaluaciones innecesarias de la moneda.

Una ultima razén, también importante, para la vinculacion entre orientacién hacia afuera
y crecimiento econémico es que las economias orientadas hacia afuera estin en contacto mas
estrecho con firmas externas y asi estdn en mejores condiciones para recibir los avances
tecnoldgicos del extranjero. En general, en la utilizacién de nuevas tecnologias, los paises en
desarrollo se hallan muy atrasados respecto de los paises desarrollados, de suerte tal que los
contactos que incrementan la tasa de transferencia tecnoldgica pueden ser una fuente
importante de aumentos en la productividad. Las economias cerradas al comercio ticnden
también a ser economias cerradas a las nuevas ideas y a las nuevas tecnologias que se estan
aplicando en otras partes.

Economias Abiertas y Convergencia Econémica

Una de las interrogantes claves en la economia del crecimiento es si los paises mas pobres
tienden a crecer mas rapidamente que los paises mds ricos, convergiendo de ese modo, o
alcanzandolos, en sus niveles de vida. Para paises que estan abiertos al comercio mundial y
a los flujos financieros, pareceria haber poderosas razones para esperar convergencia.
Primero, en la medida en que las diferencias en los niveles del producto per cédpita son el
resultado de diferencias en los coeficientes capital-trabajo, podemos esperar que el capital
fluya de los paises ricos en capital a los paises pobres en capital, cerrando asi la brecha.

Segundo, en la medida en que los diferenciales en el ingreso resultan de diferencias en la
tecnologia, podriamos esperar que el “know-how” tecnoldgico fluya de los paises tecnologi-
camente avanzados hacia los paises con retraso en este aspecto. Estos flujos técnicos pueden
tomar diversas formas, incluyendo la transferencia del conocimiento a través de la capacita-
cion formal, las inversiones directas de empresas de alta tecnologia en la regién atrasada, la
compra por la regién atrasada de bienes de capital con los tltimos adelantos y la concesion de
licencias de tecnologia a empresas de la regién atrasada.

En la préctica, la evidencia internacional sobre la convergencia es mixta. En Europa
Occidental, hay una tendencia hacia la convergencia en el periodo posterior a la Segunda
Guerra Mundial. Los paises mas pobres, como Grecia, Italia, Portugal y Espafia, han tendido
a crecer mas rapidamente que el nicleo mds préspero, que incluye a Francia, Alemania,
Holanda y el Reino Unido, cerrando de este modo, parcial o totalmente, labrecha en el ingreso
per cdpita. Sin embargo, si se examina una muestra mas amplia de paises en desarrollo y
desarrollados, la evidencia muestra que la tendencia hacia la convergencia entre los paises
ricos y los paises pobres esta presente, pero es relativamente-débil .39

38 Chenery, “Structural Change”, en Chenery, Robinson y Syrquin, editores, Industrialization and
Growth, A Comparative Study (nota 11).
3 Para una resefia reciente de aspectos tedricos relativos a la convergencia econémica, con evidencia
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Se han ofrecido dos tipos de explicaciones respecto de esta falta de convergencia fuerte
entre paises pobres y paises ricos. El primero es que las fuerzas de convergencia s6lo actian
eficazmente cuando las instituciones politicas, sociales y econémicas de los paises més pobre
son favorables a los flujos de capital y tecnologia provenientes del extranjero.4% Si un pais
pobre es politicamente inestable, o no otorga la debida proteccion a las inversiones extranjeras
y los derechos de propiedad privada, o no proporciona el nivel adecuado de educacién a la
fuerza laboral, entonces las fuerzas de convergencia serdn considerablemente mas débiles.
Este enfoque es consistente con el hecho de que los paises de Europa Occidental han tendido
a converger —dado que comparten un marco fundamental de derechos de propiedad e
instituciones politicas y sociales— en tanto que muchos de los paises mas pobres fuera de
Europa no han logrado crecer mas rapidamente que los paises de mayor riqueza. Podria
explicar también el hecho de que algunos paises pobres, particularmente en el Este Asiatico,
han logrado crecer a tasas muy rdpidas por mas de dos décadas al favorecer el desarrollo de
condiciones conducentes a altas tasas de inversion y flujos importantes de capitales y
tecnologias desde el exterior. ‘

Un segundo enfoque para explicar la debilidad de la convergencia se basa en las nuevas
teorias del crecimiento de Romer y Lucas que se mencionaron antes. Bajo algunas condiciones
tedricas exploradas por estos autores, una ventaja inicial de un pais sobre otro en el nivel de
capital humano por persona resultara en una diferencia permanente en los niveles de ingreso
de ambos paises. Cuando hay fuertes externalidades en relacion al capital humano, el pais mds
rico, como resultado de su mejor dotacion de capital humano, logra un producto suficiente-
mente mas alto que le permite mantener indefinidamente la delantera, generando suficiente
ahorro nuevo e inversién en comparacion con el otro pais.

Los nuevos modelos de crecimientc, sison correctos, presentarian un sombrio prondsti-
para los paises mas pobres, dejandolos indefinidamente a la zaga de los paises mas ricc.
Aunque la evidencia sobre el crecimiento y la convergencia dista de ser concluyente, el peso
de la evidencia empirica —respaldada por los casos del Este Asidtico y los paises mds pobres
de Eurcpa— parecc inclinarse hacia la conclusion de que los paises mas pobres tienen la
oportunidad de converger si desarrollan las instituciones apropiadas en el plano legal, politico
y econdémico.

El Crecimiento Europec Después de 1992

Algunos de los argumentos en favor de la orientacion hacia afuera y la integracion econdmica
han jugado un papel importante alentando el desarrollo del Proyecto 1992 en Europa, por el
cual la Comunidad Europea (CE) esti estableciendo “un solo” mercado unificado con la
remocion de las barreras comerciales existentes. Los economistas esperan que Europa
experimentard un aumento en su producto y, quizds, incluso un alza sostenida en el
crecimiento como resultado del Proyecto 1992, a través de sus efectos en la promocién del
empleo mas eficiente de los recursos en Europa.

empirica para diversos grupos de economias, ver Robert J. Barro y Xavier Sala-i-Martin, “Convergence Across
States and Regions”, Brookings Papers on Economic Activity, No. 1, 1991. Barro y Sala-i-Martin encuentran
fuerte evidencia de convergencia entre los estados norteamericanos y también dentro de Europa, pe” '3
evidencia es mucho mds débil en una muestra mis amplia de paises en desarrollo y desarrollados.

40 Para una discusién de este punto de vista, ver el trabajo de Moses Abramovitz, “Catching Up, Forging
Ahead, and Falling Behind,” The Journal of Economic History, Vol. 46, No. 2, junio de 1986, pags. 385-406.
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Los efectos de Europa 1992 en el esquema de Solow

E!l Informe Cecchini, preparado por el personal econdmico de la Comunidad Europea, fue
un intento de cuantificar estas ganancias. Segin la estimacién del informe, Europa obtendra
una ganancia acumulativa por eficiencia de entre 2.5 y 6.5% del PIB combinado de la
Comunidad, como resultado de una competencia creciente y mercados mas integrados en la
Comunidad Europea.4! Este beneficio global, sin embargo, no se alcanzara instantdneamente,
sino que estara distribuido a lo largo de algunos afios después de 1992. Las ganancias de
eficiencia identificadas en el informe se pueden describir como un desplazamiento hacia arriba
de la funcion de produccién (de g a ¢') en el modelo estandar de Solow, como se muestra en
la figura 18-10. Con el stock de capital inicial en k4, el producto sube de g4 a ¢ 4.

Algunos estudios recientes indican que los cdlculos del Informe Cecchini subestiman las
ganancias probables en Europa. Richard Baldwin de Columbia University identifica dos
formas en que las ganancias estan subestimadas.42 Sefiala Baldwin que el Informe Cecchini
omite considerar los efectos de mediano plazo que se derivan de la ganancia de eficiencia

41 Paolo Cecchini, The European Challenge, 1992: The Benefits of a Single Market, Gower, Brookfield,
VT, 1988. '
42 Richard Baldwin, “The Growth Effects of 1992”, Economic Policy, octubre de 1989,
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inicial; tampoco toma en cuenta la posibilidad de que las economias de escala en la produccién
que sigan a la unificacién de los mercados hagan aumentar la tasa de crecimiento en Europa
Analicemos por separado estos argumentos.

El efecto de mediano plazo resulta de la simple aplicacién del modelo de crecimiento de
Solow, utilizando la figura 18-10. Después del alza inicial desde g, hasta q'y, que es la
ganancia de eficiencia estitica medida en el Informe Cecchini, el nivel mas alto del producto
llevara a la gente a ahorrar e invertir mas. Tanto el producto como el capital comenzaran a
crecer y se alcanzara un nuevo estado estacionario en B, con un producto per capita de gz y
un coeficiente capital-trabajo de kg. Por lo tanto, el “bono” de crecimiento de mediano plazo
no considerado en los calculos de Cecchini seria la distancia entre q'4 y ¢ en la figura.

Existe otra posibilidad mds. De acuerdo a los nuevos modelos de crecimiento de Romer
y Lucas que se discutieron en la Seccion 18-4, las ganancias de eficiencia pueden conducir a
un alza permanente, no s6lo en el ingreso per cépita, sino también en la tasa de crecimiento.
Si hay externalidades importantes en la inversion, y si la integracién de los mercados en
Europa hace subir la tasa de inversién (lo que tenderia a ocurrir si la rentabilidad es més alta
como resultado de un mercado unificado mas grande donde las empresas europeas puedan
vender su produccion), entonces el resultado podria ser un alza sostenida en la tasa de
crecimiento europeo.43

Por estas razones, los beneficios de la integracion europea pueden ser sustancialmente
mayores de lo que sugiere el Informe Cecchini. Baldwin ha calculado que, como consecuencia
de las economias de escala, la tasa de crecimiento anual de largo plazo en Europa puede tener
un incremento de entre 0.2 y 0.9 puntos porcentuales. Considerando todos los efectos en
conjunto, y midiendo el valor presente de las ganancias futuras de ingreso, Baldwin calcula
que los beneficios totales de 1992 pueden estar entre 11 y 35% del PIB corriente de
Comunidad Europea.

18-6 POLITICAS MACROECONOMICAS PARA PROMOVER
EL. CRECIMIENTO

(Qué es entonces lo que determina el crecimiento del producto? El modelo de Solew especifica
que solamente un mayor crecimiento de la poblacién y un cambio tecnolégico mas acelerado
pueden promover un incremento permanente en la tasa de crecimiento. Niveles mas altos de
ahorro e inversion, por otra parte, pueden producir un incremento transitorio en el crecimiento
y un incremento permanente en el producto per cépita. En las nuevas teorias que suponen
externalidades en Ia inversion, una tasa de ahorro més alta produce de hecho un incremento
permanente en la tasa de crecimiento. Podemos entonces afirmar al menos que un ritmo mas
ridpido de crecimiento econdémico requiere, en general, alguna combinacién de mayor
crecimiento en el stock de capital, en el factor trabajo o en el progreso tecnolégico. Podemos
preguntarnos ahora si las politicas gubernamentales pueden promover el crecimiento incre-
mentando las tasas de ahorro e inversién e impulsando el crecimiento de la fuerza laboral y
un mas rapido progreso tecnoldgico.

Sin duda, entre las medidas mds importantes se cuentan las microeconémicas, incluyendo
la proteccién del derecho de propiedad privada; el mantenimiento de un ambiente de
estabilidad en las politicas; y la promocién de la integracion internacional a través de una

43 Un modelo tedrico que muestra cémo la integracion econémica puede hacer subir la tasa de crecimiento
de largo plazo se encuentra en Luis A. Rivera-Batiz y Paul Romer, “Economic Integration and Endogenous
Growth,” National Bureau of Economic Research Working Paper No. 3528, diciembre de 1990.
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politica de libre comercio. Manteniéndonos en nuestro tema principal, sin embargo, volvamos
la atencién a las posibles medidas macroecondmicas.

Ahorro e Inversion

En una economia cerrada, o en una economia sin acceso al crédito internacional, la dnica
manera de invertir mas es ahorrando méds. En este caso, hay un “trade-off” evidente:
crecimiento adicional a través de una acumulacion de capital mas rapida significa menor
consumo presente. Por supuesto, un gobierno no debe pretender maximizar la tasa de ahorro
atoda costa, porque esto castigaria indebidamente a los consumidores actuales. Existe una tasa
optima de ahorro —aunque es dificil medirla—, determinada por la tasa de preferencia
intertemporal de una sociedad, esto es, el valor que le asigna al consumo futuro en relacién
al consumo presente. Si los proyectos de inversion generan retornos que justifican renun-
ciar al consumo de ahora, entonces deben llevarse a cabo. De acuerdo a la teoria de la tasa
6ptima de ahorro, el mejor acercamiento a este objetivo de equilibrar el presente con el futuro
se logra cuando la productividad marginal del capital (PMK) es igual a la tasa de preferencia
temporal mas la tasa de crecimiento de la poblacion, una famosa relacion conocida como la
“politica de la regla de oro modificada” .44

En una economia abierta con libre movilidad de capitales, la inversién y el ahorro no
necesitan ser iguales porque el pais puede tomar o conceder préstamos en los mercados
mundiales a la tasa de interés mundial y operar entonces con déficit o superdvit de cuenta
corriente. Lo que importa en las inversiones domésticas es que el proyecto de inversion genere
retornos suficientes para pagar la tasa de interés mundial sobre los préstamos. En este caso,
la tasa de interés mundial determina la inversidn interna, en tanto que el ahorro interno
determina el crecimiento del ingreso nacional (PNB) aunque no necesariamente del producto
nacional (PIB). Un ahorro doméstico mds alto no se convertird necesariamente en una
inversion doméstica mas alta, sino que puede resultar simplemente en menor endeudamiento
neto con el exterior.

Por el contrario, si el pais estd aislado de los mercados mundiales de capitales, un ahorro
doméstico mas alto resultara en inversion doméstica més alta. En este caso, el gobierno podria
conseguir y alentar la formacion de capital estimulando el ahorro privado, por ejemplo, a
través de una reduccion en la tasa de impuesto sobre el ingreso por intereses. Se ha sostenido
que la alta tasa de ahorro privado de Japon es, en parte, el resultado del favorable tratamiento
tributario del ingreso por intereses. No obstante, la evidencia empirica sobre la efectividad de
la politica tributaria para hacer subir el ahorro estd lejos de ser concluyente.

Esta discusion ha tenido como dnico tema el ahorro privado. El ahorro nacional también
puede subir, sin embargo, mediante un incremento en el ahorro piiblico o una reduccién del
desahorro cuando el gobierno opera con déficit fiscal.45 Por ejemplo, en los afos 80 el déficit
fiscal norteamericano subié tremendamente. Después de llegar a un peak de mas de US$ 220

44 Esta regla se deriva en un modelo del crecimiento econémico de alta complejidad matematica. Para una
discusion avanzada de la politica de la “regla de oro modificada”, ver Olivier Blanchard y Stanley Fischer, MIT
Press, Cambridge, Mass., 1989, pag. 45. Esta formula se aplica al caso en que no hay cambio tecnoldgico de
largo plazo. Cuando existe cambio tecnolégico de largo plazo, la regla de oro modificada cambia lige‘famente
para incorporar ese progreso tecnoldgico.

45 En la mayoria de los paises, el déficit del sector piblico no puede interpretarse directamente como
desahorro del gobierno, porque el gasto fiscal incluye la inversion publica. La relacién correcta es, pof lo tanto:
DEF,, = I, - Sp,. En Estados Unidos, las cuentas nacionales tratan toda la inversién como si fuera hecha por
el sector privado y, en consecuencia, la medida del déficit coincide con el desahorro del gobierno.
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mil millones en 1986, declin6 a US$ 150 mil millones en 1987. A partir de entonces, ha estado
creciendo y alcanzé alrededor de US$ 220 mil millones en 1990. Esto representa un
considerable 4.1 % del PIB en desahorro del gobierno, que reduce la tasa global de ahorro de
pais, suponiendo (como parece ser el caso) que el incremento en el ahorro privado no
compensa el bajo nivei del ahorro publico. Reducir el déficit tenderia entonces a incrementar
la tasa de ahorro nacional.

Como politica alternativa para estimular la formacion de capital, el gobierno puede decidir
actuar directamente sobre la inversion. En el capitulo 5 analizamos los efectos de un
incremento en el crédito tributario a la inversion, que actia como un subsidio a la inversion.
La introduccién de un crédito tributario a la inversion puede incrementar el nivel global de la
inversion, suponiendo que esta politica no causa simplemente un aumento de la inversion en
ciertas categorias a expensas de una caida de la inversion en otras.46 El gobiernc puede
también incrementar directamente su gasto en inversion, especialmente en infraestructura.
Hay una creciente evidencia de que la inversién puiblica en infraestructura puede tener
marcados efectos positivos sobre la tasa de crecimiento agregado. Esto es, la inversion en
infraestructura parece tener un alto retorno social.4?

Servicios Laborales

.Qué instrumentos tiene el gobierno para incrementar la cantidad de servicios laborales
ofrecidos? Una posibilidad podria ser reducir la tasa de impuesto al ingreso laboral. Al
descender esta tasa se incrementa el salario real después de impuestos, lo que a su vez hace
que se incremente la oferta de trabajo.48 No obstante, en el caso de reducciones en el impuesto
al ingreso laboral, asi como de reducciones tributarias sobre el ahorro o subsidios a l»
inversion, una consideracién decisiva es como se va a recuperar la recaudacion perdida. Los
impuestos son casi siempre distorsionantes, pero esto no significa que deban eliminarse.
Después de todo, los servicios publicos que ellos contribuyen a financiar también tienen valor.
Por lo tanto, la meta es hacer el sistema tributario tan eficiente como sea posible para cualquier
nivel dado de ingreso fiscal y, al mismo tiempo, igualar en ¢! margen los costos de distorsion
de la recaudacion tributaria con los beneficios del mayor gasto publico.

Otro modo de incrementar los servicios laborales cs aumentar la productividad laboral de
los trabajadores por medio del incremento del capital humano, como se discute a continuacion.

Productividad

El disefio de politicas efectivas para hacer subir la productividad es un tema complicado. Sin
embargo, si las nuevas teorias del crecimiento estin en lo correcto al asociar los avances

46 Lawrence Summers hacalculado que, para 1981, un incremento del crédito tributario a la inversién (CTI)
de5.6% a 11.2 % haria subir la inversion en Estados Unidos en un 9.4 % durante una década. Summers demostrd
que un incremento en el CTI ofrece mas estimulo a la inversion por délar de recaudacién perdida que los cambios
tributarios que afectan al capital nuevo y también al existente. Ver su articulo “Taxation and Corporate
Investment: A ¢ Theory Approach”, Brookings Papers on Economic Activity, No. 1, 1981.

47 Ver, por ejemplo, David Aschauer, “Is Public Expenditure Productive?”, Journal of Monetary
Economics, marzo de 1989; y Robert Barro, “A Cross-country Study of Growth, Savings, and Government”
National Bureau of Economic Research Working Paper No. 2855, febrero de 1989.

48 Sin embargo, hay que recordar del capitulo 4 que un pumento en el salario después de impuestos tiene
un efecto tedrico ambiguo sobre la oferta de trabajo. El efecto sustitucién tiende a hacer subir la oferta laboral
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tecnoldgicos con la formacidn de capital y al sostener que hay significativas externalidades
positivas que resultan de la inversion, habria poderosos argumentos en favor del estimulo a
la inversion. Al realizar esto, el gobierno estaria promoviendo el cambio tecnoldgico y, en
consecuencia, haria subir el potencial de crecimiento.

En las nuevas teorias del crecimiento desarrolladas por Robert Lucas, el crecimiento de
la productividad se encuentra asociado mas estrechamente con la inversion en capital humano
que con el capital fisico.49 Lucas también sostiene que la inversién de una persona en capital
humarno no sélo hace aumentar su propia productividad sino también la de otros. En otras
palabras, hay externalidades positivas que resultan de las inversiones en capital humano. En
su propia estimacion, este efecto es muy sustancial. De hecho, Lucas encuentra que la
elasticidad del producto de Estados Unidos con respecto a los efectos externos del capital
humano sobre la producciénes 0.4, esdecir, un 10% de incremento en la externalidad positiva
del capital humano se traduce en un incremento de 4% en el producto. La conclusion es,
entonces, que la educacion, la capacitacion en el empleo y otras actividades que incrementan
el capital humano deben ser subsidiadas por el gobierno, quizas a tasas mas altas de lo que
son ahora.

Por tltimo, estd el efecto de la actividad de investigacion y desarrollo (I&D) sobre la
productividad. Para estimar los efectos de la [&D sobre el producto, los analistas consideran
eeneralmente que la [&D es otra forma de capital que se incluye como una variable adicional
en la funcidn de produccion. Utilizando este procedimiento, trabajos empiricos para Estados
Unidos han estimado que la elasticidad del producto con respecto al capital en 1&D se halla
entre 0.06 y 0.1. Asi, un incremento de 10% en el stock de capital de I&D genera un 0.6 a
1% de incremento en el producto.50 Nuevamente, los beneficios tributarios pueden ser la
forma preferencial de incrementar el gasto en 1&D. Los “trade-offs” usuales entre reduccio-
nes tributarias y beneficics de los servicios publicos deben, sin embargo. pesarse cuidadosa-
mente.

18-7 RESUMEN

Aunque las economias pueden sufrir declinaciones transitorias durante los ciclos econémicos,
su tendencia es a experimentar crecimiento de largo plazo, caracterizado por incrementos
sostenidos del PNB total y del PNB per cdpita. Sin embargo, el crecimiento econémico de
largo plazo, especialmente el crecimiento sostenido del ingreso per capita, solo ha caracteri-
zado a la economia mundial a través de los ultimos dos siglos. Los origenes del crecimiento
moderno se pueden encontrar en la época de la Revolucion Industrial.

El crecimiento provoca cambios en la estructura de una economia. En las economias en
crecimiento con mucha frecuencia se ha observado un patrén de desarrollo comun. Primero,
la participacion de la agricultura en el producto global y en el empleo tiende a descender. La
contraparte de esta declinacion en términos de participacién en la economia es, inicialmente,
un crecimiento del sector industrial y, mas tarde, el desarrollo del sector servicios. Con el

en tanto que el efecto ingreso tiende a bajarla. La evidencia empirica sugiere que el efecto sustitucion es
dominante en el caso de una reduccion en el impuesto al ingreso laboral.

49 Ver R. Lucas, “On the Mechanics of Economic Development™, Journal of Monetary Economics, julio
de 1988.

50 Estos resultados han sido obtenidos por Zvi Griliches y otros en varios articulos. Para una resefia
reciente, ver Z. Griliches, “Productivity Puzzles and R&D: Arother Nonexplanation”, Journal of Economic
Perspectives, otoiio de 1988.
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crecimiento llega también la urbanizacion, esto es, la concentracion de la poblacion en dreas
de alta densidad habitacional.

Para estudiar las fuentes del crecimiento econémico, el esquema de la contabilidad del
crecimiento parte de una funcién de produccion agregada para la economia. La tasa de cre-
cimiento del producto agregado es, entonces, la suma de tres términos: (1) la tasa de progreso
tecnoldgico, (2) la tasa de incremento del insumo laboral, ponderado por la participacion del
trabajo en el producto, y (3) latasa de crecimiento del capital, ponderado por la participacion
del capital en el producto.

Para la aplicacion empirica de este esquema, existe informacién sobre las tasas de
crecimiento del trabajo y del capital, sus participaciones en el producto y el crecimiento del
producto. Sin embargo, el progreso tecnolégico no es observable en forma directa y se le
calcula tipicamente como el residuo de Solow, la diferencia entre la tasa de crecimiento del
producto observada y la parte de este crecimiento que puede explicarse por el trabajo y el
capital. Las primeras aplicaciones de este marco contable a Estados Unidos revelaron que el
residuo de Solow da cuenta de la mayor parte del crecimiento del producto durante este siglo.
Se ha interpretado este resultado en el sentido de que el cambio tecnoldgico ha jugado un papel
clave en el crecimiento global.

Después de 1973, el crecimiento de la productividad declind significativamente en los
paises avanzados. Se han ofrecido muchas explicaciones para este fenémeno, especialmente
en lo que concierne a Estados Unidos, pero para ninguna de ellas se ha podido demostrar un
rol decisivo. Algunos economistas identifican los shocks del petréleo de los anos 70 como
causantes de la prematura obsolescencia del stock de capital y como detonantes de una
respuesta contractiva en las politicas macroecondmicas para combatir la inflacién. Otros
factores que se han mencionado son los costos de la creciente regulacién y del crimen, 1»
reduccién del gasto en 1&D y problemas potenciales de medicion.

Robert Solow de MIT, que desarrollé el marco de referencia contable para el crecimiento,
desarroll6 también un modelo de crecimiento que sigue siendo hasta ahora el principal
esquema tedrico para analizar la relacion entre ahorro, acumulacion de capital y crecimiento.
Enla versién més sencilla del modelo de Solow, el producto per cépita es una funcién creciente
del coeficiente capital-trabajo y del estado de la tecnologia; el ahorro es igual a la inversién
(una caracteristica de la economia cerrada); y la tasa de crecimiento de la poblacion se supone
constante y exogena. En el equilibrio de estado estacionario, el capital, el trabajo y el producto
crecen todos a la misma tasa, dada por la tasa exdgena de crecimiento de la poblacién.

El modelo de crecimiento de Solow produce varios resultados interesantes. Un aumento
en la tasa de ahorro lleva a un incremento permanente en el nivel del producto per capita y el
coeficiente capital-trabajo, pero no en la tasa de crecimiento de estado estacionario de la
economia. Una tasa mds alta de crecimiento de la poblacién empuja a un incremento
permanente en la tasa de crecimiento, pero a una caida en los niveles de estado estacionario
del producto per capita. El progreso tecnolégico posibilita un crecimiento permariente mas
rapido.

Modelos recientes del crecimiento debidos a Romer y Lucas sugieren que la contribucion
del capital al crecimiento estd subestimada en el modelo tradicional de Solow, porque existen
externalidades en el uso del capital. En estos nuevos modelos, en contraste con el modelo de
crecimiento de Solow, tasas mads altas de ahorro llevan a tasas de crecimiento de estado
estacionario también mas altas.

Se puede extender facilmente el modelo de Solow al marco de una economia abierta. Una
implicancia de la economia abierta es que las tasas de ahorro e inversién no necesitan s
iguales dentro de un pais. Si las tasas de interés tienden a igualarse de un pais a otro, habrd
flujos de ahorro de los paises ricos en capital a los paises escasos de capital. Los coeficientes
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capital-trabajo y el producto per capita tenderan a confluir. De hecho, los flujos internacio-
nales de capitales han jugado un papel importante en el financiamiento del proceso de
crecimiento econémico en muchos paises y el patron de flujos de capitales entre paises ricos
y paises pobres ha dado origen a una teoria de las etapas en la balanza de pagos.

~ Otro aspecto del crecimiento en la economia abierta es la relacién de las politicas
comerciales con el crecimiento. El debate sobre las estrategias de desarrollo para los paises
pobres y de mediano ingreso se ha centrado en dos estrategias comerciales antagénicas: la
orientacion hacia afuera, en que un pais abre sus mercados al resto del mundo y promueve
las exportaciones, y la orientacién hacia adentro (o la sustitucion de importaciones), en que
un pais impone barreras significativas al comercio internacional y se centra en el desarrollo
de la industria local para satisfacer el mercado doméstico. Casi todos los estudios de los
ultimos 25 afnos han documentado el desempefic superior en términos de crecimiento de los
paises orientados hacia afuera.

(Qué papel pueden jugar las politicas oficiales en la promocion del crecimiento? Un ritmo
mas ripido de crecimiento econémico requiere alguna combinacién de incrementos en el
crecimiento del stock de capital, de los insumos laborales o del progreso tecnoldgico. A nivel
microecondmico, los gobiernos pueden adoptar medidas para inducir niveles internos mas
altos de ahorro e inversién por medio de politicas comerciales liberales, estabilidad en las
medidas de politica y proteccion del derecho de propiedad privada. A nivel macroeconémico,
los gobiernos pueden utilizar politicas fiscales para estimular el ahorro, la inversion y el gasto
en investigacion y desarrollo. Los gobiernos también pueden reducir los déficit fiscales para
hacer subir la tasa de ahorro nacional.

Conceptos claves

crecimiento econdémico de largo plazo patrén de desarrollo
industrializacién urbanizacién

economias de escala economias de aglomeracion
residuo de Solow progreso tecnoldgico
declinacion de la productividad en Estados Unidos producto per capita
coeficiente capital-trabajo ampliacién del capital
profundizacién del capital estado estacionario
estabilidad teoria de la convergencia
progreso tecnoldgico reforzador del trabajo retornos crecientes a escala
externalidades positivas etapas de la balanza de pagos
orientacién hacia afuera orientacién hacia adentro
sustitucién de importaciones regla de oro modificada
Problemas y preguntas

1. Suponga que la funcion de produccion para el pais A es:
Q = QK,L,T) = TK34 L4

a. Esta funciéon de produccion ;muestra retornos constantes o retornos crecientes a
escala?

b. Escriba la funcién de produccion en términos per capita.

¢. Suponga que no hay progreso tecnolégico y que tanto el capital como el trabajo crecen
a la tasa constante n. ;Cudl es la tasa de crecimiento del producto? y ;cuales son las
contribuciones del trabajo y del capital a este crecimiento? Use las matematicas.

257

583



584

Parte IV Determinacién del Producto, Politicas de Estabilizacién y Crecimiento

2. Explique la siguiente declaracion contenida en el Informe Econémico del Presidente (de
Estados Unidos) para 1991: “Para sustentar un crecimiento econdémico robusto, Estados
Unidos debe mantener una alta tasa de inversion en nuevo capital y nueva tecnologia. Esto,
a su vez, requiere un flujo adecuado de ahorro nacional. Los déficit sustanciales del
presupuesto federal en los afios recientes han hecho bajar la tasa nacional de ahorro. Una
politica fiscal sana, orientada al crecimiento, requiere por lo tanto que se reduzca el déficit
presupuestario federal.”

3. “Unincremento en el salario real después de impuestos hace subir el nivel del producto”.
Discuta.

4. ;Coémo puede un pais incrementar su nivel de inversidn sin reducir el consumo corriente?
(Cudles son los limites de esta opcidn, si los tiene?

5. Suponga que la tasa de ahorro de un pais declina. Partiendo del estado estacionario en el
modelo de Solow, ;cudl serd el efecto sobre el coeficiente capital-trabajo, el producto per
capitay el crecimiento del producto? Tenga cuidado de distinguir entre el periodo de transicién
y el nuevo estado estacionario.

6. Comente la siguiente declaracion: “Al estimular la innovacidn tecnolégica, el comercio
internacional puede promover el crecimiento de largo plazo”.

7. En el contexto del modelo de Solow, ;qué impacto tendra sobre su tasa de crecimiento
economico el hecho de que un pais haya sido destruido por la guerra? ;Es consistente su
respuesta con los casos de Alemania y Japdn después de la Segunda Guerra Mundial?

8. /Qué impacto cree usted que puede tener la Ley de Inmigracion de 1990 de Estados
Unidos, que promueve la inmigracion de trabajadores calificados, sobre el crecimiento de
largo plazo de la economia norteamericana?

9. ;Cudl es el principal supuesto que diferencia las nuevas teorias del crecimiento respect”
del modelo de Solow? ;Qué implicancias tiene este supuesto para las fuentes del crecimiento.
10. Discuta al menos tres canales diferentes por medio de los cuales una orientacion hacia
afuera puede ser ventajosa para el crecimiento.
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