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Resumen

Esta investigacién analiza el crecimiento econémico de seis economias de América Latina en
el periodo 1991-2019. Se utiliza como enfoque metodoldgico el modelo de las constelaciones de
A. Thirlwall (2001). Se estudian las bases tedricas del modelo como los aportes de R. F. Harrod
(1939), del cual se toman la tasa garantizada y la tasa natural, la demostracién de la endogeneidad
de la tasa natural de A. Thirlwall (1969) y la introduccién del sector externo a través de la tasa
consistente con el equilibrio de la balanza de pagos de A. Thirlwall (1979). Se establece los hechos
estilizados de cada una de las variables utilizadas, observandose un régimen de bajo crecimiento
del producto y el acervo de capital, asi como un crecimiento superior en las importaciones en
comparacion con las exportaciones. La estimacion de las constelaciones permitié la clasificacién de
los casos, obteniéndose como resultado que para cinco paises se manifiestan solamente los casos 1
y III que se corresponden con economias en desarrollo restringidas por la balanza de pagos, con
la excepcion de México que presenta también el caso II en algunos anos, en los cuales no presenta

restriccion de la balanza pagos.
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Abstract

This research analyzes the economic growth of six Latin American economies in the period
1991-2019. The constellation model of A. Thirlwall (2001) is used as a methodological approach.
The theoretical bases are studied, such as the contributions of R. F. Harrod (1939), from which
the guaranteed rate and the natural rate are taken, the demonstration of the endogeneity of the
natural rate of A. Thirlwall (1969) and the introduction of the foreign sector through the rate
consistent with the A. Thirlwall (1979) balance of payments equilibrium. The stylized facts of each
of the variables used are established, observing a regime of low growth of the product and the
capital stock, as well as a higher growth in imports in relation to exports. The estimation of the
constellations allowed the classification of the cases, obtaining as a result that for five countries
only cases I and III appear, which correspond to developing economies restricted by the balance
of payments, with the exception of Mexico, which also presents the case II in some years, in which

it does not present a balance of payments restriction.
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Introduccion

Las tasas de crecimiento econémico de los paises de América Latina son menores en el periodo 1992
a 2019 de lo que fueron en los treinta anos anteriores, lo cual plantea un problema relevante que
compromete el futuro. Ademaés, los estudios realizados a partir de la evidencia empirica muestran
que el acervo de capital también ha ralentizado su crecimiento debido a una reduccion de las tasas
de inversién, con el consecuente impacto en el capital fijo instalado y en los planes de produccion.
A esta situacién se adiciona el sector externo, ya que las importaciones han crecido en proporcion
superior a las exportaciones, lo cual genera que la balanza comercial sea negativa. El déficit de
divisas puede ser financiado por la deuda externa, no obstante, esta tiene que devolverse con

intereses en algin momento del futuro, lo que reduciria la disponibilidad de los flujos generados.

La teoria del crecimiento da respuesta a estos problemas a partir de dos visiones sustancialmente
opuestas. Los ortodoxos, que constituyen el paradigma predominante a nivel internacional alegan
que las causas radican en la existencia de barreras al libre actuar de los agentes del mercado y
la solucién yace en el incentivo a la produccién, el incremento del capital percapita y el ahorro,
junto a una disminucién de la tasa de crecimiento de la poblacién. El modelo de Solow constituye
el punto de partida de esta posicion, que se caracteriza por desdenar cualquier elemento de la
demanda del mercado. En cambio, la heterodoxia parte en su analisis de la demanda y del caracter

endogeno del crecimiento econdmico.

Esta posicién contraria al mainstream retoma las ideas de Adam Smith y otros pensadores de la
economia que presentaban el crecimiento como resultado de un proceso endégeno, lo que implica
que es posible influir sobre su devenir conociendo sus determinantes y puntos de cambio. Esta
concepcién del crecimiento se fortalecié cuando Roy Harrod publico Essay on Dinamic Theory
en 1939 al extender los postulados keynesianos, con base en la demanda efectiva, mas alla de su

limite original en el corto plazo. Harrod propuso, sin realmente conocer las implicaciones futuras,
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como expresaria en escritos posteriores. Este modelo utiliza las tasas garantizada y natural para
estudiar las relaciones entre el ahorro, la inversion, el acervo de capital, el producto, el empleo
y la productividad. La deficiencia del modelo recae en la posibilidad de que cuando se produce
un desequilibrio entre el ahorro y la inversion puede generarse una divergencia entre las tasas
garantizada y observada sin que vuelvan a modificar su tendencia hacia el equilibrio. Ademas,
el modelo tiene como supuesto la exogeneidad de las variables que los conforman, por lo que el
desequilibrio se constituia en el estado normal de la economia. Esta conclusion pesimista genero

que el modelo fuese abandonado como alternativa para el diseno de las politicas publicas.

El economista britanico Anthony Thirlwall desde la década de los sesenta del siglo veinte rescato
las ideas de Harrod. Primero demostrando empiricamente la endogeneidad de la tasa natural en
consonancia con los postulados clasicos y luego incorporando la balanza de pagos caracteristica de
una economia abierta a partir de la introduccién de la tasa de crecimiento econémico consistente
con el equilibrio de la balanza de pagos. Su aporte se fortaleciéo a través del uso de métodos
estadisticos sobre los datos de las cuentas nacionales, los cuales comenzaron a estar disponibles
cada vez mas en la post guerra. Thirlwall arribé a la conclusion de que la restriccién fundamental
al crecimiento econémico residia no en el crecimiento de la poblacion, sino en la demanda externa,
al restringir la cantidad de divisas necesarias para la importacion de bienes de capital, intermedios
y de consumo final. Las politicas econémicas debian orientarse al fomento del mercado foraneo
para los producto nacionales y sustituir importaciones, lo cual coincide en parte con las politicas

de la Comisién Econémica para América Latina luego de la Segunda Guerra Mundial.

En el ano 2001 Thirlwall publica un articulo en el que propone el modelo de las constelaciones,
con el objetivo de unificar el estudio de las tasas de crecimiento natural, garantizada y de consistente
con el equilibrio de la balanza de pagos. Hasta este momento solo se habian realizado estudios de
las mismas de forma individual, debido a la polémica que representaban especialmente la natural
y la de la balanza de pagos. La tasa garantizada presenta la particularidad de que son reducidos
los estudios que intentan estimarla, siendo Blanca Lilia Avendano Vargas y Perrotini Hernandez
(2017) y Shaikh y Moudud (2004) una muestra de ellos. En la revisién bibliografica realizada
no se encontrd, veintitrés anos después, ningin estudio en el cual se calcularan las tres tasas
y se construyeran las constelaciones. Por tanto, existe un vacio en esta area del conocimiento,

constituyendo un problema para la continuidad de esta teoria.
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Dada la importancia que tiene para los paises de América Latina el crecimiento econémico
y reconociendo la solidez tedrica del modelo de Anthony Thirlwall como marco de andlisis, esta
investigacion se propone el estudio de las determinantes del crecimiento econémico a través de la
estimacién del modelo de las constelaciones para seis paises de América Latina en el periodo 1991

a 2019.

El estudio consta de tres capitulos principales y un apartado de conclusiones generales. El
primero presenta los antecedentes tedricos del analisis del crecimiento econémico que condujeron
al modelo de las constelaciones de Thirlwall. La secciéon uno realiza un acercamiento a las inves-
tigaciones realizadas por los clasicos de la economia con relacion al crecimiento econémico como
objeto de estudio. La seccién dos introduce el modelo de Harrod, enfatizando en la continuidad de
los supuestos keynesianos y su extension al mediano y largo plazo a través de la relacion entre la
tasa observada de la economia, la tasa natural y la garantizada. La tercera seccién se concentra en
los aportes de Thirlwall a la teoria desarrollada por Harrod, especialmente la endogeneidad de la
tasa natural, la introduccién de la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza

de pagos y la propuesta del modelo de las constelaciones.

El capitulo II se propone, a partir de las variables determinadas en la teoria del modelo de las
constelaciones de Thirlwall, la obtencion y procesamiento de los datos asi como su analisis para
establecer los hechos estilizados. En la primera seccién se describe el proceso de obtencion de los
datos, a partir de fuentes de libre acceso, y los cambios requeridos para su correcto procesamiento.
En la seccién dos se establecen los hechos estilizados, que son los patrones de comportamiento
generales de las series a partir de sus propios patrones de evolucion en el periodo y de los hechos

econdémicos que los sustentan.

En capitulo III se estima el modelo de las constelaciones de Thirlwall, se agrupan en casos y se
interpretan a partir de las implicaciones macroeconémicas de cada uno esbozadas por el autor. La
primera seccién constituye una revision bibliogréafica para definir la metodologia requerida para la
estimacion del modelo objetivo. En la segunda seccion se estiman las tasas utilizando el método
de minimos cuadrados ordinarios. Estimadas las tres tasas de crecimiento, en la seccién tres se

establecen las constelaciones y se realiza su correspondiente andlisis.

La relevancia de esta investigacion reside en la aplicacion del modelo de las constelaciones de

Anthony Thirlwall para el estudio de las determinantes del crecimiento econémico. En la revision
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bibliografica realizada no se encontré ningin intento previo de utilizacién de este enfoque tedrico,
pero si numerosa literatura estimando de forma individual cada una de las tasas y sus implicaciones
de politica econémica. Otro elemento decisivo es que este modelo unifica la tasa natural y la
garantizada del modelo harrodiano con la tasa consistente con el equilibrio de la balanza de pagos de
Thirlwall. Por tanto, es el intento de contar con una herramienta, para la corriente de pensamiento
econémico heterodoxo, que compita con el ain preponderante modelo de Solow y sus sucesores. El
modelo de las constelaciones de Thirlwall es una generalizacion perfectible, pero reintroduce como
centro a la demanda en el debate contemporéneo del crecimiento econémico y en la elaboracion de

politicas publicas en materia econémica.
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Capitulo 1

El crecimiento econémico

1.1. Introduccion

El crecimiento econémico es un tema relevante desde el surgimiento de la economia como ciencia
en el siglo dieciocho. La pregunta de porqué unos paises logran crecer y otros no ha fascinado a
grandes hombres y los ha impulsado investigar sus determinantes y limites ante la inestabilidad
historica de su comportamiento. El modelo de las constelaciones presentado por Anthony Thirlwall
recoge la relacion entre tres tasas de crecimiento cuya comparacién permite sintetizar trescientos
anos de experiencia. La tasa natural contiene las determinantes la poblacién y la tecnologia en
condiciéon de pleno empleo del trabajo y el capital; la garantizada sostiene el uso eficiente del
capital al coincidir los ahorros con la inversion y la de equilibrio de la balanza de pagos expresa
la restriccion de la demanda externa. Sin embargo para comprender la evolucion légica hasta este

modelo se requiere conocer los elementos que le precedieron.

El objetivo de este capitulo es presentar los antecedentes tedricos del crecimiento econémico que
condujeron a la conformacién del modelo de las constelaciones de Thirlwall. El punto de partida
es el estudio de los clasicos de la economia. Estos tenian una visiéon endodgena del crecimiento
econémico, derivado de la observacién de la realidad como un sistema integrado. Este enfoque
considera inadecuado separar la oferta y la demanda como eventos diferenciados o inconexos.
Ambos son considerados esenciales, por lo cual, su interaccion en el mercado es esencial analizar

en conjunto. Sin embargo, los neoclésicos, enarbolando la Ley de Say asumen que la demanda no



es un elemento a tomar en cuenta del sistema.

La evolucion del andlisis del crecimiento continia con los aportes del economista inglés Roy
Harrod y su dinamizacién de la teoria keynesiana. Su propuesta removié los cimientos de la corriente
ortodoxa al reintroducir el papel de la demanda en el crecimiento econémico de largo plazo asi
como la inestabilidad de la senda de crecimiento como la posible normalidad en detrimento del

equilibrio estatico y el estado estacionario.

La posicion dominante del modelo de Solow y la nueva teoria del crecimiento endégeno fueron
la respuesta neoclasica a la teoria de Harrod. Estos son retados por la recomposicion del modelo
de Harrod a través de los aportes de Thirlwall. El primero es la demostracion de la endogeneidad
de la tasa natural, luego la transicion de una economia cerrada a una abierta y finalmente el
modelo de las constelaciones. Thirlwall devolvié la demanda agregada a la posicién central en el
estudio del crecimiento econémico, aportando ademas, una herramienta de andlisis dinamica, sus

determinantes y limites ante una realidad econémica normalmente inestable.

El capitulo se estructura en tres secciones tematicas. La primera corresponde con el comienzo
de las investigaciones del crecimiento en los clasicos de la economia. Se realiza un énfasis en
el cardcter endégeno que para estos autores tiene el crecimiento real. La segunda seccién esta
dedicada al modelo de Harrod y como logra dinamizar la teoria keynesiana extendiéndola en el
largo plazo. La tultima seccién contiene los aportes de Thirlwall a la teoria de Harrod, su critica y
elementos de continuidad de pensamiento teérico que llevaron a la integracién del modelo de las

constelaciones.

1.2. El crecimiento enddgeno y los clasicos de la economia

En 1776 con la publicacion del libro Investigacion sobre el origen y causa de la riqueza de las
naciones de Adam Smith se inicia el largo periplo del estudio del crecimiento econémico. Su

pregunta de investigacion, porqué unos paises son mas ricos que otros, atin hoy tiene plena vigencia.

Smith (1776) comienza su libro precisamente definiendo su concepto de cudl es el origen de la
riqueza de las naciones que regiria a lo largo de su exposicion, y que seria “El trabajo anual de

cada nacién es el fondo del que se deriva todo el suministro de cosas necesarias y convenientes para



la vida que la nacién consume anualmente, y que consisten siempre en el producto inmediato de
ese trabajo, o en lo que se compra con dicho producto a otras naciones” (A. Smith 1776, p.17). El
periodo de analisis de las variables en su estudio u horizonte temporal es de un ano. La definicién
del ingreso es bien puntual “El ingreso anual de cualquier sociedad es siempre exactamente igual
al valor de cambio del producto anual total de su actividad, o mas bien es precisamente lo mismo

que ese valor de cambio” (A. Smith 1776, p.322).

Seguidamente plantea que el estado de provision del pais objeto de analisis depende de la
proporcion entre el resultado del trabajo y la cantidad de personas cuyo consumo se satisface del
mismo. Esta relacion presenta dos determinantes que son ajenas a las condiciones naturales, la
habilidad, destreza y juicio con que se realiza el trabajo y otra proporcion, la relacién entre la
cantidad de personas que estan empleadas en trabajos que denomina como utiles y las que no.
La primera de las determinantes consiste en caracteristicas propias de los trabajadores, que se
desarrollan a través de lo que el autor denominé la division del trabajo. Este es el resultado de la
especializacion de los procesos productivos y de aprendizaje a través de la practica. La segunda, esta
directamente relacionada con la cantidad de capital destinado a crear trabajos ttiles o productivos

(en contraposicién a los improductivos) y la forma en que este capital se administra.

El capital para Smith es la cantidad de recursos necesarios para producir una mercancia que
se mantiene hasta el momento en el cual ingresa el precio de dicha mercancia. La inversion ocurre
cuando este capital se inserta en la produccién, es decir, se inmoviliza, con la expectativa de su
retorno mas un incremento proporcional en un tiempo prudencial. Por consiguiente, se necesita

capital para poder invertir en un proceso productivo dado.

El crecimiento se produce a partir de la relacién entre el ingreso, el ahorro y el capital, que
definiria como “La actividad de la sociedad so6lo puede aumentar en proporcién a su capital, y
su capital sélo puede aumentar en proporcién a lo que pueda ahorrarse de su ingreso” (A. Smith
1776, p.323). El concepto conque lo maneja a lo largo de su obra estd en funcién de la riqueza
“El incremento del ingreso y el capital es el incremento de la riqueza nacional” (A. Smith 1776,
p.67). Pero ha partir de sus observaciones de la realidad britdnica del siglo XVIII, identifica que

¢

existen limites al crecimiento ya que “...la disminucién de los beneficios es el efecto natural de
la prosperidad” (A. Smith 1776, p.83). El primero de estos limites es el propio monto de capital

invertido, porque “La actividad de una sociedad nunca puede superar lo que el capital de la



sociedad es capaz de poner en movimiento” (A. Smith 1776, p.321). El segundo es la demanda
nacional o capacidad de absorciéon que tenga el mercado local de los volimenes de produccion.
A medida que la oferta se va expandiendo, pero no la base de consumidores con ingresos, los
precios bajaran y con ellos los beneficios de los propietarios del capital, lo que en palabras del
autor serfa que “A medida que los capitales se expanden en cualquier pais, los beneficios que
pueden ser obtenidos invirtiéndolos inevitablemente disminuyen. Se vuelve paulatinamente més
dificil encontrar en el pafs una inversién rentable para cualquier capital nuevo” (A. Smith 1776,
p.266). Por tanto, una cantidad de capital genera un determinado nivel empleo y beneficios 6ptimos
si se utiliza eficazmente por su propietario. Ademas, existe un limite del monto de capital que es
capaz de absorber la economia de una nacién, representada por la cantidad de personas que estan

en capacidad de trabajar de forma productiva.

Smith pone énfasis en la produccién porque es donde se produce la divisién del trabajo y por
tanto el valor. Sin embargo, de una forma magistral impone el papel fundamental de la demanda
cuando expresa que “La cantidad de cualquier mercancia que el trabajo humano puede comprar
o producir se regula naturalmente en cualquier pais por la demanda efectiva, o la demanda de
aquellos que estdn dispuestos a pagar el total de la renta, el trabajo y los beneficios que hay que

pagar para prepararla y traerla al mercado” (A. Smith 1776, p.316).

Al estudiar los cambios en las variables de la funcién de produccion y no sus valores especificos en
un momento determinado utiliza el analisis dindmico procedente de las matemaéticas en la economia.
Este enfoque constituiria la base de numerosos modelos, como el de generaciones traslapadas de
Ramsey, v los de crecimiento de Harrod y Solow . Smith dedujo que el cambio en la produccion
gy es resultado de la interacciéon entre el crecimiento de la poblacién g;, de la inversion gy, de la

tierra g, y de la productividad de los factores g; (Masoud 2014).

El autor estudia el progreso tecnolégico como producto de la especializaciéon de los trabajadores.

«

En sus palabras la “... invencién de todas esas maquinas que tanto facilitan y acortan las tareas
derivé originalmente de la divisién del trabajo” (A. Smith 1776, p.24). La especializacién permite
que todas las energias se centren en pocos objetivos por méas tiempo, alcanzandose la maestria y
la capacidad en algunos de mejorar los procesos y tecnologias disponibles. Sin embargo, no le da el

mismo nivel que al resto de las variables. Esto se entiende por el estado inicial de la investigacion

econdémica y la introduccién progresiva de los avances que en ocasiones se extendia a muchos anos.



También presento su teoria de las ventajas absolutas como modelo de insercion en el comercio
internacional. Un ejemplo ilustrativo de estas ventajas lo constituye el clima, el cual le permite a
una nacién desarrollar cierta produccién de forma mas eficiente en comparacién con el resto de los
paises. Smith propone que cada pais se concentre en los bienes derivados de estas particularidades,
renunciando a otros en los cuales no tendria la suficiente competitividad. Esta es una extension

logica de la division del trabajo a escala internacional.

La importancia de Adam Smith radica en que fue el primero que analizé la economia como
una ciencia independiente. La divisién del trabajo, el crecimiento de la poblacién, el capital, la
demanda efectiva, los rendimientos crecientes y el cardcter endégeno del crecimiento econémico,
constituyeron la base conceptual inicial a partir de la cual se alzarian los desarrollos posteriores. Su
obra indujo inmediatamente una reaccién por parte de otros brillantes cientificos que se lanzaron
a realizar criticas a lo realizado y de las cuales surgieron nuevos descubrimientos. David Ricardo,
un poderoso inversionista y terrateniente britanico, fue uno de los primeros seguidores y criticos de

Smith, considerandose su continuidad inmediata dentro de los denominados clasicos de la economia.

En 1817 Ricardo publica su libro Principios de Economia Politica e Impuestos. En el mismo
reitera la aseveracion de Smith con relacién a que el crecimiento es funcién de la acumulacion del
capital. En cuanto al origen del capital concluye que “Hay dos maneras de acumular el capital: pue-
de ahorrarse a consecuencia de un aumento de ingresos o de una disminucion del consumo” (Ricardo

1817, p.113).

La disminucion del consumo no beneficia a la economia, ya que reduce la demanda, por lo
que la accién debe de realizarse via ingresos reduciendo los costos, especialmente el asociado a la
fuerza de trabajo. Esto se puede realizar a través del salario nominal o el real. Del primero dice
“...toda baja de salarios eleva los beneficios pero no produce ningin efecto en el precio de las mer-
cancias.” (Ricardo 1817, p.115). Una reduccién del salario nominal reduce los costos de produccién
e incrementa el margen de beneficios del empresario, sin embargo crea un efecto simultdneo per-
judicial, ya que se reduce la demanda de las mercancias, y especialmente aquellas que son basicas
para el trabajador. Este resultado puede generar un solucion que sea mas danina para el productor
que la inicial. La segunda forma es actuando sobre los salarios reales, que segin Ricardo es la més
efectiva “En consecuencia, si, debido al desarrollo del comercio exterior, o por perfeccionamientos

en la maquinaria, los alimentos y otros articulos necesarios para el trabajador pueden lanzarse al



mercado a un precio reducido, lo beneficios se elevaran.” (Ricardo 1817, p.114).

Sobre el comercio exterior se pronuncia en términos diferentes a Adam Smith, ya que su anali-
sis incorpora sus observaciones en materia monetaria y de comercio propiamente. Su conclusion
principal, es que no solo existen las ventajas absolutas, sino también las comparativas a través de
circunstancias como una mejora en el proceso industrial, lo cual introduce la posibilidad de sustituir

importaciones industriales a través de la tecnologia y de la especializacién (Ricardo 1817).

Otro de sus aportes fue el estudio de los rendimientos de los factores por sector, haciendo
una diferencia entre la manufactura y la agricultura. Si la tecnologia es un factor dado, en la
manufactura se presentarda una relacién fija capital trabajo, por lo que los rendimientos seran
constantes a escala. Sin embargo, cuando se analiza en el corto plazo, el capital en términos de
maquinaria no puede incrementarse de inmediato, por lo que un aumento de la fuerza de trabajo

conlleva rendimientos decrecientes a escala (Paz y Rodriguez 1967).

La agricultura, incorpora el activo tierra cultivable a la funciéon de produccién, la cual esta
limitada naturalmente tanto por su rendimiento agricola como por su extensién geografica. Esta
adicién genera que los rendimientos en la agricultura sean decrecientes a escala. De estos anélisis
se generaliza la llamada ley de los rendimientos decrecientes de los factores de produccién(Ricardo

1817).

En este punto se presenta un tema esencial en la comprension del crecimiento econdémico, la
determinante demogréfica. Desde los fisidcratas franceses, Smith, Ricardo y posteriormente los
marxistas, keynesianos y neocldsicos, reconocieron desde diversos angulos el papel central de la

poblacién, especialmente en lo que se refiere a los temas de crecimiento econémico.

La tesis mas reconocida en el ambito econémico es la presentada por Thomas Malthus en su
obra cumbre Ensayo sobre el principio de la poblacion publicado en 1798. Su argumento se expone
en torno la relacion entre la propagacion del género humano y su felicidad (Malthus 1798). A partir
de la observacion de la relacion entre el crecimiento de la poblacién y la producciéon de alimentos,
deduce que la poblacién aumenta exponencial, en condiciones éptimas, mientras que la produccion

de alimentos solo se elevaba en la época de forma aritmética(Malthus 1798).

Esta diferencia entre las tasas de crecimiento podian conducir en un futuro a una crisis de
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exceso de poblacién. La solucién a esta situacién esta en la misma naturaleza, ya que “... para la



humanidad son el vicio y la miseria” (Malthus 1798, p.13). Malthus es contundente al remarcar que
es imposible evitar estas vicisitudes, expresién que seria criticada por sus continuadores con base
a que no se consideran los avances tecnoldgicos. La miseria tiene su expresion en las hambrunas
como método de control de la poblacion. El vicio son aquellos mecanismos que tienen su causa en
las propias acciones del ser humano, siendo las guerras su maxima expresion. El vicio en tltima

instancia devendra en miseria.

Lo interesante es que este autor, en este mismo texto, reconoce que el ser humano presenta
valores morales que pueden sobreponerse al instinto animal, agrupandolos bajo el concepto de
virtud. Es necesario destacar que es la carencia de virtud la que genera el vicio en los humanos.
Malthus utiliza este concepto cuando se refiere a la posibilidad del género humano de controlarse
en cuanto a la reproduccion de la especie se refiere. La virtud hace que el hombre sienta empatia
por las generaciones futuras, en como sus hijos han de proveerse alimentos o al menos tener un
nivel de acceso a los recursos similar al suyo (Malthus 1798). Es por esta razén que propone que
su consecuciéon debe de ser la principal preocupaciéon de una sociedad que haya sido fundada sobre
los valores de la razén y la igualdad, aunque reconoce la reducida posibilidad de su ejecucion en el

contexto histérico en el que se desenvuelve (Malthus 1798).

Malthus reconoce a sus predecesores en el tema, especialmente a Sir William Petty quien en su
manuscrito Tratado en Impuesto y Contribuciones del ano 1662 expuso, basado en la experiencia
de la guerra civil inglesa y la de independencia de las Provincias Unidas, que “La escasez de
personas es la verdadera pobreza.[...] Si la poblacién no vive lo suficiente o no tiene empleo se
perderd el conocimiento y las habilidades para trabajar en las futuras generaciones” (Petty 1769,
parrafo 12.8). Si la pobreza es escasez de poblacién, la riqueza es su abundancia siempre y cuando

se desempene en un empleo productivo que favorezca a la sociedad.

Para Malthus, los bienes que permiten la subsistencia de la poblacién son limites al crecimiento
econémico de un pueblo, tanto maximo como minimo, especialmente este ltimo. Si un pueblo
habita una regién muy rica en recursos con una poblaciéon muy pequena, serd objeto de la migracion
por otras naciones mas fuertes, que lo limitaran a areas cada vez m&s pequenas y con serias

posibilidades de ser llevadas al exterminio (Malthus 1798).

La crueldad de la historia ha reducido la obra de Malthus al acto inhumano del asesinato

como politica de estado para la reduccién de la poblacion, en resumen, un ejemplo de pesimismo



econ6émico sin limites. También se critica su reducida confianza en las capacidades de la tecnologia
para sobreponerse a los limites objetivos que impone la produccion de alimentos. Los avances en
la agricultura de los anos siguientes revertieron los temores de la trampa maltusiana, en cuanto a

la imposicion natural de la miseria alimentaria.

Un mérito de Malthus es que puso en duda la capacidad del libre mercado como un solucionador
infalible de los problemas de la humanidad. Abrié la posibilidad de que los humanos pudieran, de
forma consciente, modificar el rumbo de su destino natural, accionando sobre los determinantes del
desarrollo. El ataque a la mano invisible removia las bases mismas del capitalismo en su esplendor.
Ademas, demostré que existe una causalidad bidireccional entre la tasa de crecimiento de la po-
blacién y la del crecimiento econémico a largo plazo. Estos resultados y otras ideas descontinuadas
por Smith y Ricardo ante el peligro de contradecir sus propias afirmaciones, como la teoria del

valor trabajo y la plusvalia, fueron los cimientos sobre los que se alzd la obra de Carlos Marx.

En la segunda mitad del siglo diecinueve se publica un libro que cambiaria radicalmente el
pensamiento econémico moldeado hasta entonces bajo el dominio del capitalismo como tnico futuro
predecible, El Capital de Carlos Marx. Este autor realiza una autopsia del sistema imperante en su
época utilizando como método una fusién entre la dialéctica hegeliana, el materialismo y el anélisis
historico. Su metodologia le permite profundizar en las causas de los fenémenos, como la lucha de
clases y la base real sobre la que se sustenta la teoria del valor-trabajo inconclusa de Adam Smith

(Marx 1867).

Marx expone el caracter endogeno del crecimiento econémico debido a su dependencia del
proceso de acumulacién del capital. Este se produce cuando se adiciona la plusvalia, obtenida en el
transcurso de las operaciones previas, en forma de capital en el nuevo ciclo econémico (Blanca L.
Avendano Vargas 2017). Esta expansion de los factores de produccion, devienen como resultado en
un incremento de la cantidad de mercancias a realizar. La inversion en capital constante, implica
necesariamente el aumento del capital variable asociado a él, razon a la cual denominé composicion
organica del capital (COC). La dindmica ascendente de la COC, implica el aumento de la demanda
de trabajo, lo que reduce el ejército industrial de reserva, que son aquellos trabajadores que estan
desempleados debido a la propia estructura del sistema. Al disminuir la posibilidad de sustitucion
de los trabajadores, su poder de negociacién aumenta y por tanto los salarios, lo cual ocasiona una

reduccién de los beneficios y de la propia acumulacion del capital.



Sin embargo, este proceso no ocurre en el corto plazo en toda la economia, por lo que existen
diferentes tasas de ganancia por sectores, propiciando la migracion constante del capital hacia
aquellos donde esta sea mayor. En el largo plazo esta evolucion se consolidara, por lo que la sus-
titucion de trabajo por capital a través del desarrollo tecnoldgico es la tinica solucién viable para
el capitalista, pero la misma reduce la demanda y provocara una produccién de bienes que sobre-
pasara la capacidad de absorcion del mercado, con la consecuente depresion posterior. Por tanto,
para Marx, el capitalismo en su esencia es inestable, debido a sus propias contradicciones internas.
El resultado logico del sistema es la profundizacion de la crisis, una implosién autoinflingida e in-
evitable. La predicciéon sobre el fin del capitalismo como sistema econdémico, bajo los supuestos que
observé en su momento histérico, darian paso al socialismo, el cual evolucionaria para convertirse

en comunismo.

Marx cambi6 las reglas del juego al abrir una posibilidad diametralmente opuesta a la estable-
cida por sus predecesores. La academia econémica y la politica capitalista, desde este momento,
tenfan un rival en desarrollo. Se le arrebataba el concepto de revolucion y progreso que habian
monopolizado en favor de la burguesia durante 300 anos. La lucha de clases, personificada en el
obrero contra el capitalista, y el temor a la dictadura del proletariado, se alzaban como el enemigo.

El conflicto ya no se circunscribia al campo de lo econémico, sino también al ideoldgico.

La conclusién marxista de un crecimiento econémico endogeno, inestable y destinado al fracaso
por sus propias contradicciones, fue una agresion directa al paradigma imperante. A partir de este
momento se aprecia una explosién sin precedente de estudios y teorias econémicas del capitalismo,
destinadas a comprender y argumentar su desarrollo y crecimiento en funcion de su continuidad. No
se podia dejar espacio a la improvisacion tedrica. Es necesario reconocer que el sistema capitalista
tiene una gran capacidad de producir paladines en su defensa cuando lo ha requerido. Alfred
Marshall fue ese gran sintetizador del conocimiento producido y disperso, que con su capacidad de

divulgacion cientifica permitié la continuidad luego del abismo abierto por Marx.

En 1890 se imprime la primera version de Principios de economia del profesor y decano del
Colegio de Economia de la Universidad de Cambridge, Alfred Marshall. Este catedratico tenia
como premisa que no hay conocimiento estatico, por lo que la critica constructiva es vital para el
progreso de la ciencia econdémica. Tuvo como discipulos entre otros a Arthur Pigou y John Maynard

Keynes, con los cuales comenzé lo que se reconoceria como la Escuela de Cambridge.



Marshall retomo el crecimiento econémico capitalista como un suceso natural, en el sentido dar-
winiano de la supervivencia del mas apto y por consiguiente como inevitable. La utilidad marginal
era el concepto fundamental de su teoria. La microeconomia se imponia a la economia clasica estu-
diada por sus predecesores (Marshall 1927). Consideraba que la economia se tenia que sustentar en
el lenguaje universal de la ciencia, las matematicas, por lo que marcd el inicio de la modelaje con la
correspondiente simplificacion de la realidad. La eleccion del consumidor, sustentada en la utilidad
marginal percibida del bien deseado, la capacidad de sustitucién entre bienes y sus preferencias
individuales se sustentaban en la concepcion de un pensamiento racional como agente econémico.
La maximizacion del beneficio por parte del productor en competencia perfecta y semejante cliente
solo podian derivar un mercado perfecto. Ademds, defendia que la oferta guiaba la demanda, por
lo que el papel relevante en su obra lo constituian los costos de produccién como determinantes
del valor, al cual se llegaba en el punto de equilibrio general, donde la oferta es igual a la deman-
da(Keynes 1924). Marshall no solo se remitié a Smith y Ricardo, sino que rescaté para el mundo
anglosajon la obra de la escuela austriaca, especialmente los escritos de Bohm-Bawerk, por lo que

es incluido dentro de la escuela de pensamiento neoclésico.

Sin embargo, Marshall retom6 temas que por su contraposicién a la racionalidad capitalista
servian de sustento a los movimientos contracorriente marxistas y anarquistas, especialmente la
pobreza. Uno de sus temas de investigacion mas relevantes es la interrelacion entre la pobreza y
el crecimiento econémico (Nasar 2013). Identificé que el decreciente desempeno del Reino Unido
de finales del siglo XIX y principios del XX se debia a la baja productividad de los factores, en
comparacion con el resto de los actores internacionales del momento, lo cual no guardaba relacion
con la creencia de los “defectos morales de los pobres y la avaricia de los ricos” Nasar (2013, p.59).
Una de las determinantes del crecimiento identificadas por el autor fue la educacién general de
los trabajadores, la cual le permitiria reducir el tiempo de introduccion de las innovaciones en
los procesos productivos. Otra fue la insercién de la mujer como sujeto econémico, para lo cual
colaboré junto a su esposa, y en oposicion a la sociedad victoriana atin en el poder, en la fundacion
de la “Asociacién para la Promocién de la Educacién Superior de la Mujer en Cambridge” (Keynes

1924).

Es necesario enfatizar que es a Marshall a quien la economia debe la introduccién del factor

tiempo, cuyo efecto marginal es necesario estudiar. También definié los intervalos que se utilizan
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para tratar esta variable, el corto, mediano y largo plazo (Keynes 1924). Ademads, con el fin de
eliminar la influencia de las unidades de mediada en los cédlculos econémicos, desarrollé el con-
cepto de elasticidad. Las definiciones de elasticidad precio e ingreso de la demanda y la oferta se

popularizaron a partir de sus escritos.

El andlisis percapita de las variables asociadas al crecimiento econémico igualmente es una
contribucion de este autor. Segin su estudio la tnica forma de reducir la pobreza para un pafs,
incrementar los salarios reales y hacer un mejor uso de los recursos de la sociedad es incrementando

el ingreso percapita (Nasar 2013).

Marshall unifico el pensamiento neoclasico, imponiendo a la oferta sobre la demanda y el calculo
marginalista. Sistematizo6 el uso de las matemaéticas en la economia como complemento del analisis
tedrico y deductivo. Sostuvo el caracter endégeno del crecimiento econémico, ya que este depende de
la tasa de crecimiento de los factores de producciéon contemplados en el costo de las firmas. Defendio
el equilibrio general como estado normal de la economia, sin negar la ocurrencia esporadica de
periodos cortos de crisis. Sin embargo, fue precisamente este ultimo elemento, defendido a ultranza
por sus seguidores, la que propicié otro punto de quiebre en el pensamiento de consenso, al no
encontrar respuestas en sus teorias ante la ocurrencia de crisis prolongadas de sobreproduccion
y desempleo cronico. Esta situacion dio paso a otro autor disruptivo, su destacado estudiante y
biégrafo Sir John Maynard Keynes, quien, y no es por coincidencia, se definia como seguidor de

Malthus.

A Keynes se le considera el fundador de la macroeconomia moderna. Sus teorias desde su
presentacion dividen a los cientificos, o se es keynesiano o no se es, o no se comprende que en
el fondo que se es keynesiano. Una demoledora afirmacion del premio nobel de economia Paul

113

Krugman (2011) lo resume en que “... el andlisis econdémico keynesiano |[...] es una herramienta
excelente para comprender el desastre en que nos encontramos hoy. Donde el modelo keynesiano
entra en conflicto con el sentido comtn, con la sabiduria del hombre practico, el modelo keynesiano

esta correcto y la sabiduria del hombre préctico estd totalmente incorrecta” (Krugman 2011, p.22).

Keynes supo resumir en el libro Teoria General del Empleo, el Interés y el Dinero la interrela-
cién entre las variables bésicas de la macroeconomia desde Petty y Smith, asi como su definicion.
Rompié con el paradigma de la Ley de Say, de que toda oferta crea su propia demanda afirmando

la existencia del desempleo estructural, y por tanto el desequilibrio como estado de normalidad.
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También demostro el papel de la inversién como impulsor del crecimiento, y por tanto reasume el
caracter endogeno del mismo. Demuestra la necesidad del gasto ptublico productivo como meca-
nismo para elevar la demanda agregada, el producto y el empleo. En consecuencia, en tiempo de
crisis economica, el papel del estado es relevante e insustituible ante la volatilidad de la inversion

privada (Keynes 2014).

Es necesario destacar que Keynes (2014) también introdujo nuevamente el estudio del mercado
monetario. Rompe la tradiciéon del monetarismo de imponer el supuesto de la neutralidad del dinero
al afirmar que es la tasa de interés la que actiia como acicate para influir en la inversion a través de
la eficiencia marginal del capital. La politica monetaria para keynes es relevante para la promocion

del crecimiento.

El modelo de Keynes tenia como objetivo salir de la crisis de sobre produccién y desempleo
masivo mundial que se generd en el periodo de 1929 a 1933. Salir de una crisis no quiere decir
que la economia se mantenga siempre exenta de nuevamente ingresar en otra. Este autor no se
proponia ofrecer una receta que garantizara el crecimiento sostenido y mucho menos utilizar sus
conclusiones sin ningun tipo de adecuacion a la realidad objetiva de naciones con caracteristicas

diferentes a Reino Unido y Estados Unidos.

El profesor Jaime Ross nos advierte sobre la descontextualizacion de la obra de Keynes cuando

expresa que:

No es preciso tomar estas advertencias contra las tentaciones keynesianas de la economia del
desarrollo demasiado literales para reconocer que, sin importar que tan validas sean las ideas de
Keynes y las contribuciones posteriores a la macroeconomia del desarrollo basadas en ellas, los
problemas del desarrollo [...] persistirian aun si los problemas keynesianos se hubieran resuelto

exitosamente”

(Ros 2004, p.7)

Estos autores constituyen la base tedrica y empirica de la ciencia econémica. Su concepcion de
analisis del sistema y sus mecanismos de trasmision, les permitié arribar a conclusiones que hoy
son redescubiertas. El crecimiento econémico resulta enddégeno al comportamiento de variables

como la acumulaciéon de capital, la tecnologia disponible, el empleo y la demanda efectiva. La
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dimensién de la poblacion reacciona de forma ascendente al mejoramiento de la calidad de vida. El
comercio exterior expande la demanda, por lo que genera un incremento de la produccién y como

consecuencia, un aumento del ingreso.

Keynes constituyo con su enfoque una ruptura con el paradigma del equilibrio, introduciendo
la inestabilidad como nueva normalidad. Dividié el estudio de la economia en keynesianos y no
keynesianos, es decir, los seguidores de la demanda agregada en contraposicién a los de la oferta. Sin
embargo, su modelo se limitaba al corto plazo y mantenia el método estatico. Estas limitantes serian
corregidas en tiempos de este autor por uno de sus colegas de estudio, el matematico, economista y
biégrafo, Roy Harrod. Este presentaria el que es considerado el primero de los modelos dinamicos

formalizados de crecimiento econémico y que se presenta en la siguiente secciéon.

1.3. El crecimiento dinamico de Harrod

El modelo que presenta Roy Harrod en el ano 1939 constituye un avance significativo en el campo
de la macroeconomia. Reintroduce el anélisis dindmico, que fuera utilizado por los clésicos y Frank
Ramsey, como herramienta para el estudio del crecimiento como alternativa al estatico, dominante

hasta el momento de la publicacién de su articulo (R. F. Harrod 1939).

Harrod establece tres supuestos esenciales 1) el ingreso es el determinante principal de la oferta
de ahorro, lo que implica que los agentes ahorraran una suma consistente con el nivel de ingresos
que ostenten en un tiempo determinado; 2) la tasa de crecimiento del ingreso es fundamental en la
demanda de ahorro, ya que para crecer se necesita invertir, y en una economia cerrada el ahorro
es igual a la inversién; 3) la oferta es igual a la demanda en el punto de equilibrio del mercado.
Implicitamente estos tres supuestos relacionan dos conceptos esenciales para esta construccion

tedrica, el concepto del acelerador y el multiplicador de Keynes.

El acelerador consiste en la relacion entre la variacién del Capital Fijo (C) dado un incremento
deseado en el producto (Y), AC/AY, es decir, la relacién se analiza teniendo como punto de partida
el producto (Tinbergen 1938). El producto entendido como el volumen de bienes producidos tiene
como finalidad satisfacer un Consumo estimado y la variacion en el Capital Fijo entre dos periodos
es la Inversion, I = K; — K;_1, por lo que si no existen bienes almacenados, ni capacidades ociosas,

esta tasa muestra una correlacion directa entre el incremento del consumo y la inversion.
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Sin embargo, Tinbergen (1938) nos senala que esta relacién se cumple solo bajo ciertas con-
diciones especificas a) no pueden existir fuertes disminuciones en el consumo de bienes, ya que
de mantenerse la relacion inversa esto implicaria una desinversion proporcional al descenso en el
consumo; pequenas disminuciones pueden ser relacionadas a existencias de stock de mercancias,
en este caso con su creacién; b) los cambios en la tecnologia no pueden generar que se requiera
méas capital para la produccién del mismo bien de consumo, ya que esto seria contraintuitivo en la

logica del desarrollo tecnologico.

Un supuesto que se menciona constantemente es que el bien de consumo final tiene que ser
exactamente el mismo, pero consideré adecuado incluir un tercer elemento en la lista anterior,
un shock externo que modifique el patréon de consumo de un bien. Este puede significar tanto
de incremento como un decremento, afectando directamente la relacién consumo-inversién, como
podria ser un decrecimiento de la poblacion del mercado objetivo o un cambio en la distribucion

de los grupos por edades dentro de la misma.

Otra variable a considerar para comprender el principio del acelerador es la influencia del
tiempo, para el que Harrod utilizada los conceptos ex ante y ex post incorporados a las variables

diferenciales.

Las inversiones se basan en el comportamiento actual del mercado, pero también en las expec-
tativas del futuro comportamiento de la eficiencia marginal del capital y la tasa de interés, como
determinantes de la propia decisién de inversion (Keynes 2014). Cabe senalar que ,desde que se de-
cide invertir hasta que se realiza la puesta en funcionamiento del bien de capital en la produccion,
pasa un tiempo que generalmente no se corresponde con el corto plazo. Durante este lapso pueden
haberse modificado las condiciones objetivas y subjetivas que motivaron la decision de inversion.
Este cambio puede haberse interiorizado en el modelo de factibilidad, previa identificacién como
riesgo. La variable que recoge estos cambios es la tasa de descuento que se aplica al flujo de caja
de beneficios para obtener el valor presente. Atn asi, persiste la incertidumbre no prevista, que es

el riesgo para el cual no se puede anticipar una probabilidad.

En el caso de la variacién del consumo, igualmente el tiempo impacta en su concepciéon, ya que
interioriza dos momentos, que en términos microeconémicos serian la curva de demanda actual y

sus expectativas de expansién o contraccién futura para un consumidor general(Tinbergen 1938).
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El multiplicador keynesiano de la inversion deviene del previo anélisis de la propension marginal
dC

a consumir, o que indica cuanto se destina a consumo por unidad de ingreso. Esta relacién
proviene de la expresion AY = AC + Al, de la que también se puede extraer que existe una
relacién entre el ingreso y la cantidad que se destina a inversién en una proporcién k, que se
puede escribir como AY = kKA. El multiplicador muestra cuanto se incrementa el producto dado
un aumento unitario en la inversiéon(Keynes 2014). Reorganizando las variables también se puede

obtener el multiplicador de la inversién en funcién de la propensién marginal al consumo (pmc),

k= 1_;mc, cuya interpretacion estd directamente relacionada con el término del acelerador.

Harrod no utiliza la propensién marginal al consumo en su estudio, sino la propensiéon marginal
al ahorro, s = §S/AY, que es la variacion del ahorro ante una variacién de una unidad en el ingreso.
Una suposicion clasica es que todos los ahorros se invierten inmediatamente. Sin embargo, la propia
naturaleza inestable de la inversion, dada su dependencia de las expectativas futuras, puede generar
diferencias por el acaparamiento, provocando que los ahorros planificados ex ante pueden diferir

de los ahorros ex post Sey—ante 7 Sex—post-

Las variables en el modelo son exdgenas. Sin embargo, se mantienen supuestos tales como que la
economia es cerrada, lo cual permite mantener la igualdad entre ahorro e inversién, pero dejando de
lado la accion del gasto publico y el comercio internacional. Las principales variables que se derivan
del modelo son las tasas de crecimiento de la economia . La primera es la observada, que denota
con la letra GG, la cual se corresponde con la que se tiene del comportamiento real de una economia
a precios constantes. Seguidamente, define la garantizada G, que representa el aprovechamiento
maximo de las capacidades del capital instalado en la economia, que satisface a todas las partes
en las condiciones de corto plazo. Por 1ltimo, presenta la natural G,,, que posibilitaria el pleno

empleo de la fuerza de trabajo y el capital o tecnologia instalada.

Entre las principales conclusiones que deriva de su andlisis esta que el crecimiento en el largo
plazo se encuentra determinado por la tasa de crecimiento natural, lo cual estd en consonancia con
el supuesto de economia cerrada, y la proporcion constante de fuerza de trabajo por unidad de
producto final. Si la tasa garantizada es mayor que la natural, la economia tenderd a una recesion
del tipo keynesiana o de superproduccion similar a la Gran Depresion que inicié en 1929. Si
ocurre lo contrario, y la tasa garantizada es menor que la natural, la economia presenta desempleo

estructural, ya que el monto de inversién no genera el capital necesario para dar empleo a todos
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los que lo buscan, hay presién inflacionaria, por lo que existen incentivos para invertir y, por
consiguiente, se incrementara el producto. Es importante denotar la influencia de la dualidad de
la inversion, la cual incrementa el producto tanto por la oferta a través de la formacion de capital

como factor de la funciéon de produccién como por la demanda a través del multiplicador.

Lo normal en la economia es la inestabilidad, ya que la diferencia entre el ahorro ex ante y la
inversion ex post a partir de las estimaciones de las personas generan desigualdades, que, dado el
doble carécter de la inversion a través del multiplicador por el lado de la demanda y su influencia
directa en el capital como factor de la produccion por el lado de la oferta, generan que las sendas
de crecimiento diverjan, es decir, que no tiendan a la convergencia en un estado estacionario.
Por estas conclusiones al modelo de Harrod se le reconoce como el modelo de la inestabilidad.

(Molerés-Regalado y Perrotini-Hernandez 2013).

R. F. Harrod (1970) analiza el efecto de la inestabilidad de los estados estacionarios que la

profesora Joan Robinson denominé como knife-edge o filo de la navaja de Harrod afirma:

Yo he argumentado que la senda de crecimiento normalmente es inestable. Un cuerpo es ines-
table cuando, al moverlo de su posicién, no tiende a regresar a ella sino que se aleja. El filo de
la navaja es un buen ejemplo por la sensibilidad y estreches para describir el efecto, pero tam-
bién lo es una cupula. Todo depende de 2 elementos, el gradiente de declinacién que e ningin
momento estudié y la friccion. En economia, la friccién seria una variable que dependeria de los
procedimientos interno e instituciones, grado de conservadurismo, sensibilidad o elasticidad, la
incertidumbre sobre el futuro con los cambios de expectativas y las caracteristicas propias del

sujeto econémico estudiado. La friccién requeriria méas analisis empirico que tedrico

(R. F. Harrod 1970)

La distribucion del ingreso no es objetivo de estudio de Harrod en su teoria, sin embargo, la
misma sirve de punto de partida para otros economistas profundicen en la misma ya que, como
la misma Profesora Robinson responde y que se publica en el mismo articulo en el Economic
Journal por Harrod como derecho a replica,como Sir Roy Harrod dice, él nunca relaciona el estado
estacionario de crecimiento con la distribucion del ingreso. Pero él no nos lo puede prohibir que lo

hagamos nosotros(Kaldor, Passineti y Yo).(R. F. Harrod 1970)
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En 1947, Evsey D. Domar, presenta un articulo, el cual llega a resultados similares a los de
Harrod. La diferencia radica en que este autor hace énfasis en la relacion entre GG, y GG,,, mas que

en la tasa de crecimiento observada, en el que se justifica su horizonte temporal, el largo plazo

(Domar 1946).

El modelo de Harrod fue un suceso de maxima importancia para la teoria heterodoxa, ya que
expandié en el largo plazo los preceptos presentados por Keynes. Pero el reto no quedd sin una
respuesta adecuada por parte de la ortodoxia, que se recupera del cisma keynesiano al reinstaurarse

como dogma de consenso general.

En febrero de 1956 el economista Robert Solow publica un articulo donde presenta un modelo
dindamico de equilibrio general, recibiendo una amplia publicidad, aunque Trevor Swan publica un
articulo con resultados similares diciembre del mismo ano. La academia denominé al resultado como
modelo Solow-Swan, en reconocimiento a los aportes de ambos autores. Este modelo de crecimiento
econémico retoma los supuestos marginalista, introduciendo la posibilidad de convergencia entre
los paises a partir de la acumulacién de capital y su relacién con el producto , es decir, retoma el

papel de la oferta como determinante (Ros 2004).

La importancia de su presentacién radica en que se irguié como la alternativa a la linea de
pensamiento keynesiana de Harrod, atacando sus fundamentos esenciales con el supuesto objetivo
de corregir las insuficiencias que los autores detectaban de acuerdo a su formacién académica

eminentemente neoclésica.

Solow parte de la aceptacion de la existencia de un estado estacionario de largo plazo, la tasa de
ahorro nacional tiene que ser igual a la razon capital-producto y a la tasa de crecimiento de la fuerza
de trabajo (R. Solow 1992). Sin embargo, argumenta que su critica fundamental es el hecho de que
las tres tasa son constantes, cuando dependen de hechos cambiantes, la tasa de ahorro depende
de las preferencias de los agentes, la de fuerza de trabajo de elementos socio-demograficos, y la
de capital-producto del estado de la tecnologia. Estos elementos cambiaban de forma espontanea,
pues “la posibilidad de un crecimiento estable seria un golpe de suerte milagroso” (R. Solow 1992,
p.12). Ademas, si se intenta realizar una politica de crecimiento asumiendo estas afirmaciones, para
duplicar la tasa de crecimiento economico, la respuesta del modelo de Harrod es duplicar la tasa

de ahorro ex ante, lo cual es imposible para un pais en desarrollo que tiene insuficientes ingresos.
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Solow se dio a la tarea de crear su propio modelo para evitar que “Una expedicién de marcianos
que llegara a la tierra después de haber leido estos escritos [los de Harrod] habria esperado encontrar
sélo las ruinas de un capitalismo que se fragmenté a si mismo hacia muchos anos”(R. Solow
1992, p.12). El modelo que describira a continuacién retoma la funcién de produccién neoclésica,
desechando el anélisis de la demanda efectiva, aunque en el discurso de aceptacion del Premio Nobel
de Economia en 1987 expresa “Creo que les presté poca atencién a los problemas de la demanda
efectiva. En otras palabras: una teoria del crecimiento equilibrado requeria —y sigue requiriendo—
una teoria de las desviaciones que se alejan del curso de crecimiento equilibrado.” (R. Solow 1992,

p.16). Sus palabras fueron totalmente desoidas por sus propios seguidores.

La belleza matematica y su consistencia tedrica con la ideologia ortodoxa impusieron el modelo
de Solow y sus desarrollos posteriores. La llamada nueva teoria del crecimiento endégeno modifico
el supuesto de rendimientos decrecientes asumido por Solow a partir de la tradicion ricardiana, por
rendimientos crecientes, que permitirian a la productividad marginal del capital aumentar en lugar
de disminuir en el largo plazo. Dos de sus exponentes son Paul Romer y Robert Lucas. Romer
(1986) se concentrd en las externalidades producidas a partir de la introduccién de los resultados
de la investigaciéon y desarrollo. La formacion de capital humano a través de la educacién, como
condicién previa al crecimiento, fue el objeto de estudio de Lucas Jr (1988). La critica hacia

13

estos modelos parte incluso de su propio nombre ya que “... muchas ideas de la nueva teoria del
crecimiento no son nuevas del todo.” (A. Thirlwall 2003, p.67). El cardcter endégeno de la tasa
de crecimiento y el papel del conocimiento estan presentes en la teoria econémica desde el propio
Adam Smith, lo que demuestra el desconocimiento de los clasicos por una parte importante de las

nuevas generaciones.

En la economia, al igual que en la fisica toda reacciéon genera una fuerza contraria, es decir, una
de oposicion consistente con la dialéctica hegeliana. Los cambios en la realidad nuevamente presio-
naron al paradigma imperante, el cual fue incapaz de proveer respuestas adecuadas, principalmente

para los paises en desarrollo.

En los anos setenta del siglo veinte Anthony Thirlwall asume la tarea de actualizar las teorias
desarrolladas por Harrod, reintroduciéndolo nuevamente a la demanda en el debate tedrico del cre-
cimiento econémico. La culminacion de dicho trabajo lo constituye el modelo de las constelaciones,

el cual sintetiza los trabajos de anos de investigaciéon econémica.
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1.4. Thirlwall, critica y continuidad de Harrod

1.4.1. Endogeneidad de la tasa natural

El supuesto del Modelo Harrod-Domar de la exogeneidad de la tasa de crecimiento natural fue
refutado de forma empirica por el economista britdnico Anthony Thirlwall. Este demuestra la
endogeneidad de la tasa tomando como punto de partida la denominada Ley de Okun, la cual

desarrolla la relacién entre el crecimiento econémico y el desempleo.

Arthur Okun (1963) se planted responder a la pregunta de cuénto producto se podria obtener de
una economia que estuviera bajo la condicién de pleno empleo. Define que una politica orientada
a “.un objetivo de pleno empleo necesariamente va ligada a la condicion de un producto de
pleno empleo” (Okun 1963, p.1), o producto potencial. Para alcanzar este dptimo se requiere el
supuesto previo de que la demanda agregada coincida exactamente con este nivel de producto.
Sin embargo, Okun expresa que de no cumplirse este supuesto, que es consecuente con la Ley
de Say, existird una parte del producto que no se realizara en el mercado y, por consiguiente, se
manifestara una brecha entre el producto actual y el potencial con la consecuente divergencia entre
la tasa de empleo real y la de pleno empleo. Mediante los datos demuestra que la tltima situacién es
estadisticamente la norma. Por lo tanto, para influir en el empleo, la politica econémica, tanto fiscal
como monetaria, deben operar en la demanda agregada y en la producciéon simultaneamente, por
lo que el conocimiento de la brecha existente con respecto al producto potencial es determinante

para los agentes decisores.

La capacidad ociosa presente en la economia, tanto de trabajo como de capital, es otra pro-
blematica directamente relacionada con el tema en cuestion y que se analiza por su influencia en
los ciclos econémicos y en la fijacion de los objetivos de politica, principalmente derivados del
“...enorme costo social de existencia” (Okun 1963, p.1). La subutilizacién de la capacidad potencial
de los factores disponibles puede influir en el producto potencial, ya que se genera una caida del
ingreso y las ganancias, lo que disminuye el proceso inversionista en planta, equipos, investigaciéon y

desarrollo, viviendas y educacion, disminuyendo el crecimiento del producto potencial(Okun 1963,

p.2).

Una de los métodos utilizados por el Okun para validar su hipotesis es una regresion lineal que
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se expresa como Y = [y + [1(X), donde Y es la tasa de variacién del desempleo y X es la del
producto nacional bruto (PNB). El signo negativo del parametro del producto, f; < 0, demuestra la
relacién inversamente proporcional entre el crecimiento del producto y el desempleo. El intercepto
positivo, 5 > 0, muestra que ante el estancamiento de la economia el desempleo aumentard, ya
que la poblacion econémicamente activa en el momento en el cual se realizd la investigacion se

mantenia creciendo y la productividad del trabajo aumentaria por la especializacion.

Sin embargo, seguidamente utiliza un método que invierte la causalidad, ya que estima el pro-
ducto potencial de la economia utilizando como variable independiente el desempleo. La ecuacion
utilizada es P = A[1+5,(U —U")|, donde P es la tasa de crecimiento potencial del producto, A es la
tasa de crecimiento actual del producto, U es la tasa de desempleo actual y U* es la potencial(Okun
1963, p.3). El parametro 3y es la brecha en entre el producto potencial y el actual dada la brecha en
el empleo. Al graficar los resultados, Okun encuentra que aunque la tendencia es creciente para el
periodo analizado, el producto potencial presenta constantes aumentos y disminuciones, los cuales
alcanzan picos de expansion en los momentos de auge y de crisis de la economia, relacionados con
la guerra de Corea. El autor plantea dos posibles respuestas a este dilema, o se toma en cuenta
estas variaciones como indicadores de los cambios o irregularidades en la capacidad productiva
que influyen en la capacidad potencial, o son una expresion de la imperfecta correlacién entre el
desempleo y el crecimiento potencial que se soluciona suavizando la serie de tiempo estimada. La
decision de Okun fue “Mi inclinacion personal es seleccionar la tendencia suavizada del producto
potencial para el periodo posterior a la guerra de Corea. Encuentro dificil aceptar como veredicto
que el producto potencial pueda contraerse o expandirse con el desempleo” (Okun 1963, p.4). Por
consiguiente, el autor dejo a un lado la posibilidad de considerar el caracter endégeno del producto
potencial, derivando el resto del estudio al analisis de la tendencia de crecimiento positivo del

producto potencial.

Aprovechando los avances de Okun, A. Thirlwall (1969), retoma el camino truncado para
demostrar el caracter endégeno de la tasa de crecimiento natural de la economia a través de ..
una forma obvia e intuitiva, pero a la cual no se le presté la debida atencién...” (A. Thirlwall
1969, p.87). Reintroduce el concepto de tasa natural de crecimiento utilizado por Roy Harrod,

como la suma de la tasa de crecimiento de la productividad de la fuerza de trabajo y la de la

poblacién econémicamente activa. Un crecimiento en estas tasas genera un aumento en la capacidad

20



productiva, que si no es alcanzada por la real, genera un exceso de fuerza de trabajo en horas-

hombre.

Thirlwall toma la primera regresion utilizada por Okun e invierte la causalidad de las variables,
obteniendo como ecuaciéon G = a — f(AU), donde G es la tasa de crecimiento real de la economia
y AU es la tasa de variacion del desempleo. Del concepto de tasa natural se desprende que al
alcanzarse se encuentra la economia en pleno empleo, por lo que todas los trabajadores que buscan
activamente empleo lo encuentran, concluyéndose que AU = 0, por lo que la tasa natural de
crecimiento de la economia es igual a a. Este resultado implica que la tasa natural de crecimiento
dependera solamente de la tasa de incremento de la productividad del trabajo, no asi del crecimiento
de la fuerza de trabajo y de su demanda. El tinico sesgo estimado por el autor es que cuando la
tasa natural esta sobre la real, algunos trabajadores que seran despedidos no se registraran como

desempleados.

Cuando el autor realiza las pruebas estadisticas, utiliza ambos métodos. Primero el método
indirecto de Okun, donde la tasa natural es igual a g, = % Posteriormente desarrolla el suyo,
afirmando que los resultados tienen que ser similares. Los calculos se realizaron para Reino Unido
y los Estados Unidos en el periodo 1950-1967, obteniéndose una diferencia de apenas 0.03 %, la
cual es razonablemente buena (A. Thirlwall 1969, p.88). A. Thirlwall (1969) toma como marcador
la maxima tasa de crecimiento compuesto alcanzada en el periodo y la compara con los resulta-
dos obtenidos, argumentando que esta constituye un punto donde mejor se han aprovechado las
capacidades, y coincide aproximadamente con la tasa natural de crecimiento estimada. Durante
el resto del periodo, la tasa real se encuentra por debajo de la natural, lo que implica que existe

desempleo en la economia.

A partir de este articulo seminal se han realizado estudios posteriores para comprobar la veraci-
dad de esta hip6tesis. Leén-Ledesma y A. P. Thirlwall (2002) se proponen estimar la sensibilidad de
la tasa natural de crecimiento para quince paises de la Organizacion para la Cooperacién Econémi-
ca y el Desarrollo (OECD) en el periodo 1961-1995. La hipdtesis central a contrastar es que la tasa
natural de crecimiento para estos paises tiene un caracter endégeno. La estimacion se realiza utili-
zando la ecuacién de A. Thirlwall (1969), aunque se introduce en un segundo momento una variable
Dummy que toma el valor uno cuando la tasa natural es superior a la media y cero para el resto

del periodo, quedando la ecuacién g = as + by D — co(A %U). Si la Dummy toma el valor de uno, se
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modifica el intercepto, el cual es ahora as + by, y que corresponde al valor de la tasa natural, por lo
que si es significativo el coeficiente se puede afirmar que en tiempos de auge de la economia la tasa
real eleva la tasa natural, por lo que es endégena al modelo.Los resultados obtenidos muestran que
se corrobora la hipétesis, demostrando la importancia de centrar los estudios tanto en la demanda
como en la oferta para la correcta comprension de las diferencias en las tasa de crecimiento de largo
plazo. Sin embargo, se enfatiza que el crecimiento estd conducido primeramente por la demanda,
ya que el crecimiento de la fuerza de trabajo y la productividad responden al correspondiente de

la demanda, tanto doméstica como foranea.

El desarrollo de la teoria también ha incentivado la aplicacion de otros métodos econométricos
para su evaluacion. Libanio (2009) utiliza un test de raices unitarias sobre un panel de datos
conformado por doce economias de América Latina y el Caribe. Esta técnica le posibilita probar
su hipdtesis de que las series de tiempo del producto interno bruto (PIB) son no estacionarias,
permitiendo afirmar que los shocks, tanto de oferta como de demanda, tienen efectos sostenidos
en el largo plazo de las correspondientes economias. La demanda agregada influye directamente
en la productividad laboral, a través de la decisién de invertir, y por tanto, en la acumulacion del
capital y en la demanda de trabajo en horas-hombre, lo que tiene relacién directa con el propio
proceso de aprendizaje de los trabajadores. En la region latinoamericana el trabajo informal y la
migracién son dos factores que influyen en el mercado laboral y que por sus dimensiones tienen

que considerarse.

El método de regresiones aparentemente no relacionadas fue utilizado por Vogel (2009) para
mediante la demostraciéon de la endogeneidad de la tasa natural cuestionar empiricamente los
conceptos de frontera exdgena del crecimiento y la convergencia en el largo plazo de la tasa actual
con la natural como enarbolan los tedricos de la supuesta nueva teoria del crecimiento econémico. El
estudio se realizo obre la base de 11 paises latinoamericanos para periodos diferentes dada la dispar
disponibilidad de datos. Entre los resultados obtenidos esta la confirmacion de la endogeneidad de
la tasa natural y que la misma presenta un crecimiento mayor en periodos de auge para los paises
latinoamericanos que para los paises de la OECD en el mismo periodo de tiempo. Como conclusion
la autora propone que para sostener un alto nivel de demanda las politicas econémicas deben estar
encaminadas a disminuir sustancialmente la brecha en la distribucion de los ingresos, aumentar el

nivel de educacion de conjunto con el desarrollo de un sector industrial orientado a la exportacion
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que pueda aprovecharlo y la estabilidad politica necesaria para el establecimiento de objetivos de

largo plazo.

Otros autores han investigado la relaciéon de causalidad capital fijo acumulado a producto
interno bruto real, lo cual se anadiria como argumentacién de la endogeneidad de la tasa natural,
bajo la hipétesis de que la inversion en métodos de produccion intensivos en capital conducen a una
mejora de la productividad laboral bajo el supuesto de complementariedad y no sustitucién en la
relacién capital trabajo. Acikgoz y Mert (2010) realiza esta investigacién para Turquia en el periodo
1980-2008, obteniendo que la tasa natural para dicho pais es endégena, reaccionando en periodos
de auge treinta y cinco punto porcentuales mas que en el resto de la serie estimada. La demanda
es la principal restriccion para el crecimiento turco en el periodo, lo cual se ve fortalecido por la no
existencia de un margen superior fijo al pleno empleo. Sin embargo, es la productividad conjunta
de capital- trabajo la que permite afirmar que la tasa natural es enddogena, ya que los resultados
individuales no son concluyentes. La tecnologia, por tanto, se erige como otra determinante en el

estudio de la tasa natural.

En linea directa con el estudio anterior Perrotini-Hernandez y Vazquez-Munoz (2017) investiga
el rol fundamental de la acumulacién del capital, y mas especificamente, el de la tasa de crecimiento
de la capacidad econémica, en la endogeneidad de la tasa natural de crecimiento de la economia.
Este estudio presenta la posibilidad de la existencia de dos clases de endogeneidad, la relacionada
con la evolucién dindamica de la capacidad econdmica y la segunda con la existencia de diferentes
regimenes de crecimiento, a los que denomina como expansivos o depresivos. La definicion de ca-
pacidad econémica es “... el nivel deseado de producto a producir por una planta o equipo” (Shaikh
y Moudud 2004, p. 2). El objeto de estudio es el Tratado de Libre Comercio de América del Nor-
te(TLCAN) en el periodo 1971-2014, lo cual permite analizar la capacidad econdémica anterior y
posterior a la firma en 1994 de dicho Tratado. La principal conclusion de este estudio es que “..
una continua subutilizacién de la capacidad econémica debido a un nivel insuficiente de demanda

producira efectos negativos en los incentivos a invertir, por lo que deprimira la tasa natural de

crecimiento de la economia” (Perrotini-Hernandez y Vazquez-Munoz 2017, p. 267).

La endogeneneidad de la tasa natural, como demuestran las investigaciones empiricas a partir
de A. Thirlwall (1969), estd dada por su dependencia causal de la demanda agregada. Sin embargo,

esta tiene dos ambitos en la realidad, la demanda interna y la externa. El estudio de esta tltima
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implica romper con el supuesto de economia cerrada contemplada por R. F. Harrod (1939) y

analizar la demanda externa como determinante del crecimiento.

1.4.2. Una economia abierta

El papel determinante de la demanda externa para el crecimiento econémico en el largo plazo esta
presente desde el mismo inicio de la historia de la economia como ciencia, en obras como las de
Adam Smith y David Ricardo. Para los clasicos, el comercio exterior constitufa una alternativa
para superar el limite de absorciéon de la demanda interna. Los crecientes excedentes de la produc-
cién nacional dado el incremento en la productividad de los factores debido a la especializacion
de la fuerza de trabajo y la tecnologia aplicada inducia a los agentes a la busqueda de nuevos
mercados. No era un consejo més, la expansion comercial era un imperativo que tenia que ser
desarrollado por privados y promovido por el estado. La creacién de los grandes imperios de los
siglos diecisiete, dieciocho y diecinueve, encabezados por Espafnia, Reino Unido y Francia, fueron

los mayores exponentes de la expresion politica y militar de esta necesidad econdémica.

Sin embargo, en afnos posteriores se impuso en la academia el supuesto de economia cerrada. Este
evento supuso el abandono de la teoria comercial, con el correspondiente alejamiento de los hechos
que se sucedian en la realidad. Se justifica esta situacién en la necesidad de simplificar el andlisis de
los mecanismos de funcionamiento y de trasmision de efectos en una economia. Como consecuencia,
los modelos pioneros de crecimiento como los de R. F. Harrod (1939) y R. M. Solow (1956) nacieron
bajo esta condicion. Esto no impidié que de ellos se extrajeran conclusiones de politica econémica
que serian ejecutadas por los lideres mundiales en situaciones no comprendidas en los objetivos
primarios de dichos modelos. Esta situacion generé la necesidad de una teoria pragmatica, por lo
que se requeria modificar este supuesto para poder englobar y proponer soluciones viables al menos
tedricamente a problemas del mundo real, como el déficit de la balanza de pagos, la deuda externa

y la insercién en el comercio internacional.

El model neoclédsico que se establecié como mainstream, respondian a la pregunta de porqué
existian tasas diferentes de crecimiento entre paises a través de una explicacion que solo abordaba
el lado de la oferta, por lo que la diferencia radicaba en la tasa de crecimiento de los factores de

produccion, el capital y el trabajo. El porqué de las diferencias en las tasa de crecimiento de los
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factores nacia como interrogante para A. Thirlwall (1979). El autor presenta que la respuesta no se
encontraba en el lado de la oferta, como argumentaban los neoclasicos, sino en el de la demanda.
Con esta aseveracién entraba de lleno en el ambito del pensamiento keynesiano. Este enfoque
conlleva la modificacién de la pregunta objetivo, manifestandose en cudl seria la causa de que la
demanda, como elemento causal, crezca a tasas diferentes para los respectivos paises, lo que esta

vez asumiéndolos economias abiertas.

El enfoque keynesiano abordado por este cientifico tiene como primicia que “la demanda es
quien conduce a la oferta dentro de ciertos limites” (A. Thirlwall 1979, p.429). Las restricciones
impuestas por el crecimiento de la demanda constituyen el tema central del estudio, mas no elimina
la importancia de contemplar los efectos derivados de la accion directa de la oferta. Thirlwall es

consecuente con la realidad, ya que en la practica resulta imposible separar la oferta de la demanda.

En una economia la principal restriccion de la demanda se produce en el sector externo re-
presentado por la Balanza de Pagos. En la contabilidad nacional se establece como la diferencia
existente entre las exportaciones y las importaciones en un periodo de tiempo dado que general-
mente es de un ano fiscal. Thirlwall concluye que la evolucién satisfactoria de la balanza de pagos
conlleva que las exportaciones sean mayores a las importaciones como tendencia general. Si la
senda transitada no es adecuada durante la expansién de la demanda, antes de que se alcance el
maximo nivel de produccion dada la capacidad instalada, la misma se contraera, provocando que
la inversién disminuya y consecuentemente el progreso tecnolégico. Este resultado tendra un im-
pacto directo en la competitividad de los productos nacionales en relacion con los foraneos, lo que
fomentara que se produzca un incremento de las importaciones y otra reducciéon de la demanda,
lo cual denota la caida en un circulo vicioso nocivo para la economia en cuestién. Si la Balanza de
Pagos, en contraposicion, se encuentra en una trayectoria favorable ante la expansion de la deman-
da, se generara el mecanismo de trasmision contrario, entrando la economia en proceso iterativo
virtuoso. Estas conclusiones permiten establecer la necesidad de orientar la produccién nacional

“... porque es unicamente mediante la expansiéon de las

en cierta proporcién a las exportaciones
exportaciones que es posible incrementar la tasa de crecimiento de la economia sin deteriorar la

balanza de pagos simultdneamente” (A. Thirlwall 1979, p.430).

Esta idea aunque desarrollada a profundidad por Thirlwall, el propio autor acredita que provie-

ne del concepto desarrollado por Roy Harrod denominado multiplicador estocéastico del comercio
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exterior en 1933. Entre los supuestos basicos del multiplicador harrodiano se encuentra que los
términos del comercio se presumen constantes; no se considera inversiéon, ahorro o gobierno. La
balanza de pagos se encuentra en equilibrio, lo que presupone que las importaciones son iguales
a las exportaciones, X = M. Las importaciones estdn en funcién del ingreso, M = M + m(Y),
siendo m la propensién marginal a importar. Si sustituimos las importaciones por las exportacio-
nes y despejamos el ingreso, para posteriormente derivamos para encontrar cuanto varia el ingreso
al incrementarse las exportaciones en una unidad el resultado es el multiplicador del comercio
exterior,ﬁ—)y( = %, siendo este el inverso de la propensién marginal a importar. Por tanto, la con-
diciéon para el equilibrio de la balanza de pagos es igual a las exportaciones entre la propension

marginal a importar (R. Harrod 1933), Y = =,

Thirlwall se cuestiona el porqué inexplicablemente el destacado cientifico britanico no incorpora
en anos posteriores a su teoria dindmica de analisis del crecimiento de una economia abierta los
conceptos que ya previamente él mismo habia desarrollado, como la tasa de crecimiento natural
y la garantizada. Por consiguiente, se puede afirmar que este rescate del conocimiento relegado es

otro de los logros alcanzados por el autor que estamos analizando.

A. Thirlwall (1979) parte del supuesto de que la economia estd en equilibrio de la balanza de
pagos de la cuenta corriente. El precio de las exportaciones en moneda local Py por su volumen
X, bajo esta circunstancia es igual a el precio de las importaciones en moneda extranjera Py por
su volumen M, por tasa de cambio E;, obteniéndose la ecuaciéon PyX; = Py M;F;. Aplicando
el logaritmos a cada uno de los componentes se obtienen las tasas de crecimiento, las cuales se
expresan en letras minusculas.

Pdt + Ty = Ppe + My + € (1.1)

Las importaciones Thirlwall las deduce de la teoria estandar de la demanda. La formulacién
de las importaciones M; seria M; = (PftEt)‘l’Pc}I;Yt". Aplicando nuevamente los logaritmos para

obtener las tasas de crecimiento se obtiene la siguiente expresion.

my = V(ps) + V(er) + P(par) + 7(ye) (1.2)

La elasticidad precio de la demanda de importaciones es ¥ | la cual tiene un valor inferior a

cero (U < 0). Esto implica que al aumentar el precio de las importaciones o la tasa de cambio,
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lka tasa de crecimiento de las importaciones disminuye. La elasticidad cruzada de la demanda de
importaciones, ®, es mayor a cero,(® < 0), por lo que un incremento del precio de las exporta-
ciones generara un efecto en igual sentido en el volumen de importaciones. Finalmente tenemos la
elasticidad ingreso de la demanda de importaciones, 7, es mayor a cero, lo que genera que cuando

el ingreso doméstico Y se incrementa, las importaciones ascienden.

El volumen de las exportaciones X; se expresan como X; = (%)”P]‘?t Zf. Aplicando los logaritmo

se obtiene la ecuacién dinamica de las exportaciones.

xy = n(par) — nler) +0(ppe) + €(2) (1.3)

La elasticidad precio de la demanda de exportaciones n es menor que cero, por lo que la demanda
de exportaciones disminuye al aumentar los precios de las mismas ( < 0). La elasticidad cruzada
de la demanda de exportaciones es d, la cual es mayor que cero (6 > 0) y la elasticidad ingreso de
la demanda de exportaciones, de forma similar, también es positiva (¢ > 0). La variable z; es la
tasa de crecimiento de la economia foranea, la cual es exdgena y es de la que depende la demanda

de exportaciones del pais que se tome de estudio.

Sustituyendo las ecuaciones 1.2 y 1.3 en la 1.1 se obtiene una ecuacién unificadora a partir de
la cual A. Thirlwall (1979) despeja la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos, por

lo que y; pasa a denominarse yp;.

a1+ —@) —pp(1 =6+ V) —e,(14+n+ V) +e(2)
Ypt = - (1-4)

Thirlwall asume que la elasticidad precio de la demanda de importaciones y la de las expor-
taciones son iguales a las elasticidades cruzadas respectivas, es decir, ® = 1) y n = §. Adicional-
mente, se considera que en el largo plazo los precios relativos internacionales no varian, es decir,
pat — Pst — ¢ =~ 0, ya que aunque se cumpla la condicién de Marshall-Lerner los precios medidos
en una divisa comin no tenderan a variar lo que implica que e; = 0. Realizando las sustituciones

se reduce la expresion.

—— 1.5
YBT - ( )
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La tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza de pagos es igual a la tasa
de crecimiento del volumen de las exportaciones sobre la elasticidad ingreso de la demanda de

importaciones. En reconocimiento a su antecesor denomina a su resultado como ecuacion dinamica

del multiplicador de Harrod (A. P. Thirlwall y Hussain 1982).

Solo existen dos factores que pueden derivar en que la tasa de crecimiento de un pais se desvie
de la tasa anterior, los cambios en los términos reales de intercambio y los flujos de capital, los que
causan desbalances en los gastos nacionales y el ingreso generando un correspondiente desequilibrio

en la cuenta corriente (A. P. Thirlwall y Hussain 1982).

Esta ecuacién implica que un pais no puede crecer por mucho tiempo a una tasa superior a
su correspondiente ypg;, a menos que pueda financiar el déficit que se produce en la balanza de
pagos en el cual necesariamente tiene que incurrir. Se asume que tendra que pagar o refinanciar
en un plazo de tiempo determinado dicho déficit a sus acreedores, por lo que la situacién no es
infinita en el tiempo (A. Thirlwall 1979). Sin embargo, nada impide que crezca a una tasa inferior
y pueda acumular capital para progresivamente ir escalando su crecimiento. Puede darse el caso
en el cual la yp; sea muy grande, tal que sobrepase la capacidad productiva en el pais. Esta dltima
situacion se presenta en los paises productores de petréleo del Golfo Pérsico, cuyas restricciones
fisicas para la extraccién del crudo son sobrepasadas por la demanda internacional, ya que su

petréleo es competitivo al tener la mejor calidad del mundo.

El autor, a partir de los datos estimados incluye en este grupo a Japén durante su periodo de
crecimiento de los anos sesenta a los setenta del siglo veinte, debido a la gran calidad, innovaciones
tecnolodgicas y precios competitivos de su industria en relacién con sus rivales en el periodo. En
palabras del autor “ Japén no podia crecer mas réapido porque se encontraba en el limite de su
capacidad productiva...porque su demanda estaba sin ningin tipo de restricciéon” (A. Thirlwall
1979, p.435), lo cual resulté en una prediccién del posterior estancamiento de esta nacién a partir
de los anos noventa, con un estancamiento de la tasa de crecimiento de la capacidad productiva
a pesar de tener enormes superavit en la balanza de pagos y una de las mayores proporciones de

deuda a producto interno bruto del mundo.

Una conclusiéon del modelo es que si un pais promueve el crecimiento econémico a través de
incrementar su capacidad productiva sin considerar la demanda externa y por consiguiente la

balanza de pagos, el resultado en el largo plazo sera un aumento del desempleo estructural. La
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unica forma de incrementar ypr es tener exportaciones mas competitivas y reducir la elasticidad
ingreso de la demanda de importaciones. Thirlwall, por tanto responde que la diferencia entre las
tasa de crecimiento de los paises reside ante todo en el mundo moderno en la restriccion que impone
la balanza de pagos o en sus propias palabras®... para la mayoria de los paises el determinante
fundamental de la tasa de crecimiento es la posicion de la balanza de pagos porque fija un limite al

crecimiento de la demanda a la cual la oferta se adapta ”(A. P. Thirlwall y Hussain 1982, p.498).

El autor posteriormente continué desarrollando analisis empiricos a partir de su teoria, concluye
que “....el mundo entendido como un todo econémico no se encuentra restringido por la balanza de
pagos, pero basta con que un solo pais no lo esté para que el resto presente dicha restriccion” (A. P.
Thirlwall y Hussain 1982, p.498). Ademds, mantuvo su posicién con respecto a la inestabilidad
planteada por Harrod, al concluir que el ingreso real y el desempleo son las variables que se
ajustan para generar que las exportaciones e importaciones retornen a la senda de equilibrio de la

balanza de pagos (A. P. Thirlwall y Hussain 1982).

En el ambito académico el debate en torno a los escritos de Thirlwall comenzaron de inmediato.
El primero de estos intercambios de réplicas y contra réplicas se produjo con los economistas Mc-
Gregor y Swales. Tuvo como ano de partida 1985 y se extendi6 hasta culminar en 1991. McGregor
y J Kim Swales (1985) afirman que a partir de un modelo de restriccién de la oferta se puede
derivar la tasa de crecimiento con restriccién de la balanza de pagos, lo cual genera que esta se
convierta en solo un caso de estudio y no en una ley general. Esta conclusién conllevaria a la inva-
lidacién de la afirmacion de que la demanda efectiva y la balanza de pagos son las determinantes
para que una economia alcance una trayectoria de crecimiento sostenido en el largo plazo. Otra
critica radica en que el modelo especificado por Thirlwall, no incluye explicitamente la influencia
de la competencia perfecta en el comercio internacional, el cual fue omitido a través del supuesto

de neutralidad de los precios relativos.

Ante este ataque directo, A. P. Thirlwall (1986) responde que en el espacio temporal del largo
plazo los precios relativos denominados en una divisa comiin tienen un comportamiento estable. El
autor identifica tres posibles causas a dicha situacion, variaciones en el tipo de cambio, estructuras

de mercado altamente competitivas y estructura de competencia oligopdlica.

Seguidamente McGregor y John Kim Swales (1986) argumentan su tesis esta vez modificando

el modelo del autor al exponer que no refleja la estructura oligopdlica, ni los cambios que se
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producen en la participacion de cada pais en los mercados internacionales. Proponen como solucion

la inclusion de factores de oferta como elementos centrales, nuevamente relegando a la demanda.

En 1989 se produce un hecho muy curioso, Paul Krugman realiza un estudio donde alcanza dos

¢

conclusiones esenciales. La primera es que “...lo sorprendente de las tendencias de largo plazo de
la tasa de cambio real es su ausencia” (Krugman 1989, p.27), es decir, que los precios relativos son
estables, contradiciendo a McGregor y Swales en este punto. La segunda es que existe una relacion
entre las elasticidades ingreso de la demanda y de la oferta con el comportamiento de la tasa de

crecimiento a largo plazo, lo cual coincide con lo planteado por Thirlwall, aunque desde un punto

totalmente diferente.

Krugman (1989) deduce a partir de un estudio empirico que los paises que han presentado
alto crecimiento tienden a tener alta elasticidad de las exportaciones simultaneamente con una
baja elasticidad de las importaciones, lo cual se aplicaba en sentido contrario para los de bajo
crecimiento. Su conclusion de que el ratio de las elasticidades en funciéon de la tasa de crecimiento
se comporta como linea de 45°, confirma el cardcter estable relacién. Sin embargo, expresa tajan-

43

temente que “... la diferencia entre la tasa de crecimiento de los paises se debe a diferencias en
la tasa de crecimiento de la productividad total de los factores” (Krugman 1989, p.12), es decir,
invierte la causalidad identificada por Harrod y Thirlwall, al establecer que la demanda se adapta

a las condiciones de la oferta, afianzando asi su posiciéon neoclésica.

Krugman retoma la teoria de las ventajas comparativas de David Ricardo para argumentar
su tesis, aduciendo que es la competitividad y diversidad de bienes producidos con respecto al
resto de las naciones es lo que le permite la expansion de su demanda externa y por ende el
crecimiento. Cuando la brecha se cierra es que se produce el catch-up o convergencia, resultando
en que todos los paises en esta situacién producen lo mismo de una forma muy parecida, lo que en
sus palabras implica que Estados Unidos y Alemania son similares (Krugman 1989). Sin embargo
este economista se plantea la cuestiéon de que, dada la conclusién anterior, cémo es posible que
Alemania y Estados Unidos comercien entre si enormes volimenes de mercancias si son similares.
La respuesta a esta interrogante contradice en parte su resultado, ya que expone que se produce
una especializacién en sectores con rendimientos crecientes diferentes en cada pais, pero no explica

como llegaron estos paises a dicho acuerdo si son similares.

A. P. Thirlwall (1997) responde a las afirmaciones de Krugman de una forma magistral, de-
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finiendo dicho articulo como un re descubrimiento de su teoria, Ley o hecho estilizado. Reitera
su posicion de cémo muchos paises sin restricciones de la balanza de pagos comienzan sendas de
crecimiento acelerado incrementando al mismo tiempo sus niveles de productividad, y no al revés.
Este efecto se observa a través de variables como la demanda inducida, el progreso tecnolégico, el

learning by doing o aprender haciendo, las cuales devienen en incrementos de la productividad.

“...la evidencia empirica es abrumadora, mostrando

Nuevamente aprovecha para recalcar que
que el crecimiento de la fuerza de trabajo, la acumulacién del capital y la productividad de la fuerza
laboral responden al propio crecimiento del producto” (A. P. Thirlwall 1997, p.380). Enfatiza que
la importancia de las exportaciones radica principalmente en que es la tnica forma de obtener

divisas internacionales para sufragar las importaciones, ya sea de consumo o medios de capital,

que en un mundo interconectado y abierto es inevitable realizar.

A pesar de la refutacion de las ideas presentadas por Krugman, a su desarrollo se le denominé
“nueva teoria comercial”, recibiendo por ello el Premio Nobel de Economia en el ano 2008, como
recompensa a su firme adhesion al paradigma neoclasico de que es la oferta la que dirige, mientras

la demanda se adapta si es que debe de tomarse en consideracion.

Numerosos estudiosos del crecimiento han comprobado la existencia empirica de la restriccion
por la balanza de pagos. Los objetos de estudios han sido diversos, paises denominados desarro-
llados, aquellos catalogados de forma eufimistica como en wvias de desarrollo, regiones o acuerdos

comerciales.

Atesoglu (1993) se propone comprobar empiricamente la ley de crecimiento econémico de Thirl-
wall, demostrando que en el largo plazo es la demanda agregada y no la producciéon la principal
restriccion. Con este fin toma los datos de Estados Unidos en dos periodos, el primero que abarca
los anos 1955-1970 y el segundo de 1975 a 1990. El resultado del anélisis muestra que esta teoria es
capaz de explicar las variaciones en el comportamiento de largo plazo del producto del pais objeto
de estudio. Ademas, se obtuvo que los precios relativos juegan un rol insignificante en la dindmica
del comportamiento de la balanza de pagos, por lo que su omisiéon no conlleva una modificacion
de los resultados finales. Por consiguiente, el ingreso real es la variable que se ajusta para corregir

los desequilibrios en la balanza de pagos, no los precios relativos.

En 1997, este mismo autor continia su estudio acerca del comportamiento de largo plazo de la
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economia de los Estados Unidos utilizando el multiplicador dindmico de Harrod y la ley de Thirl-
wall (Atesoglu 1997). Esta vez no retoma el método de estimacién de periodos traslapados, sino el
de cointegracion. Su objetivo es comprobar si se sostienen bajo este procedimiento los resultados
obtenidos en el articulo de 1993. Atesoglu (1997) utiliza como lapso temporal la serie correspon-
diente a 1932-1994, arribando a la conclusién de que se mantienen las conclusiones previamente
alcanzadas, confirmandose una relacion de cointegracion positiva entre la tasa de crecimiento del
producto real y la de las exportaciones. Lo més interesante es que esta tendencia se sostuvo a pesar
de la ocurrencia de la Segunda Guerra Mundial y otros sucesos de relevancia como el abandono
del patrén oro en 1973. De forma especifica se analizé la cointegracién en sub periodos de menor
extension, encontrandose que la cointegracion de las variables se rompia precisamente entre 1974-
1994 a partir de la salida de Estados Unidos de los acuerdos de Bretton Woods y la libre flotacién
de la tasa de cambio. En cambio, el producto real a través de un ajuste en su tasa de crecimiento
retomé la senda fijada por la teoria de Harrod-Thirlwall, acentuando el caracter temporal de la

desviacion.

Leon-Ledesma (1999) toma como objeto de su estudio a Espana en el periodo de 1965 a 1993.
Este espacio temporal permite analizar el impacto en el crecimiento econémico del paso de una
economia semi cerrada y con un alto componente estatal promovida por la dictadura franquista a
la integracién plena dentro del mercado comiin europeo en 1986 con las correspondientes privati-
zaciones y la reduccién de los mecnismos reguladores del estado. El principal resultado obtenido
es que para esta nacion la demanda es la que guia el crecimiento y no la producciéon. La evidencia
muestra que en los anos anteriores a la apertura existia un bajo desempleo debido a una alta tasa de
migracién de la fuerza economicamente activa. Al producirse la apertura del comercio exterior, los
mercados vecinos requirieron los bienes y servicios espanoles, por lo que se incremento el producto
de forma progresiva. El desempleo ascendio del cuatro al veinte porciento ante la expectativa de
la creacién de nuevos puestos de trabajo debido al incremento de la inversion y a que se invirti6 el
flujo de migracion. La endogeneidad de los factores de produccién ante el aumento de la demanda

externa que la restringia comprueba el cumplimiento de la ley de Thirlwall.

El paradigma de que la liberalizacion del comercio exterior incrementa automaticamente la tasa
de crecimiento de la economia es un elemento esencial de las politicas econémicas promovidas por

la corriente neoclasica y su expresion politica, el neoliberalismo. Esta tesis es sometida a escrutinio
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por Santos-Paulino y A. Thirlwall (2004). Los autores arriban a la conclusién de que la respuesta es
ambigua, ya que depende de la proporcién entre las tasa de crecimiento de las importaciones y las
exportaciones lo cual es consistente con la tasa de crecimiento de equilibrio de la balanza de pagos.
La liberalizacién se midi6é en este estudio a través de la variacién de las obligaciones aduaneras
tanto para importar como exportar. Se utilizaron 22 paises en desarrollo de América Latina, Africa
y el Sudeste de Asia en el periodo 1972-1997. Los datos mostraron que si la liberalizacion promueve
que las importaciones se incrementen en una proporcién superior a las exportaciones, la balanza
de pagos puede llegar a constituir un freno al crecimiento econémico antes de que este alcance su
pleno potencial productivo. Los autores remarcan que el punto de partida de la liberalizacion es
determinante, no solo el cambio proporcional. El libre comercio por si solo no es garantia de la
conversion de los recursos subempleados en la economia nacional en exportaciones, y por tanto, en

divisas internacionales, por lo que los factores de oferta son igualmente esenciales.

Caldentey (2015) expresa de forma acertada la relevancia de la popularidad y el reconocimiento
alcanzado por mérito propio de esta aportacion a la economia heterodoxa realizada por Thirlwall.
Su importancia se acrecienta ante la preponderancia a nivel internacional del consenso alrededor
de las tesis y postulados derivados directamente del pensamiento neoclésico en los agentes con
capacidad de decisiéon en materia econémica y la propia academia. “La Ley de Thirlwall es, sin
lugar a dudas, uno de los aportes mds importantes a la tradicion keynesiana y estructuralista de las
ultimas décadas. Constituye un pilar central de la economia internacional alternativo al paradigma

que domina la ensenanza y la prdctica de la ciencia economica”.(Caldentey 2015, p.47)

El cardcter enddgeno de la tasa natural y la incorporacion de la tasa de crecimiento de equilibrio
de la balanza de pagos abrieron las puertas a la creacién de un nuevo modelo. Este crearia un marco
de analisis que integrara las consecuencias estructurales y de politica econémica derivadas de las
comparaciones entre las tasas anteriores y la garantizada. La respuesta a esta problematica lo

constituyé el Modelo de las Constelaciones.

1.4.3. EIl Modelo de las constelaciones

En el ano 2001 Anthony Thirwall publica el articulo nombrado Relacion entre la tasa garantizada,

la tasa de crecimiento natural, y la tasa de equilibrio de la balanza de pagos en el cual introduce
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su Modelo de las Constelaciones. Este es el resultado de la combinaciéon en un solo marco de
analisis de las tres tasas de crecimiento, la natural, la garantizada y la de equilibrio de la balanza
de pagos. Estas tres tasas contienen en su formulacién las determinantes de crecimiento para una
economia abierta en el largo plazo. Sin embargo, el orden de importancia se establece a partir de

la comparacién de la magnitud de las tres tasas (A. Thirlwall 2001).

La tasa garantizada se define como aquella que permite el aprovechamiento pleno del capital
instalado en la economia, y se denota por g,. Esta permite que dado un nivel de tecnologia, se
genere una cantidad de empleo efectivo que puede no coincidir con el estado de pleno empleo de la
fuerza laboral disponible en la economia. Se calcula a partir de la propensiéon marginal al ahorro
representada por s, dividida entre la inversién, que es la proporcién capital-producto planeado
cuya representacion es C., quedando la funcion de la siguiente forma algebraica g, = ron (R. F.

Harrod 1939).

La tasa natural es aquella que permite el aprovechamiento pleno de los factores de produccion,
o en otras palabras, donde el uso eficiente del capital instalado coincide con la generacién de un
volumen de demanda de fuerza de trabajo que es igual al volumen total de la misma disponible en
el mercado laboral. Esta tasa marca una senda de crecimiento en la cual se sostiene un estado de
pleno empleo. La misma se compone de la suma de dos elementos, la tasa de crecimiento de la fuerza
de trabajo o nimero de trabajadores y la productividad de dicha fuerza laboral, obteniéndose la

expresion g, =7 + .

La productividad depende del estado del progreso tecnologico imperante en la economia objeto
de estudio (A. Thirlwall 2001). La diferencia conceptual entre R. F. Harrod (1939) y A. Thirlwall
(2001) es la endogeneidad de la tasa natural a las variaciones del producto real, lo cual rompe el

supuesto de exogeneidad de la tasa de crecimiento de la poblacién y de la productividad.

La tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la balanza de pagos v, se obtiene de la
relacién entre la tasa de crecimiento del volumen de las exportaciones x; sobre la elasticidad ingreso
de la demanda de importaciones 7, quedando la expresién definida como y, = . Esta rompe el
supuesto de economia cerrada asumido por Harrod, por lo que se extienden las posibilidades de
analisis del modelo original a las condiciones reales donde la demanda externa juega un papel

determinante del crecimiento y como guia de la oferta hasta ciertos limites.

34



La relacién entre la tasa natural y la garantizada fue explicada por R. F. Harrod (1939),
haciendo énfasis en los desequilibrios ante la poca probabilidad de que ocurra un estado de equilibrio
donde ambas tasa coincidan. Si g,, se encuentra sobre la g, la economia tendra un comportamiento
denominado recesion de tipo keynesiano, en la cual existe un volumen de produccién que no
encuentra realizacién en el mercado debido al exceso de capacidad productiva. Si la tasa garantizada
es menor que la natural la economia se encontrara limitada por los ahorros, ya que los reales son
menores que los planificados, por lo que existe un exceso de demanda que produce inflacién, la cual
incentivard los procesos de inversion planeada. En este escenario no se genera suficiente empleo
para todos aquellos trabajadores que lo buscan por lo que existe desempleo estructural. Estas son
las condiciones para una economia cerrada, aunque Harrod presenta de forma breve la posibilidad
de que en una economia abierta el flujo de capitales afecte directamente a la tasa garantizada al
incrementar o disminuir el monto de ahorros (R. F. Harrod 1939). La variaciéon de los ahorros
pudiera constituir una forma de equilibrar ambas tasas aunque el resultado no fue estudiado mas

alla de esta conclusidn.

La velocidad de ajuste con que operen los diferentes componentes de las tres tasas definen la
evolucidn a largo plazo de la economia nacional objeto de andlisis (A. Thirlwall 2001). La relacién
entre las tres tasas de crecimiento, por combinatoria arroja 6 posibles resultados, a los que el autor

designa como constelaciones.
Tabla 1.1

Constelaciones de Thirlwall

Escenario I Escenario II Escenario 111 Escenario IV

(1) Gw > gn > gb  (i1) guw > gn < g (779) g < gn > g5 (V) G < gn < G
(U) Guw > b > dn (UZ) Juw < [ < dn

Fuente: A. Thirlwall (2001).

El primer escenario se corresponde con el crecimiento caracteristico de una economia desarro-
llada. Esta presenta un exceso de ahorro en relaciéon con los planes de inversion. El desempleo se
caracteriza por ser bajo pero estable, dado el reducido incremento de la tasa de crecimiento de
la fuerza laboral. Sin embargo como la tasa de equilibrio de la balanza de pagos es menor que
gn la economia estd restringida por la demanda externa. Un crecimiento generara problemas de

la balanza de pagos antes de que se alcance el potencial instalado en la economia, por lo que se
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producird un déficit que se financiard a través de una entrada de capitales procedentes del exterior.

Dado que g, es bajo, las posibilidad de salir del desequilibrio son muy bajas.

El segundo escenario se compone de economias con exceso de ahorro, desempleo keynesiano y
superavit en la balanza de pago, tratandose de exportadores netos de capital. La diferencia con
respecto al primer escenario es que g es superior a g,, indicando que no se encuentran restringidos
por la balanza de pagos. El flujo de capital con destino a los mercados internacionales reduce g,,,
lo que combinado con una demanda externa genera un proceso virtuoso de inversion y crecimiento
del producto, que a su vez, dado el caracter endogeno de la tasa natural, esta se incrementan

aumentando la diferencia con respecto a la tasa garantizada. Este escenario es el mas deseado.

El tercer escenario es caracteristico de paises en desarrollo no petroleros. En esta situacién las
expectativas de inversion sobrepasan los ahorros planificados, provocando un proceso inflacionario
al no poder satisfacerse un mercado creciente. El crecimiento de la fuerza de trabajo excede a la
tasa de crecimiento del capital, dando como resultado un desempleo estructural sostenido. Como

la g, es inferior a la tasa natural, se presenta una restriccion por la balanza de pagos.

El cuarto escenario se sitian paises con caracteristicas clasicas atribuidas a los monoexporta-
dores, cuyo bien o servicio es de alta demanda en el mercado internacional y del cual las naciones
petroleras son el ejemplo més representativo. La demanda externa no constituye una restriccion
para estas economias, sin embargo han alcanzado el limite de su capacidad de crecimiento. Su
balanza de pagos se encuentra en superavit, permitiendo que sean remitentes de capital al exte-
rior, lo que reduce su ahorro interno, generando presiones inflacionarias y incrementan ain més
los desequilibrios. A. Thirlwall (2001) propone, como politica econémica, el incremento del ahorro

voluntario con el fin de acercar g, a g, ya sea de forma voluntaria o involuntaria.

Este modelo permite explorar el comportamiento de las determinantes del crecimiento econémi-
co en el largo plazo para un pais por lo que puede ser una herramienta para establecer categorias
muy utiles a la hora de fijar las politicas de crecimiento econémico. Lo llamativo es que durante
la revision bibliogréafica realizada no se encontraron estudios similares, abriendo las puertas a la

posibilidad de que pueda constituir un aporte a esta area del conocimiento.
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1.5. Conclusiones

En este capitulo se expusieron los antecedentes tedricos de los determinantes del crecimiento
econémico que constituyen los antecedentes directos del modelo de Harrod, que dieron pasos a

los cambios y adiciones de Thirlwall y que dieron paso finalmente al modelo de las constelaciones.

Los cléasicos de la economia tenian una visién claramente enddgena del crecimiento econdémico,
destacandose la division social del trabajo como motor del incremento de la productividad de
Adam Smith o el crecimiento de la poblacién como resultado del incremento de las condiciones de

vida como fue identificado por Thomas Malthus.

Harrod en su modelo de inestabilidad dindmica rompe con los canones del equilibrio de David
Ricardo y la estatica de Alfred Marshall, precursores del paradigma neoclasico construido por
Solow. Sin embargo, Harrod para presentar sus resultados asume como exégenas las variables
determinantes y las ilustra en un escenario de economia cerrada, lo cual aleja las conclusiones del

escenario presente en la realidad, en la cual los paises presentan un intercambio comercial.

Thirlwall rescata las teorias de Harrod realizando dos cambios fundamentales a su modelo, que
permitiran generar un debate que lo colocara nuevamente como una alternativa al pensamiento
mainstream que niega el papel de la demanda agregada como determinante del crecimiento. El
primer cambio es la demostracion de la endogeneidad de la tasa natural de crecimiento econémico,
ya que esta fluctia a variaciones de la demanda. El segundo es retirar el supuesto de economia
cerrada del modelo, introduciendo asi a la balanza de pagos como determinante del crecimiento.
La constatacién empirica de ambos cambios se han llevado a cabo en paises especificos, grupos y

hasta bloques econémicos, demostrando la validez estadistica de la teoria.

Finalmente la necesidad de integrar en un modelo los efectos derivados de la interaccién entre
las tres tasas de crecimiento econémico dieron lugar al modelo de las constelaciones desarrollado
por Harrod. Sin embargo, la revision bibliografica arrojé la carencia de estudios que reprodujeran
los resultados teodricos esbozados en este modelo, por lo que su desarrollo seria un aporte a la teoria

post keynesiana del crecimiento econémico.
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Capitulo 2

Hechos estilizados

2.1. Introduccion

En el capitulo anterior se establecié la teoria que sustenta el modelo de las constelaciones de
Anthony Thirwall. Este modelo estd compuesto por tres tasas de crecimiento econémico que se
relacionan entre si. La primera de ellas se denomina tasa natural de crecimiento econémico y en su
formulacién tiene el crecimiento de la poblacién y introduccion de la tecnologia. Esta se produce
cuando existe una condicién de pleno empleo del trabajo y el capital. El autor, no obstante, modifico
este concepto para introducir que la tasa natural se alcanzaba cuando crece el producto mientras

no varia la tasa de desempleo.

La segunda tasa es la denominada como garantizada, que expresa que una economia ha un uso
eficiente del capital al coincidir los ahorros con la inversién planeada. Esta no garantiza el uso de

toda la fuerza de trabajo disponible de la economia.

La tercera es la tasa de crecimiento econémico consistente con el equilibrio de la balanza de
pagos. Esta expresa la restriccion que impone la demanda externa sobre una economia, limitando

asi su crecimiento, o mostrando el margen dentro del cual es posible expandirse.

De las definiciones anteriores es posible extraer las principales variables necesarias para la esti-
macién del modelo aplicado a paises especificos. Entre las principales estdan: la tasa de crecimiento

a precios constantes del producto interno bruto, las importaciones, las exportaciones, el acervo de
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capital, las inversiones, la fuerza de trabajo y el desempleo. Ademads, se requiere para su estimacion

la obtencion de la informacién empirica correspondiente, asi como de su contexto histérico.

El objetivo esencial es caracterizar la tendencia de crecimiento de largo plazo de un conjunto de
economias mediante la identificacion de hechos estilizados con base en la observacién del compor-
tamiento de un grupo de variables econdmicas que estan asociadas al modelo de las constelaciones
de Thirlwall. Con este fin se requiere extraer los datos de diversas fuentes y procesarlos a través

de procedimientos estadisticos.

El capitulo se divide en dos secciones principales. En la primera se extraen y procesan los datos
de fuentes abiertas en internet, asi como la descripcién de los pasos necesarios para transformacion.
En la segunda se procede a la identificacién de los hechos estilizados, partiendo inicialmente de la
determinacion de los paises que son objeto de estudio, y posteriormente el andalisis de cada una
de las variables, ya sea totalizada para ver el comportamiento como grupo o individualizada para

cada nacion.

2.2. Datos del estudio

Los datos del estudio fueron extraidos de dos fuentes, la World Development Indicators(WDI)
que es la base de datos del Banco Mundial (WorldBank 2024) y la base de datos Penn World
Table versién 10.01 del Centro de Desarrollo y Crecimiento del Departamento de Economia de la

Universidad de Groninga (Groningen 2024), en el Reino de los Paises Bajos.

Los datos del WDI se obtuvieron utilizando el lenguaje de programacién Python en su version
3.9 y la libreria wbgapi que permite la conexion en tiempo real con la interfaz de programacién de

aplicaciones (API por sus siglas en Inglés) del Banco Mundial (Herzog 2021).

Los codigos de cada una de las variables y su definicion corta se presentan en la siguiente tabla.
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Tabla 2.1

Variables obtenidas del WDI
Nr. Cédigo Nombre

1 'NY.GDP.MKTP.CD" 'gdp_current.USD’

2 'NY.GDP.MKTP.KD" 'gdp_constant.USD_2015

3 'NE.EXPGNFS.CD' 'exportaciones_current.USD’

4 'NE.EXPGNFS.KD'" 'exportaciones_constant USD_2015
5 'NEIMPGNFS.CD 'importaciones_current USD'
6
7
8
9

'NEIMPGNFS.KD' 'importaciones_constant_USD_2015'
'NE.GDI.FTOT.CD'" 'FBK current.USD’
'NE.GDI.FTOT.KD" 'FBK _constant USD_2015
'SLTLF.TOTL.IN'  'labor force_total’
10 'SLUEM.TOTL.ZS" 'unemployment_I LOestimation %'

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024).

La definicién de cada variable se obtuvo de los metadatos correspondientes.

1. 'gdp_current USD': El producto interno bruto a precios corrientes es la suma del valor agre-
gado bruto de todos los productores de la economia mas los impuestos sobre los productos
menos los subsidios no incluidos. Se calcula sin hacer deducciones por depreciacién de activos
fabricados o por agotamiento y degradacion de recursos naturales. Los datos estdn en ddlares
estadounidenses actuales. Las cifras en ddlares del PIB se convierten a partir de monedas
nacionales utilizando tipos de cambio oficiales de un solo ano. Para algunos paises donde el
tipo de cambio oficial no refleja el tipo efectivamente aplicado a las transacciones reales de

divisas, se utiliza un factor de conversién alternativo (WorldBank 2024).

2. gdp_constant_.USD_2015: Similar al producto interno bruto a precios corrientes, pero los

datos estdn a precios constantes de 2015 en délares de Estados Unidos (WorldBank 2024).

3. 'exportaciones_current_USD’: Las exportaciones de bienes y servicios representan el valor
de todos los bienes y servicios de mercado proporcionados al resto del mundo. Incluyen
el valor de las mercancias, fletes, seguros, transporte, viajes, regalias, derechos de licencia
y otros servicios, como comunicaciones, construccién, servicios financieros, de informacion,
comerciales, personales y gubernamentales. Excluyen la remuneracion de los empleados y

los ingresos por inversiones (anteriormente llamados servicios de factores) y los pagos de
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transferencia. Los datos estan en ddlares estadounidenses corrientes (WorldBank 2024).

. 'exportaciones_constant U S D_2015": Similar a las exportaciones a precios corrientes, pero los
datos estan a precios constantes de 2015, expresados en ddlares estadounidenses (WorldBank

2024).

. importaciones_current_USD': Las importaciones de bienes y servicios representan el valor
de todos los bienes y servicios de mercado recibidos del resto del mundo. Incluyen el valor de
las mercancias, fletes, seguros, transporte, viajes, regalias, derechos de licencia y otros servi-
cios, como comunicaciones, construcciéon, servicios financieros, de informacion, comerciales,
personales y gubernamentales. Excluyen la remuneracién de los empleados y los ingresos por
inversiones (anteriormente llamados servicios de factores) y los pagos de transferencia. Los

datos estdn en délares estadounidenses actuales (WorldBank 2024).

. "tmportaciones_constant_USD_2015": Similar a las importaciones a precios corrientes, pero
los datos estén a precios constantes de 2015, expresados en délares estadounidenses (World-

Bank 2024).

. "FBK _current USD': La formacién bruta de capital fijo (anteriormente inversién fija inter-
na bruta) incluye mejoras de la tierra (cercas, zanjas, drenajes, etc.); compras de plantas,
maquinaria y equipos; y la construccién de carreteras, ferrocarriles y similares, incluidas
escuelas, oficinas, hospitales, viviendas residenciales privadas y edificios comerciales e indus-
triales. Segtin el SCN 1993, las adquisiciones netas de objetos de valor también se consideran

formacion de capital. Los datos estan en délares estadounidenses actuales (WorldBank 2024).

. '"FBK _constant_USD_2015": Similar a la formacién bruta de capital fijo a precios corrientes,
pero los datos estan a precios constantes de 2015, expresados en dodlares estadounidenses

(WorldBank 2024).

. 'labor force_total’: La fuerza laboral est4 compuesta por personas de 15 anos o méas que sumi-
nistran mano de obra para la produccion de bienes y servicios durante un periodo especifico.
Incluye a las personas que actualmente estan empleadas y a las personas que estan desem-
pleadas pero que buscan trabajo, asi como a quienes buscan empleo por primera vez. Sin
embargo, no todos los que trabajan estdn incluidos. A menudo se omiten a los trabajadores

no remunerados, los trabajadores familiares y los estudiantes, y algunos paises no cuentan a
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los miembros de las fuerzas armadas. El tamano de la fuerza laboral tiende a variar durante

el afo a medida que entran y salen trabajadores estacionales (WorldBank 2024).

10. "unemployment_I LOestimation %': El desempleo se refiere a la proporcion de la fuerza la-

boral que estd sin trabajo pero disponible y buscandolo (WorldBank 2024).

De la Penn World Table se obtuvo la variable 'rnna’ que es el stock o acervo de capital en precios

nacionales pero expresado en millones de ddlares de los Estados Unidos del 2017 (Groningen 2024).

La unificacion de las variables en una sola base de datos impone dos problemas esenciales, la
diferencia en el ano base de los valores constantes y la extension de las series temporales. Los

mismos se solucionaron mismo orden anterior.

Para solucionar el problema de los anos base se analizaron las variables constantes. La realiza-
cién de un cambio de anio base requiere de los valores a precios corrientes, lo cual obliga a proceder
con la modificacion de las variables obtenidas del Banco Mundial. Esta decision se adopta funda-
mentada en que la base de datos Penn World Table no cuenta con los valores expresados a precios

corrientes.

El procedimiento de cambio de base se muestra de forma numérica en la tabla 2.2, y los pasos
para su replica se describen a continuacion. Primeramente se dividio el valor a precios corrientes
entre los valores a precios constantes para calcular el deflactor con base en el ano 2015. Se seleccion6
el valor del deflactor en el ano que se tomara como nueva base, el cual se corresponde con el 2017,
y se divide toda la serie de deflactores entre este nimero. El resultado es que la nueva serie de

deflactores tiene el niimero uno como valor del deflactor para el 2017.

Posteriormente se divide la serie a precios corrientes entre la nueva serie de deflactores, resul-
tando en una serie de valores a precios constantes del 2017. Los resultados son consistentes, ya que
los correspondientes a los anios anteriores al 2017 tienen ahora un mayor monto que los que tenian

base 2015. Los nuevos délares tienen menos valor que los de periodos anteriores.
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Tabla 2.2

Procedimiento de cambio de ano base del 2015 a 2017

year

2015

2016

2017

FBK corriente

FBK constante_2015

Deflactor 2015
Deflactor 2017

4.382279e+10
4.382279e+10
1.000000e+-00
1.024912e4-00

FBK _constant_USD_2017 4.493713e+10

4.115628e+-10
4.186627e+10
9.501069e-01
9.737761e-01
4.293086e+-10

4.348367e+10
4.240537e+10

9.756934e-01
1.000000e+-00
4.348367e+10

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024).

La deferencia en la extension de las series temporales se ajusto filtrando los datos de ambas bases
y reduciendo las muestras a partir de los valores minimos y méaximos. El valor minimo se fijé en
el ano 1991, que coincide con el de las series unemployment_I LOestimation % y labor force_total.

El valor maximo es el 2019, que es la fecha més reciente en la que se estim6 el acervo de capital.

Tabla 2.3

Descripcion de las variables obtenidas del WDI

count min max
year 64.0 1.960000e+03 2.023000e+03
exportaciones_current_USD 40.0 8.575714e+09 1.028720e+11

exportaciones_constant_USD_2015 63.0

4.675767e+09

7.609959e+10

FBK_current_USD 40.0 1.168842e+10 1.128738e+11
FBK _constant _USD_2015 63.0 2.193373e+10 1.012054e+11
importaciones_current_USD 40.0 5.041763e4+09 9.688498e+10

importaciones_constant_USD_2015  63.0

5.255319e+09

8.570027e+10

gdp_current_USD 40.0 7.662966e+10 6.436284e+11
gdp_constant_USD_2015 63.0 1.492611e+11 5.987909e+11
labor force_total 33.0 1.386784e+407 2.184288e4-07
unemployment_ILOestimation % 33.0  5.440000e+00 1.959000e+-01

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024).

Como resultado de la determinacion del sub intervalo de las series temporales, por cada pais
seleccionado se cuentan 28 observaciones anuales de cada una de las variables. A continuacién se
agregd la columna de acervo de capital al resto de las variables y se cambiaron los nombres para

facilitar su comprension al lector. Con este objetivo se utilizaron las denominaciones mas comunes.
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Ademas, se calcularon dos nuevas variables, g_a que es la tasa de crecimiento del producto interno
bruto a precios constantes del 2017 y delta_U que es la variacion en puntos porcentuales de la tasa

de desempleo.
Tabla 2.4

Denominacion de las variables

Nr. Codigo Nombre
1 'unemployment_I LOestimation’ %’ U
2 'gdp_constant USD 2017’ Y
4 'exportaciones_constant USD_ 2017 X
5  'gdp_growth_ratio2017 'g_a
6  "importaciones_constant_USD_2017 M
7 'K _stock' K
8 'FBK constant USD 2017
9  labor force_total’ L
10 'U_first_dif ference delta U

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

La informacion se extrajo para Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Se cred un
documento en formato csv y otro en dta, para cada uno de los paises, asi como un panel de datos

general.

2.3. Seleccién de los paises

América Latina y el Caribe (ALC) esta reconocida como una subregion de América a nivel inter-
nacional, especialmente en la Organizacién de las Naciones Unidas (ONU) a través de la Comisién
Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL). La misma se encuentra dividida en treinta

y tres paises, y catorce territorios dependientes (CEPAL 2024Db).

En el periodo estudiado, que abarca desde 1992 a 2019, la evolucién de ALC ha sido marcada
por cambios drasticos en sus indicadores econémicos y demogréficos. La poblacion total pasd de
459 millones de personas a 646,8 millones lo que representa un crecimiento del 40 % en 28 anos
(CEPAL 2024a). En consonancia, la poblacién econémicamente activa pasa de 181.8 millones a

310,1 millones de trabajadores para un crecimiento de 70 %, lo que representa un crecimiento
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interanual promedio del 1,99 %, con un méximo de 3,54 %, minimo de 0.79% y una desviacién
estandar de 0.63 % (WorldBank 2024). Sin embargo, para analizar la economia se requiere de una
desagregacién, pasar del componente geografico regional a la divisién politico administrativa, es
decir, analizar especificamente los paises que la componen. Existen eventos internacionales que

afectan a todos, pero su expresion a lo interno de las naciones es diferente, especialmente en
materia de politica econdmica y social.
Los paises seleccionados para la realizacién del estudio son Argentina (ARG), Brasil(BRA),

Colombia(COL), Chile (CHL), México(MEX) y Peri(PER). La agrupacién se realiz6 a partir del

analisis de su peso ponderado en la economia de ALC, tomando como punto de partida a la fuerza
de trabajo, la cual se presenta en la figura 2.1.

Figura 2.1

Comparacion entre paises seleccionados y ALC en porcentaje
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

En la grafica 2.1a se puede apreciar que en el periodo analizado la fuerza de trabajo de los paises
seleccionados constituyé como promedio el 76.59 %, fluctuando entre un maximo de 76.85 % y un
minimo de 76.21 %. Cuando vemos las tasa de crecimiento de la fuerza de trabajo en la grafica 2.1b,
durante los 28 anos el comportamiento de ambas series es practicamente similar, promediando un
2 % para los paises seleccionados y 1.99 % para ALC, lo cual es apenas una diferencia de 0.01 %.

Sin embargo, ambas series tienden a divergir a partir del 2017, siendo la tasa de crecimiento de
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1.8 % para los paises seleccionados y 1.5% para la regién. La fuerza de trabajo de estos paises
aumenta mas que el total de la regién, aumentando la participacién de los mismos en el porcentaje

total de trabajadores.

Analizando el Producto Interno Bruto (PIB), tenemos un comportamiento similar entre las
series.

Figura 2.2

Comparacion entre paises seleccionados y ALC' en porcentaje
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

El valor de PIB de las naciones escogidas sobre el total de ALC se aprecia en la figura 2.2a. El
promediado en el lapso temporal seleccionado ha sido de 81.01 %, lo que demuestra lo representativo
de la muestra. Podemos dividir los valores en dos periodos, el primero de 1992 a 2011, donde se
aprecia una parabola convexa desde 1994 a 2011, y una caida sostenida desde el 2012 hasta el 2019.
En el primer tramo tenemos el maximo de la serie en 1994 con un 81.77 %, para en tendencia caer
hasta el minimo de 80.73% en el 2022 y ascender progresivamente hasta el 2011 con un pico de
81.60 %. En los subsiguientes ocho afios la caida fue sostenida, finalizando la serie en el 2019 con

un minimo de 79.89 %.

La tasa de crecimiento del PIB comparado es uno de los factores decisivos en la configuracion

de la seleccién, ya que el comportamiento es muy similar, como se presenta en la figura 2.2b. La
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media de la muestra es de 2.65% mientras que para la region es de 2.70 %, con una desviacion

estandar de 0.02 % para ambas.

A continuacion en la figura 2.3 se presentan dos variables que unen a las anteriores, crecimiento

econdmico y fuerza de trabajo como ad hoc de la poblacion.

Figura 2.3

Comparacion entre paises seleccionados y ALC
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

La grafica 2.3a muestra la tasa de desempleo media de los seis paises y la correspondiente a
la regién. La tasa media de cada una de las series para el periodo 1990-2022 fue de 7.98 puntos
porcentuales para los paises seleccionados y de 7.72 para América Latina, por lo que la diferencia

es de apenas (.26 puntos porcentuales.

Los valores extremos también tuvieron valores muy parecidos.LLos maximos de ambas series
fueron de 10.75 para los paises por un 10.21 para la regién. El minimo fue de 5.81 y 6.08 puntos
porcentuales respectivamente. Lo llamativo es que la cifra agregada de las naciones seleccionadas
es superior a las de la regién practicamente durante los primeros 20 anos, por lo que las 26
naciones restantes debieron de realizar un contrapeso a los resultados, a pesar de representar
aproximadamente solo el 25% del total de la fuerza de trabajo. Del 2014 al 2019 el desempleo
disminuyé por debajo de las cifras de la regién para mantenerse en valores muy similares los

restantes anos.
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La grafica 2.3b ilustra el producto interno bruto per capita, el cual contempla a toda la poblaciéon
de la regién y de los paises seleccionados. Se puede observar que a partir de 1993 se crea una brecha
entre las series de los paises seleccionados y América Latina, siendo la primera superior a la segunda.
Esta diferencia esta dada porque las tasas de crecimiento de los paises seleccionados es 0.5 puntos
porcentuales superior a la de la region como promedio en los treinta anos ge abarca la muestra,
siendo esas 1.84 y 1.38 respectivamente. En 1993 la brecha era de 122.71 ddlares, pero en el 2019

la misma alcanzé la cota de 988.20, lo que representa en treinta anos un incremento del 800 %.

La media del PIB per capita anual de la region es de 7481.32 ddlares mientras que el de los
seis paises la superd en 538.49 ddlares para situarse en los 8019.81 délares. Cuando se observa la
grafica se ve como partiendo de 1991 ambas series presentan una tendencia a separarse aunque
su coincidencia ante los shocks del ciclo econémico son similares, siendo el decremento durante la

crisis del 2008 el mejor ejemplo.

Otro elemento que se ha considerado es la balanza comercial desagregada en importaciones y
exportaciones en la figura 2.4.

Figura 2.4

Comparacion entre paises seleccionados y ALC en porcentaje
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La participacién de las exportaciones de los paises seleccionados en el total de ALC se muestran
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en la figura 2.4a. La media durante todo el perfodo ha sido de un 72.2% con una tendencia a
aumentar. La porcion fue en ascenso pronunciado desde un minimo de 69.2% en 1992 hasta el
2002 con un 73 %, desacelerandose el proceso en los siguientes anos. El maximo se obtuvo en el

2018, con un 74.2 %, con una leve disminucién en el 2019, hasta un 74 %.

Las importaciones tuvieron un comportamiento consecuente con las exportaciones, como se
ilustra en la figura 2.4b. La media para los 28 anos fue de 72.3%, con un minimo de 68.2% en
1992, hasta un maximo de 75.7% en el 2013, ano a partir del cual la participacién comienza a

disminuir hasta un 74.82 % en el 2019.

Se puede concluir que la seleccion de los paises es adecuada, porque representa en gran medida
el comportamiento de la region de América Latina y el Caribe. Sin embargo, el comportamiento
presentado como agrupacion no muestra las individualidades de cada pais, por lo que se hace

necesario el analisis de los hechos estilizados para cada una de las variables, diferenciando por pais.

2.4. Hechos estilizados

Desde el final de la segunda guerra mundial en América Latina se aplicé una politica de sustitucion
de importaciones e industrializacién a partir de un modelo politico centralizado, donde el estado
ocupaba el lugar de principal gestor y promotor del crecimiento y del desarrollo. Este modelo tuvo
significativos avances, al construir una base industrial que impulsé cambios sociales y econémicos
que hicieron a mas de uno sonar con alcanzar la convergencia con los paises desarrollados. En la
tabla 2.5 se presentan datos de algunos de los resultados logrados por la region.

Tabla 2.5

Evolucion de algunos indicadores industriales 1950-74.
Tasas anuales de crecimiento

Indicador Valor
Produccién manufacturera 6.8
Produccién de acero y lingotes 11.1
Produccién de cemento 8.0
Produccién de energia eléctrica 9.0

Produccién de maquinarias y equipos  12.7

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Pinto (1989).
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Esta politica“Fue una brillante solucion para superar las enormes desventajas de quienes se
habian quedado rezagados en el proceso de despliegue de los métodos de produccién en masa” (Pérez
1996, p.21). El porqué de enfocar los esfuerzos en el sector externo se debe a que, en palabras de
Rail Prebisch quien dirigié la Comisién Econémica para América Latina(CEPAL) de 1950 a 1963,
“... la constriccién del sector externo representaba el obstaculo més importante para el desarrollo en
esa época.” (Kerner, Love y Pollock 2001, p.16), especialmente el deterioro de la relacién de precios
de intercambio y la baja competitividad de las exportaciones. La llamada Ley de las elasticidades
regia el comercio exterior latinoamericano, existia una baja elasticidad ingreso de los productos
del sector primario junto con una baja elasticidad precio, nicleo de la balanza comercial de la

region, en oposicién directa a una elasticidad alta para los productos manufacturero (Kerner, Love

y Pollock 2001).

En este movimiento se reconoce el liderazgo de la CEPAL y de la Organizacion de los Estados
Americanos (OEA), bajo la presidencia en Estados Unidos de John F.Kennedy y su politica de
la Alianza para el Progreso. Esta ultima moriria junto con su impulsor, pero pasaria a la historia

como el tnico acercamiento entre pares dentro del marco de la OEA (Kerner, Love y Pollock 2001).

Es importante destacar que esta politica cepalista se aplic sin existir una teoria consolidada,
lo que conllevé un proceso de prueba y error. Sin embargo, el movimiento no se circunscribia a lo
establecido en Bretton Woods, es decir, la promovida por el Banco Mundial y el Fondo Monetario
Internacional. El mismo Prebisch diria “... yo no era de la escuela neoclasica ya que, sin desconocer
la importancia absoluta de la iniciativa privada, crefa que debia combinarse con la planificacién, con
las lineas generales de la planificacién. Esto es lo que no podian aceptar.” (Kerner, Love y Pollock
2001, p.20). El gran problema de las politicas desarrolladas fueron que no se logré la reduccién de
la importacion de bienes intermedios y de capital, ni una coherencia en las politicas comerciales

interamericanas que propiciara un desarrollo endégeno(Kerner, Love y Pollock 2001).

En el a&mbito de la politica piblica también hay que citar la ocurrencia de numerosos golpes
de estado en los paises de la region, que llevaron al poder a dictaduras militares cuyo objetivo era
eliminar la influencia de ideas que ellos consideraban como socialistas o comunistas, por lo que
contaron con el apoyo directo de los Estados Unidos a través de acciones como la Operacién Condor.
Esto regimenes dilapidaron los fondos piuiblicos y establecieron esquemas de poder jerarquicos

verticales similares a entes castrenses, que derivaron en la salida de una importante cantidad
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de especialistas y técnicos, privando a sus naciones en un corto periodo de tiempo de personal
altamente calificado. A lo anterior se sumé la represién de toda arista que fuera identificada como
progresista, que dand especialmente a las universidades e instituciones publicas. Esta polarizacion

marcaria el posterior desarrollo de la politica econémica y social en la region.

El tiro de gracia a los problemas acumulados se produjo en 1982 con la crisis de la deuda
externa que sumio a la regién en una profunda recesién econémica. Sus efectos pusieron fin a anos
de trabajo en pos del crecimiento autéctono, dando paso al naciente neoliberalismo. El gobierno
de EE.UU propuso el Plan Brady para renegociar la deuda externa, ya que existia una fuerte
exposicién de las instituciones bancarias y financieras no bancarias norteamericanas a la crisis. Co-
mo es légico, la solucién econdémica vino condicionada, de propuestas abiertamente ingerencistas.

13

John Williamson, el redactor de la propuesta dirfa “... argumenté que seria una buena oportuni-

dad para implementar politicas en los paises deudores, con el objetivo de ayudarlos a superar su
crisis de deuda externa haciendo cambios profundos en su politica econémica interna” (Williamson
2009, p.8). Este documento pasaria a la historia como el Consenso de Washington en 1989. Las
diez recomendaciones de politica econdémica derivadas directamente como recetas para la crisis, se
alineaban abiertamente con la escuela neocldsica (Moreno-Brid, Pérez Caldentey y Ruiz Napoles
2004).

» Asegurar la disciplina fiscal, con un déficit operativo de no mas del 2% del PIB.

= Establecer prioridades de gasto publico, es decir, eliminar todos los subsidios.

= Incrementar el ingreso fiscal, al ampliar la base gravable y las moderar tasas marginales.

= Liberalizar las tasas de interés.

= Establecer un régimen flexible del tipo de cambio.

= Liberalizar el comercio exterior.

» Liberalizar los flujos de inversién extranjera.

= Privatizar empresas paraestatales para conseguir mas eficiencia.

= Desregular para promover la competencia.
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» Garantizar los derechos de propiedad (en forma similar a la de Estados Unidos).

Precisamente son los efectos de estas politicas, aplicadas al pie de la letra por los gobiernos
de la region y especialmente en los seis paises que se abordan en este estudio, lo que constituyen
el punto de partida del periodo de andlisis en 1992. A partir del comportamiento de las variables

objetivos se establecerdn los hechos estilizados.

Tasa de crecimiento economico

En la figura 2.5 se muestran los gréficos del Productos Interno Bruto (PIB) a precios constantes

del 2017 de los seis paises que son objeto del estudio.

Argentina multiplicé en 1.82 veces su PIB en el periodo que abarca de 1992 a 2019. Sin embargo,
se requiere de un contexto adecuado para proceder a evaluar las cifras. En el periodo de 1960 a
1992 Argentina multiplicé por 1.96 su PIB, que es una cifra bastante similar a la anterior, la gran
diferencia radica en los puntos de partida. Brasil, en cambio tuvo un proceso mas dréstico, ya que
el PIB se multiplicé por 4.5 entre 1960 y 1992, pero entre 1992 y 2019 solo alcanzé un 1.97. El
desempeno chileno fue muy similar al argentino en cuanto a proporciones entre los crecimientos,
que en orden cronolégico fueron de 3.04 y 3.05 respectivamente. En Colombia se produjo un
resultado de 3.97 y 2.51. México tuvo un rendimiento similar al brasileio con una caida de 4.95
a 1.78. Finalmente Peri, que es, junto a Chile, los unicos paises que presentaron una tasa de
crecimiento mayor en el segundo periodo que en el primero, con 2.05 y 3.54 puntos porcentuales

respectivamente.

Se puede afirmar que, tomando en cuenta los diferentes puntos de partida,en 4 de los 6 paises
fue menor el crecimiento en veces del Producto Interno Bruto en el periodo 1992-2019 comparado
con el de 1960-1992. No obstante, es vital comprobar cual ha sido la evolucién entre los extremos
presentados anteriormente. Por esta razon se requiere analizar cudl fue el comportamiento de las
tasas de crecimiento del producto interno bruto, que son las que describen dindmicamente las series

en niveles.
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Figura 2.5

PIB en dolares a precios constantes del 2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

En la tabla 2.6 se tiene las tasas de crecimiento promedio para periodos de 10 anos entre 1960

y 2020 para un total de 60 anos.
Tabla 2.6

Tasas anuales promedio de crecimiento de los seis paises seleccionados
Periodo 1960-2020

ARG BRA CHL COL MEX PER

Interval

1960-1970 4.00 6.22 4.28 5.12 6.81 5.30
1970-1980  2.78 867 3.12 552 6.66 3.72
1980-1990 -0.71 1.67 3.10 3.42 186 -0.70
1990-2000 4.16 2.63 6.26 2.72 3.63 3.97
2000-2010  3.67 3.71 433 4.06 127 5.61
2010-2020 -0.62 0.36 2.13 254 097 2.58

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de WorldBank (2024).
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En la década de 1960 a 1970 todos los paises tuvieron un crecimiento promedio superior al 4 %
lo cual destaca la efectividad de la politica de sustitucion den importaciones e industrializacion
que de forma relativamente general se implementaba en la regién. La siguiente etapa, de 1970-1980
también tuvo resultados positivos aunque inferiores. Es necesario remarcar el efecto de los golpes
de estado, especialmente el de Argentina con la llegada al poder del General Videla en 1976, el cual
modificé el esquema econdémico peronista que regia. El de Chile en 1973, con la imposicion de la
dictadura de Augusto Pinochet, mantuvo el esquema centralizado sobre la industria del cobre, el
principal rubro del pais financiando asi como pionero las profundas transformaciones neoliberales

que posteriormente se generalizarian en América Latina.

La década perdida, como la denominaria la historiografia econémica y social fue la de 1980 a
1990. La crisis de la deuda externa impacté de una forma u otra a todas las naciones, en este caso
4 de las 6 tuvieron tasas inferiores al 2% como promedio, con la excepcién de Chile y Colombia.
Este 1ltimo pais mantuvo un crecimiento debido a la estabilidad de su principal producto, el café,
el cual incrementaba su demanda ano tras ano en los mercados internacionales al generalizarse
su consumo en mercados que no eran tradicionales como el asiatico, a pesar de desarrollarse una
guerra civil interna y conflictos asociados al narcotrafico que posteriormente se extenderian por

practicamente toda la region.

Dos eventos marcaron el periodo 1992 al 2000 para estos paises en forma general. El primero fue
la crisis mexicana de 1995, cuando un desplome del peso arrastré al sistema financiero internacional.
El segundo fue la crisis asiatica en 1998 y la crisis rusa, que generaron una contraccién de los flujos
de inversién extranjera directa y de los créditos internacionales. El tercero fue la crisis econémica
en los Estados Unidos de 1999-2000, que gener6 una contraccién de la economia norteamericana,
que inmediatamente arrastré a latinoamérica a través de la contracciéon de su demanda interna

(Moreno-Brid, Pérez Caldentey y Ruiz Napoles 2004).

A estos impactos del entorno econdémico se une la aplicacién de los preceptos establecidos en
el Consenso de Washington. Es una realidad que los resultados en las tasas de crecimientos son
positivos en comparacion con el intervalo anterior. El desempeno de Argentina, Chile y Peru fue
superior en 1990-2000 que durante los anos sesenta, mientras que lo contrario sucedié para Brasil,
México y Colombia. Por otro lado, esta mejora se realizé en parte a costa de la reduccion de los

presupuestos sociales.
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La depauperacién de las politicas sociales en esta década fue notable, al desmantelarse la
infraestructura publica. Estos efectos fueron se concentraron en sectores como la seguridad social,
salud, educacion y servicios publicos. Se restringié el acceso relativamente equitativo al agua, la
electricidad, las finanzas y el transporte que primaban hasta este momento. Esta situacion genero
un incremento de la desigualdad y un retroceso en relacion con los logros alcanzados bajo las

doctrinas cepalinas.

Adicionalmente, al retirarse las barreras a la inversién extranjera se produjo una consolidacion
del poder de las empresas internacionales sobre los paises estudiados, afianzando su dependencia
de los recursos externos y por tanto la exposicion a los shocks internacionales. Moreno-Brid, Pérez
Caldentey y Ruiz Népoles (2004) conclufa al analizar la década de 1990 al 2000 que “ Dicho
crecimiento, aunque mayor al 1.1 por ciento anual registrado en los afios ochenta, fue mucho més

bajo que el 5.5 por ciento de alza anual lograda a medias en 1950-80" (p.153).

El aumento de los precios de las materias primas permitio a los paises con sectores primarios
con una alta participacion en el PIB tener una tasa de crecimiento econémico superior al 3%
entre los anos 2000 y 2010. La tnica excepcion entre los 6 paises analizados fue México, en cuyo
crecimiento promedio influyé la crisis del 2008, destacando la caida en las exportaciones a Estados
Unidos. Chile y Colombia tuvieron resultados superiores al 4 %, nuevamente por el incremento del

consumo de los paises asiaticos y en especial China de cobre y café respectivamente.

La evolucién de la politica econémica en este intervalo de tiempo se destaco por la ascension de
gobiernos que no estaban completamente de acuerdo con los resultados alcanzados en los anos 90,
especialmente la decadencia social. Luis Ignacio Lula da Silva en Brasil, Néstor Kirchner en Argen-
tina y Hugo Chéavez en Venezuela encabezaron un movimiento hispanoamericanista que promovia
el crecimiento econémico nacionalista con una orientacion social. La presidenta Michelle Bachellet
en Chile, Alvaro Uribe en Colombia, los gobiernos panistas de Vicente Fox y Felipe Calderon en
México, y Alejandro Toledo y Alan Garcia en Pert mantuvieron su linea de derecha pero inser-
tando cambios en la politica social ante la pérdida de popularidad de las medidas neoliberales y la

necesidad de mantenerse en el poder.

La crisis del 2008 marcé el fin del auge de las materias primas y fijé un comienzo negativo para
la siguiente década. Entre el 2010 y 2020 el crecimiento econémico fue inferior al 3% en todos

los paises de la muestra. Argentina presenté una tasa promedio negativa de 0.62, la segunda mas
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baja después del -0.71 de los anos 80. Brasil y México se estancaron con apenas un 0.36 y 0.97
respectivamente, las mas bajas desde los anos 60. Chile, Colombia y Pert tuvieron tasas entre el
2% vy el 3%, siendo las menores para Chile y Colombia, y la segunda més baja para Peru después
de la alcanzada en la década perdida. Politicamente la inestabilidad dada la alternancia entre la
derecha y la izquierda en el poder, ha generado niveles de incertidumbre en cuanto a las medidas

a aplicar por la falta de continuidad de estas.

Es importante también anadir al analisis la perspectiva poblacional al PIB. En la figura 2.6 se
presenta los PIB per capita para los seis paises. El primer afio de cada grafico tiene exactamente
el PIB percépita, pero en los siguientes se presentan las variaciones solamente, siendo los escalones
grises incrementos positivos de la variable y los de color negro los negativos. El espacio temporal
abarca de 1960 al 2023 por lo que es la serie de tiempo mas larga de con que se cuenta en el estudio.

A continuacién se describen cada uno de los 6 gréficos.

Figura 2.6

Variacion del PIB per capita en dolares a precios constantes del 2015
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).
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En la grafica 2.6a se aprecia que en 1960 el PIB per capita de Argentina, que constituye el
punto de partida del analisis, era de poco mas de 7000 délares. Este valor inicial es el mayor de la
muestra. El valor maximo de la serie es de 14200, registrado en el ano 2011. La tendencia general
de los nimeros es a aumentar en todo el periodo, sin embargo, se puede afirma que el intervalo
de mayor crecimiento sostenido fue de 1960 a 1980. Durante la década de 1980 a 1990 se produjo
una caida de los valores, alcanzando un minimo en 1990. Posteriormente se puede ver un nuevo
auge hasta 1998 con un rapido descenso del PIB per cépita hasta el 2002. En el periodo 2002-2023
nuevamente se produce un comportamiento de cipula, con el méaximo en el 2011 y el minimo en

el 2020, sin que todavia en el 2023 se hayan recuperado los niveles del 2018 cinco anos después.

El comportamiento de Brasil ha sido de forma general ascendente como se observa en la grafica
2.6b. Este pais logré multiplicar el PIB per cdpita a lo largo del periodo en cuatro veces, partiendo
de 2400 doélares hasta alcanzar un méaximo de 9216.13 en el ano 2013. El comportamiento de la
serie se puede dividir en tres periodos. Del ano inicial a 1980 el crecimiento fue constante casi en
funcién exponencial. En los siguientes 20 anos, es decir, de 1980 al 2000 el crecimiento del PIB per
capita se estancé alrededor de los 6000 délares. En la siguiente década se crecié, aunque no a las

tasas de los anos sesenta del siglo veinte, cayendo progresivamente a partir del ano 2014.

Los datos de Chile se dividen en tres periodos, como se pude apreciar en el grafica 2.6c. Chile
parte de un PIB per cépita de alrededor de los 3500 ddlares en 1960 creciendo progresivamente
hasta cerca de los 4000 ddlares en 1971. El golpe de estado genero que se mantuviera oscilando la
serie alrededor de esta cifra por los siguientes 13 anos. En 1984 comienza a despegar este indicador,

creciendo constantemente durante los siguiente 30 anos como tendencia general.

La gréafica 2.6d muestra el comportamiento de Colombia, el cual ha sido el mas estable de todos,
en contraste con Argentina que es totalmente lo opuesto. Este pais se ha mantenido creciendo desde

1960, con la excepcién de un leve retroceso en 1999.

México, al igual que Argentina y Brasil, present6 un fuerte crecimiento del PIB per capita entre
1960 y 1980 que lo duplicé, como se presenta en la grafica 2.6e. En los anos posteriores se siguié
creciendo como tendencia, no obstante, se pueden observar las variaciones negativas asociadas ya
sea a las crisis internacionales como a las internas, denotando la dependencia de este pais de los

mercados externos. Las caidas coinciden con la crisis de la deuda de 1982, la crisis de la devaluacion

del peso en 1995, las crisis de Estados Unidos en el 2001 y 2008 y la COVID-19 en el 2020.
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Por 1ltimo se tiene a Pert en la grafica 2.6f. Esta nacién también crecié entre 1960 y 1980 Sin
embargo, en los siguiente veinte anos, esta variable disminuyé cayendo en 1991 a un valor inferior
al que se tenia en 1960. A partir de este momento este indicador ha crecido de forma sostenida

por 30 anos.

Como conclusién se pueden establecer los siguientes hechos estilizados.

1. El crecimiento del producto interno bruto fue menor en el periodo 1992-2019 comparado con
el de 1960-1992. En el primero periodo el PIB se multiplico por 3.41 veces en promedio contra
solamente un 2.44 en el segundo periodo. Brasil y México durante la primera etapa tuvieron

las mayores crecimientos de toda la muestra, al registrar 4.5 y 4.95 respectivamente.

2. Latasa promedio de crecimiento del producto interno bruto en el periodo 1991-2019 fue menor
al registrado en el intervalo 1960-1991. De forma general, la divisién temporal coincide con
el cambio de paradigma econémico, de una economia proteccionista basada en la sustituciéon
de importaciones, programas de industrializacién y avances sociales, a uno liberal impuesto

a partir del Consenso de Washington.

3. El PIB per capita presenté como tendencia general un aumento entre 1960 y 2019. Sin
embargo, se puede decir que las tasas de crecimiento fueron mayores y mas estables entre
1960 y 1980 comparadas con las alcanzadas en las décadas posteriores, caracterizandose estas

ultimas por un gran inestabilidad.

Importaciones, exportaciones y balanza comercial

En la figura 2.7 se presentan los valores a precios constantes de las importaciones y exportaciones

para los seis paises objetos de analisis.

Las importaciones en niveles se incrementaron en promedio 5.65 veces en el periodo de 1991
a 2019. Argentina pas6 de 13 mil millones de ddlares en importaciones en 1991 a 85 mil millones
en el 2017 y disminuyendo a 66.5 mil millones en el 2019, para un crecimiento de 6.5 veces.
Brasil paso de 50 mil millones a 302 mil millones en el 2013, con una posterior estabilizacion
alrededor de los 264 mil millones en el 2019, para un crecimiento de 6.1 veces en el intervalo de

tiempo analizado. Chile tuvo un crecimiento superior de 8 veces, al pasar de 10 mil millones de
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dolares a 80 mil millones. Colombia tuvo un comportamiento similar al chileno al crecer un 8.1
veces sus exportaciones pasando de 9 mil millones a 73.7 mil millones de délares. México tuvo un
comportamiento reservado al crecer 5.42 veces pasando de 92 mil a 503 mil millones de ddlares.
Peri tuvo un crecimiento de 6.6 veces, al presentar unas importaciones de 7.8 mil millones de
doélares en el ano 1991 a 51.8 mil millones en el 2019. El pais que mas crecié fue Chile, siendo
el menor México, sin embargo, el valor absoluto de las importaciones de México en el 2019 fue 6
veces mayor que el de Chile, e incluso 1.6 veces superior al monto total de las importaciones de

Brasil, la mayor economia de América.

Las exportaciones, en contraste, solo se incrementaron en 4.5 veces. Argentina exporté en 1991
un total de 22 mil millones y en el 2019 la cifra se elevé a 76 mil millones para un crecimiento
de 3.37 veces. Brasil tuvo inicié el periodo con 61 mil millones en exportaciones pasando a una
cifra de 255 mil millones en el 2019, lo que representé un incremento de 4.19 veces. Chile tuvo una
evolucion positiva al multiplicarse sus exportaciones por 3.81 veces, pasando de 19.3 mil millones
en 1991 a 73.9 mil millones. Continuando con un comportamiento similar al chileno Colombia
crecié en 3.1 veces a lo largo del periodo pasando de 15.6 a 48.7 mil millones de dolares. México
reafirmé su condicion de gigante latinoamericano al crecer 5.5 veces su volumen de exportaciones
al pasar de 86.2 mil millones de délares a 475 mil millones de délares. Siguiendo proporcionalmente
a México, Pert crecié sus exportaciones en 5.2 veces, siendo el segundo mejor desempeno de la
region, aunque en valores absolutos pas6é de un modesto 9.7 mil millones a 50.9 mil millones de
dédlares, sobrepasando a Colombia. México es el pais que mas exporta en América Latina superando

en el 2019 al segundo lugar, Brasil en 1.86 veces.
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Figura 2.7

Ezxportaciones (X) e importaciones (M) en délares a precios constantes del 2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

Analizados los valores en niveles extremos de las series de importaciones y exportaciones, se hace
necesario su presentaciéon en tasas de crecimientos. En la tabla 2.7 se presenta el comportamiento
dindmico de las importaciones y en la tabla 2.8 las correspondientes a las exportaiones. Amabas

tablas abarcan el periodo 1960-2019, dividido en intervalos integrados por décadas.
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Tabla 2.7

Tasas anuales de crecimiento de las importaciones de los seis paises seleccionados
Periodo 1960-2020

ARG BRA CHL COL MEX PER

Interval

1960-1970 221  7.70 6.65 9.02 791 9.00
1970-1980 1248 886 7.00 7.21 11.01 4.72
1980-1990 -6.42 0.58 3.55 1.42 5.00 -1.54
1990-2000 21.32 10.92 11.06 9.93 12.59  8.65
2000-2010  9.05 878 9.73 865 3.71 10.01
2010-2020 -0.46 -0.34 143 355 2.69 2.50

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de WorldBank (2024).

En 1960-1970 las importaciones en estos paises crecieron a una tasa promedio de 7.08 puntos
porcentuales. El valor mas bajo fue de 2.21 correspondiente a Argentina, en cambio, las mayores

fueron para Colombia y Brasil con 9.02 y 9.0 respectivamente.
Tabla 2.8

Tasas anuales de crecimiento de las exportaciones de los seis paises seleccionados
Periodo 1960-2020

ARG BRA CHL COL MEX PER

Interval

1960-1970  6.71 834 3.62 3.53 10.22 5.72
1970-1980 5.64 10.24 11.27 6.62 11.89 3.15
1980-1990 550 7.74 635 6.52  7.52 -0.92
1990-2000 6.90 595 9.63 596 10.15 &.13
2000-2010  5.19 647 453 414 3.70 6.54
2010-2020 -1.24 1.75 0.79 0.63 415 1.64

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de WorldBank (2024).

Las exportaciones en esta década promediaron 6.35. Los valores minimos se registraron en Chiles
y Colombia con 3.62 y 3.53 respectivamente. Los maximos se registraron en México y Brasil, con

10.22 v 8.34.

Comparando las tasas de las importaciones y exportaciones tenemos que para Argentinas el

crecimiento de las exportaciones fue tres veces superior al de las importaciones, para Brasil fue de
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1.08 y México con 1.29. La relacién fue inversa para los siguientes paises, donde las importaciones
superaron a las exportaciones, con 1.83 para Chile, 2.55 para Colombia y 1.57 para Pert. En esta
década, donde se aplicaba la sustitucién de importaciones, los resultados fueron beneficiosos para
los tres mayores paises, México, Brasil y Argentina, sin embargo, para los restantes paises los
datos muestran que sus modelos de desarrollo en el sector externo no estaban dando los resultados

positivos que se esperaban.

En 1970-1980 las importaciones aumentan en promedio 8.54 puntos porcentuales, rebasando
en 1.46 lo obtenido en la década anterior. Los mayores crecimientos estuvieron en Argentina con

12.48 y México con 11.01 puntos porcentuales. El inico pais con un valor inferior a cinco fue Peri

con 4.72.

Las exportaciones promediaron 8.13, lo cual es 1.78 puntos porcentuales superior. Tres paises
crecieron con nuimeros de dos cifras, en primer lugar México con 11.89, seguido por Chile con 11.27

y Brasil con 10.24. El pais que menos creci6 fue Peri, con 3.15 puntos porcentuales.

Comparando las exportaciones con las importaciones se observa que solo Brasil, Chile y México
tuvieron resultados con diferencia positiva de 1.38, 4.27 y 0.88 puntos porcentuales respectivamente.
Con resultados negativos en esta diferencia estan Argentina con 6.94, Colombia con 0.59 y Peru

con 1.57.

La década de 1980-1990 tuvo efectos negativos en la tasa de crecimiento de las importaciones
al registrarse un valor de solo 0.43 en promedio. México y Chile fueron las dos inicas naciones que
sobrepasaron los dos puntos porcentuales con valores de 5 y 3.55 respectivamente, pero comparando
con el periodo anterior este resultado es negativo en 6.01 y 4.45 puntos porcentuales. Le siguen
Colombia y Brasil con apenas un crecimiento de 1.42 y 0.58, que comparando con el periodo
anterior resulté en una disminucién en 5.79 y 8.28 puntos porcentuales de crecimiento promedio.
Con resultados negativos en las cifras correspondientes estdn Argentina con (-6.42) y Peru con

(-1.54).

Las exportaciones, en cambio, mantuvieron resultados positivos para cinco de los seis paises,
con un promedio de 5.45. Brasil con 7.74 y México mantuvieron en promedio 7.74 y 7.52 puntos
porcentuales de crecimiento para ser los lideres. Le siguen Chile, Colombia y Argentina con 6.35,

6.52 y Argentina con 5.50. Peri tuvo una caida en sus exportaciones de (-0.92) puntos porcentuales.
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La comparacion entre las tasa de crecimiento de importaciones y exportaciones del periodo
arroja un resultado positivo. En cambio, es necesario recalcar que esta década estuvo marcada por
la crisis de la deuda externa de 1982, que conllevd que los ingresos por exportaciones se destinaran
al servicio de la misma, de ahi que no existiera disponibilidad de divisas para las importaciones,

de ahi las fuertes caidas registradas.

En 1990-2000 se produjo un crecimiento acelerado de las importaciones para los seis paises,
promediando 12.41 puntos porcentuales. Cuatro naciones tuvieron valores sobre los diez, destacan-
do en primer lugar Argentina con un 21.32 y México con 12.59 punto porcentuales. El valor més
bajo fue para Peru con 8.65, monto que fue mayor al crecimiento promedio de las importaciones

en a década anterior.

Las exportaciones no tuvieron un crecimiento tan alto, siendo la media 7.78. México nuevamente

lidera el escalafén con 10.15 puntos porcentuales y Brasil lo cierra con 5.95.

Las tasas de crecimiento de las exportaciones en esta década fueron para los seis paises menores
que las tasa correspondientes a las importaciones. El pais con el mayor déficit fue Argentina, donde

la diferencia fue de 14.42 puntos porcentuales.

En 2000-2010 se repite a caracteristica del periodo anterior, donde las tasa de crecimiento de las
importaciones superan a las de las exportaciones. Las importaciones promediaron 8.33, mientras
que las exportaciones 5 puntos porcentuales. Las importaciones fueron encabezadas por Chile con
9.73, siendo México el de menor crecimiento con 3.71. Las exportaciones tuvieron como maximo a

Perti con 6.54 y el minimo a México con un 3.7.

Finalmente, en el periodo 2010-2020 caen los valores correspondientes a ambas categorias a
niveles similares o inferiores a los alcanzados en la década de 1980-1990. Las importaciones prome-
diaron 1.56 y las exportaciones 1.28. las importaciones fueron negativas en promedio para Argentina
y Brasil, y también las exportaciones para el caso de Argentina. El maximo de las importaciones
se registré en Colombia con apenas 3.55, mientras que en las exportaciones México repite en el

primer lugar con 4.15.

Se puede concluir que en cuanto a las tasa de crecimiento las dos primeras décadas se mostraron
con crecimiento solido tanto de las importaciones como de las exportaciones, superando tasas

promedios de 6 puntos porcentuales. La década de 1980-1990 marcd el fin de la época de bonanza,
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reflejado en la caida de las importaciones.

Las siguientes dos décadas fueron de alto crecimiento para ambas tasas, sin embargo, la de las
importaciones fue superior, acumulandose un efecto de déficit a largo plazo, que se mostro en la
década de 2010-2020 con valores promedio en ambas series similares a los correspondientes a la

década perdida.

Para ver los efectos reales del diferencial de tasas se requiere analizar las balanzas comerciales.
En la figura 2.8 se presentan las balanzas comerciales anuales del periodo 1990-2020 para los seis

paises. Las barras en negro representan superavits, mientras que las grises son los déficit.

Los resultados se pueden agrupar en dos, los paises con una balanza deficitaria en promedio y
los que tienen una superavitaria. En el primer grupo tenemos al mayor actor de la region, México,
al segundo, Brasil y a Colombia. En el otro grupo estan Chile, Perti y Argentina. Como resultado
del peso proporcional de México y Brasil se arrastra a la region a signos negativos. Por tanto, la
balanza comercial de la region en los 1ltimos treinta anos es negativa, resultando en un déficit

divisas crénico para la regién.

64



0000

20000

10000

lones de USD.

-10000

-5000

s de USD.

-10000

-15000

-20000

Figura 2.8

Balanza comercial en dolares a precios constantes del 2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

Se encontraron los siguiente hechos estilizados :

1. Tanto las importaciones como las exportaciones tienen un comportamiento general similar
e incremental. Sus variaciones coinciden con los periodos de auge y crisis de las economias

analizadas, lo que permite decir que tiene un desempeno coincidente con el ciclo econémico.

paises analizados. Sin embargo, en el mismo intervalo las exportaciones solo crecieron 4.5

veces. México es el mayor importador y exportador de América Latina en todo el periodo,

Las importaciones entre 1991 y 2019 se incrementaron 5.65 veces en promedio para los seis

casi duplicando en ambas variables al segundo lugar, que es Brasil

das del periodo 1960-1980 presentaron un crecimiento constante. Esta tendencia se detiene

con la crisis de la deuda de 1982, que forzé a una reduccion drastica de las importaciones,
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mientras que las exportaciones mantuvieron un ritmo de crecimiento discreto. La respuesta
de la décadas de 1990 a 2010 fue un crecimiento explosivo de las importaciones no igualado
por el correspondiente a las exportaciones. Finalmente las tasas de crecimiento de las am-
bas variables caen en el periodo 2010-2020 a niveles que para algunas economias es incluso

inferior a lo registrado en los afios ochenta del siglo veinte.

4. El crecimiento superior registrado de las importaciones frente a las exportaciones en el periodo
1990-2020 conllevé a un déficit en la balanza comercial. De forma desagregada México, Brasil
y Colombia lideraron el déficit, aunque Argentina, Chile y Perd tuvieron resultados super-

avitarios mas no suficiente para contrarrestar la tendencia implantada por los primeros.

Acervo de capital e inversiones

La acumulacion o acervo de capital, de las seis naciones se presenta en la figura 2.9 en millones de

millones de délares a precios constantes del 2017.

Durante el periodo 1991 a 2019 todos los paises al menos duplicaron su acervo de capital.
Argentina multiplicé por dos su capital, pasando de 1.6 a 3.2. Brasil creci6 2.16 veces al transitar
de 6 a cerca de 13 millones de millones de délares. El incremento del acervo de capital de México
se fijo en 2.4 veces, partiendo de 5 en 1991 a 12 en el 2019. Colombia pasé de 0.8 a 2.1 lo cual
la sittia en un incremento de 2.6 veces. No obstante, los mejores resultados los alcanzaron Chile y
Per, con sendos incrementos de 5 y 4.6 veces respectivamente. Pero, a pesar de que los resultados

se observan favorables se requiere de comparar las tasas de crecimiento.

En la tabla 2.9 se presentan las tasas de crecimiento del acervo de capital en el periodo 1960 a

2020 dividido en décadas.
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Tabla 2.9

Tasas anuales de crecimiento del acervo de capital
Periodo 1960-2020

ARG BRA CHL COL MEX PER

Interval

1960-1970 490 6.22 6.09 4.89 7.61 4.20
1970-1980 4.55 9.62 344 521 696 5.13
1980-1990 1.19 395 295 432 3.68 2.85
1990-2000 2.60 3.22 6.23 3,51 3.12 4.30
2000-2010 2.06 249 545 272 2.63 4.46
2010-2020 2.6 258 499 417 232 6.28

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Groningen (2024).

Un andlisis general permite establecer claramente dos periodos de tiempo, divididos por la
década 1980-1990. Durante las dos primeras, las tasas de crecimiento promedios fueron de 5.65 y
5.81 puntos porcentuales respectivamente. En cambio, en la década de los anios ochenta cae a una
tasa promedio de 3.15 punto porcentuales. Las tres décadas posteriores tuvieron un crecimiento
de 3.83, 3.30 y 3.81, lo cual indica que no se recupera la tasa de crecimiento, manteniéndose una
diferencia de casi dos puntos porcentuales en relacion al periodo 1960-1980. Sin embargo, de forma

individual cada pais tuvo diferentes comportamientos.

Argentina en el periodo 1960-1980 tuvo una tasa de crecimiento promedio del acervo de capital
de 4.7 puntos porcentuales. En 1980-1990 continud el crecimiento pero a una tasa de 1.19. En las
siguientes tres décadas, que abarcan de 1990 al 2020, el promedio fue de 2.4, lo cual es casi la

mitad de los que se mantuvo creciendo en los afios anteriores a 1980.

Brasil tuvo un valor inicial de 7.92 puntos porcentuales, por consiguiente, su rendimiento du-
rante la industrializacion fue sobre el promedio general de la época. En la década de los ochenta
disminuyé drasticamente a 3.95, lo que representa un retroceso de dos veces en comparacién con
el periodo anterior. En el siguiente intervalo de tiempo se logra estabilizar en 2.76 lo cual es un
resultado inferior a lo registrado durante la crisis de la deuda y 2.8 veces menor a las décadas

anteriores a los ochenta.
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Figura 2.9

Acervo de Capital en millones de millones de délares a precios constantes del 2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

Colombia parte de una tasa de crecimiento promedio del acervo de capital de 5 puntos por-
centuales de 1960 a 1980. En los anos ochenta sufre una reduccion de de 0.68 puntos porcentuales
para situarse en 4.32, el cual representa el mejor rendimiento alcanzado de los seis paises que se
contemplan. En los siguientes periodos promediaria 3.47, lo cual es 1.44 veces menor a lo logrado

en los anos sesenta y setenta del siglo veinte.

México de 1960-1980 promedia 7.28 puntos porcentuales, solo superado por Brasil. La crisis de
la deuda y la posterior re estructuracion de la economia generan una contraccion del crecimiento
a 3.68 puntos porcentuales. Sin embargo, los resultados alcanzados no logran recuperar los ritmos
logrados en los treinta anos anteriores, situdndose en 2.69 puntos porcentuales, que representan

2.7 veces lo que se crecié en la primera etapa contemplada.

Solo dos paises no tienen tasas de crecimiento del acervo de capital inferiores para 1990-2020 en

comparacion con 1960-1980 y estos son Chile y Peri. El primero tuvo un promedio inicial de 4.7,
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disminuyendo a 2.95 en los ochenta y logra recuperarse al pasar a 5.55. Con un comportamiento
similar, el segundo inicia con 4.66, prosigue con 2.85, y al igual que Chile, entra a la segunda etapa

superando a todas las anteriores con 5 puntos porcentuales.

No obstante, es necesario profundizar en las variaciones de acervo de capital, las cuales estan
dadas principalmente por la inversion interanual. Una de los métodos comparativos mas utilizados
para establecer un marco de referencia comin entre economias diferentes es expresar la inversion
como un porcentaje del PIB. En la figura 2.10 se muestra este indicador en cuatro gréficos para el

periodo que abarca del ano 1970 al 2020.

El grafico 2.10a refleja la serie porcentual del total de inversiones de los seis paises sobre el
total de producto interno bruto. Los datos permiten establecer tres secciones, una de 1970 a 1980,

la segunda de 1980 al 2003 y la ultima de 2003 a 2020.

La primera etapa promedia 22.5 puntos porcentuales, con un maximo de 25 en el ano 1980.
La segunda etapa estd marcada por una caida de los 25 en 1980 hasta los 17.4 en 1984, con
una recuperacion hasta los 19.35 en 1994 y una nueva caida en el 2003 hasta los 16.35 puntos
porcentuales. La tercera etapa tiene forma de campana con media de 19.47, con el maximo en el
ano 2011 con un 21.58 puntos porcentuales para luego caer desde este ano hasta el 2020, donde se

detiene la serie en 17.64 puntos porcentuales.

Estableciendo un simil con el periodo de tiempo dividido en dos realizado en el analisis del
acervo de capital, pero incluyendo la década de los ochenta en el primer periodo, obtenemos
la misma conclusiéon que en este. En el primer periodo, que contempla el intervalo 1970-1990,
la inversién representé como promedio el 21.23% del producto interno bruto. No obstante lo
anterior, en la siguiente etapa el promedio es de 18.66, es decir, una variacion negativa de 2.57
puntos porcentuales. Sin embargo, es necesario desagregar los datos por paises para apreciar las

caracteristicas particulares de cada uno, manteniendo la division temporal de dos periodos.
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Figura 2.10

Inversiones como porcentaje del PIB en el periodo 1970-2019
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

En el grafico 2.10b se muestran las series de tiempo correspondientes a las tasa de inversion

para Argentina y Brasil.

Argentina durante el periodo total presentd una tasa de inversion media de 14.30 puntos por-
centuales con una desviacién estdndar de 2.5 %. En el periodo uno tuvo una media de 14.98 con
una desviaciéon estandar de 2.82. El maximo valor en este intervalo y de toda la serie temporal, fue
de 19.61 en 1977, siendo el minimo de 10.43 precisamente en 1990. El periodo dos tuvo resultados
inferiores al anterior, con una media de 14.05 y una desviacién estandar de 2.06, lo que muestra
que la estabilidad de los datos fue mas constante. El maximo de los registros se alcanzé en el
ano 2011 con 17.22 y el minimo en el 2002 con 8.09, que es a su vez el menor valor de toda la
serie temporal. En general, los valores de Argentina confirman que el periodo de 1970 a 1990 tuvo
tasas de inversién superiores al periodo 1990 a 2020. Ademas, este pais estuvo debajo en todos los

indicadores comparado con el total de los seis paises.
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Brasil promedié una tasa de inversién de 20.65 con una desviacién estandar de 4.42 puntos
porcentuales en el intervalo 1970-2020. En el primer periodo promedié 25.17 con una desviacion
estandar de 3.85, con un méaximo de 30.84 en el ano 1975 y el minimo en 1990 con 19.69 puntos
porcentuales. En el siguiente periodo el valor medio cay6 7.32 puntos porcentuales para situarse
en los 17.85 con una desviacion estandar de 1.53, por lo que los datos se concentran alrededor de
la media con mejor precision que en el periodo anterior. La tasa maxima de inversion de 20.97 se
produjo en el ano 2013, mientras que la minima de 15.58 puntos porcentuales ocurrié en el 2017.
En resumen, Brasil tuvo un primer periodo superior a la media de los seis paises, pero un segundo

periodo ligeramente inferior a la media.

En el grafico 2.10c se muestran las series de tiempo correspondientes a las tasa de inversion

para Chile y Colombia.

La primera de las excepciones al comportamiento general identificado es Chile, el cual tuvo una
tasa de inversién superior en el segundo periodo en comparacién con el primero. Durante todo el
tiempo analizado, esta nacién alcanzé una tasa de inversion del 16.68 con una desviacién estandar
de 6.28 puntos porcentuales. En el primer periodo sus resultados fueron discretos, alcanzado una
tasa de inversion promedio del 10.30 con una desviacién estandar 1.52, muy por debajo de la media
general. El méaximo alcanzado fue de 13.37 en el ano 1989 y un minimo de 7.92 puntos porcentuales
se registré en 1983. En el periodo 1990-2020, en cambio, los resultados fueron muy superiores, con
una media de 20.83 con una desviacion estandar de 4.51 puntos porcentuales. El maximo valor se

situd en 28.11 en el 2012, mientras que el minimo fue de 12.28 puntos porcentuales en 1991.

Colombia, al igual que Chile, presenta resultados superiores en el segundo periodo en relacién
con el primero, siendo una de las naciones mas estables de la muestra. En general su tasa de
inversion media se mantuvo alrededor de los 18.16 con una desviacion estandar de 2.96 puntos
porcentuales para los cincuenta anos del periodo analizado. En la primera parte presenté una
media de 17.28 con una desviacién estandar de apenas 0.89 durante 20 anos. El méximo en esta
etapa se situé en los 18.86 puntos porcentuales y se obtuvo en el aio 1982, mientras que el minimo
fue de 16.08 en el ano 1989. El segundo intervalo de tiempo presenté una media de 18.82 con una
desviacién estandar de 3.61, es decir, el cambio con respecto a la media anterior es de solo 1.54
puntos porcentuales aunque la dispersion de los datos es mayor. El valor méaximo de este intervalo

es de 23.40 en el 2014 siendo el minimo 11.69 puntos porcentuales en el ano 2000.
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Las tasa de inversién de México y Peru se ilustran en el grafico 2.10d.

México contintia con la tendencia general, en la cual las tasa de inversién del periodo 1970-
1990 es superior al de la lograda en los siguientes treinta anos. En general durante el total del
periodo analizado la media de porcentaje de inversién sobre el producto interno bruto fue de 21.52
con una desviacion estandar de 2.46 puntos porcentuales, siendo junto a Colombia el otro pais
con mayor estabilidad estadistica en los datos obtenidos. Durante la primera etapa se alcanzé un
valor promedio de 21.81 con una desviacion estandar de 3.3 puntos porcentuales. El maximo en
los primeros 20 anos fue de 28.44 logrado en 1981 y el minimo de 17.40 en 1987. La segunda etapa
tuvo una media de 21.38, solo una diferencia de 0.43 puntos porcentuales en relacién al promedio
del periodo anterior, junto a una desviacién estandar de 1.82. La tasa més elevada se presentd en
el 2012 con 23.94, siendo la extremo inferior un 16.36 perteneciente al ano 1995 cuando se suscito

la crisis econémica ante la caida del valor del peso mexicano.

Per es el tercer pais en la muestra que contradice la tendencia total, y junto a Chile y Colombia
presenta una tasa de inversién superior durante los treinta anos posteriores a 1990 que en los veinte
anteriores a esta fecha. La media general para Peru fue de 17.32 con una desviacion estandar de
4.31 puntos porcentuales. En el primer periodo la tasa de inversiéon media fue de 14.34 con una
desviacion estandar de 2.66. El limite superior de la tasa de inversion en este intervalo de tiempo
se alcanzo en el ano 1981 con 19.76, mientras que el inferior se produjo en el afio 1972 con 10.55.
En el segundo periodo la media fue de 19.34 con una desviacion estandar de 4.06. El valor extremo
superior fue de 26.94 que se produjo en el ano 2012, mientras que el inferior fue de 13.28 coincidente

con el ano 1991.
Del analisis precedente se concluye que:
= Las mayores tasas de inversion entre 1970-2020 fueron las de México y Brasil con 21.52 y
20.65 puntos porcentuales respectivamente. Ambas fueron las tinicas por encima del promedio

general que fue de 19.64, lo que equivale a decir que su peso es aproximadamente equivalente

a las restantes 4 naciones.
= Las menores tasa de inversién en general fueron Argentina con 14.3 y Chile con 16.68.

= Las estabilidad de los datos para todo el periodo por pais, medida a través de la desviacién

estdndar, arroja que los mas estables fueron México con 2.46 y Argentina con 2.5 puntos
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porcentuales.

= Durante el periodo de 1970 a 1990 nuevamente México con 21.81 y Brasil con 25.17 fueron las
mayores tasa de inversion y repite la situacién de ser las tnicas que sobrepasan el promedio

general de 21.23.
= [Las menores tasas en el primer periodo se registraron en Chile con 10.3 y Pert con 14.34.

= Los anos en que se concentran las mayores tasas de inversién en el periodo 1970-1990 estan

en el intervalo 1975-1982, con la excepcion de Chile que lo alcanza en 1989.

= Las menores tasa de inversion entre 1970-1990 se concentran entre 1987 y 1990, con las

excepciones de Chile en 1983 y Pert en 1972.

= El segundo periodo tuvo como promedio general una tasa de inversion de 18.7, siendo las

mayores tasa México nuevamente con 21.38, seguido por Chile con 20.83 y Perti con 19.34.

= Las tasas de inversién mas bajas fueron Argentina con 14.05 y Brasil con 17.85 puntos

porcentuales.

» Los valores méaximos de tasa de inversiéon en el periodo 1990-2020 se concentraron en el
periodo 2011-2014, anos de la recuperacion internacional de la crisis del 2008. Sin embargo,
las tasas menores se dispersaron a lo largo de todo el periodo coincidiendo con crisis internas,

como es el caso de 1995 para México y 2002 para Argentina.

Los hechos estilizados identificados se presentan a continuacién:

1. Entre 1991 y 2019 los seis paises duplicaron como minimo su acervo de capital.

2. Las tasa de crecimiento del acervo de capital analizadas por décadas en el periodo 1960-2020
se pueden dividir en dos periodos teniendo como punto central la correspondiente a 1980-
1990. Los datos muestran que las tasa de crecimiento del acervo de capital fue mayor de

1960-1980 en comparacion con las obtenidas de 1990-2020

3. Las tasa de inversion en el periodo 1990-2020 se han mantenido positivas pero son inferio-
res a las correspondientes del intervalo 1970-1990. En este hecho han tenido especial peso

proporcional los comportamientos de Brasil y México.

73



4. Las mayores tasas de inversiones se concentran en anos donde existe crecimiento econémico a

nivel internacional. Sin embargo, las menores tasas coinciden con periodos de crisis internas.

Estos hechos estilizados permiten afirmar que, en materia de politica econémica relacionada a
la inversién y el acervo de capital, los resultados obtenidos durante la sustitucion de importaciones
y la industrializacién vigente durante el periodo 1960-1980 se obtuvieron mejores resultados que

los registrados posteriormente a la liberalizacion que en general se aplica desde 1990.

Fuerza laboral y desempleo

Todas las series presentadas hasta el momento permitian establecer tendencias comparativas entre
el periodo anterior a 1990 y el posterior. Sin embargo las series correspondientes a la fuerza laboral
y al desempleo solo estan disponibles para los seis paises a partir de 1991, pero que al calcular las
tasas de crecimiento se reducen a 1992. Por consiguiente, el analisis de estas variables se realizara

en el periodo 1991-2019.

En la figura 2.11 contiene seis graficos con la evolucion de la fuerza de trabajo en millones de

trabajadores en el periodo 1991 al 2019.

Sumando la fuerza de trabajo de los seis paises para analizarla en conjunto se obtiene que la
misma en 1991 era de 134.8 millones de trabajadores. En el ano 2019 la misma era de 238.24
millones de trabajadores, lo cual representa un crecimiento total en 28 anos de 1.76 veces, es decir,

se adicionaron 104 millones de trabajadores.

La tasa de crecimiento promedio anual fue de 2.05 con una desviacion estandar de 0.72 puntos
porcentuales. La maxima tasa de crecimiento alcanzada fue de 3.8 en el ano 1997 y la minima de

0.7 registrada en el 2010.

Otra variable de interés es el peso relativo promedio de cada una de las naciones en el total.
El pais de mayor peso relativo es Brasil, con 46.32 puntos porcentuales promedios. Sin embargo,
en 1991 Brasil representaba el 47.18 pero en el 2019 era el 45.33, por lo que su tendencia es a

disminuir su peso proporcional.

En el segundo lugar se encuentra México con el 22.92 porciento del total de la fuerza laboral

promedio de periodo. México pasé de un 22.18 en el ano 1991 a un 23.84 porciento en el 2019, por
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lo que su evolucién es a aumentar su peso proporcional.

El tercer lugar lo ocupa Colombia con el 10.49 porciento de la fuerza labora promedio. Su
tendencia en el periodo ha sido mantenerse alrededor de su media al tener un valor oscilante entre

10.53 en 1991 y culminar el 2019 con 10.52 porciento.

En la cuarta posicién se sitia Argentina con el 9.33 porciento promedio del total de la fuerza de
trabajo en el periodo analizado. Esta nacion tiene el comportamiento mas negativo, ya que parte

de un 10.28 porciento y cae progresivamente hasta alcanzar un 8.64 porciento en el 2019.

La quinta posicion la ocupa Pert con el 7.18 porciento de la fuerza de trabajo. Esta nacion,

contrario a Argentina, asciende en su participacion, de un 6.03 en 1991 a 7.77 porciento en el 2019.

La sexta posicién es para Chile con el 3.76 porciento de la fuerza de trabajo en el periodo
1991-2019. Su evolucién ha sido mantenerse alrededor de su media ya que en 1991 tenia el 3.77,

pero al final del periodo acumula 7.86, por lo que las variaciones han sido de décimas.

Figura 2.11
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).
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Cambiando el enfoque de andlisis del total agregado a las series individuales de cada pais se
pueden presentar las tasas de crecimiento correspondientes. Esto permitird apreciar el porqué de

las variaciones de cada uno de las naciones dentro del total general.

Argentina present6 una tasa de crecimiento promedio de 1.43, con una desviacién estandar de
1.1, dispersién que es muy alta dado lo reducido de los valores. El valor maximo fue de 3.0 en
el ano 1993, mientras que el minimo fue de (-1) registrado en el afio 2002, aunque en el 2010 se

registré otro valor negativo de (-0.4).

Brasil tuvo una tasa de crecimiento promedio de 1.91 en el periodo con una desviacién estandar
en la serie de 1.09. El valor maximo se situé en 3.9 en el ano 1997 mientras que el minimo fue un

(-0.4) porciento que se repite en tres anos, 1996, 2010 y 2011.

Chile supera a sus dos antecesores, con un crecimiento promedio de 2.15 y una desviacién
estandar de 1.03. En los ano 1992 y 2006 se produce el maximo con un valor de 3.9, similar al de
Brasil, mientras que el minimo nunca es negativo siendo su limite inferior un 0.2 porciento en el

2001.

Colombia prosigue un camino parecido al de Chile, alcanzando un promedio de crecimiento
de 2.06 porciento con una desviacién estandar de 1.24. Su limite superior es una excelente 6.4
porciento de crecimiento en el ano 2009, mientras que su limite inferior es de 0.1 registrado en el

ano 2005, por lo que no es negativo su crecimiento en ningin momento.

El pais con la mayor tasa de crecimiento de su fuerza laboral entre 1992 y 2019 es México con
un 2.32 y una desviacién estandar de 0.94. El valor maximo estuvo en 4.7 y el minimo en 1.0,

siendo igualmente los valores extremos mas altos de toda la muestra.

Pert se une al grupo de las naciones con crecimiento superior al 2%, registrando una tasa
promedio de 2.06 y una desviacion estandar de 1.24 puntos porcentuales. Este pais tampoco registra

valores negativos en su serie, alcanzando un maximo de 6.4 y un minimo de 0.1 %.
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Figura 2.12

Tasa de Desempleo
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del WorldBank (2024) y Groningen (2024).

Este comportamiento de la fuerza de trabajo conlleva la necesidad de crear puestos de trabajo
en la economia para evitar el desempleo con las consecuencias nocivas que trae consigo. La figura
2.12 tiene seis gréaficos que contienen las series correspondientes al desempleo para cada uno de los
paises estudiados en el periodo 1992 a 2019. Es necesario llamar la atencion en que estas cifras
contienen un alto nivel de error, ya que todos los paises de América Latina, dentro de los cuales

se encuentran los seis que son objetivo de este estudio, presentan altos niveles de empleo informal.

Argentina tuvo una tasa de desempleo promedio en el periodo de 10.96 lo cual es un valor muy

alto. El valor méximo lo tuvo durante la crisis del 2002 cuando registré un elevado 19.59 porciento

de desempleo. El valor minimo se corresponde con 1991, donde registr6 5.44.

Brasil promedio 9.15 de tasa de desempleo para los 29 anos del periodo. La tasa méxima

registrada coincidié con la crisis econémica y politica del ano 2017, cuando tuvo un 12.79 porciento

de la fuerza laboral desempleada. El valor minimo fue de 6.03 en el ano 1993.
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Chile promedié un 7.78 de tasa de desempleo en el periodo. La cifra superior de la serie fue
11.31 posterior en el 2009 como efecto de la crisis del 2008. El valor minimo se registré en 1992

con 4.35 puntos porcentuales.

Colombia no ha tenido un buen desempeno en materia de empleo. La media del periodo fue de

11.47, con un valor maximo registrado en el 2000 con 20.52 y un valor minimo de 7.8 en 1993.

México mantuvo una tasa media de 4.01 para todo el periodo. El valor méaximo se observa en
el ano 1995 cuando se produce la crisis econémica con 7.1 puntos porcentuales. El valor minimo

ocurre en el ano 1999 con un 2.6 porciento.

Por tltimo, se encuentra Pert, que sigue el patrén mexicano, al promediar 4.26 de tasa de
desempleo en todo el periodo de analisis. Los extremos de este pais son igualmente favorables, al

registrar un maximo de 5.1 en 1992 y el minimo en el 2014 con 3.21 puntos porcentuales.

Como conclusién identificamos los siguientes hechos estilizados:

1. La fuerza laboral total de los seis paises se ha multiplicado por 1.76 en el periodo de 1991 a

2019.

2. La tasa de crecimiento promedio de la fuerza de trabajo en el periodo es de un 2.05 porciento

anual en el periodo 1992-2019.

3. Analizando la evaluacion de la proporcién de cada pais dentro del total para el periodo,
observamos que a pesar de que todos los paises crecen, las tasas inferiores al dos porciento
registradas por Argentina y Brasil los hace retroceder en proporcién dentro del total, dando
paso al ascenso de los restantes cuatro paises que si superan la barrera del 2 porciento. El

pais lider en crecimiento de la fuerza laboral es México con 2.32 porciento promedio.

4. El desempleo promedio en el periodo 1991-2019 para los seis paises estuvo entre el 4 y el 11
porciento respectivamente. Los anos de los valores méaximo coinciden con periodos de crisis

internas de cada uno de los paises mas que debido a crisis internacionales.
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2.5. Conclusiones

En este capitulo se identificaron los hechos estilizados con base en el comportamiento del creci-
miento de las economias de Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru en el periodo 1991

a 2019.

En la primera seccién se procedié a la obtencién de los datos. Para ello se utilizaron fuen-
tes abiertas, con énfasis en el World Data Indicators del Banco Mundial y la Penn World Table.
Ademas, se procesaron los mismos para adecuarlos a las necesidades la investigacién, exponiéndo-
se cada paso del proceso al que fueron sometidos con el fin de garantizar que el estudio pueda

replicarse.

Una vez obtenidos los datos, se procedié a su andlisis estadistico exploratorio con el fin de
identificar los patrones de comportamiento generales. A continuacién se describen los principales

hechos estilizados.

El producto interno bruto de los seis paises seleccionados mantuvo una tendencia positiva de
crecimiento entre 1960 y 2019. Sin embargo, en el periodo 1992-2019 mantuvo un régimen de ba-
jo crecimiento en comparacion con el periodo 1960 a 1992. Es posible aseverar que las politicas
econdmicas cepalinas como la sustitucién de importaciones, el desarrollo industrial y el proteccio-
nismo implementadas en los anos de la posguerra, presentaron resultados mejores en cuestion de
crecimiento econémico comparado con lo alcanzado con la liberalizacién econémica que de manera

general ha primado en todo el periodo post Consenso de Washington.

Este crecimiento econémico estuvo acompanado por un incremento de las importaciones y las
exportaciones. Nuevamente se observa que el periodo 1960 a 1980 ambas variable tuvieron un com-
portamiento similar, sin embargo con la crisis de 1982 se observa un cambio en las importaciones,
las cuales se contraen, no asi como las exportaciones. Con la liberalizacion de los noventa las im-
portaciones rapidamente ascienden hasta sobrepasar el crecimiento de las exportaciones, generando
grandes déficits de la balanza de pagos en general durante los treinta posteriores. Es importante
destacar que los paises mas diversificados en materia de exportaciones como México y Brasil, y por
tanto, con mayor competencia en sus areas de desarrollo, guiaron el retroceso. En cambio, otras
naciones como Chile y Perti, que tienen una alta concentracién en un solo sector, en estos casos la

mineria, pero con una demanda externa en crecimiento tuvieron resultados muy positivos. Ademas,
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se puede apreciar como la balanza de pagos reacciona a las crisis econémicas internacionales mas

fuerte que a las nacionales.

Las inversiones al igual de que la balanza comercial estd determinada por los ciclos de la
economia internacional, siendo claramente apreciable en las economias latinoamericanas en los
anos de crisis. Si observamos el acervo de capital, cuyo componente fundamental es la acumulacion
de las inversiones, se confirma mas que en ninguna otra variable la tendencia al bajo crecimiento
en los anos siguientes a 1990 con respecto a los anos anteriores, siendo posible establecer una linea

que marca un antes y un después en su tasa de crecimiento.

Por tltimo, tenemos a la fuerza de trabajo y al desempleo. En el periodo 1991 a 2019 la fuerza
de trabajo aproximadamente se duplicd, gracias a un crecimiento promedio del 2%. Sin embargo,
el desempleo, que muestra el lado negativo de la capacidad de absorcion de la fuerza de trabajo por
el crecimiento econémico en general, muestra resultados diversos para cada uno de los paises. Su
evolucion presenta una dindamica general que responde a los ciclos macroeconémicos internacionales
y nacionales, como la crisis internacional del 2008 o el corralito financiero de Argentina en el 2001.
No obstante, la respuesta es diferente para cada nacion, en dependencia de su estructura econémica

y grado de exposicion al sector externo.

Lo interesante surge al establecer las relaciones entre estos hechos estilizados, por ejemplo al
relacionar el desempleo con el producto per capita en el caso de Chile. Aqui se puede obsevar que,
a pesar de tener el mas alto de la regién, tuvo al mismo tiempo tasas de desempleo superiores al
10 %, y lo mismo ocurre cuando se introduce la balanza comercial, la cual solo ha sido negativa
en 2 de los 28 anos de la muestra. Otro caso significativo es México, cuyas tasas de desempleo son
de las mas bajas, teniendo crecimiento del producto y del acervo de capital, pero con un déficit

acumulado de 25 anos de la balanza comercial.

El porqué de los sucesos anteriores requiere de establecer la unién entre los datos empiricos
y la teoria econdémica, para determinar la légica subyacente que a primera vista no es evidente.
Por esta razon, se propone el uso del modelo de las constelaciones de Anthony Thirwall, ya que
nos permite encontrar los limites del crecimiento del producto a partir de la interrelacion entre las

variables analizadas, las cuales estan contempladas en las tres tasas de crecimiento econdémico.

Con los datos listos para ser utilizados y los hechos estilizados identificados , se puede proceder
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a la determinacion de la metodologia especifica a utilizar y la estimacién de los modelos. Estos son

los elementos centrales del siguiente capitulo de esta tesis.
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Capitulo 3

El modelos de las constelaciones de
Thirlwall en seis paises de América

Latina

3.1. Introducciéon

En los capitulos anteriores se argumentd tanto tedrica como a través de la determinaciéon de los
hechos estilizados los elementos que forman la base del modelo de las constelaciones desarrollado
por Anthony Thirlwall. Sin embargo, a pesar de su relativa simplicidad no ha sido posible encontrar

un estudio en el cual se haya desarrollado el mismo.

El objetivo de este capitulo es analizar empiricamente las constelaciones de Thirlwall para
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Pertd. Con este fin se ha articulado el capitulo en
tres secciones que se complementan. La primera seccién constituye una revision bibliografica de
la metodologia utilizada para la estimacion de las tasas. Esto permitird establecer los métodos

estadisticos a utilizar.

La segunda seccion lo constituye la estimacion de las tasas de crecimiento natural, garantizada
y la consistente con el equilibrio de la balanza de pagos para cada uno de los seis paises en el periodo
1992 a 2019. Cada una de las estimaciones se analizard para definir comportamientos individuales

en relacion con la tasa de crecimiento econdmico observada en la economia.
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En la tdltima seccién se procede a comparar las tasas de crecimiento para establecer las cons-
telaciones de Thirlwall asi como los casos en los cuales se agrupan. Se comprueba si los resultados
obtenidos son consecuentes con la teoria econdémica desarrollada por el autor asi como con el

comportamiento real de la economia.

3.2. Metodologia para la estimacién de las tasa de creci-

miento

3.2.1. La tasa de crecimiento natural de la economia

A. Thirlwall (1969) estimé la tasa natural partiendo del modelo econométrico que se muestra en

la ecuacion 3.1.

g:Oéo—Oél(A%U)+€ (31)

La muestra abarcé datos anuales entre 1950 y 1967 para los Estados Unidos (EE.UU) y Reino
Unido (R.U), lo que totalizan 18 observaciones para cada pais. Este tamano de muestra es redu-
cido para una serie de tiempo. El resultado de la estimacién de la serie por Minimos Cuadrados

Ordinarios (MCO) se muestran en la tabla 3.1

Tabla 3.1

Resultados de la estimacion de la tasa natural

Indicador EE.UU RU

o 3.633  2.900
se(ayg) 0.275  0.239
(o7 2.091  3.068
se(aq) 0.230  0.522
R? 0.837  0.696

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de A. Thirlwall (1969).

Con 16 grados de libertad el valor critico de la prueba de t-student es de 2.1199, lo que indica
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que todos los valores estimados obtenidos de ag y a7 son estadisticamente diferentes de cero a un
nivel de significancia del 95 %. Observando el valor de la bondad de ajuste para ambos se puede
afirmar que la variacién del porcentaje de desempleo explica en un 83 % y un 69 % respectivamente
las variaciones del producto alrededor de su media. Los resultados obtenidos son muy altos, sin
embargo, existe una situacién estadistica que hay que tener en consideracion. Mientras mayor sea la
muestra, mayor es la precisién de los coeficientes obtenidos y menor los intervalos de confianza que
se obtendran (Hill, Griffiths y Lim 2018). El valor de la tasa natural de crecimiento econémico, g,
se corresponde con el valor del coeficiente o para ambos modelos, por lo que para Estados Unidos

es de 3.6 % y para el Reino Unido es de 2.9 % en el periodo analizado.

Leén-Ledesma y A. P. Thirlwall (2002) estimaron lag, para quince paises desarrollados de la
Organizacién para la Cooperacién y Desarrollo Econémico (OCDE) en el periodo 1961 a 1995, por
lo que son 34 observaciones anuales. Sin embargo, introducen un cambio en la ecuacién 3.1. Se
adiciona como variable independiente una variable dummy con el objetivo de recoger la influencia
en la tasa de crecimiento natural de los periodos en los cuales la tasa actual se encuentra en valores

superiores.

1 sign < G,
D= (3.2)

0 sig,> ga

Con esta incorporacién se obtiene la ecuacion 3.3.

g=ap+7D —a(A%NU) +e (3.3)

Ahora la g, tiene dos valores, cuando la dummmy vale 1 y cuando vale cero. En la primera

opcioén la tasa natural es igual a agy + 9, mientras que en la segunda se mantiene igual a «y.

(ao + 70) si D(l):gn < YGa,
gn = (3.4)

ap si D(0)=gn > 9a-

El procedimiento ahora tiene varios pasos. El primero es estimar la ecuacién 3.1, para obtener

g que seria la primera estimacion, de g,. El segundo es comparar la g, con ag, determinando los
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periodos en los cuales la supera en valor para asignarle el valor 1 a la variable dummy, corres-
pondiendo el valor 0 al resto de los periodos. En el paso tres se estima nuevamente el modelo con
la dummy como nueva variable independiente. El resultado de este estudio es una comparativa
de la estimacién por medio de la ecuacién 3.1 y 3.3, obteniendo que en ambas la mayor parte de
los estimadores son significativos pero en la primera la bondad de ajusta fluctia entre 0.11 y 0.6,
mientras que en la segunda entre 0.6 y 0.8. También se utilizé otra variante de medias moviles de
5 anos para seleccionar el valor de la variable dummy en la ecuacion 3.3, alcanzandose resultados

igualmente significativos a un nivel del confianza del 95 % (Ledn-Ledesma y A. P. Thirlwall 2002).

Las series de tiempo utilizadas fueron de primer orden de integracién en los residuales I(1), por
lo que son series cointegradas. Para probar los rezagos a incluir se realizaron las pruebas Dicky-
Fuller (DF) y Dicky-Fuller Aumentada (ADF). Se requiere recordar que muestran “Una relacion
entre variables I(1) es usualmente denominada como una relacién de largo plazo” (Hill, Griffiths
y Lim 2018, p.584), de ahi la importancia de la confirmacién de esta prueba. Por consiguiente,
se estimé la regresion utilizando las primeras diferencias de las variables(Leén-Ledesma y A. P.

Thirlwall 2002).

Libanio (2009) realiza dos ejercicios estadisticos al analizar la endogeneidad de la tasa natural.
Primero realiza la prueba de raices unitarias para doce paises de América Latina utilizando un
panel de datos con informacion anual en el periodo 1980-2004, lo cual son 24 observaciones por
pais. La prueba arroja que las series no son estacionarias y por tanto los shocks, sin diferenciar si
son de oferta o demanda, presentan un efecto persistente en el largo plazo. Esta conclusion deriva
del propio concepto de no estacionariedad, que indica que la serie analizada no tienden a corregirse
o revertir alrededor de una media constante, por tanto, la serie es un random walk (Hill, Griffiths

y Lim 2018).

El autor utiliza dos pruebas diferentes para probar la existencia de raices unitarias, la Levin,
Lin y Chu(LLC), y la Im, Pesaran y Shin(IPS), las cuales estdan diseniadas para los paneles de
datos, en contraste con la ADF que es para series de tiempo. Lo novedoso de este ejercicio es
que analiza, a partir de la teoria econémica resultados de un paso que generalmente se menciona
como intermedio, en este caso la determinacion de la no estacionalidad, antes de proceder a su
correcciéon a través del uso en general de la primera o segunda diferencia de la variable, con el fin

de convertirla en estacionaria y poder realizar predicciones(Libanio 2009).
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La segunda de las pruebas es el calculo de la tasa natural de crecimiento econémico. Para ello
utiliza la férmula presentada por Leén-Ledesma y A. P. Thirlwall (2002). Las series utilizadas son

autorregresivas de orden uno, AR(1).

Vogel (2009) estima la g, para 11 paises de América Latina en el periodo 1980 a 2004, aunque
el periodo varia segin la disponibilidad de algunos paises en la muestra. La autora remarca que
debido a las pocas observaciones la interpretacion de los coeficientes estimados debe de tratarse
con precaucién, especialmente cualquier tipo de inferencia. La herramienta econométrica utilizada
es el modelo Seemingly Unrelated Regression, que es una estimacion simultanea de las ecuaciones,

lo que permite incrementar la eficiencia de la estimacion de los coeficientes en comparacion con los

OLS (Zellner 1962).

Lanzafame (2010) utiliza igualmente el método SUR para sus estimaciones, asi como un panel
de datos que resuelve a través del método de efectos fijos con variables dummy. La muestra que
utiliza es para las regiones de Italia en datos anuales para el periodo 1977-2003. Se utiliza el método
de efectos fijos debido a que permite la existencia de interceptos independientes para cada una de

las regiones.

Sin embargo, este método asume que los coeficientes de las variables independientes sean comu-
nes a todos los estados, lo cual da paso a la introduccion del modelo SUR. El enfoque utilizado en
el método SUR ante la existencia de paneles de datos utiliza los Minimos Cuadrados Generalizados
(GLS), que otorgan la posibilidad de investigar la correlacién en datos de corte transversal y la
heterogeneidad entre las unidades investigadas(Lanzafame 2010). El método SUR utilizado consta
de varios pasos que se aplican sobre la ecuacion 3.1. El primero es estimar el modelo SUR y probar
mediante el Likelihood Ratio (LN) y el criterio de Akaike y Schwarz la existencia de cualquier com-
binacién entre los datos transversales y la correcta especificacion.Se estima la g, y se determinan
los valores de la variable Dummy. Finalmente se repite el proceso pero sobre la ecuacién 3.3, pero
incorporando una diferencia de A %U como variable independiente. Al comparar los resultados

obtenidos, estos fueron relativamente similares para ambas pruebas.

Acikgoz y Mert (2010) calculan la tasa de crecimiento natural para Turquia con datos anuales
en el periodo 1980 a 2008. Nuevamente tenemos muy pocas observaciones, 28, para realizar calculos
de series de tiempo, por lo que los autores enfatizan en que los coeficientes estimados tienen que

ser interpretados de forma cuidadosa. Se utiliza el método OLS de Leén-Ledesma y A. P. Thirlwall
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(2002), aunque introducen cambios al modelo para probar otras opciones. Insertan variables dommy
para evaluar el impacto de las recesiones en el desarrollo de la economia turca, asi como de eventos

naturales de alto impacto, como el terremoto de 1999.

El autor también analiza la posibilidad de que A %U sea una variable indégena. Para ello
prueba con un modelo Two Stage Least Square(2SLS). El primer paso consiste en su estimacion

en funcién de los rezagos de ella misma y gn, como se muestra en la equacién 3.5.

A %Ut = 60 + ﬁl Z A %Utfi + ﬁQ Z gne_; e (35)
=1 i=1

Posteriormente se calcula la ecuacion 3.3 pero sustituyendo la variable independiente por A %U;.

g=ao+7%D — ai(A%U,) + e (3.6)

La endogeneidad de A %U; se prueba mediante el Durbin-Wu-Hausmann, la cual es adecuada
en el contexto de 2SLS. La hipotesis nula es que la variable es exdgena al modelo.Los resultados
obtenidos a partir de probar con diferentes combinaciones de los rezagos mostraron que no se puede
rechazar la hipdtesis nula tanto para un « igual a 5% e incluso para el 1%. Por consiguiente,
los valores estimados no son significativamente diferentes a aquellos obtenidos a través de OLS

(Acikgoz y Mert 2010).

La heterocedasticidad de las series fueron probadas mediante las pruebas de Breusch-Pagan-
Godfrey (BPG) y White. El problema se presenta tanto para « de 5% y 1 %, por lo que se utiliz6 la
correccién de los errores mediante las covarianzas consistentes con la heterosedasticidad consistente

de Halbert White (Acikgoz y Mert 2010).

3.2.2. Tasa de crecimiento econémico consistente con el equilibrio de

la balanza de pago

La tasa de equilibrio consistente con el equilibrio de la balanza de pagos “... esta dada por el

cociente de la tasa de crecimiento de sus exportaciones a la elasticidad ingreso de la demanda de
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importaciones” (Vazquez Munoz y Blanca Lilia Avendano Vargas 2012). La expresién del modelo

econdmico se define en la ecuacion 3.7.

X

9o = (3.7)

La tasa de crecimiento de las exportaciones, que es el numerador, se calcula a partir de la

ecuacion 3.8.

X=X

i
X1

(3.8)

Obtenida la x, se procede a la estimacion de la elasticidad ingreso de las importaciones, 7 a
partir de la ecuacién 3.9. Esta variable se encuentra en funcion de la tasa de cambio real de la

economia y la de crecimiento de la economia doméstica.

La tasa de cambio real es estimada dependiendo de la economia objeto de estudio. (Pacheco
Lépez 2009) y (Lépez y A. P. Thirlwall 2006) utilizan la tasa de crecimiento de la economia de los
Estados Unidos como aproximacion prozy a la del mundo. Este procedimiento se justifica dado que
esta nacién lideré como principal destino de las exportaciones de la gran mayoria de las naciones
del denominado mundo occidental, al cual pertenecen los paises que cuentan con la informacion
que se requiere para realizar los estudios. Sin embargo, a partir de la primera década del siglo
veintiuno China a desplazado a Estados Unidos como socio comercial principal de muchos paises,

por lo que este cambio metodolégico es necesario.

m = oy + oy (ter) + m(y) (3.9)

Este procedimiento de estimacion, dada su robustez es estandar en la determinacion de la tasa
consistente con el equilibrio de la balanza de pagos. El método econométrico utilizado es el de
minimos cuadrados ordinarios (MCO), ya que como las variables estan en primeras diferencias
generalmente sus series de tiempo son estacionarias de orden /(0), por lo que se pueden relacionar

sin necesidad de implementar métodos mas avanzados.
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3.2.3. Tasa de crecimiento econémico garantizada

La estimacién de esta tasa en comparacion con las dos anteriores representa un reto dado su propio

concepto que es necesario retomar. La definicion original de ¢, “...es la tasa de crecimiento, que de

ocurrir dejard a todas las partes satisfechas de que han producido ni méas ni menos que la cantidad

correcta” R. F. Harrod (1939, p.16), lo cual implica que el mercado se encuentra en equilibrio, pero

en uno dinamico en el que los productores estan incentivados a mantenerse. Rose (1959) la define
14

como “... el techo limite de la oferta”(p.313) de la tasa de crecimiento real de la economia. La

notacion original se muestra en la ecuacion 3.10.

Gy = (3.10)

s
C
La tasa garantizada es igual a la tasa de ahorros, que es la proporcién del producto que se

ahorra, entre el coeficiente de capital o principio del acelerador C, que es el monto de capital

necesario para generar una unidad de producto.

Hicks (1949) modifica las ecuaciones de Harrod utilizando la notacién de ecuaciones en dife-
rencia. Sustituye G,, por g, y C por ¢, ya que las tasa por convencion se escriben en minusculas,
quedando la ecuacién como g,c = s. Seguidamente multiplica ambos lados de la ecuacién por el

producto T.

(guY)c =Y (3.11)

En el lado izquierdo de la ecuacién 3.11 se tiene la variacién del producto en un periodo de
tiempo t, por lo que puede ser reescrito como %. Cuando se multiplica la variacion del producto
por la ¢ se obtiene precisamente la inversién, mientras que en lado derecho se tiene el ahorro, por

lo que finalmente se tiene que I = S (Hicks 1949). La ecuacién 3.12 es la ecuacién en diferencias.

dY S
i (E)T (3.12)

La solucién a esta ecuacién en diferencias es Ty = Tge*!, donde s y ¢ se asumen constantes y

Ty es el ingreso en el momento 0. La conclusion es que la economia en equilibrio entre inversion y
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ahorro se expande en la tasa constante g,,.

Sin embargo, las propuestas anteriores presenta el problema de que para su estimacion se tiene

“... la economia se encuentra en todo momento en estado de equilibrio keynesiano,

que asumir que
donde la inversién ex ante es igual a los ahorros ex ante” (Hicks 1949, p.107). La tasa garantizada,
es un caso especifico de comportamiento de la tasa de crecimiento actual de la economia, que
depende de las expectativas de los productores y ahorradores hacia el futuro, condicién que no se

recoge en las estadisticas nacionales directamente.

Ante la imposibilidad de utilizar los modelos tedricos clésicos, se desarrollé un método alterna-
tivo. Shaikh y Moudud (2004) se propusieron una nueva metodologia general para la estimacién
de la capacidad productiva. Este concepto lo definen como “...la parte del producto que co-varia
directamente con el acervo de capital en el largo plazo” (Shaikh y Moudud 2004, p.2). Sin embargo,
hay que tener en consideracién la existencia varios conceptos de capacidad productiva, especial-
mente dos, la econémica y la de ingenieria. Su comprensién requiere de un andlisis previo de la

produccion.

Cuando se utiliza este término se realiza una simplificacion del concepto de proceso de produc-

(13

cion, el cual se define como “...1a forma en la que una serie de insumos se transforman en productos
mediante la participacién de una determinada tecnologia (combinacién de mano de obra, maquina-
ria, métodos y procedimientos de operacion, etcétera)” (N. Sapag Chain, R. Sapag Chain y Sapag
2014, p.110). La produccién tiene tres tipologias diferentes que pueden generar a su vez procesos

mixtos: en serie, por pedidos y por proyectos.

El primero tipo se corresponden con productos de diseno estable, para un amplio mercado
y que es posible almacenar en inventario, como la cerveza. El segundo tipo tiene un sistema
de produccion flexible, que se ajuste a las variaciones de los clientes con la consecuente mayor
especializacion de la fuerza de trabajo, las maquinas herramientas ejemplos ilustrativos. La tercera
clasificacion se corresponde a bienes y servicios unicos de alto valor agregado y especializacion del
cual los proyectos de construccion industrial a gran escala como la Estacion Espacial Internacional

y el Canal de Panama son muestras significativas.

La capacidad de ingenieria es “... la maxima capacidad posible de produccién en un periodo

de tiempo dado”(Shaikh y Moudud 2004), determinado por los limites fisicos de la tecnologia
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implementada, es decir, justo al limite del punto de fallo.Por tanto, el andlisis de la capacidad
de ingenieria esta determinada por la tipologia del proceso productivo, ya que en una produccion
en serie automatizada el limite se encuentre en el capital fijo instalado, pero en un proceso por
proyectos esta la posibilidad de se encuentre en la disponibilidad del personal altamente capacitado

que se requiere.

La pregunta central es, por tanto, ;como se selecciona la técnologia y los volimenes a producir?
En este nivel es donde se introducen los factores monetarios en la toma de decisién, ingresos,
costos y gastos. El volumen de produccién minimo, cuando no existe restriccion de la demanda,
es el derivado del analisis del punto de equilibrio, el cual se corresponde con aquel donde para un
momento especifico el beneficio es igual a cero (N. Sapag Chain, R. Sapag Chain y Sapag 2014).
La capacidad econdémica, se define como “...el nivel deseado de produccién dado una planta y
equipo” (Shaikh y Moudud 2004, p.2), fluctia entre el volimen minimo aceptable y la capacidad
técnica. El deseo depende de las expectativas creadas a partir de los beneficios que se estiman,
dados los ingresos y descontados los costos de la produccion y el capital. Estas tres capacidades se

muestran en la figura 3.1.

Es necesario enfatizar que la capacidad de ingenieria es un valor especifico, mientras que la
capacidad econémica se mueve dentro del intervalo definido por la capacidad de ingenieria y el
nivel productivo que genera un beneficio 0. Se producird de acuerdo a los requerimientos del
mercado, ya que producir sin tener al menor una certeza de la realizacién econémica de los recursos
invertidos no es viable econémicamente. A partir de la experiencia empirica, “... los capitalistas
operan generalmente a un nivel de produccién normal” (Shaikh y Moudud 2004, p.4), cercano al
maximo, pero sin llegar a él, estableciendo asi un margen de producciéon de reserva para posibles

variaciones de la demanda.
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Figura 3.1

Capacidad Productiva
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Fuente: Elaboracién propia a partir de N. Sapag Chain, R. Sapag Chain y Sapag (2014).

Shaikh y Moudud (2004) remarcan que si el nivel de capacidad econémica varfa segin el estado
de la demanda, también lo hara el empleo asociado a la tecnologia disponible, aunque elementos
como los contratos lo hacen menos eldstico a la variacién del producto. Ademds, la maxima capa-
cidad de generacién de empleo se obtendra si todas las empresas trabajaran en su capacidad de
ingenieria, pero esto no significa necesariamente que el pais se encontrara a pleno empleo. También
puede que por momentos especificos se tenga contratado el maximo de personal, sin embargo, se
produzca por debajo del maximo si las condiciones del mercado cambian por un shock externo o

expectativas infundadas de su tendencia.

La capacidad depende de la tecnologia, y es la inversion la variable que refleja su introduccion
en la economia (Shaikh y Moudud 2004). La acumulacién de capital en el periodo t, Ky, es igual
al correspondiente en el periodo ¢ — 1 mas la inversion en el periodo t, I;, menos la depreciacion

del capital en el periodo t, &;.

Kt - thl —|— [t - 575 (313)

Por tanto la ecuacién 3.13 muestra la disponibilidad en el momento analizado de acervo de
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capital para producir, lo cual es una aproximacién ad hoc a la tecnologia disponible y por tanto a
la capacidad de ingenieria. Partiendo de lo anterior, se puede afirmar que la capacidad potencial

de la economia es “.

.. el componente del producto actual que co-varia junto al acervo de capital
en el largo plazo.” (Shaikh y Moudud 2004, p.9). Su medicién es el objetivo final de articulo de

shaikh2004measuring.

La capacidad de ingenieria es muy complicada de obtener, por lo que el producto potencial se
aproxima a la capacidad normal econémica deseada y es alrededor de esta que flucttia el producto
real de la economia. Estimada la capacidad potencial de la economia Blanca L. Avendano Vargas
y Perrotini Herndndez (2015) expresa que “El célculo de la tasa de crecimiento de la capacidad
econdémica permite obtener la tasa de crecimiento garantizada de Harrod” (p.117) con lo cual lle-

gando asi al objetivo de esta seccién.

La metodologfa parte de la identidad Y; = (3 )(%=) K, donde Y es el producto Y* es el producto
que se obtiene haciendo uso de la capacidad econémica, al cual denominaremos desde este momento
como capacidad y K; que es el acervo de capital. Se define el ratio de capacidad econémica a capital
v = }/{—t y el ratio de utilizacion de la capacidad v = YL Sustituyendo y aplicando logaritmos a

ambos lados se obtiene la ecuacion:

log(V;) = log(K;) — log(v;) + log(uy) (3.14)

Los autores establecen un supuesto que es determinante en el modelo. Como se expuso ante-
riormente de forma tedrica, la capacidad econémica fluctia alrededor de la potencial, por lo que
en ciertos momentos del ciclo econémico, en especial, en los picos ambas coinciden, por lo que
el ratio de capacidad utilizada serd uw, = 1(Shaikh y Moudud 2004). Tomando este supuesto en
consideracién se asume que el logaritmo de u; puede ser el error aleatorio, como se aprecia en la

ecuacion 3.15.

log(u;) = ey (3.15)

Otro supuesto del modelo aborda otra de las caracteristicas establecidas de forma tedrica. La

tasa de capital-capacidad potencial no es constante en el tiempo, ya que varia por dos razones,
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la primera es la propia tecnologia disponible y la segunda por el incremento del acervo de capital
dada la inversion, y por tanto, del incremento de la tecnologia. En la primera razén es necesario
comentar que esta varia, entre otras cosas, debido al propio desgaste o depreciacién de ingenieria
que afecta a la tecnologia durante el proceso de explotacion, el cual solo es posible recuperar en
parte a través de inversiones en mantenimiento preventivo y capital. También es necesario tener en
cuenta la depreciacién econémica o moral, la cual esta asociada a la competitividad en el mercado
de la tecnologia, ya que si por nuevas innovaciones o requerimientos del seguro esta queda obsoleta,
no importa el estado fisico del capital fijo, siempre serd mas rentable adquirir la nueva si se quiere
proseguir con la produccion. Un tercer factor, es la depreciacion contable o fiscal, ya que si un equipo
se culmina de depreciar en los estados financiero, ya no se puede realizar descuentos en el pago de
impuestos, por lo que puede en ciertos casos, ser més atractiva su sustitucién. Si analizamos las
variables de forma dindmica aplicando logaritmos, tenemos que el ratio capital-capacidad potencial
serd igual a una tasa de crecimiento auténoma by, un componente dependiente solo del tiempo b;t,
el logaritmo del acervo de capital y un término de erro. La equacion 3.16 resumen la exposicion

precedente.

log(v) = by + bit + b log(Ky) + eyt (3.16)

Sustituyendo en la ecuacion 3.14 las ecuaciones 3.15 y 3.16 y reorganizando sus componentes

obtenemos la ecuacién 3.17.

log(Y:) = ap + a1t + az log(Ky) + e; (3.17)

Los coeficientes obtenidos son: ag = (—bg), a1 = —by, ag = 1-by y €, = €y — €. Desde el
punto de vista econométrico hay que tomar en consideracién que ambas series, Y y K tienen que

ser estacionarias.

A partir de este paso el método diverge, ya que depende del orden de integracién. Si son
diferentes, pero 1(0) e I(1) se puede utilizar el método de limites desarrollado por Pesaran, Shin

y R. J. Smith (2001). Si las variables son 1(0) se puede utilizar MCO.

A partir del logaritmo estimado de producto es posible deducir el producto potencial de la
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economia. Esto se realiza asumiendo que el ano en el cual la tasa de crecimiento del producto
observado este se iguala con el potencial, normalizandose a partir de esta relacion el resto de
las observaciones estimadas, y por tanto, alcanzando la serie estimada del producto potencial de
la economia (Blanca L. Avendanio Vargas 2017). La tasa de crecimiento de producto potencial

estimado se corresponde con la tasa de crecimiento garantizada de la economia objeto del estudio.

3.3. Estimacion de las tasas de crecimiento

3.3.1. Tasa de crecimiento natural

Las dos variables que se utilizan para la estimacién de la tasa crecimiento econémico natural son

la tasa de crecimiento econémico actual (g,) y la variacion de la tasa de desempleo (AU).

En la figura A.1 se presentan los graficos de dispersion relacionando las variables g, en el
eje x con AU en el eje de las y. Se aprecia una relacion inversa de las variables, por lo que al
aumentar la variacion de la tasa de desempleo disminuye la tasa de crecimiento del producto. Sin
embargo, la elasticidad del cambio del desempleo con respecto a la tasa de crecimiento es diferente
para cada una de las naciones, lo cual es comprobable a través de la pendiente de la linea de
tendencia incorporada en cada uno de los graficos. Ademas, el descenso de esta linea de tendencia,

de izquierda a derecha, nos indica el signo negativo que se espera de AU.

Ambas variables, al constituir series de tiempo se sometieron a la prueba Dicky-Fuller Aumen-
tada. Los resultados de la prueba se puede apreciar en la tabla 3.2, la cual contiene los resultados
correspondientes a los estadisticos Z; obtenidos para cada uno de los tres casos posibles: el caso I
es sin constante y sin tendencia, el caso II con constante y sin tendencia y el caso III con cons-
tante y con tendencia (Dickey y Fuller 1979). Todas las series fueron estacionarias de orden cero,
I(0). Resalta Colombia, cuya serie g, fue no estacionaria para el caso que es sin constante y sin
tendencia, asi como para el caso 3 que es con constante y con tendencia, teniendo en el caso II un
valor del estadistico de MacKinnon de 0.0287 inferior al nivel de significancia del 0.05, por lo que

se rechaza la hipdtesis nula y por tanto es un AR(1), no una caminata aleatoria.

95



Tabla 3.2

Resultados de la Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF) para el cdlculo de la g,
Pais-Variable  Caso [ Caso IT  Caso III

ARG g, -3.593%  -3.026%  -3.964**
ARG AU -3.934%  _3.867%  -3.884%*
BRA g, “2.383%%  3.794 ¥¥ 4 279%*
BRA AU -3.419%  -3.449%F  3.375 **
CHL g, 2344 F%  _3.820%  -4.469 *
CHL AU 6.173%  -6.101*  -6.320*
COL g, (-1.585)  -3.072%f  (-3.012)
COL AU -3.992 % -3.914%  -3.879%*
MEX g, -3.729%  -5.239%  -5.201%
MEX AU 4334 % -4.250%  -4.206%*
PER g, LTB2RRE _4246%  -4.204%
PER AU -5.959%  -6.161*  -6.035*

Nota: Estacionariedad segun el valor critico de Phillip-Perron al 1 %(*), 5 %(**), 10 %(***)
Fuente: Elaboracién propia en STATA 14.

Dado que las variables son de orden cero es posible proceder a la estimacion de la ecuacion
3.18. El signo esperado para el coeficiente a; es que sea negativo, siendo o positivo ya que se

corresponde con la tasa de crecimiento natural de la economia.

9o = o + 1t ANU (3.18)

La estimacién de la ecuacién se realizé mediante minimos cuadrados ordinarios (MCO). La
ecuacién 3.19 muestra los resultados para Argentina. Inmediatamente debajo de cada coeficiente
se aprecian los errores estdndar (SE). Ambos coeficientes son significativos, por lo que son estadisti-
camente diferentes de cero. Sin embargo, al aplicarse la prueba de Breusch Godfrey se identificd
la presencia de autocorrelacion, asi como heterosedasticidad con el test de Breusch Pagan. Para
solucionar estos dos problemas, los cuales modifican los errores estandar, se utilizé la estimacion de
los mismos mediante el método de Newey-West. Esta prueba no modifica el valor de los coeficientes
estimados. La R? ajustada del modelo es de 0.27. La prueba Jarque-Bera arrojé un comportamien-

to normal en los residuos, lo cual es favorable. El valor de la tasa natural de crecimiento econémico
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para Argentina es de 2.83 %.

do = 0,0283 — 0,0144001 A%U
(3.19)
SE (0,01) (0,005)
Los resultados para Brasil se muestran en la ecuacion 3.20. Todos los coeficientes son significa-
tivos a un nivel de confianza del 5%. En este caso se pasa favorablemente los test de normalidad,
homocedasticidad y autocorrelacién. La R? ajustada del modelo es de 0.49. Por tanto, la tasa

natural de crecimiento econdmico es de 2.87 % para Brasil.

Jo= 0,0287487 — 0,0197969 A%U
SE  (0,003) (0,003)

(3.20)

La ecuacién 3.21 muestra los resultados para Chile. Nuevamente se requiere de la estimacion de
los errores estandar por Newey-West ya que se detecta autocorrelacién en los errores. Las pruebas
de normalidad y heterocedasticidad se pasan positivamente. La R? ajustada del modelo es de 0.19.

La g, para Chile como resultado de la estimacion es de 4.5 %.

Jo = 0,0456096 — 0,0103209 A %U

(3.21)
SE  (0,005) (0,003)

Colombia presenta resultados favorables en la estimacién de la ecuacion 3.22.La regresién lineal
obtenida pasa adecuadamente las pruebas para determinar la normalidad, la autocorrelacion y la
heterocedasticidad. La bondad de ajuste de la ecuacién es de 0.21. La tasa de crecimiento natural

para esta nacién en el periodo 1992 a 2019 es de 3.5 %.

Jdo = 0,0352153 — 0,0060319 A %U
(3.22)
SE  (0,035) (0,006)
Al igual que Colombia, las estimacion para México tampoco presenta dificultades. La ecuacion
3.23 estimada logra sortear todas las pruebas, afirmandose que cumple con los supuestos de nor-
malidad de los residuos, no autocorrelaciéon y homocedasticidad. La bondad de ajuste de 0.51 es

alta. en comparaciéon con las obtenidas anteriormente. El valor de la constante, que se corresponde
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con el de la g, es de 2.2 %.

Jo = 0,02296 — 0,0275529 A XU
(3.23)
SE (0,004) (0,005)

En el caso de Pert lo llamativo a la hora de estimar la regresién es lo reducido de la bondad
de ajuste, que en la variante ajustada es de solo 0.0464, la mas baja de todas las calculadas. La
ecuacion 3.24 muestra los resultados para este pais, observandose una tasa natural de crecimiento
de 4.4%. La regresién supera las pruebas de normalidad, heterocedasticidad y autocorrelacion

correctamente.
g. = 0,0448211 — 0,0294871 A%U

(3.24)
SE  (0,005) (0,019)

Luego de estimar las g,, para cada nacién se procede a estimar la variable Dummy (D), la cual
se define matematicamente en el caso 3.25. Cuando esta variable toma el valor 1 se asume que
la economia estd en un periodo de auge por lo que la tasa natural es menor que la garantizada,

asumiendo el valor de 0 para el resto del periodo.

1 sign < Ga,
D= (3.25)

0 sign> ga-

Estimada la variable Dummy que recoge las diferencias entre g, v g, se procede a la estimacion
de la ecuacién 3.26 para cada uno de los seis paises. En esta se busca determinar la tasa natural de
crecimiento econémica en periodos de auge, es decir g,, = ag + a1, demostrando asi que la misma

cambia cuando g, lo hace por lo que es enddgena.

9o = o + a1 D + A RU (3.26)

La estimacién realizada para Argentina pasa las pruebas de normalidad, heterocedasticidad y
autocorrelacion, por lo que para esta ecuacién, la 3.27, no se requiere el calculo de otro método
adicional al de MCO. El coeficiente de la D es estadisticamente diferente de cero hasta un nivel de

significancia del 1%. Sin embargo, la constante solo lo es a un 10 % y presenta un signo negativo
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y el coeficiente de la variable explicativa es no significativo aunque presenta el signo negativo, que
es el esperado. La bondad de ajuste de la regresion es de 0.74. La tasa natural de crecimiento

economico en periodos de auge es de aproximadamente 7 %.

Go= —0,0169667 + 0,0872D — 0,0038801 A%U
SE  (0,0085) (0,0126) (0,0029)

(3.27)

La regresion estimada para Brasil se presenta en la ecuacién 3.28. La misma supera favorable-
mente las pruebas de normalidad, autocorrelacién y heterocedasticidad. Los coeficientes estimados
son significativos a un nivel de significancia del 1% y el p-value de la prueba F de significancia
conjunta es igual a cero, lo que corrobora la fortaleza de la estimacién. La R? ajustada es alta, con
0.78 y los signos de los coeficientes son los esperados, siendo negativo el de la variable desempleo y
positivos el coeficiente de la Dummy y la constante. La ¢,,, que es la tasa natural de crecimiento

econémico en periodo de auge, es de 4.3 %.

Go= 00110853 + 0,0320095D — 0,0116294 A %U
SE  (0,003) (0,005) (0,002)

(3.28)

La estimacién para Chile se muestra en la ecuacion 3.29. Los coeficientes son significativos en
conjunto, pero de forma independiente el correspondiente a la variacion de la tasa de desempleo
solo es estadisticamente diferente de cero con un alfa de 0,1. El signo de dichos coeficientes se
corresponde con el esperado segun la teoria. La estimacion arroja resultados positivos en las pruebas
de normalidad, heterocedasticidad y autocorrelacion, por lo que el modelo es eficiente y consistente.
La bondad de ajuste es inferior a la alcanzada por Brasil, al solo alcanzar 0.68. La g,, de Chile es

de 6.3 %.

Go= 00241504 + 0,0392733D — 0,0046807 A%U
SE  (0,004) (0,006) (0,002)

(3.29)

La estimacion para Colombia se presenta en la ecuacién 3.30. Nuevamente se utilizé el método
de Newey-West para la estimacion de los errores estandar consistentes con heterocedasticidad y

autocorrelacion, ya que la prueba presenté el primero de los problemas. Realizado este procedi-
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miento se aplico la prueba de normalidad de los residuos, resultando en el rechazo de este supuesto.
La no normalidad de los residuos, sin embargo, no constituye un problema para la estimacion de

«

los coeficientes y por tanto para que “...el andlisis de la regresién funcione” (Hill, Griffiths y Lim

2018, p.56). El valor de la g,, para Colombia es de 5 %.

Go= ,0201941 + 0,030012D — 0,0033739 A%U
SE  (0,003) (0,004) (0,003)

(3.30)

La regresion estimada para México, que se muestra en la ecuaciéon 3.31, paso perfectamente las
pruebas de normalidad, heterocedasticidad y autocorrelacién. En este caso la constante resulté no
significante. La bondad de ajuste estimada es de 0.74 y la tasa natural de crecimiento econémico

en tiempo de auge se establecié en 3.73 %.

Go= 0,006182 + 0,0311679D — 0,0206863 A%U
SE  (0,004) (0,006) (0,003)

(3.31)

El sexto pais, Peru se presenta en la ecuacién 3.32. Las pruebas realizadas, que coinciden con
las de los restantes cinco pafses, no mostraron ninguna violacién de los supuestos. La R? ajustada
del modelo fue de 0.70 y todos los coeficientes fueron significativos. Por consiguiente, la g,, para

Pert es una de las més altas registrando un valor de 6.9 %.

Jo= 00210798 + 0,0485035D — 0,0205496 A %U
SE  (0,004) (0,04) (0,01)

(3.32)

En la figura 3.2 se muestran los gréaficos para los seis paises con las tasas real y natural. Sin
embargo, la tasa natural utilizada es una tasa compuesta, la cual se establecié integrando la teoria
de la endogeneidad de la tasa natural que fue demostrada al incluir la variable dummy. En los
periodos donde g, > ¢, se introdujo el valor de la tasa natural en los periodos de auge, siendo
el valor de la tasa natural normal el valor para el resto de los anos en los cuales no se cumpla la

condicién.
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Figura 3.2

Tasas de crecimiento real y natural para los seis paises en el periodo 1991-2019

Porcentaje (%)
Porcentaje (%)
Porcentaje (%)

-0.05

ol ¥ - n o
u- Real . - Real M
-0.04
1995 2000 2005 2010 015 2020 1990 1095 2000 2005 2010 2015 2020 1990
Afos

o
u- Real -

1905 2000 2005 2010 2015 2020
Afos Afios

(a) ARG (b) BRA (c) CHL

Porcentaje (%)
Porcentaje (%)
Porcentaje (%)

!
5

-0.02 I ] i i

" H - !
~0.04 | -m- Real " -0.06 { -g- Real ® 000

1990 1995 2000 2005 2010 015 2020 1990 1995 2000 2005 010 015 020 1990

1995 2000 2005 2010 2015 020
05

(d) COL (e) MEX (f) PER

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de WorldBank (2024)

En color gris se marcaron los periodos en los cuales al menos dos anos la tasa natural superé
a la real. De forma general predominaron los periodos en la cual fue inferior la tasa real, lo que

indica que el comportamiento de la economia no llegd a crecer lo suficiente como para mantener

la tasa de desempleo constante.

A continuacién se prosigue en la siguiente seccién con la estimacién del modelo con la tasa de

crecimiento garantizada.

3.3.2. Tasa de crecimiento garantizada

La estimaciéon de la tasa de crecimiento garantizada requiere de la utilizacién de las variables en
su forma logaritmica producto y acervo de capital, lgY y lgK respectivamente. En la figura B.1

se presentan los graficos que relacionan dichas variables para los seis paises durante los 28 anos
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del estudio. En la misma se puede observar como la relacion entre las mismas es creciente, y por

tanto, positiva.

Al ser series de tiempo se procedié a realizar las correspondientes pruebas de estacionariedad
con la prueba Dicky Fuller Aumentada (ADF), presentdndose los resultados en la tabla 3.3. La
serie [y fue estacionaria en primeras diferencias para los seis paises, en cambio el [k fue estacionaria
en primeras diferencias (D.lk) para Argentina y México, en cambio, lo fue en segundas diferencias

(D2.lk) para el resto de los paises.

Tabla 3.3

Resultados de la Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF)
para g,
Pais-Variable Casol  Caso II Caso III

ARG D.ly -2.838%  -3.233* -3.354 *H*
ARG D.lk -1.085 -2.939%F 2,734
BRA D.ly -1.699 -2.817*%*%  -3.021
BRA D2.lk  -3.393%  -3.335%*  -3.452 **
CHL D.ly -1.486 -2.674%FFF  _4.015%*
CHL D2.lk -3.912*  -3.855* -5.662*
COL D.ly -1.202 -2.869%F*F  -2.800 ***
COL D2.lk  -3.488 * -3.415%*  -3.580%**
MEX D.ly -2.543**  -3.963* -4.108**
MEX D.lk -0.836 -3.138%F  -4.447*
PER D.ly -1.158 -3.012**  -2.837
PER D2.lk -2.434%%  -2.389 -2.482

Nota: Se muestran los valores criticos de Phillip-Perron

al 1%(*), 5%(**), 10 %(***)
Fuente: Elaboracion propia en STATA 14.

El objetivo del siguiente paso es la estimacion de D.ly utilizando como variable independiente [k
en el orden de diferencia en el cual es estacionario y una tendencia t que recoja los posibles efectos
del tiempo. En la figura B.2 de los anexos se presentan las graficas con la relacion entre las variables
en diferencias, aprecidandose un comportamiento similar y permitiendo asi el establecimiento de la

relacién lineal.

En las ecuaciones del punto 3.33 se observan las ecuaciones a estimar para cada uno de los seis

paises.
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AlYarg = Bo + P1Alk + Bat
Alyyra = Bo + L1 A1k + ot
Alyen = Bo + B A1k + Pt
Alyeos = fo + B1A%k + ot
AlYmez = Bo + B1Alk + Bat
Alyper = Bo + B1A%k + Bat

(3.33)

La estimacién para Argentina se muestra en la ecuacién 3.34. La regresion inicial presenta no
significativo el término constante y con un valor de 0.004 con signo negativo, por lo que en la
siguiente estimacion se elimind el mismo. Para evitar problemas de autocorrelacién y heteroce-
dasticidad se utilizé la estimacion de los errores robustos mediante el método de White. El nuevo
resultado arrojé que la prueba presenta que los coeficientes son significativamente diferentes de
cero, tanto para la tendencia como para la primera diferencia del logaritmo del acervo de capital.
El signo del coeficiente de Alk es positivo, por lo que la relacién entre la tasa de crecimiento del
producto y del acervo de capital es directamente proporcional. En cambio, el paso del tiempo afecta

negativamente la tasa de crecimiento del producto. La bondad de ajuste obtenida es de 0.46.

Alyas =+ 2601088 Alk + (—0,0020681) ¢
SE (0,479) (0,0007)

(3.34)

El resultado para Brasil se muestra en la ecuacion 3.35. Se puede apreciar que el resultado
no tiene tendencia, ya que esta resulta no significativa, sin embargo, la constante si lo es. La
estimacion pasa adecuadamente las pruebas de normalidad de los residuos, no presenta problemas
de heterocedasticidad ni autocorrelacion. El cambio en la tasa de crecimiento del acervo de capital
presenta un coeficiente significativo con un p-value de 0.00, por lo que es estadisticamente diferente
de 0. De forma general el modelo explica en un 0.78 la variabilidad en la tasa de crecimiento del

producto.

Alyye = 0,0257257 + 4,174933 A2lk
SE  (0,0022) (0,426)

(3.35)

A continuacién se presentan los resultados obtenidos para Chile en la ecuacion 3.36. En esta
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ocasién todos los coeficientes resultaron significativos a un nivel de significancia del 5%. La R?
del modelo obtenido es de 0.75. El resultado obtenido supera favorablemente las pruebas post-

estimacion de normalidad, heterocedasticidad y autocorrelacion.

Alygy = 00715537 + 1,947641 A2k + (—0,0015402) ¢

(3.36)
SE  (0,282) (0,0063) (0,0003)

La estimacién para Colombia, al igual que en el caso brasileno, tampoco presenta significativa al
5 % la tendencia, por lo cual se retira de este modelo. También supera todas las pruebas establecidas

y arroja una bondad de ajuste de 0.57. Los resultados de este modelo se muestran en la ecuacién

3.37

Aly.y = 0,0333654 + 2,1755 A2lk

(3.37)
SE  (0,0027) (0,358)

El modelo mexicano que se obtiene en la ecuacion 3.38 tampoco presenta tendencia, ya que esta
no resulté estadisticamente diferente de cero. Este no presenta problemas de heterocedasticidad,

autocorrelacién o normalidad y su R? es de 0.28, uno de los més bajos obtenidos en la muestra.

Alymes = (—0,0433447) + 2.538294 Alk

(3.38)
SE  (0,0205288) (0,758)

La estimacién para Perd se muestra en la ecuacion 3.39. Este modelo, al igual que los anteriores
pasa positivamente todas las pruebas de post estimacién y muestra una bondad de ajuste de 0.60.
Al proceder a la estimacion la tendencia resulté no significativa, por lo que se re-estimé el modelo

sin ella, obteniéndose significativos al 5% el resto de los coeficientes.

Alyyer = 0,041332 + 2,3141 A%k

(3.39)
SE  (0,003) (0,363)

A partir de las regresiones anteriores se procedié a la estimacion de Aly para cada uno de los

seis paises. Esta serie permite la determinacién de la ecuacién 3.40 para estimar Y; que es el valor
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estimado del producto en funcién del acervo de capital. La variable ly;_; es la observacion real en
el momento ¢t — 1 del logaritmo del producto en el periodo anterior a la estimacién de la tasa de

crecimiento del mismo, Aly;.

Y, = exp{AZyt + Iy} (3.40)

Obtenida la estimacion del producto a partir del acervo de capital se procede a la estimacion del
producto potencial Ypp de cada una de las economias. El primer paso del procedimiento seguido
consiste en encontrar el ano en el cual la tasa de crecimiento real de la economia g, es mayor. El
producto real y el estimado de este ano determinado se corresponderian con los de referencia Y, s
y EY}e 7). A partir de la proporcién entre los anos de referencia multiplicada por el valor de EYt)

se calcularian el resto de los elementos de la serie temporal. Estas operaciones se resumen en la

ecuacion 3.41.

— - }771;
tref

Los resultado del calculo del producto potencial comparados con el producto real de la economia
se pueden observar en la figura B.3 de en los anexos. Los paises claramente se pueden dividir en dos
grupos si comparamos las trayectorias de ambas variables. El primero de los grupos es en el que
el producto real practicamente coincide con el potencial, en este se encuentran Brasil, Colombia y
Pert. La segunda agrupacion, la cual estéd integrada por Argentina, México y Chile se caracteriza
por tener un producto potencial superior al real en gran parte del periodo estudiado. Sin embargo,

la comparacién de las tasas de crecimiento es necesaria para comprender su dinamica.

La tasa de crecimiento del producto potencial es la tasa de crecimiento garantizada de la
economia, es decir, la segunda de las tasas objetivos de esta tesis. Su férmula de calculo se muestra

en la ecuacién 3.42.

_ AYpp)

G (3.42)

Ypp-1)

En la figura 3.3 se presentan las tasas reales y garantizadas para los seis paises estudiados. En

105



los graficos se resaltan en color gris los periodos de méas de un ano en los cuales las tasa garantizada

supera a la real, es decir, en los cuales no se aprovecha el capital instalado en la economia.

Figura 3.3

Tasas de crecimiento observada y garantizada para los seis paises en el periodo 1991-2019
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de WorldBank (2024)

Se puede apreciar que, en general, la tasa real y la garantizada presentan una alternancia anual,
como se puede observar para Argentina en el periodo 2011-2019 y para la muestra en general al
existir muy pocas areas grises en los graficos. También tienen un comportamiento bastante similar
tanto en periodos de crisis y de auge, por lo que responden a los periodos ciclicos de las economias,

como es el caso de las crisis de México en 1995 y Colombia en 1999.

Este resultado confirma que la tasa observada de la economia oscila alrededor de la garantizada,

ya que depende del nivel de aprovechamiento del capital instalado y su respectivo incremento a

través de las inversiones.

En la siguiente seccion se procede a la estimacién de la tercera tasa necesaria para la estimacion

de las constelaciones de Thirwall, la consistente con el equilibrio de la balanza de pagos.
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3.3.3. Tasa de crecimiento econémico consistente con el equilibrio de

la balanza de pago

Para la determinacion de g, se requirié de las tasa de crecimiento de las exportaciones e impor-
taciones y de la tasa de cambio real (Lépez y A. P. Thirlwall 2006). Esta tltima variable no se
encontraba disponible para su utilizacién en las bases de datos utilizadas, por lo que se realizé una

estimacion de la misma utilizando la ecuacién 3.43.

tery = teny * (che> (3.43)

1pCy

La tasa de cambio real tcr; es igual a la nominal ten; por la fraccion entre el indice de precios
nacional #pc, y el del principal destino de las exportaciones ipc.. Estas tres variables si estan
disponibles para los tres paises en WorldBank (2024), excepto el indice de precios del consumidor
de Argentina, que debido a su variabilidad fue retirado. Por tanto, el IPC argentino utilizado fue

obtenido del CEPAL (2024a).

Otra variable a definir fue el principal socio comercial, para lo cual se utilizé6 UN (2024) la cual
es una base de datos abierta del Centro Internacional de Comercio (ITC) utilizada para estudios

de mercado internacionales.

Tabla 3.4
Principales destinos de las exportaciones de los paises estudiados
UM:porcentaje( %)
Pais Socio 2023
Argentina Brasil 17.8
Brasil China 30.7
Chile China 37.6

Colombia Estados Unidos 28.1
México Estados Unidos 79.6
Peru China 36.0

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de UN (2024)

En varios de los estudios consultados (Lépez y A. P. Thirlwall 2006; Pacheco Lépez 2009) se

utiliza como variable prory de la demanda internacional a la tasa de crecimiento de los Estados
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Unidos. Sin embargo, esta era la realidad de los paises latinoamericanos hasta la primera década
del siglo veintiuno, en la cual China sustituyé a esta nacién como principal comprador en algunos
paises, principalmente en aquellos que son grandes exportadores de elementos primarios, como
son los casos de Chile, Pertu y Brasil. El caso argentino es interesante, ya que presenta una alta
diversificacién de sus exportaciones, siendo Brasil el principal destino debido a los acuerdos del
Mercado Comun del Sur pero sin llegar a sobrepasar un nivel de absorcién de las exportaciones
argentinas del 20 %. México y Colombia se mantiene con una alta dependencia de los Estados
Unidos, principalmente el primero, con una dependencia que roza el 80 % de sus exportaciones lo

que genera su alto nivel de exposicion a las crisis de su vecino del norte.

Seguidamente se procedié a la realizacién de la prueba ADF para las series correspondientes a
la tasa de crecimiento de las importaciones, tasa de cambio real y la tasa de crecimiento del pais
estudiado. En la tabla 3.5 se muestran los resultados obtenido.

Tabla 3.5

Resultados de la Prueba Dickey-Fuller Aumentada (ADF)

para gy
Pais  Variable Caso I Caso 11 Caso 111
ARG grm -3.805* -4.168 * -4.092*

grter -3.484* S3.41T* _3.450%F*
grgdp -2.948%* -3.247 ¥ _3.213%K*

BRA grm -2.625%F  _2.889%*F 2 848
grter -4.092* -3.842%* -3.344%**
grgdp -1.950%**  -2.609 -2.710

CHL g¢grm -2.17* -3.111%*  -3.562%*F

grter -4.615* -4.555% -4.426*
grgdp S1L781FHR _3.274%F  _3.964%F

COL g¢grm -3.286* -3.995* -3.863**
grter -3.153* -3.090%%  -3.024
grgdp -1.522 -2.783*** 2797

MEX grm -2.322%FF  _3.243%*F  _3.683**

grter -3.405* -3.393**  -3.399%**
grgdp -2.529** -3 818* -3.838%**
PER grm -2.492%* -3.335%%  _3.173%k*
grter -3.509**%  -3.660**  -3.490%**
grgdp -1.791%FF  _2.800%**  -2.684

Nota: Se muestran los valores criticos de Phillip-Perron y si son estacionarios

al 1%(*), 5%(**), 10 %(***)
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de WorldBank (2024)
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Todas las variables son estacionarias de orden cero, 1(0), por lo que se pueden relacionar

utilizando una regresién a solucionar por MCO como se muestra en la ecuacion 3.44. El objetivo

es encontrar m, la cual se corresponde con la elasticidad ingreso de las importaciones.

grm = By + Prgrter + w(grgdp)

(3.44)

Los resultados de las estimaciones para cada uno de los paises se muestra en la tabla 3.6.

La columna grgdp se corresponde con los valores m. Todas las estimaciones resultaron libres de

problemas de autocorrelacién y heterocedasticidad.

Tabla 3.6

Valor de los coeficientes estimados de la ecuacion 3.45 para cada uno de los seis paises
entre paréntesis los errores estandar

Pais/(se) Constante grter gredp  R?

ARG *-0.0434066 3.058446 (.88
(0.0252)  (0.2444)

BRA -0.0369779  0.0041138 3.667971 0.74
(0.0186)  (0.0016) (0.5378)

CHL -0.072679  0.0044351 3.514223 0.79
(0.0183)  (0.004)  (0.377)

COL -0.0682314 -0.0005263 4.029477 0.70
(0.0226)  (0.005) (0.5432)

MEX * * 2778045  0.90
(0.180)

PER -0.0782682 -0.0012605 3.144048 0.70
(0.0268)  (0.0052)  (0.468)

Nota: (*)No resulta significativa, por lo que se excluyé del modelo
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de WorldBank (2024)

Se procede a calcular la tasa media de crecimiento de las exportaciones x y finalmente la g,

mediante la ecuacién 3.45.

Los calculos para cada uno de los paises se presenta a continuacién en la tabla 3.7

T
g9 = —
s
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Tabla 3.7

Estimacion de g, para los seis paises estudiados

Pais x s b

ARG  .048 3.058 0.0158
BRA .0490 3.667 0.0133
CHL .0459 3.5142  0.013
COL .0415 4.029 .0103
MEX .0669 2.778 .02410
PER .0627 3.103  .0202

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos de WorldBank (2024)

Con el objetivo de visualizar los resultados se presenta la figura, en la cual se aprecia la tasa
consistente con el equilibrio en la balanza de pagos y la tasa de crecimiento real en el periodo

1992-2019 para Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru.
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Figura 3.4

Tasas de crecimiento real y de equilibrio de la balanza de pagos para los seis paises estudiados en

el periodo 1991-2019
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3.4. Modelo de las constelaciones de Anthony Thirlwall

En la figura 3.5 se muestran, para los seis paises en el periodo 1992-2019, la tasa natural, la
garantizada y la consistente con el equilibrio de la balanza de pagos. Se puede observar que la
gy €s, con excepcién de México, menor a ¢g,. El caso mexicano presenta la singularidad de que
la g, practicamente coincide con la g, excepto en los periodos de auge cuando la tasa natural
crece debido a su endogeneidad con respecto a la tasa de crecimiento real de la economia. La
tasa garantizada varia a lo largo de todo el periodo siendo indistintamente mayor o menor que
las tasa anteriores, lo cual estd dado por su comportamiento similar a la tendencia ciclica de la
economia con periodos de auge y declive en ocasiones pronunciados. Sin embargo, para analizar

las constelaciones se requiere de un analisis especifico para cada uno de los paises.
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Figura 3.5

Tasas de crecimiento natural, garantizada y de equilibrio de la balanza de pagos para los seis

paises estudiados en el periodo 1991-2019
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Retomando las constelaciones de Thirlwall tenemos que se agrupan en cuatro grupos.En la
figura 3.6 se grafican en el eje vertical izquierdo los casos y en el eje vertical derecho son los
porcentajes de la tasa observada g, de la economia. Solo se tiene tres de los cuatro casos, ya que
el cuarto implica que g, < g, < g, lo cual no se cumple para ninguna de las economias estudiadas
y se corresponden con paises con equilibrio de la balanza de pagos o grandes superavit como es el

caso de los paises exportadores de petroleo del golfo pérsico.
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Figura 3.6

Casos de las constelaciones y la tasa de crecimiento observada para los seis paises estudiados en

el periodo 1991-2019
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Otro de los resultados llamativos es el caso de México, el cual es el inico que tiene anos con
el caso dos, el cual se corresponde con g, > g, < g» 0 guw > gp > gn. Este se caracteriza por una
balanza de pagos con superavit lo cual permite que los movimientos de g, y g, no esten restringidos
por la demanda externa y puedan ajustarse en caso de crisis o auge. El desempleo involuntario o
estructural keynesiano se mantiene. La ocurrencia de este caso es puntual, generandose en los anos

2001, 2005, 2007,2013 y 2016 seguido inmediatamente de una evolucién inmediata al caso uno.

Los casos mas comunes identificados fueron el uno y el tres, siendo los tnicos para Brasil,
Argentina, Chile, Colombia y Peru. El caso uno es donde se produce la relacion g, > g, > g» ¥
se caracteriza por un exceso de ahorro sobre la inversion lo que genera un excedente de capital
improductivo. Esto se debe a una subutilizacién de la capacidad instalada debido a la restriccion

en la demanda de bienes y servicios, situacién que deriva en un desincentivo a la inversién. La
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balanza de pagos en esta situacion tiende a ser deficitaria dado g, > g, situacién que no debe
extenderse en el tiempo si se asume que las deudas externas se tienen que pagar. La economia
en esta situacion presenta un desempleo estructural que no es posible reducir dada la disminuida
capacidad del capital en esta situacion de absorber mas fuerza de trabajo, siendo probable en
cambio, que se incremente. Graficamente se observa que el caso uno rige en los periodos donde se
tiene los maximos crecimientos de la tasa observada en la economia, como Argentina del 2004 a

2008.

El caso tres se aprecia en los periodos en los cuales la economia entra en crisis con caidas en la
tasa observada de crecimiento del producto, por lo que es el opuesto del caso uno en la mayoria de
las observaciones. Cuando la tasa garantizada se encuentra por debajo de la tasa natural los agentes
de la economia reciben senales de invertir, por lo que este indicador es mayor que los objetivos
de ahorro. Como el crecimiento de la poblacién es mayor que el de la capacidad productiva,
generandose un déficit de bienes y servicios que no pueden ser satisfechos de inmediato, lo cual
provoca un alza de los precios y por consiguiente una presion inflacionaria en la economia. Este
escenario es clasico de las economias en crecimiento, las cuales necesitan incrementar la inversion
para reducir la tasa de desempleo que tiene una tendencia a crecer ante el aumento de la fuerza
laboral debido a altas tasas de natalidad. Por tanto, el conflicto demografico afecta el desarrollo

de estos paises, lo cual se atenta debido a la endogeneidad de la tasa natural.

Sin embargo, la balanza de pagos constituye un freno al desarrollo, ya que no se puede crecer
a los niveles esperados ya que la demanda externa no ha crecido a la velocidad suficiente como
para aprovechar la demanda de inversiones y bienes de consumo. Para suplir la carencia de divisas
internacionales, estos paises contraen obligaciones ya sea a través de inversiones extranjeras directas
o préstamos de fuentes foraneas, que si no son acompanadas por los correspondientes alzas en las
exportaciones en el futuro proximos afectaran la balanza de pagos trasmitiéndose el problema a
toda la economia. Este caso se puede observar claramente para Brasil entre el 2010 y el 2017 y para
Chile entre 2011 y 2019, siendo en ambos casos caidas de la tasa real de crecimiento observada en

la economia.

En estos resultados resalta un patron, las constelaciones de Thirlwall muestran una tendencia
a reproducir el caracter ciclico de las economias estudiadas, con periodos de alternancia entre los

casos.
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La excepcion de México pudiera radicar en la concentracién de su mercado externo en la eco-
nomia de los Estados Unidos dada la existencia del Tratado de Libre Comercio de América del
Norte. El resto de las naciones presentan patrones similares de comportamiento de las constela-
ciones, siendo comun la presencia de desempleo estructural, tendencia al déficit en la balanza de

pagos y la marcada presencia de una restriccién al crecimiento por la parte de la demanda externa.

Estas conclusiones permiten afirmar que los seis paises necesitan implementar politicas para
expandir intencionadamente la demanda externa. Ademds, es necesario incrementar la tasa de
inversion y la acumulacién del acervo de capital, con el fin de aprovechar esta expansion. La coor-
dinacion de estas medidas permitirdan incorporar la fuerza de trabajo que cada ano se incrementa

y reducir las tasas de desempleo existentes al comienzo del analisis.

3.5. Conclusiones

En este capitulo se analizaron los crecimientos econémicos a partir del modelo de las constelaciones
de Thirlwall para seis paises de América Latina en el periodo 1991-2019. Las constelaciones se
agrupan en los casos I, I y III. El caso IV, el cual esta integrado por la constelacion g, < g, < g,
no se observo en la muestra porque la tasa consistente con el equilibrio de la balanza de pagos nunca
fue mayor simultdaneamente que la natural y garantizada. Este caso no observado se corresponde
con economias con problemas inflacionarios y un desempleo estructural en ascenso progresivo, que
no obstante presentan un balance positivo en el sector externo, situacién que es caracteristica de
paises monoexportadores y monoproductores como los petroleros del golfo pérsico. Este resultado

es consistente con la realidad, ya que ninguno de los seis paises tiene estas caracteristicas.

Los resultados obtenidos son dinamicos, por lo que los casos cambian segun la constelacion
que se observa. Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Peru variaron entre el caso I en tiempos de
crecimiento de la tasa observada y el caso IIl cuando esta desciende. El caso I se corresponde
con economias restringidas por la demanda externa, el ahorro supera la inversiéon en un escenario
de capacidades instaladas ociosas, por lo que no existe incentivos a incrementar el acervo de
capital, lo que genera una tendencia de aumento del desempleo estructural. Este resultado es el
que se produce cuando se alcanza el pico de crecimiento observado. Este caso es la expresion

macroeconomica del estancamiento econémico, ya que no existen expectativas favorables a futuro
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entre los inversores, y se puede observar en paises desarrollados como Japoén. Aunque es necesario
remarcar que estancamiento no significa que la economia descienda, ya que pueden influir otras
variables del sector externo, como las transferencias, que pueden equilibrar las restricciones de la

balanza comercial.

El caso III es la posicién clasica de los paises en desarrollo, con incrementos de la fuerza
de trabajo y la productividad que no pueden ser absorbidos por la economia, aunque existen
condiciones para el incremento de la inversiéon ante el alza de a inflacién. Este crecimiento del
acervo de capital y la disminucién del desempleo se producira en un escenario de restriccion de la
demanda externa, por lo que estara condicionado por el limite establecido a partir de su capacidad

de endeudamiento en divisas internacionales.

Meéxico es la excepcion dentro de la muestra porque presenta en los anos 2001, 2005, 2007, 2013
y 2016 constelaciones del caso II. La caracteristica primordial de este es que g, > ¢,, por lo que la
economia no presenta restriccion de la demanda externa. Este caso se mantuvo alternando con el
caso III del 2001 al 2008, por lo que fueron anos de tasa de crecimiento superiores al 2 %, por tanto,
se mantuvo entre estancamiento por maximo crecimiento y condiciones para crecer sin restriccion
de la balanza de pagos. La principal diferencia de este pais con respecto al resto es el Tratado
de Libre Comercio de América del Norte, el cual abre el mercado norteamericano a los productos
mexicanos recepcionando el 80 % de las exportaciones. Esta situaciéon también constituye un riesgo,
ya que termina exponiéndolo a los ciclos de auge y crisis de Estados Unidos. En el resto de los

anos este pais también presento6 los casos I y II1.
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Conclusiones Generales

El modelo de las constelaciones desarrollado por Anthony Thirwall constituye un paso sélido en la
unificacion de la teoria del crecimiento endégeno como respuesta a los neoliberales del mainstream.
Este deriva de la combinacién de las tasas de crecimiento natural, garantizada y consistente con
el equilibrio de la balanza de pagos, las cuales se han calculado de forma independiente mas no
de conjunto como propuso el autor en el ano 2001. El objetivo central de este estudio ha sido
contribuir a llenar este vacio en el conocimiento mediante la estimacion empirica del modelo de las

constelaciones y la determinacion de sus implicaciones para el crecimiento econémico de Argentina,

Brasil, Chile, Colombia, México y Peri en el periodo 1992 a 2019.

El primer paso supuso el estabecimiento de los antecedentes tedricos de los determinantes
del crecimiento econémico de los aportes de Roy Harrod, que constituye el precedente al modelo
de las constelaciones. Se establecié que los clasicos de la economia tenian una vision claramente
endogena del crecimiento econémico, destacandose la division social del trabajo como motor del
incremento de la productividad de Adam Smith o el crecimiento de la poblaciéon como resultado
del ascenso de las condiciones de vida identificado por Thomas Malthus. Harrod asume un modelo
de inestabilidad dinamica, rompiendo con los paradigmas del equilibrio ricardiano y el anélisis
estatico de Marshall, precursores del modelo neoclasico de Solow. Sin embargo, Harrod introdujo

como exdgenas las variables determinantes de las tasas natural y la garantizada.

Thirlwall rescata las teorias de Harrod realizando dos cambios fundamentales a su modelo.El
primero es la demostracion de la endogeneidad de la tasa natural de crecimiento econémico, de-
mostrando que esta fluctia ante las variaciones de la demanda. El segundo es superar el supuesto
de economia cerrada, introduciendo asi la tasa de crecimiento consistente con el equilibrio de la
balanza de pagos. Ambas modificaciones han sido demostradas empiricamente en estudios realiza-

dos desde los anos setenta del siglo veinte. Sin embargo, se hacia necesario integrar en un modelo
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los efecto derivados de la interaccion entre las tres tasas de crecimiento econdmico.

Durante la revisién bibliografica no se encontraron estudios que reprodujeran de forma empirica
los resultados tedricos esbozados en este modelo, por lo que su desarrollo es un aporte a la teoria

post keynesiana de crecimiento econémico.

El siguiente paso fue la seleccion de los paises sobre los cuales realizar el estudio, la obtencion
de los datos de cada una de las variables del modelo tedrico y su anélisis para encontrar los hechos

estilizados que los caracterizan.

Los datos fueron obtenidos principalmente de dos bases de datos de acceso libre, la Base de
Datos del Banco Mundial y la Penn World Table. Fue necesaria la trasformacion de los datos a
precios constantes del 2015 al 2017 para tener una sola unidad de medida. En esta fase se estable-
cieron los limites temporales del estudio, ya que los datos del desempleo solo estan disponibles a

partir de 1991 y el acervo de capital llega hasta el 2019, por lo que el periodo es 1991-2019.

Se seleccionaron a Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Pertu del total de América
Latina ya que son lo lideres econémicos y demograficos de la misma. Estos representaron en el
periodo méas de 76 % de la fuerza de trabajo, el 81 % del producto interno bruto y el 72 % tanto de
las importaciones como de las exportaciones. El desempleo de estas naciones en conjunto fue de

7% lo cual coincide con el de la region.

Se establecieron cuatro hechos estilizados a partir del analisis mediante estadistica descriptiva,

graficacién e historia econdmica y politica. Los mismos se presentan a continuacion.

El producto interno bruto de los seis paises seleccionados mantuvo una tendencia positiva de
crecimiento entre 1960 y 2019. Sin embargo, en el periodo 1992-2019 mantuvo un régimen de ba-
jo crecimiento en comparacién con el periodo 1960 a 1992. Es posible aseverar que las politicas
econdmicas cepalinas como la sustitucion de importaciones, desarrollo industrial y proteccionismo
implementadas en los anos de la posguerra, presentaron resultados mejores en cuestion de cre-
cimiento econémico comparado con lo alcanzado con la liberalizacién econémica que de manera

general ha primado en todo el periodo post Consenso de Washington.

Este crecimiento econémico estuvo acompanado por un incremento de las importaciones y las
exportaciones. Nuevamente se observa que el periodo 1960 a 1980 ambas variable tuvieron un com-

portamiento similar, sin embargo con la crisis de 1982 se observa un cambio en las importaciones,
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las cuales se contraen, no asi como las exportaciones. Con la liberalizacion de los noventa las im-
portaciones rapidamente ascienden hasta sobrepasar el crecimiento de las exportaciones, generando
grandes déficit de la balanza de pagos en general durante los treinta posteriores. Es importante
destacar que los paises mas diversificados en materia de exportaciones como México y Brasil, y por
tanto, con mayor competencia en sus areas de desarrollo, guiaron el retroceso. En cambio, otras
naciones como Chile y Perti, que tienen una alta concentracién en un solo sector, en estos casos la
mineria, pero con una demanda externa en crecimiento tuvieron resultados muy positivos. Ademas,
se puede apreciar como la balanza de pagos reacciona a las crisis econémicas internacionales mas

fuerte que a las nacionales.

Las inversiones al igual de que la balanza comercial estd determinada por los ciclos de la
economia internacional, siendo claramente apreciable en las economias latinoamericanas en los
anos de crisis. Si observamos el acervo de capital, cuyo componente fundamental es la acumulacion
de las inversiones, se confirma mas que en ninguna otra variable la tendencia al bajo crecimiento
en los anos siguientes a 1990 con respecto a los anos anteriores, siendo posible establecer una linea

que marca un antes y un después en su tasa de crecimiento.

En el periodo 1991 a 2019 la fuerza de trabajo aproximadamente se duplicd, gracias a un
crecimiento promedio del 2%. Sin embargo, el desempleo, que muestra el lado negativo de la
capacidad de absorcién de la fuerza de trabajo por el crecimiento econémico en general, muestra
resultados diversos para cada uno de los paises. Su evolucién presenta una dindmica general que
responde a los ciclos macroeconomicos internacionales y nacionales, como la crisis internacional del
2008 o el corralito financiero de Argentina en el 2001. No obstante, la respuesta es diferente para

cada nacion, en dependencia de su estructura econémica y grado de exposicion al sector externo.

Una vez establecida a teoria que sustenta el modelo y los hechos estilizados a partir del compor-
tamiento real de las variables se procedié a la estimacion de las tres tasas de crecimiento econémico.
El método estadistico utilizado fue Minimos Cuadrados Ordinarios, cumpliendo todas las regresio-
nes con las pruebas de estacionariedad, heterocedasticidad y autorcorrelacién. Como no se van a
establecer prondsticos el supuesto de normalidad en los residuos no es una condicién que inabilite

la validez de las estimaciones.

Al compara los valores de las tasas estimadas se obtuvieron las constelaciones pertenecientes

a los casos I, IT y III. El caso IV, el cual estd integrado por la constelaciéon g, < ¢, < ¢p, NO se
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observo en la muestra ya que la tasa consistente con el equilibrio de la balanza de pagos nunca
fue mayor simultaneamente que la natural y garantizada. Este caso no observado se corresponde
con economias con problemas inflacionarios y un desempleo estructural en ascenso progresivo, que
no obstante presentan un balance positivo en el sector externo, situacion que es caracteristica de
paises monoexportadores y monoproductores como los petroleros del golfo pérsico. Este resultado

es consistente con la realidad , ya que ninguno de los seis paises tiene estas caracteristicas.

Es importante destacar que los resultados obtenidos son dindmicos, por lo que un mismo pais
cambia de constelaciones segin los resultados que se obtengan de las tasas. Argentina, Brasil,
Chile, Colombia y Peru variaron entre el caso I en tiempos de crecimiento de la tasa observada
y el caso III cuando esta desciende. El caso I se corresponde con economias restringidas por la
demanda externa, el ahorro supera la inversion en un escenario de capacidades instaladas ociosas,
por lo que no existe incentivos a incrementar el acervo de capital, lo que genera una tendencia de
aumento del desempleo estructural. Este resultado es el que se produce cuando se alcanza el pico
de crecimiento observado. Este caso es la expresion macroeconémica del estancamiento econémico,
ya que no existen expectativas favorables a futuro entre los inversores, y se puede observar en
paises desarrollados como Japon. Aunque es necesario remarcar que estancamiento no significa
que la economia descienda, ya que pueden influir otras variables del sector externo, como las

transferencias que pueden equilibrar las restricciones de la balanza comercial.

El caso III es la posicion clasica de los paises en desarrollo, con incrementos de la fuerza
de trabajo y la productividad que no pueden ser absorbidos por la economia aunque existen
condiciones para el incremento del la inversién ante el alza de a inflacion. Este crecimiento del
acervo de capital y la disminucién del desempleo se produciré en un escenario de restriccion de la
demanda externa, por lo que estara condicionado por el limite establecido a partir de su capacidad

de endeudamiento en divisas internacionales.

México es la excepcion dentro de la muestra porque presenta en los anos 2001, 2005, 2007, 2013
y 2016 constelaciones del caso II. La caracteristica primordial de este es que g, > g,, por lo que la
economia no presenta restriccion de la demanda externa. Este caso se mantuvo alternando con el
caso III del 2001 al 2008, por lo que fueron anos de tasa de crecimiento superiores al 2 %, por tanto,
se mantuvo entre estancamiento por maximo crecimiento y condiciones para crecer sin restriccion

de la balanza de pagos. La principal diferencia de este pais con respecto al resto es el Tratado
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de Libre Comercio de América del Norte, el cual abre el mercado norteamericano a los productos
mexicanos recepcionando el 80 % de las exportaciones. Esta situacién también constituye un riezgo,
ya que termina exponiéndolo a los ciclos de auge y crisis de Estados Unidos. En el resto de los

anos este pais también presento los casos I y II1.

La principal limitante de esta tesis lo constituyo la cantidad de datos disponibles para las esti-
maciones. Cada palis y serie individual presentaba diferentes extensiones, pero para homologarlas
se tomo solamente el periodo comin que es de 1991 a 2019, contando en total 28 observaciones
anuales. La practica de la econometria generalmente aconseja contar con mas de 100 observaciones
para acercarse a los postulados del Teorema del Limite Central, por lo que esto no fue posible. Por

consiguiente, la interpretacion de los coeficientes tiene que realizarse con esta reserva.

La busqueda bibliografica no mostré ningun resultado de estudios similares al realizado, con-
centrandose solamente en el calculo individual de cada una de las tasa de crecimiento. Por tanto,
el calculo de las constelaciones para los seis pais realizado en este estudio esta justificado también

por ser pionero en esta area del conocimiento.

Una tultima conclusién general del estudio es que los resultados son consistentes con la teoria
y la realidad. Este es un tributo a todos aquellos que han aportado a la teoria heterodoxa del
crecimiento econémico desde Keynes, Harrod, Thirlwall y los investigadores que han demostrado
sus teorfas. Se continta con la linea de pensamiento que reconoce el papel de la demanda como
guia de la oferta, en contraposicion a aquellos que reniegan de ella pero cuya teoria se resiente ante

el peso de la realidad empirica comprobada cientificamente.
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Figura B.2

Relacion entre las variables a utilizar en la regresion para estimar Aly
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