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H asta hace poco,la teoria del crecimiento predominante calculaba
por aparte la contribucién de las adiciones de trabajo y capital e
intentaba explicar el altisimo residuo. Fue criticada por Lucas (1988),
Schultz (1988), Abramovitz (1989), Romer (1989a), Scott (1989,
1991) y otros por ser inconsistente con los fenémenos generales
observados que han acompafado al crecimiento o por explicarlos en
forma inadecuada. Estos incluyen los rendimientos reales crecientes
del trabajo pero una tasa mds o menos constante de retorno del ca-
pital, la participacién relativamente baja y lentamente decreciente del
capital en el ingreso nacional, las muy diferentes tasas de crecimiento
entre paises, y la falla del ingreso per cdpita de la mayoria de los paises
menos desarrollados para converger con el de los mis industrializados.

El interés se ha trasladado a las teorias endégenas del crecimiento.
Hace afios, en 1928, Allyn Young propuso una teoria endégena basada
en la obra de Adam Smith y Alfred Marshall. Ya he escrito sobre esta
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teoria (Currie, 1981), y mi reflexién mds reciente sobre el tema se ex-
puso en Sandilands (1990a). Este escrito es una exploracién adicional
de esta teoria, en la cual, en palabras de Young, el crecimiento genera
crecimiento. Trata cuatro puntos principales: el cardcter autogenera-
dor del crecimiento, el reducido papel de los factores de produccién
tradicionales, la interaccién entre elementos endégenos y exégenos,
y las implicaciones de largo alcance para la teoria y la politica.

Young era un economista clasico tradicional. Lo que dio inicio a
su muy original enfoque de la teoria del crecimiento fue el diczum de
Adam Smith de que el grado en que se justifica recurrir a la divisién
del trabajo depende del tamafo del mercado, y su comprensién de
que el aparato de oferta y demanda que se aplicaba a los productos
individuales no era apropiado, en aspectos importantes, para el cre-
cimiento de la economia como un todo. Su conclusién fue que, una
vez iniciado, el crecimiento derivado de la especializacién genera mas
especializacién, la que a su vez genera mdas produccién: la esencia de
una teoria endégena del crecimiento. Ademds, comprendié que la
ley de rendimientos decrecientes solo se aplica a los factores indivi-
duales y no a todos en conjunto. Para la economia como un todo, los
rendimientos crecientes son la regla. Pensar de otro modo es cometer
la falacia de composicién de aplicar a la teoria del crecimiento un
concepto que solo es apropiado para la microeconomia.

Asi, mientras que Smith consideré que el mercado fijaba el /imnize
a la divisién del trabajo, Young subrayé que este limite era flexible y
extensible; que un mercado creciente crea oportunidades para mésy
mas divisién. En otras palabras, la extensién necesaria del mercado
real, o demanda real, era proporcionada por el mismo crecimiento.
Podia haber crecimiento incluso con una fuerza laboral estacionaria
y en ausencia de avances tecnolégicos.

Young también amplié el concepto de divisién del trabajo para
aplicarlo a la especializacién de las firmas asi como dentro de las
firmas, una caracteristica sumamente importante del proceso de
crecimiento, y adopté el concepto de Marshall de que las economias
internas de una firma se tornan disponibles para otras firmas como
economias externas. El pensaba que, en el tiempo, esas externalidades
son mucho mis importantes en la teoria del crecimiento que las que
se adoptan debido al crecimiento de las firmas individuales.

Young hizo énfasis en el crecimiento como proceso. Su interés no
era el producto de los insumos de factores de produccién, sino la nece-
sidad de explicar la continuidad y auto perpetuacién del crecimiento,
en la que los insumos de factores se ven mds como consecuencias que
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como causa del crecimiento. En esta visién, el impulso de los insumos
es mas débil que el jalén de la demanda. El transfirié el concepto de
rendimientos crecientes de las firmas individuales a toda la economia.
El crecimiento no era resultado de una carrera entre rendimientos
decrecientes y nueva tecnologia, sino un estado en el que los rendi-
mientos crecientes (es decir, el crecimiento sostenido) promueven el
crecimiento de la tecnologia.

EL CONCEPTO DE DEMANDA REAL O RECIPROCA DE YOUNG

La teoria de Young se basa en varios supuestos, en su mayoria implici-
tos. Primero, la practica insaciabilidad de la demanda total asegura que
en el largo plazo el valor de la elasticidad de la demanda del producto
agregado es uno, es decir, solo estd limitada por la produccién. Segun-
do, hay propiedad privada y un sistema de mercado razonablemente
efectivo, guiado por el deseo de mayor ingreso y riqueza, donde la
competencia, la movilidad y el libre movimiento de precios aseguran
que se produzcan las cosas correctas en las cantidades y cualidades
correctas para satisfacer las variaciones de la demanda. Tercero, el
crecimiento se debe medir en términos reales y actda principalmente
por medio de “términos de intercambio de trueque”. Un supuesto
relacionado es que no hay atesoramiento de bienes, un punto que pasé
por alto Kaldor (1972), otro estudiante de Young, que pensaba que el
proceso de crecimiento dependia de una adicién continua de dinero'.

Para explicar cé6mo actuaba la especializacién creciente para
aumentar la demanda de bienes, Young pensé en términos de inter-
cambio de trueque. En términos reales una mejora en la produccién
resulta en una reduccién de costos y —a través de la competencia o del
deseo de un solo productor de mejorar los beneficios— en una oferta de
mis bienes a un precio mis bajo. Young hizo grandes esfuerzos para
describir cémo esta reduccién del costo de un producto en términos
reales o de trueque lleva a un incremento de la demanda y la oferta
total y sectorial, dependiendo de las elasticidades de la demanda.
Cuando la demanda de cada bien es eldstica “en el sentido especial
en que un pequefio incremento de su oferta serd atendido por un
incremento de la cantidad de otros bienes que se pueden obtener
a cambio de é1”, un incremento de la oferta es un incremento de la
demanda de otros bienes, y “se debe suponer que todo incremento de
la demanda inducird un incremento de la oferta” (Young, 1928, 534)>.

! Las notas de Kaldor sobre las conferencias de Allyn Young en la London
School of Economics, 1927-1929, se publicaron en Sandilands (1990b).

2 El Apéndice A, anadido por Roger Sandilands, intenta aclarar ain mis el
concepto macroeconémico de elasticidad de demanda real de Young. Ver también

RevisTa DE Economia INSTITUCIONAL, VOL. 15, N.° 28, PRIMER SEMESTRE/2013, PP. 95-126



98 Lauchlin Currie y Roger Sandilands

Si la demanda de un producto es elastica, se producird y se ven-
dera una mayor cantidad de ese producto; si es inelastica, se liberan
recursos (junto con el poder adquisitivo) para producir otras cosas. Si
los productores de otras industrias también hacen mejoras, los térmi-
nos de intercambio de trueque pueden no cambiar, pero habrd mis
produccién y mayor ingreso per cdpita. Young concibié un “equilibrio
mévil” sin ninguna tendencia a los rendimientos decrecientes en la
economia agregada.

Dados los supuestos de Young, el crecimiento es mis el vehiculo del
crecimiento que el resultado de insumos exégenos. La atencién se debe
trasladar de la teorizacién de una-cosa-a-la-vez de la microeconomia a
la “unioén” (“fogetherness”) de los fenémenos econémicos, y de las curvas
de oferta creciente a los desplazamientos endégenos de esas curvas.

YOUNG, KALDORY KEYNES

La mayor parte del crecimiento proviene de la reasignacién: del capital,
a través del uso de las cuotas de depreciacién; y del trabajo, a través
de la movilidad de la fuerza de trabajo existente. Young no consideré
explicitamente el caso donde la movilidad es baja y la demanda es
inelastica, el caso peculiar de las mejoras en la agricultura. La mo-
vilidad del capital no presenta ningin problema, pero en los paises
menos desarrollados se puede tardar una generacién o mas para que
el trabajo liberado a causa de una mejora se reasigne productivamente.
Es cierto que el descenso relativo del precio de los alimentos también
libera poder de compra para adquirir otros bienes, pero el aumento
de la produccién de otros bienes puede llevar a mayores ingresos de
quienes los producen que a un aumento del empleo de los “liberados”.
Histéricamente, el exceso de poblacién rural es absorbido, pero no
sin retrasos y sufrimiento individual. Por tanto, incluso si se acepta
la validez del argumento de Young, puede haber razones para un
tratamiento especial cuando las personas involucradas son muchas y
la movilidad es baja (Currie, 1971, 1974).

Kaldor (1972) plante6 una objecién de indole diferente acerca
de la elasticidad de la demanda. Aunque la idea de Young de que la
divisién del trabajo da lugar a divisién del trabajo es bastante obvia,
lo que no es obvio es que habrd una demanda para la produccién
que resulta de ella. Al basarse en el enfoque de una-cosa-a-la vez, a
Kaldor le preocupaba que el aumento de la oferta de un producto A
que enfrenta una demanda eldstica induzca un traslado del poder de
compra de los productos B, C, D, etc., y que esto provoque una falla

Sandilands (1990a, 308-318).
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en el mecanismo de mantenimiento del pleno empleo. De modo que
aunque Kaldor apoy®6 la sustitucién de Young, en lo que se refiere ala
produccién agregada, de rendimientos decrecientes por rendimien-
tos crecientes, y mostré convincentemente por qué esta implicaba la
“irrelevancia de la economia en equilibrio”, pensaba que el argumento
de Young se debia complementar con una teoria keynesiana de la
generacién de ingresos. Para evitar una deficiencia de demanda es
necesaria alguna inversién inducida, y esta es la funcién de los bancos
y de la concesién de crédito.

En este punto Kaldor parece haber dejado de pensar en una econo-
mia de trueque para pensar en una economia monetaria. Young podria
haber replicado que Kaldor cambié las premisas, que el supuesto era
que no se atesoraba poder de compra en forma de bienes y que los
mayores ingresos de un grupo de productores se ofrecerian inmedia-
tamente para los bienes de otros. Bajo ese supuesto el nivel de precios
descenderia con cada reduccién del costo real. Concebiblemente, y
para fines de ilustracién, esto podria ocurrir en un sentido secular.
Pero la provisién de dinero adicional suficiente para que el sistema
de trueque funcione a un nivel de precios constante encontraria me-
nos fricciones y dificultades. No obstante, el mecanismo de trueque
funciona indudable y continuamente bajo el sistema monetario para
estimular la demanda y su oferta.

Aunque la demanda para satisfacer la produccién corriente puede
ser a veces insuficiente en un sentido monetario, no es insuficiente en
un sentido real y secular. Asi como el crecimiento genera crecimiento,
asi también genera la demanda de produccién adicional, igual que con
la ley de Say. Por razones fisicas y psicoldgicas, los deseos humanos
han sido insaciables hasta ahora, de modo que al tratar conceptos
agregados y a través de un lapso de tiempo el valor de la elasticidad
trueque de la demanda es uno (Currie, 1975).

Young tenia poco que decir sobre la zasa de crecimiento, mis alld de
mencionar los impedimentos y el tiempo que tarda para que el proceso
se complete por si mismo. Yo traté de ampliar esto en términos del
tamafio de los mercados y de las imperfecciones en los mecanismos de
movilidad, competenciay flexibilidad de precios (Currie, 1981). Cada
contribucién al crecimiento pone en marcha y es parte de multiples
reacciones entre toda la comunidad. Mi conclusién fue que una vez
iniciado, el crecimiento tiende a mantener la tasa existente, pero que
politicas y acontecimientos exdgenos pueden acelerar o deprimir la tasa.

Cuando se representa el crecimiento del producto interno bruto

(PIB) de Estados Unidos durante el pasado siglo y medio (gréfica 1),
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no deja de ser impresionante la estabilidad y la firmeza del movi-
miento ascendente a un promedio del 3,3% anual (salvo durante la
Gran Depresién). Las recuperaciones, auges y recesiones que ocupan
tanta atencién aparecen como meras ondulaciones en esta grifica y
parecen haber tenido poco impacto en la tasa secular de crecimiento.
Pone a prueba la credibilidad pensar que los insumos exégenos de
factores de produccién fueran exactamente suficientes para obtener
y mantener la tasa de crecimiento de Estados Unidos.

Grifica 1
PIB real por persona, Estados Unidos 1869-1989
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Fuente: Parkin y Bade (1992, 291).

La unién del pensamiento de Young y de Keynes puede explicar esta
estabilidad de largo plazo. Young subrayé el crecimiento de la demanda
real y Keynes las variaciones del ahorro-inversién para explicar los
movimientos de corto plazo. Young hizo énfasis en los términos de
trueque del producto real; Keynes hizo énfasis en los flujos mone-
tarios. Ambos confiaban en las fuerzas del mercado. Una diferencia
importante es que Young subrayé el caricter endégeno del creci-
miento, mientras que el enfoque de Keynes en los flujos monetarios
tendia a enfatizar los elementos exégenos en el lado de la oferta que
interrumpian los flujos monetarios. Keynes pensaba que era posible
el equilibrio a cualquier nivel de producto y empleo; Young creia
que las fuerzas que llevan al desequilibrio (o a un equilibrio mévil)
tendian siempre a una mayor produccién (rendimientos crecientes era
el término que usaba para ello).
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De acuerdo con Young, continuamente ocurren mejoras, aun en
afios de recesién. Estas mejoras reducen costos y aumentan el su-
ministro y la oferta de bienes, lo que a su vez genera la demanda de
otros bienes. ;Qué peso se debe asignar a esto en la “recuperacién”
subsiguiente a nuevos niveles de produccién? LLos macroeconomistas
modernos tienden a encontrar la recuperacién en campos y flujos
monetarios especificos. Cada recesién y cada recuperacién tienen
su propia explicacién, pero lo que se pierde en las explicaciones son
las mejoras, las economias de escala y la difusién del conocimiento
en el proceso de reactivacién que activan miles e incluso millones
de productores. Los flujos monetarios constituyen un elemento del
panorama, pero solo un elemento. Lo que una teoria del crecimiento
debe explicar es la fuerte tendencia subyacente a los rendimientos
crecientes en toda la economia, de modo que en gran medida las
desviaciones de la tendencia se autocorrigen.

Aunque la teoria de Young precedié ocho afios a la 7eoria General
de Keynes, se pasé por alto. La explicacién quiza resida en la turbu-
lencia de esos afos. El crecimiento secular no fue un asunto vital hasta
después de la Segunda Guerra Mundial, y en esa época el enfoque de
Keynes era ampliamente aceptado. Y llegé la era de la construccién
de modelos, con énfasis en los insumos.

DEFINICIONES

En este punto puede ser de ayuda para el lector si intentamos aclarar
una dificultad semdntica o terminolégica. Los términos fuentes del cre-
cimiento, contribuciones al crecimiento, adiciones al productoy aumentos de
productividad se suelen usar en forma intercambiable. Estos conceptos
se traslapan, pero aqui se usara la palabra fuentes para designar las con-
diciones basicas generales: educacién, conocimiento, cultura, extensién
del libre comercio, etc. Las contribuciones se definen como aquellos
actos que ponen en uso el conocimiento para reducir costos o mejorar
la calidad. Para obtener crecimiento tienen que haber contribuciones
en este sentido. Las adiciones al producto usualmente son resultado de
estos cambios, y el crecimiento se mide en estos términos. El valor de
toda produccién corriente se distribuye como ingreso entre los factores
de produccioén, pero estos ingresos no miden contribuciones al creci-
miento; son consecuencia de la produccién y el crecimiento corrientes.
Finalmente, los aumentos de productividad medidos, asociados a las
“contribuciones” que reducen costos, no son lo mismo que un aumento
del producto y no explican el crecimiento. Puede haber contribuciones
en un sector donde el producto esta declinando.
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Como sefal6é Denison (1989), lo que ocurre con el producto y la
productividad en un sector no se puede tomar para medir la contribu-
cién a la economia total proveniente de las innovaciones en ese sector.
Los cambios en el producto y la productividad sectorial dependen
de la interaccién entre condiciones de oferta y demanda. El impacto
total de la Revolucién Verde, por ejemplo, no puede ser medido por
el incremento en la produccién de alimentos o en la productividad
agricola. Un descenso de costos y precios de los alimentos tiene im-
plicaciones mads alla de la agricultura. También se afectan los costos y
la demanda de los demis sectores, que entonces pueden emplear mas
recursos o registrar un cambio en la productividad medida.

El producto de trabajadores que hacen lo mismo de la misma ma-
nera con el mismo equipo y organizacién del trabajo también puede
aumentar en valor. Pero este aumento se deberd a las contribuciones
realizadas en otras partes que desplazan la curva de demanda del sector.
Si no hay contribuciones (tal como las definimos) dentro del mismo
sector, el avance en su produccién (utilizando mads trabajo, materiales
y transporte) serd a costa de la produccién en otra parte. Asi, una gran
cantidad de trabajo nada contribuye al crecimiento, en el sentido en que
aqui se usan las palabras. Cuando un nuevo trabajador recibe un ingreso
alto, la causa se puede encontrar no en su trabajo sino en el hecho de que
puede aprovechar todo el aparato productivo del pasado (ver seccién 7).

LA TEORIA ENDOGENA EN MAS DETALLE

Aunque se ha concedido un acuerdo respetuoso a la proposicién de
que la especializacién lleva a una mayor produccién pero que estd
limitada por el tamafio del mercado,y que por ello se deberia esperar
que una ampliacién del mercado lleve a una mayor produccién, o
crecimiento, parece haber renuencia a admitir que esta puede ser una
explicacion basica del crecimiento. Denison y Chung (1976, 5), por
ejemplo, solo atribuyen a la especializacién una parte muy pequeia
de la adicién al producto.

Como se argumenté mads atrds, parece imposible identificar y
sumar las contribuciones individuales para determinar hasta qué
punto fueron activadas por ampliaciones del mercado. Parece mis
facil minimizar la parte del crecimiento atribuida a otros fenémenos,
como a los insumos exégenos. Esto deja entonces un residuo mucho
mais grande atribuible a la demanda y la especializacién, y este sera
el curso que se seguird aqui.

La hipétesis sugerida es que el proceso endégeno se regula a si
mismo. En un momento dado, los propietarios, individuos y firmas,
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en busca de ingreso, estin actuando o pensando sobre los medios y
formas de reducir costos o ampliar la demanda de su producto. En
cada campo hay lideres. Ellos estin ansiosos por mantenerse adelante
o aumentar su participacién en el mercado, y el resto estd ansioso por
alcanzarlos. Cada ampliacién del mercado exige algunos cambios en los
procesos y en la organizacién. Baily y Chakrabarti (1988) encontraron
que entre 1967 y 1982 en Estados Unidos se adoptaron 5.747 nuevos
procesos y 2.775 nuevos productos en la industria quimica, mis de
5.000 innovaciones en la industria de maquinas herramientas, y que
aun en la vieja industria de textiles hubo 2.047 innovaciones de equipo.
Hubo sin duda un nimero igualmente alto de mejoras en los productos
intermedios comprados. Cuanto mas grande y mds diversificada es la
produccién mayores son las oportunidades para hacer contribuciones
y mais dificil es su identificacién en términos cuantitativos.

Supongamos que en un periodo de varios afios las contribuciones
hacen posible un crecimiento promedio de x% anual, tasa que estd
determinada por la demanda real y la capacidad de la economia para
satisfacerla. El sistema de mercado usa el trabajo disponible, sea poco o
mucho, sin importar la tasa de crecimiento. En la teoria endégena el em-
pleo es mas un fin en si mismo y un vehiculo para distribuir el producto
que un medio para aumentar la produccién. En cuanto a la inversién
empresarial, esta es a la vez un determinante y un resultado de la tasa
de crecimiento. Cuando hay crecimiento, la capacidad se debe ampliar,
y esto generalmente requiere mejor (mds costoso) y/o mds equipo.

Pero una parte del mecanismo de crecimiento es la creacién mas
o menos automidtica del capital necesario para la continuacién de
ese crecimiento, donde las fuerzas del mercado proporcionan la fi-
nanciacién de la capacidad adicional. Por tanto, el crecimiento, una
vez iniciado, puede ser autofinanciado, y la produccién adicional
proporciona reservas de depreciacién y utilidades retenidas suficientes
para pagar el costo del nuevo equipo (que incorpora mejoras) mds
o menos a la tasa corriente de interés y de beneficios del capital. En
otras palabras, la financiacién de capacidad adicional es cubierta por
el precio de venta de la produccién presente.

La teoria puede incorporar elementos keynesianos por cuanto si
los ahorros de las empresas superan las necesidades de nuevo equipo
para satisfacer el crecimiento, la demanda y el producto disminuyen,
salvo que haya medios para ahorrar en inversién no empresarial. Si
los ahorros son insuficientes, los beneficios aumentardn y se podra
recurrir al endeudamiento. Si la demanda real es complementada
por la demanda monetaria resultante de un déficit fiscal, una balanza
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comercial favorable o un desahorro residencial o de consumo, el re-
sultado puede ser inflacionario. La demanda monetaria puede inflar
la demanda real, pero el grado puede ser limitado, en parte debido a
la ineficiencia de la inversién alentada por la inflacién.

Se supone que la inversién empresarial es casi totalmente endégena
y autorregulada. La inversién residencial tiene caracteristicas fuerte-
mente endégenas pero a veces puede moverse independientemente
de la demanda total. L.os movimientos fiscales y cambiarios son mds
erraticos. Los gastos de los consumidores siguen de cerca al ingreso.
Las contribuciones (reducciones de costos) pueden ocurrir en todos
los campos, pero probablemente la mayor parte ocurre en las inver-
siones no residenciales®.

La teoria supone que la inversién empresarial estard en un nivel
compatible con una tasa positiva de crecimiento a una tasa de rendi-
miento relativamente constante. De ser asi, una parte relativamente
constante del producto iria a los propietarios del capital empresarial.
La tasa de rendimiento del capital empresarial podra proporcionar
los ahorros-inversién requeridos, influida por la demanda de ahorros
de los demais sectores, como se mencioné mids atris.

El crecimiento surge entonces del deseo de mayores ingresos,
actuando a través de las fuerzas del mercado para satisfacer este de-
seo. Estas fuerzas del mercado determinan la tasa de rendimiento, la
inversién necesaria y la parte del producto que va a los propietarios
de las empresas en una relacién notablemente constante. La demanda
y la composicién del producto pueden variar de un trimestre a otro,
pero el crecimiento solo puede ocurrir debido a reducciones de costos
o mejoras de calidad. En lo que respecta al grado de correspondencia
entre crecimiento del producto y crecimiento per cédpita, este depen-
derd de la tasa de aumento de la poblacién (ver seccién 7).

Con respecto a las participaciones distributivas, la teoria implica
que hay poca correspondencia entre contribuciones al producto y
el ingreso proveniente de las contribuciones. Esto ha sido sefialado
indirectamente con respecto a la divergencia entre ganancias socia-
les y ganancias privadas de la inversién. El enfoque de la teoria del
crecimiento desde el lado de la demanda lleva al argumento de que
las fuerzas del mercado determinan la parte del producto que va al
“trabajo” (los consumidores), como salarios mds altos o precios mds
bajos, bien lejos de las contribuciones del trabajo.

3 Una implicacién es que si los gustos de los consumidores se trasladan del
hardware al software, esto puede ocasionar una reduccién de la tasa de crecimiento
registrada.
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La impresiéon que deja la teoria del valor de la productividad
marginal neta es que los ingresos son determinados por el producto
(los factores reciben su producto). Pero esto es tautolégico. El pro-
ducto total se divide entre propietarios y trabajadores de acuerdo con
fuerzas de mercado bastante definidas y continuas (especialmente la
competencia del capital). El residuo después de remunerar el capital
se divide entre sectores laborales; y los individuos como trabajadores
y consumidores ganan de acuerdo con la intensidad de las fuerzas de
mercado, en particular de la movilidad laboral. Con movilidad perfecta,
los ingresos diferirian inicamente por lo agradable del trabajo. Cuanto
mids baja es la movilidad mayor es la diferencia de ingresos. Pero la
movilidad y los cambios resultantes en la distribucién difieren amplia-
mente de las contribuciones al producto y del crecimiento logrado por
el uso corriente del conocimiento presente. (Como se subrayé antes,
el crecimiento resulta inicamente de las contribuciones corrientes; las
del pasado cumplieron su papel en su momento.) La distribucién del
ingreso, a diferencia de la produccién, también se ve influida en gran
medida por los pagos de transferencias derivados de la politica y de
influencias tales como la inflacién y la valorizacién de tierras.

Desde el punto de vista del bienestar, la zasa de crecimiento del
producto per cdpita es mas importante que su nivel, excepto donde
hay privacién fisica real. Como el deseo de mis ingreso se deriva
principalmente de sentimientos de privacién psicolégica, el elemen-
to importante es el del progreso: de estar mejor el afio siguiente, de
recibir promociones, de sentir mayor seguridad. Asi, cuanto mais alta
es la tasa de crecimiento total y mds bajo el crecimiento de la pobla-
cién, mds plenamente sirve el crecimiento a las necesidades de una
comunidad. Ademds, altas tasas de crecimiento y bajo crecimiento
demografico permiten que una mayor parte del aumento de la pro-
duccién se redistribuya por medio de transferencias sin perjuicio de
las fuerzas del mercado, y resultan en menos externalidades negativas
que contrarrestan los beneficios del crecimiento.

EL CAPITAL EN EL CRECIMIENTO

La diferencia principal entre la teoria de crecimiento que aqui se
propone y el tratamiento mds convencional no reside en los elementos
mencionados que afectan el crecimiento sino en lo tocante a la tem-
poralidad y las secuencias, la causa y el efecto. El punto es reforzado
por el tratamiento de Young de los factores de produccién —trabajo
y capital- o mds bien por su falta de tratamiento. El comentd, casi
de pasada, que el crecimiento podia proseguir con una poblacién
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estacionaria, o, por inferencia, sin adiciones a la fuerza de trabajo.
Asimismo, conjeturé que la causa de la Revolucién Industrial se debia
buscar en la alta rentabilidad de los textiles a finales del siglo XVIII,
y que las invenciones, el aprovechamiento de la energia del vapor y
las inversiones relacionadas fueron consecuencias en vez de causas.

Quizi la creencia mds firmemente establecida entre los teéricos del
crecimiento es que los insumos de capital son exégenos, que resultan
del ahorro y constituyen una parte importante de la explicacién del
crecimiento, en especial si el capital incorpora avances tecnolégicos.
La correlacién entre ahorros-inversién y producto es alta. Una ma-
quina hace posible que un trabajador produzca un volumen muchas
veces mayor que el que se puede producir en su ausencia. Uno de los
hechos “estilizados” de Kaldor (1961) acerca del crecimiento es que
el insumo de capital por trabajador aumenta continuamente.

Grifica 2

Ahorros e inversién brutos de las empresas (incluidos cambios de inventarios,
hasta el tercer trimestre de 1992) en Estados Unidos, 1959-1992

(Miles de millones délares de 1987)

700
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500 4

400 A

300

200 4

—— Ahorros
100 4

Inversiéon

60 63 66 69 72 75 78 81 84 87 90 92¢

Nota: incluye cambios de inventarios. * Hasta el tercer trimestre de 1992.

Fuente: Cuentas de Ingreso y Producto Nacional (NIPA), Departamento de Comercio.

Todo esto es cierto,y no creo que Young lo hubiera negado. El sefial6
el enorme impacto de la construccién del Canal del Erie en la aper-
tura de las ricas tierras agricolas del medio oeste. La explicacién de
su aparente omisién de la inversién de capital se debe buscar en otra
parte. Pienso que se la puede encontrar, de nuevo, en su concepcién
del crecimiento como proceso. El consideraba que, en este proceso,
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los insumos de capital eran una consecuencia de otras cosas, prin-
cipalmente de la demanda fisica en relacién con la capacidad para
producir. Los datos empiricos sobre el tema no estaban entonces
disponibles, porque Kuznets solo estaba empezando a elaborar las
cuentas nacionales. Hoy se puede decir que las empresas se autofinan-
cian; es decir, que en el agregado, la oferta de ahorros de las empresas
proveniente de las cuentas de depreciacién y las utilidades retenidas
es consistentemente mayor que el volumen de inversién empresarial
(ver grifica 2). El precio de venta del producto es suficiente para cubrir
la inversién bruta y neta de las empresas.

Se podria decir que aun si esto es asi, no refuta el hecho de que
la inversién empresarial asi financiada cumple un papel clave en el
crecimiento. Esto es cierto, pero en el sentido de seguirlo y no de ini-
ciarlo. Desde 1960, la inversién empresarial no residencial en Estados
Unidos ha seguido consistentemente los movimientos de la actividad
econémica (grifica 3).

Grifica 3
Cambios porcentuales anuales por trimestre de la inversién no residencial
y el PIB real (normalizado)

PIB

............. Inversién no residencial

60 63 66 69 72 75 78 81 84 87 90

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Aunque en la teoria endégena no hay comienzo ni final, la teoria y
la evidencia sugieren que los ahorros y la inversién empresariales son
en general variables que siguen mds que inician. Después de aplicar
la prueba de causalidad de Granger a 167 observaciones de datos
de Estados Unidos, Montenegro (1989) concluyé que en términos
econométricos el PIB causa (ayuda a predecir) la inversién privada no
residencial, y no viceversa. Esto, a su vez, es consistente con los datos
del grado de utilizacién de la capacidad productiva, que en Estados
Unidos ronda el 80%. Cuando la cifra es menor, la rentabilidad des-
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ciende y el incremento de la inversién empresarial declina; cuando
es mayor, este aumenta (grafica 4). Los pedidos de bienes de capital
siguen asimismo los movimientos del PIB y del grado de utilizacién
(grafica 5). Pero si el grado de aumento de capacidad no va acom-
pafiado de un incremento similar de la demanda, la utilizacién de la
capacidad tiende a caer. La inversién neta entonces descendera de
nuevo a la tasa consistente con el crecimiento secular de la produccién
y la demanda.

Grifica 4
Uso de la capacidad industrial (%) y tasa de crecimiento anual de la inversién
empresarial, por trimestres
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Capacidad industrial N (10)

v oo e Inversién empresarial
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Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Grafica 5
Cambios porcentuales anuales por trimestre en los pedidos de bienes de
capital y en el PIB real (normalizado)
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Bienes de capital
-------- PIB
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72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 8 87 88 89 90 91 92

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.
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Los cambios en la demanda final, en la capacidad utilizada, en los
beneficios y en los ahorros-inversién forman una cadena en la teoria
endégena. La inversién de las empresas es autofinanciada y sigue a
la actividad empresarial. Sin duda los bancos y otras instituciones fi-
nancian a las empresas individuales, pero, en términos netos, el sector
empresarial se financia a si mismo*. Esto, a su vez, suscita preguntas
sobre el papel de las tasas de interés en la motivacién de la inversién.
Hay poca relacién inversa aparente entre inversién empresarial y
tasas de interés de corto o largo plazos, bien sean nominales o reales
(graficas 6 y 7).

Grifica 6
Tasa de interés nominal de los bonos AAA y tasa de crecimiento de la in-
versién empresarial nominal

16 25

1] 20

15
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(10)

61 6263 64 65 6667 68 6970 7172 73747576 77 7879 80 8182 83 84 85 86 8788 89 9091 92

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Estas observaciones se basan en movimientos de corto plazo, pero las
tendencias seculares estin compuestas por una serie de movimientos
de corto plazo. Los costos del interés son solo una pequefa parte de
los costos de las empresas, y los cambios en las tasas de interés son
un costo aun mis pequefio. En una serie temporal exhaustiva y un
estudio entre paises, Shafik y Jalali (1991) no encontraron evidencia
de que las tasas de interés afectaran el crecimiento. Romer (1989b)
tampoco encontrd una correlacién. Tomado en conjunto, el material
presentado hasta este punto no es inconsistente con la visién de Young
de que la demanda precede a la actividad.

* En los afios de Reagan, 1980-1988, por ejemplo, los ahorros de las empresas
superaron en cerca de $500 millones a sus gastos en nuevos equipos y plantas.
Ver Economic Report of the President 1992, tablas B-26 y B-52. En la medida en
que los ahorros de las empresas constituyen la mayor parte del ahorro total, se
podria pensar que el valor de los ahorros estd determinado aproximadamente por
la demanda de produccién en relacién con el grado de utilizacién de la capacidad.
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Grafica 7
Tasa de interés real de los bonos AAA y tasa de crecimiento de la inversién
empresarial real

t G
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----------- Inversién empresarial L (10)

1) (15)
616263 64 65 6667 68 6970 7172 73 74 7576 77 7879 80 8182 83 84 85 86 8788 89 9091 92

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Aunque la inversién empresarial debe suponer un rendimiento sobre
el capital y sobre las cuotas de depreciacién,y un proceso de arbitraje
une el rendimiento de la inversién empresarial y las tasas corrientes
de interés, la tasa real de los préstamos libres de riesgo ha variado
entre un 4 y un 5% durante siglos; quiza, como supuso Young (1929,
92), siguiendo a Cassel, por una razén profundamente psicolégica.
La oferta y la demanda de préstamos a las entidades publicas y a la
construccién residencial y los movimientos de la inversién internacio-
nal parecen influir mis en la tasa real corriente (fluctuante). Aqui los
elementos endégenos no son tan pronunciados o asumen diferentes
formas. Es bastante posible que los movimientos en estos sectores
puedan iniciar (o reprimir) la expansién de las empresas. De modo
que la teoria macroecondémica tiene tanto que ver con el impacto
de los sectores externo y fiscal, que mis comentarios se limitaran al
sector residencial.

Los cambios en las tasas de interés tienen mads influencia en la
construccién residencial que en la inversién empresarial. Esto sugiere
la existencia de diferentes motivaciones. La consideracién importante
es la relacién entre cargas mensuales de la financiacién e ingreso. Un
gasto en una vivienda es alto con respecto a un salario y casi siempre
requiere financiacién. Por ello el costo del endeudamiento puede ser
decisivo. Hay sin duda una relacién entre costos hipotecarios men-
suales y rentas corrientes. En un periodo mis largo hay una relacién
endégena entre el crecimiento econémico de un pais y sus gastos en
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vivienda e infraestructura relacionada. Pero en un periodo mis corto
los gastos en vivienda han demostrado una capacidad para ir en contra
de la tendencia de la inversién empresarial y estin mds estrechamente
relacionados con los cambios en las tasas de interés.

La grifica 8 compara el movimiento de las tasas reales de interés
hipotecario y de la inversién residencial desde 1975. La relacién no
es consistentemente inversa pero es mucho mads estrecha que en el
caso de la inversién no residencial.

Grafica 8
Tasa de interés hipotecaria real y crecimiento anual por trimestre de la
inversidon residencial
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----------- Inversion empresarial L (10)

(€} 15)
616263 64 65 6667 68 6970 7172 73 74 7576 77 78 79 80 8182 83 84 85 86 8788 89 9091 92

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Para comparar la temporalidad de los movimientos de los dos tipos
de inversién se normalizaron trimestralmente y se presentan en la
grafica 9. La inversién residencial tiende muy claramente a preceder a
la inversién no residencial. De modo similar, las nuevas construcciones
tienden a preceder a los pedidos de bienes de capital (grifica 10).

Esto ilustra una fuente de los cambios en la demanda de productos
de la industria. En el plazo mis largo la relacién es endégena. En
el plazo mids corto hay un mayor elemento exégeno, que ofrece la
oportunidad para afectar las recesiones e incluso, en los paises menos
desarrollados, para aumentar la tasa de crecimiento durante largos
periodos. Aun en términos absolutos, el cambio en la inversién resi-
dencial puede ser mayor que los cambios en la inversién empresarial
y mostrar que es un elemento decisivo en el cambio de la actividad
total. Los movimientos independientes de la balanza de pagos y del
balance fiscal pueden ser ain mds importantes en la explicacién de
los movimientos del producto en el corto plazo.
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Grafica 9

Cambios porcentuales anuales por trimestre en la inversién residencial y no
residencial (normalizada)
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Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Grafica 10

Cambios porcentuales anuales por trimestre en nuevas construcciones y
pedidos de bienes de capital (normalizados)
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72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 8 84 8 8 87 8 8 90 91 92

Fuente: NIPA, Departamento de Comercio.

Los analistas de las empresas a menudo consideran que las variaciones
ex6genas del consumo final motivan el crecimiento. Pero aparte del
costoso rubro de la vivienda, los consumidores parecen gastar casi
todos sus ingresos, con poco ahorro neto. Claramente, el consumo
en general es un rubro endégeno que sigue al ingreso.
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LA CONTRIBUCION DE LOS INSUMOS DE TRABAJO

Asi como Young tendié a restar importancia al papel de la inversién
en el crecimiento, como un elemento que lo sigue en vez de iniciarlo,
igualmente, casi como un paréntesis en la argumentacién sobre otro
punto, puso en cuestién que el crecimiento de la poblacién fuera
necesario para el crecimiento (Young 1928, 536). El paréntesis pasé
inadvertido, quizd porque no se dijo qué tasa de crecimiento seria
posible. Pero puesto que Young dio poco peso a los factores de pro-
duccién y mucho peso al caricter endégeno del crecimiento, se puede
suponer que habria llegado incluso a decir que la tasa de crecimiento
podria ser tan rapida sin como con crecimiento de la fuerza de trabajo.
En todo caso, se puede presentar un buen argumento para apoyar esa
afirmacién.

Una poblacién grande o rdpidamente creciente no asegura una
demanda efectiva grande o rdpidamente creciente pues, siguiendo a
Say, la demanda depende de la oferta. Lo que importa es la demanda
efectiva y no el nimero de demandantes. Una poblacién estacionaria
puede ejercer una alta y rapidamente creciente demanda si tiene alta
capacidad para producir. Aunque esto puede haber sido aceptado como
una posibilidad, no desvanecié la antigua creencia en que los “factores
de produccién”eran los elementos basicos del crecimiento. Si bien los
autores que contabilizan el crecimiento, siguiendo a Solow (1957),
aceptaron que al trabajo se le podia atribuir una tasa porcentual mas
pequeifia que la que se pensaba antes, la obra de Solow adn parecia
ofrecer una firme base empirica para el papel de los cambios en la
oferta de trabajo. Cuando aumentaron las criticas a la metodologia de
la contabilidad del crecimiento, se puso de moda enfatizar la calidad
en vez del nimero de trabajadores. Esta calidad se trataba principal-
mente como un elemento exégeno y es, quizd, uno de los principales
obstdculos para aceptar una teoria endégena, con sus implicaciones
para la politica. El problema es en parte semantico, pero no totalmente.

La dificultad proviene de un hecho muy simple: que una adicién a
la fuerza de trabajo asegura el empleo y produce algtin valor medido
por su adicién a la némina de salarios. ;Cémo se puede decir que
la adicién no ha anadido al producto y por tanto al crecimiento? La
respuesta es que la adicién a la fuerza de trabajo no hizo posible por si
misma un uso adicional del conocimiento acumulado. Esta usa el co-
nocimiento y la organizacién econémica existentes pero es reasignada
siy cuando es rentable trasladarla de dreas de baja productividad para
emplearla con tecnologia mds costosa pero mis eficiente. La idea de
que una fuerza de trabajo mads grande resulta en una mayor produccién
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atribuye implicitamente a esos trabajadores adicionales los resultados
de la mayor especializacién y de las mejoras que reducen costos.

En realidad, una adicién a la fuerza de trabajo tiende a reducir la
divisién del trabajo. Los sirvientes domésticos practicamente des-
aparecieron de la fuerza de trabajo en Estados Unidos y Canada, y
su lugar fue ocupado por equipo electrodoméstico. Las vendedoras
estan en proceso de desaparecer de las tiendas. Cuando el trabajo para
recoger las cosechas se hizo mds escaso y mds costoso, su lugar fue
ocupado en parte por ingeniosas médquinas cosechadoras. Es cierto
que si hay crecimiento aumenta el valor del trabajo de los celadores,
por ejemplo, y esto se anota en las cuentas nacionales como una adi-
cién al producto. Lo que no se sefiala es que lo que hace mas valioso
el trabajo de los celadores es el crecimiento y las mejoras en otras
partes. La adicién al producto no es resultado de una contribucién
al crecimiento realizada por los celadores. Con una fuerza de trabajo
mais pequeia la composicién y la distribucién del producto pueden
cambiar sin que cambie necesariamente el volumen. Hay casos fre-
cuentes de proyecciones de crecimiento que se basan en parte en un
aumento de la fuerza de trabajo. Carlson (1990), por ejemplo, prevé
una reduccién de la productividad en Estados Unidos debida a un
descenso de la tasa de aumento de la fuerza de trabajo.

Arthur Okun (1970) crey6 que habia descubierto una relacién
precisa entre empleo y producto. Pero hoy la visién general parece
ser que las agudas alzas y caidas del producto asociadas al nivel de
empleo son atribuibles a variaciones en el grado de uso de 7oda la or-
ganizacién productiva (no solo del trabajo) y que solo son fenémenos
de corto plazo.

Mirando las relaciones seculares a largo plazo, los datos de cien
paises del cuadro 1 muestran en general una correlacién negativa en-
tre crecimiento de la poblacién y crecimiento del ingreso per cépita.
La excepcién, un grupo de dieciocho paises subdesarrollados con un
crecimiento demografico de mas del 3% entre 1965 y 1980, se debe
a la inclusién de once paises pobres pero ricos en petréleo.

La mayoria de los economistas, con algunas excepciones notables,
han sido reacios a tomar una firme posicién de politica sobre el con-
trol de la poblacién. Un elemento explicativo puede ser la posicién
generalmente aceptada de que un aumento de la fuerza de trabajo
tiende a incrementar el producto total. La posibilidad de que tienda
a diluir el producto por trabajador y per capita se pasa por alto. La
época en que aumentaba el producto per cdpita probablemente ya
pasé hace tiempo.
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Es mais dificil determinar hasta qué punto la ca/idad del trabajo es
un factor exégeno. Igual que con el capital, parece razonable esperar
que las cualidades y el entrenamiento de los especialistas sigan en vez
de que precedan a la demanda. Los paises menos desarrollados con
mercados limitados ofrecen poca demanda para un gran nimero de
personas altamente calificadas.

Cuadro 1
Tasas anuales de crecimiento de la poblacién y del ingreso (100 paises)
Crecimiento de  Numero de paises PIB real Poblacién PIB per capita

la poblacién

1965-80  80-87  1965-80 80-87 1965-80 80-87 1965-80  80-87

Superior al 3% 18 29 6.3 2.2 3.5 3.6 2.7 -1.3
2-3% 45 33 4.6 2.3 2.6 25 1.9 -0.3
1-2% 19 15 5.1 2.9 1.8 1.5 3.2 1.3
Menor del 1% 18 23 4.0 2.1 0.6 0.4 3.4 1.7

Fuente: World Bank (1989).

Una complicacién adicional es que la correspondencia entre altos o
bajos salarios y la educacién avanzada o retrasada puede ser explicada
igualmente por la escasez o la abundancia asi como por algtn grado
de eficiencia fisica. Medir la calidad del trabajo por los ingresos del
trabajo puede constituir un razonamiento circular: las diferencias de
remuneracién se explican por las diferencias en la calidad del trabajo,
pero las diferencias en la calidad estin determinadas por diferencias
en la remuneracién. El problema es que los factores no reciben su
producto sino el valor de su producto, y el valor depende de la escasez
relativa o, como se podria decir, de imperfecciones en la movilidad
en el sentido mas amplio.

PRODUCTO NACIONAL (Y PARTICIPACION DE LOS FACTORES)
VERSUS CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO

La estabilidad y el nivel relativos de la participacién del trabajo en
el producto nacional han intrigado a los economistas durante largo
tiempo y son hechos que requieren una explicacién consistente con
la teoria del crecimiento. Formalmente, la participacién del trabajo
es el “producto” de trabajo. Pero asi es por definicién y dificilmente
se puede considerar como una explicacién.

Entre los hechos estilizados de Kaldor acerca del crecimiento,
que la teoria endégena debe explicar, estd la observacién de que la
participacién del capital en el producto nacional se mantiene estable,
asi como la relacién capital-producto y el rendimiento del capital. De-
nison y Chung (1976) calcularon la participacién del trabajo y de los
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propietarios en once paises industriales para los periodos 1950-1959 y
1960-1974,y concluyeron que “la caracteristica mds sorprendente... es
la amplia similitud de las participaciones en todos los paises y periodos
a pesar de las grandes diferencias en las proporciones de factores y
otras condiciones” (p. 86). Podrian haber afiadido que es igualmente
sorprendente la relativamente alta participacién del trabajo en todos
los casos. Estos hallazgos sugieren algunas caracteristicas endégenas
de la produccién y el crecimiento, pues de otro modo se tendria que
suponer que los insumos exégenos entre paises y en el tiempo fueron
exactamente los suficientes para producir estos resultados, lo cual de
nuevo pone a prueba la credibilidad.

Desde 1930, en Estados Unidos ha habido un descenso en la
participacién de los propietarios, que tiende a reducir la participacién
total del capital de un 30% a un 25% del producto total. Otro cambio
interesante fue el crecimiento del ingreso neto de intereses con res-
pecto a los ingresos por beneficios’. Romer (1989a, 63) estima que la
participacién total del capital pasé del 35% al 25% del ingreso en este
siglo. En todo caso, la pequefia y relativamente estable participacién
de los propietarios, entre un 25% y un 30%, parece ser un hecho®.

Si esto nada tiene que ver con las contribuciones relativas, ;c6mo
explicamos la pequefiez relativa de la participacién del capital? Ini-
cialmente los propietarios, y los gerentes en su nombre, reciben gran
parte de las ganancias de las innovaciones o de todo lo que lleva a
reducir costos o a mejorar la calidad. Ellos no retienen estas ganancias
debido a un alto grado de competencia, o de avance endégeno de los
seguidores en el campo, lo que asegura que la masa de ganancias se
traslade a los trabajadores en salarios o mejor calidad o precios mas
bajos de los que prevalecerian sin esas innovaciones o mejoras.

Durante mucho tiempo se ha reconocido que las “ganancias
sociales” del capital superan de lejos a la ganancia que reciben sus
propietarios. DelLong y Summers (1991) las estiman en un 30%’. Sea

5 Economic Report of the President 1992, tabla B-22.

¢ La representacién de los cambios porcentuales en movimientos trimestrales
del producto interno bruto y de la participacién de los propietarios para 1947-
1990 muestra una relacién muy estrecha. Eso mismo es cierto para los cambios
anuales de las cifras trimestrales. La participacién de los propietarios aumenta
con el ascenso de la actividad empresarial pero luego disminuye, manteniendo
su participacién sin cambios excepto en los afios 1966-1970, cuando descendié
a un nivel ligeramente mis bajo.

7 Ellos advirtieron las implicaciones de esto para la funcién de produccién
agregada. Scott (1989) también discute la diferencia entre ganancias privadas
y sociales, pero su modelo es una funcién de produccién en la que la mayor
participacién del trabajo se atribuye a la mayor participacién de la “calidad
ajustada” del trabajo. Pero, de nuevo, si las diferencias en la calidad se basan en
diferencias en las ganancias, y las diferencias en las ganancias en diferencias en
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cual fuere el tamafo de la ganancia social, el residuo que se deja a los
propietarios en el producto interno bruto de los once paises indus-
trializados examinados por Denison y Chung se sitia en el estrecho
rango del 22% al 29%. También se debe sefialar que la utilidad de la
teoria de la productividad marginal para explicar los hechos estilizados
fue tempranamente cuestionada por Luigi Pasinetti (1982).

La explicacién de la estabilidad de la relacién capital-producto y de
la tasa interna de retorno del capital, y de la relativamente pequefia y
estable participacién de los propietarios, se remonta a las fuerzas del
mercado que aseguran que la cantidad tomada del flujo de ingresos
para satisfacer el crecimiento de la demanda real deja ingreso suficiente
para satisfacer a los propietarios. En esta visién, lo que determina la
tasa de interés y la participacién de los propietarios no es el volumen
de ahorros, sino que estas relaciones estin determinadas por la tasa
de crecimiento. Cuanto mds alta es la tasa de crecimiento mayores
son los ahorros y la inversién.

Las diversas tasas de interés se mantienen mds o menos en linea
debido al arbitraje entre mercados. Quiz4 la tasa mds significativa para
propositos de teoria del crecimiento sea la del capital patrimonial.
Cuando se deflactan, las estimaciones del Departamento de Comercio
para todas las compaiifas manufactureras en el periodo transcurrido
entre finales de la Segunda Guerra Mundial y la recesién de 1990
se sittan en un rango del 85% al 10%. Quiza mads significativo sea
el porcentaje de beneficios, netos de impuestos, a ventas brutas, que
muestra una constancia notable del 4% al 6%. En un periodo sin creci-
miento, el volumen de ahorro y las tasas de interés descenderian hacia
cero si se evitara el desempleo generalizado. El elemento dindmico
del crecimiento no es el ahorro sino el incremento de la demanda
real, que en el largo plazo depende de las mejoras que reducen el
costo real o aumentan la calidad. Estas incrementan el suministro y
la oferta de bienes, que a su vez se convierten en demanda de otros
bienes, la que a su vez genera los beneficios para financiar la cantidad
relativamente pequefia de capital necesario para mantener la tasa
corriente de crecimiento. Asi, la discusién del papel de los factores
de produccién sugiere que, en la basqueda de contribuciones al cre-
cimiento, se deberia dar mayor énfasis al papel anterior que cumplié
el crecimiento en el mercado; y que subyacente a este crecimiento, la
demanda cumple un papel mds importante que la oferta de factores.
A veces las adiciones exdgenas a la oferta (como los descubrimientos

la calidad, se trata de un razonamiento circular. Calidad sugiere calificacién y
aprendizaje en vez de beneficiarse de la especializacién y la movilidad imperfecta.
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de petréleo) pueden estimular la demanda, mientras que otros factores
de la oferta pueden limitarla (como los costos salariales “demasiado
altos”). Pero no se deberia permitir que estos elementos obscurezcan
el proceso secular de crecimiento.

REFLEXIONES FINALES

Un modelo endégeno de crecimiento sugiere la presencia de fuerzas
que mantienen interaccién, de manera mds o menos uniforme, una
con otra. Puesto que el crecimiento ha sido una caracteristica de todas
las economias de mercado en los dos siglos anteriores, y su ausencia
ocasional se puede explicar, es natural que la interaccién de las fuerzas
del mercado, vista en el contexto del comportamiento y de los deseos
humanos, esté en el centro de la explicacién. Una explicacién exégena,
con algunas consecuencias derivadas de ciertos insumos, requiere un
flujo continuo de insumos de factores de produccién o de flujos con-
tinuos de ahorros, inversién, trabajo y consumo. La teoria de Young
permite que las inyecciones o retiros exégenos de estos elementos
tengan un papel, pero tiene el poder para explicar el crecimiento como
un proceso autogenerado y autofinanciado.

Aunque el crecimiento se puede medir como una suma de produc-
tos y por tanto quizd se pueda expresar en la forma de un “modelo”,
el intento de explicarlo en ecuaciones algebraicas es dificil porque el
producto difiere de la contribucién, en el sentido de una reduccién del
costo real o mejora de la calidad. Pero el incremento de “la productivi-
dad” en un sector es a su vez una medida de las mejoras realizadas en
ese sector o en bienes que entran en la produccién de ese sector. Una
mejora puede ser el resultado de que una firma existente encuentre
una mejor manera de realizar una operacién existente o de una am-
pliacién del mercado que invita a reasignar recursos. A medida que
esto ha sido advertido, mds autores han subrayado la importancia de
los intangibles que se puede decir forman la fuente de las contribucio-
nes: mejor educacion, liberalizacién del comercio, etc. Pero ninguna
de esas fuentes se puede poner en ecuaciones. Quiza por ello muchos
escritos recientes sobre el crecimiento tienden a pasar de la modelacién
algebraica a tratamientos verbales basados en la observacién y la 16gica
econdémica. Ejemplos de ello serian Moses Abramovitz (1989), con
el significativo titulo Pensar en el crecimiento, y Paul Romer (1992)%.
En todo caso, parece ser util separar, en algin grado, el tratamiento
del producto, la contribucién y las fuentes de contribucién.

& Ver el Apéndice B para una breve discusién de la forma en que las experiencias
de Singapur y Colombia pueden ilustrar estos puntos.
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En realidad, poco se sabe de las contribuciones al crecimiento
y de su relacién con sus fuentes. El crecimiento del producto es el
resultado de miles de mejoras individuales. LLas mejoras pueden ser
en procesos o productos. Un crecimiento del mercado puede volver
obsoletas algunas partes de la capacidad productiva existente. Pero
a pesar de la asombrosa variedad de posibilidades, ciertas relaciones
no solo se mantienen en el tiempo sino en economias que parecen
ser muy distintas. La participacién que reclaman los propietarios
permanece relativamente estable aunque su composicién varia. La
parte dindmica, los beneficios, estd relacionada estrechamente con la
actividad incluso en términos trimestrales, pero muestra una tendencia
a descender como parte del ingreso, quiza debido a la competencia
mis intensa, especialmente del extranjero. ;Quién habria pensado que
después de doscientos aflos ocurririan mas de dos mil mejoras en la
industria textil en un periodo de cinco afos? Pero la diversidad de
fuerzas que tienden a reducir los costos relativos, y que Young llamé
“unién” de los fenémenos econémicos, sugiere que los miles de mo-
delos econémicos llevados al papel desde 1945 tienen poca relacién
con una descripcién acertada del proceso de crecimiento.

Aunque en la actualidad es imposible cuantificar el grado en el
que la ampliacién del mercado ha dado origen a contribuciones al
crecimiento, lo que se intenta en este articulo es una linea de argu-
mentacién que tiende a reducir la importancia de los factores de
produccién tradicionales y, por tanto, por inferencia, a resaltar la
importancia del mercado y la divisién del trabajo en sentido amplio.

La conclusién general es que las teorias existentes no ofrecen una
explicacién satisfactoria de la constancia y la pequefiez relativa de la
participacién del capital o, subyacente a estos fenémenos, de la cons-
tancia de la relacién capital-producto y de la tasa de retorno del capital.
La explicacién que aqui se propone es que, en una teoria endégena,
la tasa de crecimiento misma genera el capital requerido para soste-
nerla. La competencia asegura que la mayor parte de la contribucién
realizada por las empresas aparezca en la mayor participacién en el
producto atribuida al trabajo. El crecimiento se debe no a los insumos
de capital, trabajo y tecnologia, sino mds bien a las condiciones que
determinan el grado en que se usa el nuevo conocimiento.

IMPLICACIONES

A lo largo del articulo se han mencionado las implicaciones de la
teoria que aqui se expone. Puede ser util, aunque peligroso, afiadir
una breve lista.
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1. Si el crecimiento genera crecimiento, las adiciones exdgenas a la
fuerza de trabajo afiaden poco, si algo afiaden, a la tasa de creci-
miento. Por ello diluyen el ingreso per capita.

2. Siel crecimiento genera crecimiento, también genera la financia-
cién del crecimiento, y las fuentes exégenas de financiacién no
son esenciales. Puesto que la inversién empresarial se autofinancia,
una politica de aumento forzoso del ahorro solo tendra un efecto
recesivo, salvo que esté acompafiada de medidas para estimular la
inversién residencial o publica de largo plazo.

3. El impacto de los cambios en la tasa de interés se sentird mds en
la construccién de edificios que en la inversién empresarial.

4. Las exportaciones deben su eficacia para estimular la actividad
al hecho de que se suman a la demanda real por fuera del circulo
interno de produccién-consumo. Pueden hacer posible la perpe-
tuacién de una tasa de crecimiento mads alta durante algunos afios,
como en el caso de algunos paises del lejano Oriente.

5. La participacién del capital en el producto nacional estd determi-
nada por las fuerzas del mercado; la participacién del trabajo es
un residuo.

6. No hay ninguna correspondencia entre las participaciones del
trabajo y del capital y su contribucién al crecimiento.

7. Las contribuciones difieren de las fuentes del crecimiento y del
producto. Toman la forma de reducciones del costo real o de me-
joras en la calidad.

8. La distribucién del ingreso, pero no la distribucién del ingreso
que se traduce en participacién de los factores, puede ser afectada
por la politica. Puesto que la divisién del ingreso es un elemento
de la mecdnica de una economia de mercado, las alteraciones de
la distribucién entre propietarios y trabajadores pueden ser efec-
tuadas de mejor manera por transferencias de poder de compra
que por los intentos de reducir la participacién de los propietarios
mediante acciones ajenas al mercado o de aumentar las tasas de
salarios por decreto.

9. Latendencia de las tasas de crecimiento a proceder como proceden
arroja alguna luz sobre la falla de las tasas de crecimiento para con-
verger en ausencia de factores o politicas exégenos. Esta sombria
implicacién, a su vez, respalda la necesidad de politicas exégenas,
de “sector lider”, para elevar el crecimiento del PIB y reducir el
crecimiento de la poblacién (Currie, 1974). La generalizacién se
aplica igualmente a los paises desarrollados.
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APENDICE A

ALLYN YOUNG SOBRE LA DEMANDA RECIPROCAY LAS ELASTI-
CIDADES OFERTA

Young se negé a usar el “aparato de curvas” de oferta y demanda para
ilustrar el concepto de elasticidad en el funcionamiento del proceso de
crecimiento’. Una vez en marcha, el proceso involucra un conjunto
de mejoras simultdneas, interactivas y sinérgicas, que ocurren en toda
la economia. Esto limita la utilidad del enfoque de una sola cosa a
la vez. No obstante, exploré hasta qué punto era posible avanzar con
el aparato convencional, y este apéndice intenta captar el significado
que dio a estos términos.

Si la demanda de un bien x es eldstica, la produccién y las ventas
aumentan en un porcentaje mayor que el descenso del costo de los
recursos por unidad. Esto significa que los recursos totales empleados
en esa industria deben haber aumentado. Pero si hay un incremento en
la oferta reciproca de los productos de otras industrias (y) que se dan
a cambio —como implica la definicién especial de demanda eldstica
del primer producto, de Young— esto solo puede ocurrir si y cuando
aquellas industrias y amplian a su vez su oferta.

Estas pueden lograrlo de una o ambas maneras siguientes. Pri-
mera, pueden usar mejor la menor cantidad de recursos existentes
de la economia que ahora les queda disponible. Esto implica un
desplazamiento inducido hacia afuera de las curvas de oferta de y.
(La reduccién de sus costos unitarios y sus precios puede entonces
generar, a su vez, efectos de retroalimentacién reales positivos en la
demanda de los sectores x y y.) Segunda, y puede ampliar sus activi-
dades efectuando a la vez un incremento inducido de la oferta total
de factores, en particular de bienes de capital, mediante la inversién
de sus mayores ingresos. Normalmente, estos nuevos bienes de capital
serdan de una generacién mds reciente y productiva,y seran utilizados
de manera mis efectiva debido a la ampliacién del mercado. Como la
relacién capital-trabajo aumenta, la escasez relativa del trabajo, y por
tanto la productividad, aumentard. Esto ejercerd una presién al alza
de salarios que promoverd métodos indirectos adicionales de mayor
productividad.

En otras palabras, un aumento de la demanda reciproca derivado
de una mejora inicial en una industria x que enfrenta una demanda
elastica solo puede ocurrir si las curvas de oferta de otras industrias se
desplazan hacia afuera, bien sea a través de un aumento de la produc-

9 El apéndice A fue preparado por el editor.
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tividad de los factores existentes o a través de un aumento inducido en
la oferta total de factores, en particular de capital. En caso contrario,
la industria x solo podria experimentar una demanda eldstica y un
aumento de los ingresos reales desviando recursos de los sectores y.
Esta seria una demanda eléstica en el sentido microeconémico tra-
dicional, pero no en el sentido especial del proceso de crecimiento
macroeconémico de Young'®. En tal caso los beneficios de x serian
contrarrestados por un alza del precio real de los bienes y servicios de
¥y que x intenta adquirir a cambio, asociada a una caida parcial com-
pensatoria del producto de y. En este caso no habria rendimientos
crecientes ni crecimiento autosostenido.
Esta parece ser la distincién que Young intenté transmitir en el
siguiente pasaje:
Alguien acostumbrado a concebir todos los procesos econémicos en términos
de tendencias al equilibrio podria argumentar que los rendimientos crecientes,
en la medida en que dependen de las economias de los métodos de produccién
indirectos y del tamafio del mercado, se ven contrarrestados y aun eliminados
por los costos y que [...] la obtencién de rendimientos crecientes se distribuiria
a través del tiempo de tal manera que se llegaria a un equilibrio entre costos y
beneficios. Esto significaria que el funcionamiento de las fuerzas engendradas
dentro del sistema econémico no lleva a ningin progreso econémico real; una
conclusién que repele al sentido comun [...] La concepcién apropiada es la
de un equilibrio mdvi/ y [...] los costos que crecen menos rdpidamente que

el producto (en condiciones de rendimientos crecientes) no son los “costos”

que figuran en un “equilibrio de costos y beneficios” (Young 1928, 534-535).

En el caso de una mejora en la oferta de un producto que enfrenta
una demanda inelistica, los rendimientos crecientes son resultado de
la liberacién de recursos para la produccién de otras cosas. Aqui, una
reduccién del 10% en el costo y el precio por unidad de x lleva, por
ejemplo, a un incremento del 4% en la demanda y la oferta y a una
reduccién del 6% en los recursos requeridos por este sector. Estos
recursos pueden entonces, en principio —dependiendo del grado de
movilidad del trabajo y el capital— ser reutilizados por los sectores y
que se amplian para satisfacer el incremento del 4% en la demanda (en
intercambio reciproco) de los productos de x. Estos recursos pueden
aliviar la presién sobre los sectores y para aumentar su propia pro-
ductividad como una manera de satisfacer el aumento de la demanda
de bienes de y. Pero todo desplazamiento hacia afuera de las curvas
de oferta de y que ocurra atn puede generar impulsos dindmicos de
crecimiento adicionales, dependiendo de nuevo del grado de la elas-
ticidad de demanda que a su vez enfrentan estos sectores y.

19 Ver Young (1928, 534, n. 1): “Si se tiene en cuenta que el hecho de que
el bien @ se produce en condiciones de rendimientos crecientes influye en la
elasticidad de la demanda de 4 en términos de a, las elasticidades de la demanda
y de la oferta son maneras diferentes de expresar una relacién funcional dnica”.
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APENDICE B
¢{QUE SON LAS CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO?

Dos ejemplos pueden ilustrar la dificultad para identificar las
profundas diferencias entre un aumento de la productividad y las
contribuciones a ese aumento. Uno es medible y las otras general-
mente no lo son.

El primero se relaciona con el crecimiento excepcionalmente rapi-
do de Singapur. Como sefialé Sandilands (1992), poco después de su
fundacién en 1965 se adopté una politica de subsidios, por una vez,
a los productores extranjeros que podian ofrecer nuevos productos
o nuevos mercados externos. Fue una politica muy exitosa y llevé
a altas tasas de crecimiento de las exportaciones. Conjuntamente,
pero por razones diferentes, se adopté una politica para reconstruir
la ciudad, proporcionar nueva vivienda a la poblacién y asegurar una
adecuada infraestructura de servicios publicos. Para financiar esta
segunda politica, se impuso a los empleados y empleadores una alta
y creciente tasa de contribucién al fondo nacional de pensiones. De
esta manera la tasa de ahorros-inversién se elevé a mas del 30% y la
tasa de crecimiento a mds del 10%, y estas tasas se sostuvieron, con
una excepcidn, durante los veinticinco afios siguientes.

Hubo otros elementos, tales como un gobierno fuerte y una es-
tricta disciplina de salarios, que cumplieron su papel. Pero el caso es
un buen ejemplo de la interaccién entre contribuciones exégenas de
politica y funcionamiento endégeno del proceso de crecimiento. La
financiacién externa se limité al sector privado y tomé la forma, en
su mayor parte, de autofinanciacién del crecimiento. Incluso la tnica
grave interrupcién del crecimiento, experimentada en 1985-1986, es
instructiva. Parece haberse debido a una politica que llevé a una fuerte
sobrevaluacién del délar de Singapur entre 1980 y 1985.

Las politicas exégenas tuvieron el efecto de neutralizar los ele-
mentos endégenos del crecimiento. Para propésitos de politica, seria
inadecuado explicar el curso del crecimiento de Singapur en términos
de la productividad de los factores, individual y multifactorialmente.
Pero seria dificil separar y medir la contribucién obviamente im-
portante al crecimiento realizada por la politica (y, durante un breve
periodo, la pérdida por la politica).

En 1970 Colombia empez6 a exportar flores y hoy es el segun-
do exportador de flores del mundo. ;Cémo podemos explicar este
caso de crecimiento y su temporalidad? Antes existia una industria
pequeia, que servia al mercado interno principalmente en entierros
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y bodas. E1 mercado de exportacién se hizo posible con la introduc-
cién de jets de carga, que abrié el mercado de Estados Unidos a las
importaciones de flores de Bogota en pocas horas. ;Cuiles fueron las
contribuciones que lo hicieron posible? El jet fue resultado de muchos
afios de mejoramiento constante. La politica comercial de Estados
Unidos fue otro factor complejo. El clima de la Sabana de Bogota y
el caridcter intensivo en trabajo del proceso productivo crearon una
ventaja comparativa. Pero la contribucién inicial al producto bruto
fisico de Colombia en los primeros afios fue insignificante. De hecho,
la primera firma exportadora quebré. Cuando el mercado se amplio,
se adquirié experiencia y los costos reales por unidad disminuyeron.

¢Se deberia atribuir el crecimiento a los gastos en y fuera del lugar
de produccién? Pero esto daria una explicacion errénea e inexacta del
crecimiento de la industria. Parece inevitable concluir que los elemen-
tos que entran en el crecimiento solo se pueden medir parcialmente y
que los elementos cualitativos no mensurables no se pueden excluir.
Los elementos que abrieron los mercados externos fueron quiza los
mds importantes, pero no aparecen en las cuentas nacionales. Parece
ser necesario entonces restringir la palabra fuenzes a los elementos
basicos del crecimiento, y considerar que las contribuciones al incre-
mento real de la produccién en un afo particular provienen del uso
del conocimiento acumulado y de los resultados de las economias de
escala.

Estos dos ejemplos ilustran la posibilidad de crecimiento que puede
provenir de la ampliacién del comercio internacional. Para los mer-
cados nacionales, los elementos silenciosos e inmensurables que dan
como resultado la produccién fisica en este afio son mayores que los
del afio anterior. Esto suscita una pregunta sobre la contribucién del
gran sector “informal” en los paises menos desarrollados. La actividad
de los porteros, mensajeros, celadores y agricultores tradicionales se
puede contrastar con el gran nimero de mejoras realmente realizadas
en la industria moderna.
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