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PRÓLOGO

La Asociación Argentina de Economía Política tiene como 
misión “Promover el análisis económico en el país con miras 
al adelanto de la ciencia”.

En este sentido, sus Reuniones Anuales han sido desde el 
inicio su principal medio de contribución científi ca, creando 
un ámbito estable y adecuado para la presentación de nues-
tros trabajos, para la evaluación crítica e independiente de la 
calidad de nuestra producción y para la difusión de nuestros 
resultados innovadores.

Del mismo modo, las Reuniones Anuales han permitido po-
ner a los asociados, en particular a los jóvenes, en contacto con 
académicos de primer nivel tanto en el orden nacional como 
internacional. 

A partir de noviembre de 2004 se tomó la iniciativa de re-
forzar los aspectos de difusión y formación académica incor-
porando paneles de Progresos en Economía, con la intención 
de que sean un vehículo efi caz para difundir a toda la comuni-
dad científi ca los más recientes y destacados avances en cada 
una de las especialidades del campo económico.

Este libro, que edita ahora la AAEP, con la colaboración 
editorial del Consejo Profesional de Ciencias Económicas de 
la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, es el resultado acadé-
mico del Panel sobre Progresos en Crecimiento Económico 
desarrollado en la XLVI Reunión Anual realizada en la ciudad 
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de Mar del Plata (Universidad Nacional de Mar del Plata) en 
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Se descuenta que, al igual que lo acontecido con los anterio-
res paneles, Progresos en Crecimiento Económico será desde 
ahora una publicación de referencia para nuestros miembros 
y para docentes, investigadores, graduados y alumnos de las 
licenciaturas y posgrados en Economía.

Ernesto Rezk   
Presidente - AAEP
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INTRODUCCIÓN

Saúl N. Keifman 
IIEP-CONICET-Universidad de Buenos Aires

CIDED-Universidad Nacional de Tres de Febrero

La edición de un volumen de Progresos en Crecimien-
to Económico enfrenta el desafío de decidir qué se puede 
agregar a la plétora de excelentes manuales existentes,1 que 
refl eja la enorme expansión de este campo en los veinticinco 
años. La organización del volumen y la selección de temas in-
cluidos (cuyo número está sujeta a una restricción vinculante) 
responde al objetivo general de proporcionar una visión actua-
lizada del estado del arte en el campo del Crecimiento Econó-
mico enfatizando los aspectos trabajados por investigadores 
argentinos que resulten más pertinentes para América Latina y 
nuestro país. Este color local implica un cruce con tópicos ha-
bitualmente asociados al área del Desarrollo Económico. Sin 
embargo, este cruce también refl eja una confl uencia reciente 

1 Por ejemplo, en un nivel introductorio, Jones (2001) y Sala-i-Martin 
(2000); en el nivel intermedio, Weil (2008) es muy completo; en un ni-
vel avanzado, Aghion y Howitt (2009) y Barro y Sala-i-Martin (2004). 
Mención aparte merece Acemoglu (2009), que es más un tratado que un 
manual, a pesar de su modesto título (Introduction to...). Por último, el 
omnicomprensivo Aghion y Durlauf (2005), de la prestigiosa colección de 
Handbooks in Economics de North-Holland.
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de ambos campos. Si hace poco más de cuatro décadas, Joseph 
Stiglitz e Hirofumi Uzawa explicaban que las “economías que 
la moderna teoría del crecimiento intenta describir son esen-
cialmente avanzadas, industrializadas...” (1969:4), hoy los 
estudiosos del Crecimiento Económico intentan explicar las 
enormes diferencias en los niveles y tasas de crecimiento del 
producto potencial por habitante que hay en el mundo entero. 
Por otro lado, si Albert Hirschman (1980) tenía razones para 
criticar a la monoeconomía de mercados perfectos asociada 
a la teoría neoclásica del crecimiento, las nuevas teorías del 
crecimiento han incorporado y elaborado, en buena medida, 
las ideas más novedosas de la alta teoría del desarrollo (para 
usar el término de Paul Krugman, 1995) como, por ejemplo, 
externalidades, economías de escala, mercados imperfectos y 
faltantes, y la importancia de las instituciones. 

El primer capítulo, a cargo del editor del volumen, presenta 
los principales hechos estilizados de la población y la producción 
desde una perspectiva de muy largo plazo, y los modelos funda-
mentales de crecimiento que han tratado de explicarlos, a modo 
de introducción general de los demás capítulos del volumen. La 
evidencia de la modernidad del crecimiento económico, la ex-
plosión y transición demográfi cas y la Gran Divergencia entre 
países y regiones, presentaron un desafío teórico formidable que 
motivó la aparición de los modelos que originaron las teorías del 
crecimiento endógeno. 

El segundo capítulo revisa ampliamente los importantes 
avances realizados en una de las técnicas básicas de investi-
gación cuantitativa: la contabilidad del crecimiento. El capí-
tulo está cargo del pionero del tema en la Argentina, Víctor J. 
Elías, fi gura decana de la Asociación Argentina de Economía 
Política, quien discute también la interpretación del residuo de 
Solow según distintos modelos de crecimiento endógeno, la 
contabilidad de niveles o del desarrollo, y presenta, además, 
evidencia empírica reciente para distintas regiones del mundo 
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y los países de América Latina. América Latina es la región 
con el menor aumento de la productividad total de los factores 
en 2000-2004.

El tercer capítulo, a cargo de Carlos Dabús, Germán Gon-
zález y Cecilia Bermúdez, aplica la otra técnica de investiga-
ción empírica de uso general, la econometría del crecimien-
to, a los países de América Latina. Luego de mostrar el pobre 
desempeño relativo de la región en las últimas seis décadas, 
los autores estiman distintos modelos econométricos del cre-
cimiento de América Latina en este período, algunos para el 
conjunto, otros para diferentes subgrupos. El crecimiento de 
América Latina está robusta y negativamente asociado al ni-
vel inicial del producto per cápita (convergencia condicional 
regional), la brecha del producto, la volatilidad del producto 
y la infl ación, y robusta y positivamente asociado a la tasa de 
inversión en capital físico. Al desagregar la región en subgru-
pos se obtiene una mayor riqueza de resultados; por ejemplo, 
el crecimiento de los países de ingresos altos y medio altos 
está ahora también negativamente asociado a la inestabilidad 
institucional.

Los tres capítulos siguientes abordan temas fundamentales 
para cualquier estrategia de desarrollo. El cuarto capítulo, a 
cargo de Andrés López, se ocupa de un tema central para paí-
ses como la Argentina: ¿cuál es el papel del sector recursos na-
turales en el proceso de desarrollo? El actual nivel excepcional 
de los precios internacionales de los productos primarios que 
exporta Sudámerica ¿es una bendición o una maldición? ¿Es 
posible evitar la llamada “enfermedad holandesa”? El autor 
revisa ampliamente la literatura del tema y discute de manera 
esclarecedora los argumentos teóricos y la evidencia empírica. 
El análisis destaca especialmente la importancia de entender 
el papel de canales como las instituciones, la volatilidad ma-
croeconómica y la concentración productiva. 



– 20 –

SAÚL N. KEIFMAN

Desde los orígenes de nuestra disciplina, los economistas 
han discutido si la Naturaleza impone límites a la sostenibili-
dad del crecimiento económico. Al fi n y al cabo, la humanidad 
parece haber escapado de la trampa malthusiana hace pocos 
siglos. El cuarto capítulo, a cargo de Martina Chidiak y Leo-
nardo Stanley, presenta los importantes avances que se dieron 
sobre esta vieja cuestión en las últimas décadas, bajo el rótulo 
de desarrollo sostenible. Los economistas clásicos, especial-
mente, Ricardo (1821), plantearon la restricción que proviene 
del carácter fi nito, es decir, no reproducible, de los recursos 
naturales. El consenso científi co sobre el origen antropogénico 
del cambio climático en curso (y antes, del adelgazamiento 
de la capa de ozono) evidencia, además, la fi nitud de la ca-
pacidad de absorción de contaminación ambiental de nuestro 
planeta. Los autores elaboran en profundidad tres cuestiones 
fundamentales: (1) la importancia del “capital natural” para el 
desarrollo económico, (2) los enfoques de sostenibilidad débil 
y sostenibilidad fuerte, y sus respectivas implicancias de po-
lítica, (3) los indicadores cuantitativos que permiten evaluar 
la sostenibilidad del desarrollo según los distintos enfoques 
(ahorro genuino, huella ecológica y desacople) y la evidencia 
empírica disponible.

El último capítulo, a cargo de Martín Fiszbein, se ocupa de 
las relaciones entre la desigualdad en la distribución del ingreso 
y el crecimiento, que han recibido gran atención en los últimos 
años. El autor revisa exhaustivamente la literatura, remontán-
dose a los planteos pioneros que veían el nivel de desigual-
dad como un resultado endógeno del proceso de crecimiento, 
que subyace a la popular hipótesis del cambio técnico sesga-
do hacia el trabajo califi cado, hasta los planteos más recientes 
que enfatizan el papel de la desigualdad como determinante 
probablemente negativo del crecimiento, a través de diversos 
canales (inversión en capital físico y humano cuando existen 
imperfecciones en el mercado de crédito, mecanismos socio-
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políticos y demanda). La evidencia econométrica revisada no 
es concluyente aun, pero ofrece cierto apoyo a la hipótesis de 
los efectos negativos de la desigualdad sobre el crecimiento.

Idealmente, nos hubiese gustado incluir, además, capítulos 
específi cos sobre temas tan importantes como las institucio-
nes, el cambio tecnológico y el comercio internacional. Sin 
embargo, el lector atento notará que dada la transversalidad de 
estos temas, los mismos se discuten en distintos capítulos del 
presente volumen.

Finalmente, quiero agradecer a la Asociación Argentina de 
Economía Política y a su presidente, el Dr. Ernesto Rezk, por 
haberme honrado con la invitación de coordinar este volumen 
y a todos los autores por su dedicación y compromiso con este 
proyecto.
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CRECIMIENTO ECONÓMICO: 
PRINCIPALES HECHOS ESTILIZADOS 

Y MODELOS FUNDAMENTALES

Saúl N. Keifman
IIEP-CONICET-Universidad de Buenos Aires

CIDED-Universidad Nacional de Tres de Febrero

I. Introducción

Este capítulo, presenta los principales hechos estilizados de 
la población y el crecimiento desde una perspectiva de muy lar-
go plazo, y los modelos fundamentales de crecimiento que han 
tratado de explicarlos, a modo de introducción general de los 
demás capítulos del volumen. La sección siguiente revisa los 
principales hechos estilizados. La tercera sección discute los al-
cances y límites del modelo neoclásico de crecimiento, y presen-
ta los principales modelos de crecimiento endógeno que se han 
propuesto para superar las limitaciones del primero. La cuarta 
sección ofrece algunas conclusiones y comentarios fi nales. 

II. Los principales hechos estilizados de la población 
y la producción

Hace más de cincuenta años, Nicholas Kaldor sugería 
que toda teoría del crecimiento debería dar cuenta de ciertas 



– 24 –

SAÚL N. KEIFMAN

tendencias históricas generales, esto es, de los llamados “he-
chos estilizados” del crecimiento (1961, pp. 177-8). La cons-
trucción de nuevas bases del producto interno bruto (en dóla-
res de igual poder de compra) para un gran número de países y 
de años, junto a estimaciones de la población, ha sido una gran 
fuente de hechos estilizados que estimuló importantes progre-
sos en la teoría y econometría del crecimiento económico en 
los últimos veinticinco años. Entre estas bases se destacan la 
Penn World Table de Robert Heston y Alan Summers,1 las es-
tadísticas históricas compiladas en el Groeningen Growth and 
Development Centre bajo la dirección de Angus Maddison2 
(heredadas por la Total Economy Database-The Conferen-
ce Board3), y el International Comparison Project del Banco 
Mundial.4

Cuadro 1
La Explosión demográfi ca, 1-2008 

Nivel y Tasa de Crecimiento de la Población del Mundo y sus Principales Regiones 

Año o período 1 1000 1820 2008 0-1000 1000-1820 1820-2008 

Región Millones de personas Tasas de crecimiento anual (%) 

Europa 
Occidental 25,1 25,6 133,0 401,4 0,00 0,20 0,59 

Ramas 
Occidentales 1,1 1,9 11,2 362,6 0,05 0,22 1,87 

Japón 3,0 7,5 31,0 127,3 0,09 0,17 0,75 

Total Grupo A 29,2 34,9 175,3 891,3 0,02 0,20 0,87 

1 http://pwt.econ.upenn.edu/php_site/pwt_index.php
2 http://www.ggdc.net/MADDISON/oriindex.htm
3 http://www.conference-board.org/data/economydatabase/
4 http://siteresources.worldbank.org/ICPEXT/Resources/ICP_2011.html
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Nivel y Tasa de Crecimiento de la Población del Mundo y sus Principales Regiones 

Año o período 1 1000 1820 2008 0-1000 1000-1820 1820-2008 

Región Millones de personas Tasas de crecimiento anual (%) 

América Latina 5,6 11,4 21,6 580,2 0,07 0,08 1,77 

Europa Oriental 
y ex URSS 8,7 13,6 91,2 442,7 0,05 0,23 0,84 

Asia menos Japón 165,4 175,1 679,4 3844,9 0,01 0,17 0,93 

África 17,0 32,3 74,2 974,5 0,06 0,10 1,38 

Total Grupo B 196,7 232,4 866,4 5842,5 0,02 0,16 1,00 

Mundo 225,8 267,3 1041,7 6694,8 0,02 0,17 0,99 

Fuente: elaboración propia sobre la base de Maddison (2010). Ramas 
Occidentales incluye a Australia, Canadá, Estados Unidos y Nueva Zelanda.

El primer hecho estilizado es la explosión demográfi ca 
(Cuadro 1). Nótese el contraste entre el crecimiento poblacio-
nal del primer y del segundo milenio de nuestra era. El creci-
miento de la población mundial se acelera suavemente a partir 
del año 1000, más intensamente en el S. XVIII (a casi 0,5 por 
ciento anual) y dramáticamente en el siglo S. XIX y buena 
parte del S. XX (Gráfi co 1), llegando a cerca del 2 por ciento 
anual en la década de 1960. Luego empieza a descender. El 
proceso de aceleración inicial y posterior caída de las tasas 
de crecimiento de la población confi gura la llamada transición 
demográfi ca. La transición empezó primero en los países que 
hoy son desarrollados (Grupo A), algunos de los cuales han 
alcanzado una población estacionaria, y más recientemente 
en los demás (Grupo B) como se advierte en el Gráfi co 1. El 
mencionado proceso ocurre porque la mejora de los niveles 
de vida (ver Cuadro 2) reduce primero la tasa de mortalidad 
y sólo bastante después la tasa de natalidad (Maddison, 2001, 
capítulo 1).
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Gráfi co 1
Explosión y transición demográfi cas, 1000-2008 
Tasas de crecimiento anual de la población (%)

Fuente: elaboración propia sobre la base de Maddison (2010).

El segundo hecho estilizado es la modernidad del crecimiento 
económico (Cuadro 2). No hubo crecimiento del PIB per cápita 
en el primer milenio.5 Tampoco había grandes diferencias en 
los niveles de producto per cápita entre las distintas regiones 
del mundo. En cambio, hacia 1820 ya se advertían diferencias 
considerables entre los niveles de vida de Europa Occidental 
(especialmente, lo que es el Reino Unido) y sus ramifi caciones, 
vis-à-vis el resto del mundo, que refl ejaban un avance muy lento 
(0,13 por ciento anual) pero sostenido de aquellas regiones. Sin 
embargo, es a partir del S. XIX que empieza el crecimiento 
económico propiamente dicho con tasas de incremento del 
PIB per cápita del Grupo A de 1,67 por ciento anual en el 
período 1820-2008. El PIB per cápita del Grupo B empieza 
a expandirse más tarde y más lentamente (en su conjunto), a 

5 En la estimación de fenómenos tan antiguos lo importante son los órdenes 
de magnitud, como se verá a continuación. 
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una tasa anual promedio de 0,95 por ciento en 1820-2008. El 
desempeño del Grupo A implicó una multiplicación por 22,5 
de sus niveles de vida en 188 años, mientras que el rezago del 
resto implicó una multiplicación por 6. Nótese, en particular, 
que la tasa de crecimiento del producto por trabajador de cada 
región en 1820-2008 está inversamente correlacionada con su 
nivel en 1820, excepto Japón. Esto confi gura un tercer hecho 
estilizado, contemporáneo del crecimiento, conocido como la 
Gran Divergencia (Pomeranz, 2000; Pritchett, 1997). Nótese, 
sin embargo, que esta divergencia no es irreversible como se 
aprecia en el comportamiento de Japón después de la Segunda 
Guerra Mundial y de Asia menos Japón, desde 1973 (Cuadro 6).

Cuadro 2
La modernidad y divergencia 

del crecimiento económico, 1-2008

Niveles y tasas de crecimiento del PIB per cápita del mundo 
y sus principales regiones

Año o período 1 1000 1820 2008 1-1000 1000-1820 1820-2008 

Región Dólares internacionales 
de 1990

Tasas de crecimiento anual (%) 

Europa Occidental 576 427 1194 21672 –0,03 0,13 1,55 

Ramas Occidentales 400 400 1202 30152 0,00 0,13 1,73 

Japón 400 425 669 22816 0,01 0,06 1,90 

Total Grupo A 443 405 1130 21470 –0,01 0,13 1,67 

América Latina 400 400 691 6973 0,00 0,07 1,24 

Europa Oriental 
y ex URSS 400 400 667 4354 0,00 0,06 1,06 

Asia menos Japón 450 450 575 2936 0,00 0,03 0,92 

África 472 425 420 1780 –0,01 0,00 0,77 

Total Grupo B 444 440 573 3102 0,00 0,03 0,95 

Mundo 467 453 666 7614 0,00 0,05 1,30 

Fuente: elaboración propia sobre la base de Maddison (2010).
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La combinación de los dos primeros hechos estilizados im-
plicó una ruptura histórica con el régimen malthusiano bajo el 
cual la humanidad había vivido anteriormente (Clark, 2007, 
parte I). Desde la Revolución Neolítica, el progreso técnico no 
había estado ausente del régimen malthusiano. Sin embargo, 
por su carácter parsimonioso, los avances tecnológicos no se 
traducían en mejoras duraderas sustantivas de los niveles de 
vida pues eran tarde o temprano neutralizadas por el aumen-
to de la población, dada la limitada oferta de tierras, tanto en 
cantidad como en calidad. Este es el mundo que explicó Da-
vid Ricardo (1821), para quien, en consonancia con su amigo 
Thomas Malthus (1798), el crecimiento sostenido, no ya del 
producto per cápita sino de la población, era insostenible por 
la preeminencia de la ley de rendimientos (marginales) decre-
cientes. A largo plazo, la llegada de un estado estacionario con 
población constante e ingresos estancados, sería inevitable.6 
El error de pronóstico de Ricardo debe juzgarse tomando en 
cuenta la historia que le antecedió.

De la misma manera que en la mirada de largo plazo el 
crecimiento se vio acompañado por un gran aumento en la des-
igualdad de los niveles de producto per cápita entre países y 
regiones, puede presumirse que, al menos inicialmente, haya 
ocasionado un aumento de la desigualdad de los ingresos al in-
terior de los países (véase el capítulo Crecimiento Económico 
y Desigualdad del Ingreso, en este volumen) que difi cultaría 
evaluar el impacto de la mayor riqueza de las naciones sobre 
el bienestar. Al fi n y al cabo, el producto per cápita es una me-
dida agregada plutocrática, ya que los más ricos tienen mayor 
ponderación en el mismo que los más pobres. De hecho, hay 
cierta evidencia de que medidas más equitativas del bienestar 
como la esperanza de vida al nacer no están estrechamente 

6 Véase Pasinetti (1960) para una formalización clara y rigurosa del modelo 
de Ricardo. 
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asociadas al producto per cápita. El Cuadro 3, ilustra este pun-
to planteado por Sen (1988): es posible encontrar conjuntos de 
países donde el ordenamiento por el ingreso per cápita es el 
inverso del ordenamiento por la esperanza de vida al nacer.

Cuadro 3
Bienestar e ingreso per cápita en 2008

País Esperanza de vida al nacer 
de las mujeres

(años)

Ingreso Nacional Bruto per cápita 
(dólares corrientes de igual poder 

de compra)

Sudáfrica 53 10140

Tailandia 72 7830

China 75 6280

Sri Lanka 78 4490

Fuente: elaboración propia sobre la base de Indicadores del desarrollo 
mundial, Banco Mundial, http://data.worldbank.org/indicator

Sin embargo, la mirada de largo plazo cuenta una historia 
muy clara que constituye un cuarto hecho estilizado: el im-
presionante y generalizado aumento de la esperanza de vida al 
nacer en los dos últimos siglos (Cuadro 4). Nótese que entre 
1000 y 1900 hay una brecha creciente sin mejoras importantes 
en el grupo B, que luego se revierte con convergencia del Gru-
po B hacia el Grupo A y avances sostenidos en todo el mundo. 
Una excepción reciente no refl ejada en el cuadro, es la caída 
de la esperanza de vida al nacer en algunos países africanos 
fuertemente afectados por la epidemia del virus de inmunode-
fi ciencia humana. 
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Cuadro 4
Esperanza Media de Vida al Nacer, 1000-2009

(En años, promedio de ambos sexos)

1000 1820 1900 1950 1999 2009

Grupo A 24 36 46 66 78 80

Grupo B 24 24 26 44 64 68

Mundo 24 26 31 49 66 69

Fuente: elaboración propia sobre la base de Indicadores del desarrollo 
mundial, Banco Mundial, http://data.worldbank.org/indicator

Robert Fogel, ganador del Premio Nobel por sus trabajos 
pioneros en historia económica cuantitativa, ha estudiado la 
evolución de las condiciones de salud y alimentación de la po-
blación en el largo plazo y concluido que en los últimos tres 
siglos se ha iniciado una etapa nueva en la historia de la hu-
manidad que él denomina “evolución tecnofi siológica” (tech-
no-physio evolution), caracterizada por la interacción entre la 
tecnología y la fi siología humana (2004). Como veremos más 
adelante, la ciencia y la tecnología han jugado un papel funda-
mental (junto con las políticas de salud) en el aumento de los 
niveles de ingreso per cápita que han llevado no sólo a un gran 
aumento de la esperanza de vida, sino también a aumentos de 
la altura y el índice de masa corporal, asociados a una gran re-
ducción de las incidencias de las enfermedades. Pero a su vez, 
las grandes mejoras en las condiciones de salud y alimentación 
han impactado en la productividad del trabajo. Por ejemplo, 
Fogel ha estimado que la mitad del crecimiento económico de 
Gran Bretaña desde 1790 se explica por “El esfuerzo combina-
do del aumento de la energía disponible para el trabajo prove-
niente de la dieta, y el aumento de la efi ciencia humana [por la 
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menor incidencia de enfermedades parasitarias] en transformar 
la energía de la dieta en producto del trabajo” (1994, p. 388).

Una pregunta importante se refi ere a la validez del primer 
hecho estilizado formulado originalmente por Kaldor (1961, 
p. 178), a saber, que el producto y la productividad del trabajo 
crecen a tasas estables que no tienden a declinar. Paul Romer 
propuso responder la pregunta desde una óptica de muy largo 
plazo, examinando la tasa de crecimiento de la productividad 
del trabajo del líder tecnológico de cada período (Cuadro 5). 
Desde esta perspectiva, parece haber habido una aceleración 
en el largo plazo, lo cual podría interpretarse como otro hecho 
estilizado (Romer, 1986; Jones y Romer, 2010).

Cuadro 5
Crecimiento de la productividad del trabajo en países líderes

País líder Período Tasa anual media de crecimiento 
del PIB por hora-hombre (%)

Holanda 1700-1785 -0,7

Reino Unido 1785-1820 0,5

Reino Unido 1820-1890 1,1

Estados Unidos 1890-2008 2,1

Fuente: elaboración propia sobre la base de Paul Romer (1986) 
y Maddison (2010).

El Cuadro 6 presenta las tasas de crecimiento del mundo, 
principales regiones y países, y de la Argentina, períodos que 
corresponden a distintos regímenes internacionales: el auge 
del capitalismo comercial, la Revolución Industrial, el orden 
global del patrón oro clásico, su posterior crisis (con guerras 
mundiales, hiperinfl aciones y Gran Depresión en el medio), 
Bretton Woods y la última globalización. Se aprecian períodos 
de aceleración y desaceleración, y desempeños disímiles se-
gún los países y las regiones. 
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En una mirada de largo plazo, el crecimiento del producto 
per cápita en 1973-2008 sólo resulta menor que el de 1950-73 
(que probablemente contenía una buena dosis de catch up lue-
go del inestable período 1913-1950), y supera ampliamente 
al desempeño de los demás períodos precedentes, incluso el 
de 1870-1913 que Keynes añoraba como una época extraordi-
naria pero perdida, en la cual “se había logrado encadenar al 
demonio descubierto por Malthus y mantenerlo fuera de vista” 
(1919, capítulo 2). Un hecho importante en 1973-2008 es el 
gran crecimiento de los países en desarrollo de Asia, especial-
mente China e India, que lograron por primera vez en siglos, 
reducir signifi cativamente la brecha con los países más ricos. 
En Argentina y América Latina, los períodos de mayor cre-
cimiento se dieron a comienzos del S. XX y en 1950-73. Sin 
embargo, mientras durante el primer período, nuestro país y 
región crecieron más rápido que el mundo y los países más 
avanzados, en el segundo ocurrió lo contrario.

El crecimiento de los últimos dos siglos estuvo asociado a 
la gran expansión del comercio internacional, lo que constituye 
un quinto hecho estilizado (Jones y Romer, 2010). El Cuadro 
7 muestra la evolución del ratio exportaciones/PIB (a dólares 
constantes y de igual poder de compra entre países) entre 1870 
y 1998. Los períodos de mayor crecimiento económico se co-
rresponden con períodos de mayor aumento de la integración 
comercial medida por el indicador mencionado. El grado de 
apertura comercial de la economía mundial fue notablemente 
mayor en 1973-98 que bajo el patrón oro clásico. Naturalmente 
una correlación no indica dirección de causalidad. Sin embargo, 
Adam Smith ya había señalado en 1776 que el grado de división 
del trabajo (la verdadera fuente de la riqueza de las naciones por 
sus efectos sobre la productividad del trabajo) se veía limitada 
por la extensión del mercado, anticipando un argumento de eco-
nomías de escala retomado por algunas teorías del crecimiento 
endógeno dos siglos después. 
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Por su parte, O’Rourke y Williamson (2005) informan que el 
cociente salario/renta del suelo en Europa había mostrado una 
tendencia creciente desde 1500 hasta comienzos del S. XIX, de 
manera consistente con la hipótesis de régimen malthusiano, 
pero que luego se revirtió en paralelo con la apertura comercial, 
un hecho consistente con una explicación al estilo Heckscher-
Ohlin.7 El comercio internacional (y luego la migración interna-
cional) parece haber aliviado las presiones demográfi cas que en 
un modelo ricardiano llevaban la tasa de ganancia a cero, oca-
sionando el fi n de la acumulación de capital. Este argumento no 
se opone al de Smith sino que más bien lo complementa, dando 
ocasión a círculos virtuosos entre comercio y crecimiento.

Cuadro 6
La continuidad y variabilidad del crecimiento económico

Crecimiento anual del PIB per cápita mundial, regional y por país, 1000-2008 (%) 

Período 1-1000 1000-
1500 

1500-
1820 

1820-
1870 

1870-
1913 

1913-
1950 

1950-
1973 

1973-
2008 

Reino Unido 0,27 1,26 1,01 0,93 2,42 1,96 

Europa 
Occidental -0,01 0,13 0,14 0,98 1,33 0,76 4,05 1,85 

Europa 
Oriental 0,00 0,04 0,10 0,63 1,39 0,60 3,81 1,56 

Ex URSS 0,00 0,04 0,10 0,63 1,06 1,76 3,35 0,76 

EE.UU. 0,36 1,34 1,82 1,61 2,45 1,80 

Total Ramas 
Occidentales 0,00 0,00 0,34 1,41 1,81 1,56 2,45 1,79 

Argentina *2,50 0,74 2,05 0,93 

América 
Latina 0,00 0,01 0,16 -0,03 1,82 1,43 2,58 1,04 

7 Siendo Europa la región relativamente abundante en trabajo y escasa en 
tierra, vis-à-vis América.
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Crecimiento anual del PIB per cápita mundial, regional y por país, 1000-2008 (%) 

Período 1-1000 1000-
1500 

1500-
1820 

1820-
1870 

1870-
1913 

1913-
1950 

1950-
1973 

1973-
2008 

Japón 0,01 0,03 0,09 0,19 1,48 0,88 8,06 1,99 

China 0,00 0,06 0,00 -0,25 0,10 -0,62 2,86 6,13 

India 0,00 0,04 -0,01 0,00 0,54 -0,22 1,40 3,63 

Asia menos 
Japón 0,00 0,05 0,00 -0,10 0,42 -0,10 2,91 4,14 

África 0,00 -0,01 0,00 0,35 0,57 0,92 2,00 0,72 

Mundo 0,00 0,05 0,05 0,54 1,30 0,88 2,92 1,80 

Fuente: elaboración propia sobre la base de Maddison (2010). 
*Corresponde al período 1900-1913.

El segundo hecho estilizado destacado por Kaldor (1961) 
fue el continuo aumento de la cantidad de capital físico por 
trabajador, refl ejando la visión tradicional que asociaba cre-
cimiento con acumulación de capital físico. Sin embargo, en 
las últimas décadas se le ha prestado atención además a la 
acumulación de capital humano, que parece haber sido muy 
importante según la evidencia disponible de largo plazo, cons-
tituyendo un sexto hecho estilizado (Jones y Romer, 2010; 
Maddison, 1995). El Cuadro 8, muestra que un indicador de 
capital humano per cápita de la población en edad activa (años 
de instrucción formal per cápita ponderados por los retornos 
relativos de cada nivel educativo) se multiplicó por 10 en Es-
tados Unidos y Japón y por 7 en Reino Unido en 1820-1992. 
La base de datos recopilada por Robert Barro y Jong-Wha Lee 
(2010) ofrece información sobre instrucción formal para 146 
países desde 1950 a 2010, que confi rma la universalización de 
las tendencias del Cuadro 8 en las últimas décadas.8

8 http://www.barrolee.com/data/full1.htm
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Cuadro 7
Crecimiento y globalización, 1870-1998

Exportaciones de mercancías en % del PIB del mundo 
y sus principales regiones, (a precios de 1990)

Región 1870 1913 1950 1973 1998 

Europa Occidental 8,8 14,1 8,7 18,7 35,8 

Ramas Occidentales 3,3 4,7 3,8 6,3 12,7 

Europa Oriental y ex URSS 1,6 2,5 2,1 6,2 13,2 

América Latina 9,7 9,0 6,0 4,7 9,7 

Asia 1,7 3,4 4,2 9,6 12,6 

África 5,8 20 15,1 18,4 14,8 

Mundo 4,6 7,9 5,5 10,5 17,2 

Fuente: Maddison (2001, p. 127).

Cuadro 8
Capital humano promedio, 1820-1992

Años de educación (ponderados) per cápita de la población 15-64 años
(Ponderadores: primaria = 1; secundaria = 1,4; superior = 2)

EE.UU. Francia Alemania Holanda Reino Unido Japón 

1820 1,75 n.d. n.d. n.d. 2,00 1,50 

1870 3,92 n.d n.d. n.d 4,44 1,50 

1913 7,86 6,99 8,37 6,42 8,82 5,36 

1950 11,27 9,58 10,40 8,12 10,60 9,11 

1973 14,58 11,69 11,55 10,27 11,66 12,09 

1992 18,04 15,96 12,17 13,34 14,09 14,87 

Fuente: Maddison (1995, p. 37); n.d.: no disponible.
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Hay un último hecho estilizado que sólo queremos anticipar 
ya que el mismo será tratado con mayor profundidad en el ca-
pítulo 2. Si la tecnología puede representarse de acuerdo con 
funciones de producción (de distintos niveles de agregación) 
como la de la ecuación (1), donde Y representa el nivel de pro-
ducto, X un vector de insumos o factores en el sentido habitual, 
y A un índice del estado de la tecnología que mide la efi ciencia 
en la transformación de X en Y. Supongamos que F(X, A) tiene 
rendimientos constantes en X. Esto permite descomponer los 
aumentos de Y a largo del tiempo en un país en dos fuentes, 
los originados en la acumulación de factores, es decir X, y los 
originados en una mayor efi ciencia (o productividad) en el uso 
de los factores, o sea, un aumento en A.9 Esta es la base de la 
literatura de contabilidad del crecimiento (también conocida 
como de fuentes del crecimiento) inaugurada por Robert So-
low (1957), cuyo estado del arte actual se detallará en el ca-
pítulo a cargo del Dr. Víctor Elías, el pionero de este tema en 
la Argentina.10 Pero (1) también puede utilizarse para descom-
poner diferencias en el Y entre diferentes países en un mismo 
momento. Esta contabilidad de los niveles o contabilidad del 
desarrollo tuvo un gran impulso a partir de Peter Klenow y 
Andrés Rodríguez-Clare (1997) y Hall y Jones (1999), quienes 
han encontrado que las diferencias en acumulación de factores 
entre países explican menos de la mitad de las diferencias en 
niveles del producto, generando un séptimo hecho estiliza-
do (Jones y Romer, 2010). Estos hallazgos son consistentes 

9 Que solemos interpretar como cambio tecnológico pero que no se agota en 
él. Por ejemplo, si trabajamos (1) con cierto nivel de agregación, una mejor 
alineación de los costos y benefi cios privados con los sociales, sea por dis-
minución de las distorsiones microeconómicas inducidas por las políticas o 
por la corrección de fallas de mercado, podría tener un efecto similar. 
10 En el campo de estudio de las fuentes del crecimiento argentino, se des-
tacan, recientemente, las contribuciones de Ariel Coremberg (por ejemplo, 
2007 y 2009).
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con la evidencia de diferencias aparentemente muy grandes en 
la productividad de los factores en el comercio internacional 
cuando se pone a prueba el modelo Heckscher-Ohlin-Vanek 
(Bowen et al., 1987; Trefl er, 1993, 1995). 

Y = F(X, A)     (1)

III. Los principales modelos: 
de Solow al crecimiento endógeno

III.A. Alcance y límites del modelo neoclásico 
de crecimiento

Los siete hechos estilizados mencionados plantean el desa-
fío de elaborar teorías que lo expliquen. El modelo neoclásico 
de crecimiento introducido por Solow (1956) y Swan (1956) 
ha constituido un marco de referencia fundamental para plan-
tear las preguntas fundamentales del campo. Su versión más 
usual se representa con (2), donde Y es el PIB, K un acervo de 
capital físico, L cantidad de horas trabajadas y A es un índi-
ce de efi ciencia del trabajo vinculado al progreso tecnológico 
aumentador de trabajo o neutral a la Harrod. Esta función de 
producción tiene rendimientos constantes a escala, es decir, 
constantes en K y AL (el trabajo “efectivo”), lo cual permi-
te representarla en su forma “intensiva” (3), donde y ≡ Y/AL 
(producto por trabajador efectivo), k ≡ K/AL (capital por tra-
bajador efectivo). 

Y = F(K, AL)     (2)

y = f(k)      (3)

Dado el supuesto de productividades marginales positivas 
y decrecientes (coherente con el supuesto de rendimientos 
constantes a escala), f’(k) > 0, f’’(k) < 0. Solow supuso ade-
más que las tasas de ahorro s (que supone idéntico a la tasa de 
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inversión), de crecimiento de la oferta de trabajo n, de progre-
so técnico g, y de depreciación d, eran exógenas. Con estos 
supuestos,11 cada economía converge (asintóticamente) a un 
sendero de crecimiento balanceado (SCB) o steady state, en el 
cual el producto (y el capital) por trabajador crece a la misma 
tasa que A, mientras que el nivel del producto (y capital) por 
trabajador depende positivamente del nivel de su tasa de aho-
rro (e inversión) y negativamente de su tasa de crecimiento de 
la oferta de trabajo. Es decir, el modelo predice convergencia 
condicional, mientras que las variables condicionantes son las 
dos últimas mencionadas. Como se presume que el conoci-
miento es un bien público, f(k) y el nivel y la tasa de variación 
de A deberían ser iguales para todos los países. En consecuen-
cia, de acuerdo con el modelo, la tasa de crecimiento del pro-
ducto por trabajador debería tender al mismo valor en todos los 
países, aunque los niveles del producto por trabajador podrían 
diferir en cada país por la tasa de ahorro y el ritmo de aumento 
de la oferta de trabajo. 

Mankiw, Romer y Weil (1992) pusieron a prueba la predic-
ción sobre los niveles del modelo de Solow y encontraron que 
las tasas de ahorro (en rigor, de inversión) y de crecimiento de 
la población en edad activa medias de 1960-85 (como proxy 
de la oferta de trabajo) explicaban 59 por ciento de la varia-
ción del logaritmo del PIB/población en edad activa de 1985 
(como proxy del producto por trabajador). Los signos de los 
coefi cientes estimados eran los esperados, pero su magnitud 
implicaba una elasticidad producto del capital, muy alta (casi 
el doble) para ser consistente con el modelo.12 Luego propu-

11 Y dos adicionales: (a) f’(0) > (n + g + d)/s, (b) límite f’(k) < (n + g + d)/s 
cuando k →∞. 
12 Bajo los supuestos de rendimientos constantes a escala y equilibrio com-
petitivo, la elasticidad producto del capital debería ser similar a la partici-
pación del factor capital en el producto.
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sieron ampliar el modelo de Solow incluyendo el acervo de 
capital humano (H) en la función de producción (4) que se 
acumularía a un ritmo exógeno, de manera análoga al supuesto 
sobre el capital físico. Defi niendo h ≡ H/AL, como el capital 
humano por trabajador efectivo, se puede expresar la función 
de producción en su forma intensiva (5):

Y = KαHβ(AL)1-α-β, α > 0, β > 0, α+β < 1 (4)

y = kαhβ     (5)

Esta economía converge a un SCB cuyo nivel depende de 
los niveles de la tasa de acumulación en capital físico, la tasa 
de acumulación en capital humano y el ritmo de expansión de 
la oferta de trabajo. De nuevo, el producto por trabajador crece 
a la tasa de progreso técnico a lo largo del SCB. Esta versión 
del modelo del Solow presenta dos ventajas: (a) introduce otra 
variable, la tasa de acumulación de capital humano, que puede 
contribuir a explicar las diferencias en los niveles de producto 
por trabajador entre países, (b) el impacto de las diferencias en 
las tasas de acumulación en capital físico y de crecimiento de 
la oferta de trabajo, sobre el producto por trabajador del SCB, 
es bastante mayor. La comprobación empírica añadió al mode-
lo anterior el porcentaje promedio de la población en edad de 
trabajar matriculado en la secundaria en 1960-85, como proxy 
del ritmo de acumulación en capital humano. Las tres tasas 
explican el 78 por ciento de la variación del logaritmo del PIB/
población en edad activa de 1985. Además, la elasticidad pro-
ducto del capital, implícitamente estimada, es consistente con 
la participación del capital en el PIB.

Respecto a la predicción del modelo neoclásico de tasas de 
crecimiento del producto por trabajador similares en el largo 
plazo para todos los países ¿cómo podría conciliarse a priori 
con la gran diversidad de las tasas de crecimiento (en rigor, el 
sexto hecho estilizado original de Kaldor) observada en los 
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Cuadros 2 y 6? El modelo neoclásico predice que durante la 
transición entre senderos de crecimiento balanceado, la econo-
mía puede crecer por períodos largos por encima (debajo) de la 
tasa de largo plazo si el nivel del producto por trabajador está 
por debajo (encima) del nuevo SCB. La dinámica transicional 
se representa en (6), donde la variación del producto por traba-
jador efectivo en el momento t es inversamente proporcional 
a la brecha entre el nivel del producto por trabajador efectivo 
en el momento t y el que corresponde al SCB, es decir, y*. La 
proporción de la brecha que se cierra cada año está dada por λ, 
la velocidad de convergencia, cuyo valor depende de los pará-
metros de la economía en cuestión. Para valores plausibles de 
los parámetros, la velocidad de convergencia al SCB, podría 
estar alrededor del 2 por ciento. Esto implica que se necesita-
rían alrededor de 35 años para cerrar la mitad de la brecha al 
SCB.13

ẏ (t) ≈ - λ[y(t) – y*]    (6)

De (6) es fácil deducir14 las conocidas ecuaciones que die-
ron lugar a la econometría del crecimiento de los países, re-
sumidas en (7), donde la variación (logarítmica) del producto 
por trabajador del país i entre t y t-1, se explica por una cons-
tante que mide el progreso técnico, un conjunto de variables 
explicativas específi cas del país i y el nivel del (logaritmo del) 
producto por trabajador del país i en el período anterior y. El 
coefi ciente b mide la velocidad de convergencia al SCB (ne-
gativo bajo la hipótesis nula), mientras que el (logaritmo del) 
producto por trabajador en el SCB está a su vez determinado 
por las variables explicativas y sus coefi cientes β.

13 El cálculo surge de -ln(1/2)/λ, igual a 35 si λ = 0,02, (Romer, 2006, ca-
pítulos 1 y 3).
14 Por ejemplo, Acemoglu (2009, capítulo 3).
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lnYi,t - lnYi,t-1 = a + Xi,t β + b lnYi,t-1 + ε i,t (7)

Múltiples variantes de la ecuación (7) han sido estimadas 
desde Barro (1991), sea como sección cruzada o como datos 
de panel, y la evidencia ha sido consistente con la hipótesis de 
convergencia condicional, arrojando un valor de λ de alrede-
dor del 2 por ciento anual, consistente con el predicho por el 
modelo de Solow ampliado con capital humano. Por otro lado, 
se ha probado un gran número variables explicativas (Barro y 
Sala-i-Martin, 2004, capítulo 12). Sin embargo, esta literatura 
no está exenta problemas. Durlauf, Johnson y Temple (2005) 
ofrecen una exhaustiva revisión crítica de esta línea de inves-
tigación. La endogeneidad y los errores de medición de las 
variables explicativas (incluyendo las variaciones cíclicas del 
producto), y las variables omitidas, pueden sesgar las estima-
ciones, lo que sugiere cautela a la hora de interpretar de ma-
nera causal los coefi cientes estimados. Por ejemplo, las tasas 
de acumulación de capital físico y humano (supuestamente 
exógenas según Mankiw et al., 1992), y el nivel inicial del 
producto por trabajador podrían estar conjuntamente determi-
nadas por el crecimiento del producto por trabajador, a través 
de la tecnología. Los paneles de datos con efectos fi jos por 
países y efectos comunes para cada año pueden aliviar algu-
nos de estos problemas (Acemoglu, 2009, capítulo 3). Otro 
problema a enfrentar es la heterogeneidad de los parámetros a 
estimar que Durlauf et al. (2005) proponen manejar dividiendo 
la muestra en grupos que puedan tener parámetros similares, 
por su localización regional o nivel de desarrollo. El capitulo 3 
implementa las recomendaciones mencionadas.

III.B Los orígenes del crecimiento endógeno
La percepción de que el modelo neoclásico no daba cuenta 

adecuadamente de varios hechos estilizados y la insatisfacción 
teórica de explicar la tasa de crecimiento de largo plazo con 
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un parámetro exógeno, motivó el surgimiento de los primeros 
modelos del crecimiento endógeno basados en economías de 
escala o no convexos,15 introducidos por Paul Romer (1986) 
y Robert Lucas (1988). El primero introduce los modelos de 
crecimiento endógeno basados en la acumulación de conoci-
miento. El segundo (re)introduce los modelos de crecimiento 
basados en la acumulación de capital humano, recuperando 
Uzawa (1965), y agregándole externalidades a este factor. Pos-
teriormente, aparecieron los modelos convexos de crecimiento 
endógeno, es decir, con rendimientos constantes a escala.

III.B.1 Modelos no convexos
La no convexidad en los modelos surge porque el conoci-

miento es un bien no rival. Algunas formas de conocimiento 
son también totalmente no excluibles y por tanto bienes pú-
blicos (por ejemplo, la ciencia básica). Otras son excluibles, 
aunque imperfectamente, y resultan de inversiones delibera-
das en Investigación y Desarrollo (I+D), como el desarrollo de 
software, nuevas drogas medicinales, etc. Finalmente, algunas 
formas de conocimiento progresan inadvertidamente como 
subproducto del proceso de inversión o de la experiencia acu-
mulada en producir cierto bien (learning by doing), tal como 
lo planteó Kenneth Arrow (1962).

Romer (1990) demostró que la no rivalidad del conocimien-
to introduce rendimientos crecientes a escala. La producción 
de cierto conocimiento tiene un costo fi jo, pero su utilización 
tiene un costo marginal nulo. Sean A un índice de conocimien-
to y X otro de insumos físicos o rivales. El clásico argumen-
to de la réplica propuesto por Pareto a favor del supuesto de 
rendimientos constantes a escala, vale para insumos físicos o 
rivales (8). Pero si multiplicamos todos los insumos (incluido 

15 Los conjuntos de producción con rendimientos crecientes a escala son no 
convexos (Mas-Colell et al., 1995, capítulo 5).
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el conocimiento) por un mismo factor positivo y mayor que 
uno, μ, el producto crece más que proporcionalmente (9): 

F(A, μX) = μF(A, X),  μ > 0  (8)

F(μA, μX) > μF(A, X)  μ > 1  (9)

Nótese que en un mundo de rendimientos constantes a es-
cala y acervos dados de recursos naturales, la explosión de-
mográfi ca (nuestro primer hecho estilizado) sumada al enorme 
crecimiento del producto per cápita (el segundo hecho estili-
zado) de los últimos dos siglos, habría sido imposible sin una 
aceleración del progreso técnico. Si el progreso técnico depen-
diera de la escala de la economía el misterio de la aceleración 
se empezaría a desvanecer. 

Por su parte, la Gran Divergencia en un horizonte de dos 
siglos, el tercer hecho estilizado, choca con la evidencia a fa-
vor de convergencia condicional, que además de adolecer de 
las problemas mencionados, se basa en series relativamente 
breves (cuarenta años). La Gran Divergencia es consistente 
con las grandes diferencias aparentes en los niveles de la pro-
ductividad total de los factores que hoy existen entre los países 
ricos y pobres, el séptimo hecho. Ambos hechos, a su vez, pa-
recen incompatibles con el supuesto neoclásico que considera 
la tecnología como un bien público.

Romer (1986) trata de dar cuenta de los hechos menciona-
dos y, en especial, endogeneizar el cambio tecnológico enfa-
tizando que este resulta de una búsqueda deliberada a través 
de inversiones en capital conocimiento. Es un modelo de eco-
nomías de escala externas a la fi rma en la tradición de Adam 
Smith (1776), Alfred Marshall (1890), Allyn Young (1928) y 
Kenneth Arrow (1962). La función de producción de la fi rma 
individual depende de su capital conocimiento específi co Ki, 
un vector de factores físicos que utiliza (trabajo, capital físico) 
Xi, y del capital conocimiento agregado de la industria K. Los 
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rendimientos son constantes en los factores que controla la fi r-
ma. Pero a nivel de la industria, los rendimientos son crecien-
tes ya que hay derrames de conocimiento entre las empresas 
pues la exclusión es imperfecta. Si el único factor físico es el 
trabajo, las funciones de producción de la fi rma y la industria 
estarán dadas por (10) y (11):

Yi = Ki
αLi

1-αKφ, 1 > α > 0, φ > 0(10)

Y = Kα+φL1-α(11)

Con φ>0, que mide el grado derrame, los rendimientos de 
la industria serán crecientes. Además, si α+φ ≥ 1, el producto 
marginal del capital conocimiento no decrecerá con su acumu-
lación. Romer (1986) enfatiza el caso de producto marginal 
creciente del capital conocimiento (α+φ > 1). La fi rma puede, 
a su vez, vender el producto de (10) o transformar una canti-
dad Ii del mismo en conocimiento específi co utilizando una 
tecnología de investigación dada por (12)  el acento circunfl ejo 
denota tasas de variación. La tasa de crecimiento del cono-
cimiento específi co es creciente en Ii/Ki, pero tiene una cota 
superior igual a γ:

K̂(t)i = g(Ii(t)/Ki(t)), g’>0, g’’<0, g(·)<γ (12) 

El producto marginal del capital conocimiento no decre-
ciente y la forma de la tecnología de investigación asegurarían 
que haya crecimiento sostenido y a tasas crecientes (aunque no 
explosivas) si α+φ > 1. Suponiendo una dotación fi ja de traba-
jo y llamando s a la tasa agregada de acumulación en capital 
conocimiento, la tasa de crecimiento de la economía será: 

Ŷ (t) = (α+φ)K̂(t) = (α+φ)∙g(sK(t)α+φ-1L1-α) (13)

Esta posibilidad de crecimiento acelerado del modelo es 
consistente con los dos primeros hechos estilizados. Por otra 
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parte, si los derrames son de carácter (predominantemente) 
nacional, la tasa de crecimiento dependerá de la escala de la 
economía medida por K y L, de manera que el modelo puede 
explicar además la Gran Divergencia. Nótese que el supuesto 
de rendimientos constantes a escala en los factores que con-
trola la fi rma, permite sostener equilibrios competitivos. Sin 
embargo, estos no serán óptimos de Pareto (suponiendo prefe-
rencias intertemporales a la Ramsey) por la externalidad aso-
ciada a la inversión en capital conocimiento. Para alcanzar el 
óptimo social habrá que subsidiar la acumulación privada de 
conocimiento. 

Romer (1986) tuvo un gran impacto e inauguró el creci-
miento endógeno. No obstante, su artículo seminal adolecía 
de ciertas inconsistencias que él mismo habría de corregir pos-
teriormente. En particular, los equilibrios competitivos de su 
modelo no son coherentes con las no convexidades que surgen 
por la no rivalidad del capital conocimiento que es acumulado 
deliberadamente por las fi rmas.16 En efecto, los rendimientos 
constantes en X implican que:

F(A, X) = X∙∂F(A, X)/∂X   (14)

Es decir, si se pagara su producto marginal a los factores 
físicos que intervienen en la replicación de los bienes, el pro-
ducto se agotaría y no quedaría nada para retribuir a quienes 
produzcan A. Es un resultado conocido que con rendimientos 
crecientes, el producto no alcanzaría para pagar a los factores 
según su productividad marginal. Es decir:

16 Desde un punto de vista formal, la coherencia se lograría con suponer que 
el capital conocimiento que acumulan las fi rmas sería una consecuencia no 
buscada de otras actividades y que surgiría por un proceso de learning by 
doing a la Arrow. De hecho, así fue reinterpretado. Pero el precio que se 
paga es renunciar al objetivo original de desarrollar un modelo de creci-
miento basado en actividades de I+D.
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F(A, X) < X∙∂F(A, X)/∂X + A∙∂F(A, X)/∂A (15)

Entonces, en un modelo donde las fi rmas invierten en capi-
tal conocimiento, la coherencia exige abandonar el supuesto de 
competencia perfecta y aceptar la idea de Schumpeter (1942) 
de que es el poder de mercado que surge de las innovaciones 
lo que permite generar los benefi cios que las retribuyan. Para 
ello, es preciso vender a un precio mayor que el costo marginal 
(que depende de los factores involucrados en la replicación) 
que permita recuperar la inversión en innovación o I+D. Esto 
nos lleva a los modelos de crecimiento neoschumpeterianos. 
Presentaremos en detalle uno de los primeros, Romer (1990).17 
Este modelo incluye 4 factores: capital físico K, trabajo no 
califi cado L (obreros), trabajo califi cado o capital humano H 
(ingenieros), y un índice del nivel de la tecnología A. Para sim-
plifi car, se supone que la oferta de L y H es fi ja. La separación 
entre H y A corresponde a los aspectos rivales y no rivales del 
conocimiento. Hay tres actividades o sectores: producción de 
bienes de consumo, I+D o producción de diseños de nuevos 
bienes de capital y fabricación de bienes de capital. El primero 
produce bienes de consumo de acuerdo con (16), utilizando 
ingenieros HY, obreros y un abanico de distintos bienes de ca-
pital que se va expandiendo en el tiempo. En cada momento 
t, hay un menú A(t) de bienes de capital y el sector bienes de 
consumo utiliza la cantidad xi(t) de cada variedad i. Como (16) 
tiene rendimientos constantes a escala en H, L, y los xi, el sec-
tor opera en equilibrios competitivos.

Y(t) = HY
αLβΣixi(t)

1-α-β, i = 1,..., A(t); α, β>0, α+β<1   (16)

17 Otros importantes modelos neoschumpeterianos fueron elaborados por 
Aghion y Howitt (1992, 1998) y Grossman y Helpman (1991). Los pri-
meros enfatizan la destrucción creadora de la innovación; los segundos 
prestan especial atención a los aspectos internacionales del comercio y la 
inversión. 
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El sector I+D genera diseños de nuevas variedades de bie-
nes de capital, Ȧ (t), de acuerdo con (16), utilizando ingenieros 
HA:

Ȧ (t) = δHAA(t), δ > 0   (17)

Los innovadores del sector I+D patentan los nuevos dise-
ños. La fabricación de nuevos bienes de capital (para simpli-
fi car se supone que no se deprecian) es la tercera actividad 
del modelo. Los bienes de capital se producen utilizando los 
diseños del sector I+D, transformando η unidades del bien de 
consumo en una unidad de bien de capital. El sector bienes de 
capital opera bajo competencia monopolística, es decir, cada 
fi rma tiene el monopolio de un bien de capital que produjo y 
a su vez alquila18 al sector bienes de consumo. El sector I+D 
puede estar integrado con el sector bienes de capital, o bien 
puede vender o licenciar las patentes de los diseños a los se-
gundos. El resultado será el mismo.

Como A es creciente en el tiempo (si hay actividad de I+D), 
(16) implica que la productividad de los ingenieros en este 
sector crece en el tiempo. Esto refl eja la externalidad dinámi-
ca de la innovación: los innovadores no parten de cero sino 
que trabajan sobre la base de los conocimientos socialmente 
acumulados.19 

La simetría del modelo asegura que en el sendero de equili-
brio20 xi(t) = x̄, para todo i y t. Entonces:

Y(t) = HY
αLβA(t)x̄1-α-β    (18) 

18 Nada esencial cambia bajo el supuesto alternativo de venta de bienes de 
capital al sector bienes de consumo.
19 Se vincula a la idea de funded externalities de Arrow (1994). 
20 Que también es el SCB ya que no hay dinámica transicional en este 
modelo.
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Como H = HY + HA, la distribución sectorial de los inge-
nieros es fruto de una decisión de arbitraje entre el sector de 
bienes de consumo y el sector I+D, que iguala su salario en el 
primero con el valor de las patentes que produce en el segun-
do. Esto determina HA, lo cual a su vez, asegura por (17) una 
tasa constante de crecimiento de diseños Â (t) = δHA, que es 
igual a la tasa de crecimiento de la producción de bienes de 
consumo por (18).21 El acervo de capital (medido en términos 
de bienes de consumo sacrifi cados) y su variación en t, están 
dados por (19) y (20):

K(t) = ηA(t)x, η>0      (19)

K̇(t) = Y(t) - C(t)     (20)

Nótese que despejando x̄ de (19) y reemplazando en (18) 
obtendremos una función de producción similar a la de So-
low con rendimientos constantes a escala en los factores que 
controlan las fi rmas del sector bienes de consumo y progreso 
técnico aumentador de trabajo (califi cado y no califi cado) exó-
geno al sector:

Y = (AHY)α(AL)βK1-α-βηα+β-1(21)

Sin embargo para la economía en su conjunto, A no está dada. 
Despejando A de (19) y reemplazando en (18), obtenemos:

Y = HY
αLβ(K/η)x̄-α-β    (22)

En esta ecuación de forma reducida de toda la economía, 
∂Y/∂K es constante. ¿Por qué? La introducción de nuevos bie-
nes de capital a través de la innovación permite que el consumo 

21 Es cierto que el crecimiento sostenido de Y surge de suponer que el expo-
nente de A es igual a 1 en (17). Según Romer (1990) hay argumentos tanto 
para decir que A es mayor a 1 como menor a 1. 
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sacrifi cado en cada período se invierta en ellos evitando así la 
caída del producto marginal de los viejos bienes de capital. 

Nótese que el producto marginal del bien de capital i es 
independiente de las cantidades en uso de las otras varieda-
des (23). En esta representación, las variedades de bienes de 
capital no son ni sustitutas ni complementarias entre sí. En un 
modelo más general debería haber algunos conjuntos de varie-
dades complementarias (por ejemplo, informática y telecomu-
nicaciones) y otros de variedades sustitutas (distintos modelos 
de automóviles). La introducción de variedades complemen-
tarias aumentaría el valor del acervo existente de bienes de 
capital. La introducción de variedades sustitutas lo disminuiría 
(destrucción creadora),22 Lo que está implícito en (16) es un 
supuesto simplifi cador de cancelación de ambos efectos.

∂Y/∂xi= (1-α-β)HY
αLβxi

-α-β,   (23)

La tasa de crecimiento del equilibrio de mercado depende 
positivamente del stock de H, por encima de un umbral míni-
mo de H. Debajo de éste, hay estancamiento. Si dos economías 
idénticas se integraran, la tasa de crecimiento sería mayor (fun-
ción de 2H). Este resultado es consistente con la asociación 
empírica entre expansión del comercio internacional y creci-
miento presentada en la sección I. En contraste, las ganancias 
de efi ciencia de la integración en los modelos tradicionales de 
comercio son de naturaleza estática, es decir, afectan al nivel 
de ingreso real pero no a su tasa de crecimiento. El resulta-
do introduce una fuente de ganancias del comercio distinta de 
ventaja comparativa y afín a las ganancias por variedad de pro-
ductos introducida por Krugman (1990). 

22 Tanto Aghion y Howitt como Grossman y Helpman introducen destruc-
ción creadora a través de innovaciones que mejoran la calidad de bienes ya 
existentes (“escaleras de calidad”).
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Sin embargo, el equilibrio de mercado no es óptimo (con 
preferencias Ramsey). Hay dos fallas de mercado: la distor-
sión monopólica que lleva a un nivel de x̄ menor al óptimo 
social que corresponde a un precio de los bienes de capital 
igual a su costo marginal, y la externalidad dinámica del sector 
I+D, que lleva a asignar menos ingenieros que lo óptimo en 
el sector I+D. Para corregir ambas fallas, se debería subsidiar 
(parcialmente) la compra de bienes de capital y la actividad de 
I+D. Sin embargo, la recomendación de subsidiar la actividad 
de I+D no es robusta a priori: si la destrucción creadora fuera 
muy intensa, podría haber un nivel de innovación mayor al 
socialmente óptimo (Aghion y Howitt, 1992).

Una virtud de los modelos de capital conocimiento es que el 
efecto escala de la población o el capital humano es compati-
ble con el patrón de crecimiento de la población, lento primero 
y explosivo una vez que se alcanza una masa crítica, como lo 
demostró Michael Kremer (1993). La llamada “teoría unifi ca-
da del crecimiento” explica, además, la posterior caída de las 
tasas de fertilidad, agregando al aporte de Kremer (1993) la 
siguiente secuencia: (a) la aceleración del cambio tecnológico 
aumenta la demanda de capital humano y su tasa de retorno y, 
(b) este mayor retorno del capital humano lleva a que los ho-
gares tengan menos hijos e inviertan más capital humano por 
hijo, aplicando la idea de un tradeoff entre la cantidad y la “ca-
lidad” de los hijos, propuesta por Becker (1981). Galor (2005, 
2011) revisa y desarrolla en profundidad la teoría unifi cada.

Una limitación de los modelos de crecimiento endógeno 
basados en capital conocimiento a la hora de explicar las dife-
rencias de niveles del producto por trabajador entre países, es 
que no queda claro su alcance geográfi co, por la no rivalidad 
del mismo. Los derrames entre fi rmas no tienen por qué quedar 
encapsulados dentro de las fronteras de un país. Por otro lado, 
la importación de nuevos bienes de capital podría benefi ciar 
a los países no innovadores. Es posible conciliar esta clase de 
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modelos con el modelo de Solow ampliado con capital humano 
de Mankiw et al. (1992) interpretando que para la mayoría de 
los países la frontera tecnológica es en buena medida exóge-
na y que el aprovechamiento que puede hacer cada economía 
depende de su acervo de capital humano. De hecho, cuando 
Mankiw et al. (1992) parten la muestra y estiman su modelo 
para los países de la OECD, obtienen resultados muy pobres, 
que mejoran sustancialmente cuando se incorpora el cociente 
(I+D)/PIB como variable explicativa (Nonneman y Vanhoudt, 
1996). 

Los modelos de Lucas (1988) enfatizan las externalidades 
asociadas al capital humano. Estos efectos externos se relacio-
nan con las infl uencias que las personas tienen sobre la pro-
ductividad de los otros a través de la interacción de distintos 
grupos. La inspiración proviene de Jane Jacobs (1969) quien 
destacó el papel crucial de las ciudades en el crecimiento eco-
nómico, como ámbitos de circulación y generación de nuevas 
ideas. Lucas (1988) propone dos modelos basados en la acu-
mulación de capital humano, el primero a través de la educa-
ción o la capacitación formal en una economía cerrada, y el se-
gundo basado en learning by doing en una economía abierta.

Su primer modelo, una variante de Uzawa (1965), incluye 
dos sectores, el que produce bienes de consumo C o bienes de 
capital físico K (24), y el que produce capital humano (25). La 
función de producción del primer sector describe la tecnología 
de las fi rmas individuales; h es el capital humano promedio de 
los L trabajadores empleados en la fi rma individual, mientras 
que ha es el capital humano promedio de toda la economía, 
el cual genera una externalidad positiva, medida por ψ, para 
todas las fi rmas;23 esta función de producción tiene rendimien-
tos constantes a escala en los factores empleados por la fi rma 
individual.

23 Aquí se aparta de Uzawa, quien implícitamente supone ψ = 0.
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Y = C + K̇ = AKα(uhL)1-αha
ψ, ψ > 0, 1 > α, u > 0 (24)

ḣ  = δh(1- u), δ > 0     (25)

La función de producción de capital humano por trabaja-
dor sólo utiliza capital humano sin productividad marginal 
decreciente. El capital humano sería un factor autorreproduci-
be. Cada trabajador debe decidir cuánto tiempo participa en el 
mercado de trabajo produciendo bienes físicos (la fracción u 
de su tiempo disponible) y cuánto dedica a la acumulación de 
capital humano (la fracción 1-u). El arbitraje entre la retribu-
ción que percibe un trabajador en el sector productor de tan-
gibles y la mayor retribución futura esperada por acumulación 
de capital humano, determina u. A su vez, el nivel de u deter-
mina el ritmo de acumulación de capital humano (26). Nótese 
que la externalidad genera rendimientos crecientes a escala en 
la función de producción agregada de tangibles (27). El creci-
miento endógeno proviene del carácter autorreproducible de h 
(26). La tasa de crecimiento del producto por trabajador en el 
SCB está dada por (28).24

ĥ  = δ(1- u)      (26)

Y = C+ K̇=AKα(uL)1-αh1-α + ψ   (27)

Ŷ  - n = (1-α + ψ)δ(1- u)/(1-α)   (28)

Las tasas de crecimiento del producto por trabajador en el 
SCB dependen de los parámetros de las funciones de produc-
ción y las preferencias intertemporales, pero son independien-
tes de los niveles iniciales de capital físico y capital humano 

24 Que surge de diferenciar totalmente el logaritmo de (27) respecto al tiem-
po, igualar las tasas de crecimiento del producto y el capital físico (para 
caracterizar el SCB), reemplazar ĥ  de (26) y restar la tasa de crecimiento 
de los trabajadores n. 
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por trabajador. Por lo tanto, no hay convergencia en los niveles 
de producto por trabajador. El rendimiento del capital humano 
es más alto en los países más ricos, lo cual atrae trabajado-
res inmigrantes de todo nivel de califi cación a los países de-
sarrollados. Por otro lado, las tasas de retorno del capital en el 
SCB no difi eren entre países ricos y pobres (si tienen los mis-
mos parámetros tecnológicos y de preferencias), por lo tanto, 
el capital físico no tiene incentivos para fl uir hacia los países 
pobres. Estas predicciones son consistentes con los patrones 
observados en los fl ujos internacionales de factores. En con-
traste, el modelo neoclásico predice que sólo los trabajadores 
menos califi cados de los países pobres tratarían de migrar a los 
países ricos, algo que se observa, en tanto que el capital físico 
y los trabajadores más califi cados tratarían de migrar de los 
países ricos a los más pobres, lo cual no se observa. Como la 
decisión privada de educarse no toma en cuenta la externalidad 
positiva del capital humano, el equilibrio de mercado del pri-
mer modelo de Lucas no es óptimo de Pareto; para alcanzarlo, 
habría que subsidiar la educación.

El segundo modelo de Lucas intenta explicar las diferencias 
en las tasas de crecimiento del producto por trabajador entre 
países que participan en el comercio internacional. Se basa en 
los conceptos de learning by doing y ventaja comparativa di-
námica. La pregunta que intenta responder es ¿cómo explicar 
los milagros del Este de Asia? El modelo supone dos sectores 
que producen bienes tangibles con trabajo (29). La productivi-
dad del trabajo en cada sector i está dada por su capital huma-
no promedio hi. El empleo en cada sector es uiL, ya que ui es la 
fracción de la fuerza de trabajo ocupada en el sector i.

ci = hiuiL, i = 1; 2. 1 ≥ ui ≥ 0   (29)

ḣ i = δihiui, δ1 > δ2 > 0    (30)
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El capital humano de cada industria crece según su ritmo 
de aprendizaje δi y la fracción de la fuerza de trabajo asignada 
al mismo (30), lo cual expresa economías dinámicas de escala 
externas a la fi rma. Con libre comercio, cada economía se es-
pecializa completamente –la linealidad de (29)– en la industria 
que goza de ventaja comparativa estática. Si se especializa en 
el sector i, la tasa de crecimiento del producto por trabajador 
será ĥ  = δi. Si este fuera el sector de bajo aprendizaje, es decir 
el 2, el producto por trabajador crecería más lentamente y el 
bienestar podría ser inferior que con otro patrón de especializa-
ción. Este modelo permite explicar el éxito de las políticas in-
dustriales de promoción de exportaciones seguidas por Corea, 
Singapur y Taiwán. Bajo condiciones plausibles,25 la política 
óptima podría consistir en distorsionar los precios relativos in-
ternos respecto a los internacionales para alentar al sector de 
alto aprendizaje, aunque manteniendo incentivos iguales para 
el mercado interno y la exportación exterior. A la larga, la dis-
torsión no será necesaria y tanto la tasa de crecimiento como 
el bienestar podrían ser mayores. En contraste, una política de 
sustitución de importaciones fracasaría en generar mayor cre-
cimiento porque el tamaño limitado del mercado interno im-
pediría que la industria favorecida aproveche las economías de 
escala dinámicas (salvo, en una economía muy grande).

III.B.2 Modelos convexos
El modelo convexo más simple fue propuesto por Larry 

Jones y Rodolfo Manuelli (1990) y tiene su antecedente en 
Solow (1956). Supone que el producto marginal del capital 
que es decreciente pero tiende asintóticamente a una constante 
positiva. Por ejemplo, (31) tiene rendimientos constantes en 

25 La condición es que la especialización no lleve a una caída de los tér-
minos de intercambio que cancele o supere la ventaja de que el producto 
crezca más rápido.
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capital y trabajo, pero el producto marginal del capital (32) 
está acotado desde abajo ya que su límite cuando K/L → ∞ es 
igual a A.

Y = KαL1- α + AK, 1>α>0, A>0   (31)

∂Y/∂K = α(K/L)α -1 + A    (32)

Supongamos a la Solow que las tasas de ahorro, crecimien-
to de la oferta de trabajo y depreciación del capital son exó-
genas e iguales a s, n y d, respectivamente. Es fácil demostrar 
que el producto por trabajador en tal economía tiende asin-
tóticamente a crecer a la tasa sA – (n+d). Con preferencias 
Ramsey-Cass-Koopmans, la tasa de crecimiento asintótica del 
producto por trabajador es (A-ρ)/θ, donde ρ y θ denotan la 
tasa de preferencia intertemporal y la elasticidad de sustitución 
intertemporal del consumo, respectivamente.26 Sin embargo, 
la función de producción (31) implica que la elasticidad de 
sustitución factorial entre capital y trabajo es mayor que uno 
y, por lo tanto, la participación del capital en el ingreso crece 
con el producto por trabajador y tiende asintóticamente al cien 
por ciento. Como esto no es realista, Jones y Manuelli pro-
ponen reinterpretar al capital como un compuesto de capital 
físico y capital humano. Por otro lado, este modelo también 
predice que la tasa de crecimiento del producto por trabajador 
se desacelera en el tiempo, lo cual no es consistente con los 
principales hechos estilizados.

Sergio Rebelo (1991) propuso modelos convexos de dos 
sectores (el primero de ellos, basado en Uzawa, 1965) para 
explicar crecimiento endógeno aún con factores fi jos. La clave 
es que exista un conjunto de bienes de capital que puedan ser 
producidos sin la contribución directa o indirecta de factores 
que no puedan acumularse. En su primer modelo, Z representa 

26 Asumiendo sA > n+d, y A > ρ. 
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tal clase de bienes de capital. La fracción φ del acervo total de 
Z se combina con un factor no reproducible T, para producir 
bienes de consumo (33), mientras que la fracción 1-φ de Z se 
produce a sí mismo (34).

C = B(φZ)αT1-α, 1 > φ, α > 0   (33)

Ż  = AZ(1-φ)     (34)

Ŷ  = Ĉ = αẐ  = αA(1-φ)    (35)

El valor de φ resulta de un proceso de optimización que 
arbitra el rendimiento de Z en ambos sectores, y depende de 
los parámetros tecnológicos, de preferencias y de la política 
tributaria. Este tipo de economía no tiene dinámica transicio-
nal: dados los parámetros mencionados, se determinan φ y la 
tasa de crecimiento del producto, con independencia de nive-
les iniciales de los factores y de la productividad total del sec-
tor bienes de consumo. En otras palabras, no hay convergen-
cia. El equilibrio de libre mercado es óptimo de Pareto, por la 
convexidad de la tecnología. La tasa de crecimiento depende 
positivamente de la tasa de retorno del bien de capital. En con-
secuencia, la política tributaria puede afectar negativamente 
la tasa de crecimiento en la medida. Rebelo demostró que φ 
aumenta con la tasa del impuesto al ingreso, disminuyendo la 
tasa de crecimiento. Así explica las diferencias en las tasas de 
crecimiento entre países. Diferencias en el grado de protección 
de los derechos de propiedad tendrían efectos similares. 

Este modelo puede dar la impresión de que el crecimiento 
endógeno proviene del supuesto de existencia de un bien de 
capital que se produce a sí mismo (34). Sin embargo, Rebelo 
extiende los resultados anteriores a un segundo modelo con 
dos bienes de capital, físico K, y humano H, que se combinan 
para producir bienes de consumo y de capital (36) y capital 
humano (37), sin el concurso de factores fi jos.
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C+K̇ = A1K1
αH1

1-α, 1 > α > 0   (36)

Ḣ  = A2K2
βH2

1-β, 1 > β > 0    (37)

En equilibrio, la asignación sectorial de los bienes de ca-
pital surge de igualar su rendimiento en ambas industrias. 
Lo mismo hacen los trabajadores con el capital humano. En 
el único SCB de esta economía, el producto total y los acer-
vos de capital físico y humano crecen a la misma tasa, que 
depende de los parámetros de la tecnología, las preferencias 
y la política tributaria. Si la proporción inicial entre capital 
físico capital y humano fuera diferente a la del SCB, habría 
dinámica transicional. Las diferencias en las tasas de retor-
no al capital humano inducidas por las políticas impositivas 
podrían explicar la migración de trabajadores de todos los 
niveles de califi cación de los países de bajo crecimiento a los 
países de crecimiento rápido.

El tratamiento del capital humano como bien rival y exclui-
ble en estos modelos no parece coherente con su acumulación 
sin límite superior. Estos atributos tienen más sentido para for-
mas no rivales del conocimiento. Además, como los modelos 
convexos explican las diferencias en tasas de crecimiento y 
niveles del producto por trabajador entre países sólo por dife-
rencias en la acumulación de factores, no son consistentes con 
la evidencia de residuos de Solow positivos ni con el séptimo 
hecho estilizado de las grandes diferencias en los niveles de la 
productividad total de los factores entre países.

IV. Conclusiones

Hemos visto siete hechos estilizados en busca de explica-
ciones teóricas. Cinco de estos hechos no son fácilmente con-
ciliables con el modelo neoclásico de crecimiento, basado en 
los supuestos de rendimientos constantes a escala y progreso 
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técnico exógeno: la explosión demográfi ca, la modernidad y 
aparente aceleración del crecimiento, la Gran Divergencia, la 
asociación entre comercio y crecimiento, e insufi ciencia de la 
acumulación de factores para explicar el crecimiento del pro-
ducto en el tiempo y, especialmente, las diferencias en los ni-
veles del producto por trabajador entre países en un momento 
dado. En cambio, sí son consistentes con los modelos de cre-
cimiento endógeno no convexos, es decir, basados en rendi-
mientos crecientes a escala. Esto no signifi ca que debamos de-
jar de lado el aporte de los modelos convexos de crecimiento 
endógeno (por ejemplo, su análisis de las políticas tributarias 
y de la protección de los derechos de propiedad) o del modelo 
neoclásico mismo, que puede ser una buena aproximación para 
responder preguntas sobre diferencias en niveles.27 Cada mode-
lo enfatiza un mecanismo diferente. No existe, ni podría existir 
un modelo general, de manera que contar un menú más amplio 
de modelos nos permite tener herramientas de análisis. 

Una lección importante de la literatura de crecimiento en-
dógeno es que las políticas y las instituciones tienen un orden 
de importancia mayor sobre el desempeño económico de los 
países que lo predicho por el modelo neoclásico. La no alinea-
ción de los rendimientos privados y sociales de los factores 
claves del crecimiento, sea por no corrección de fallas de mer-
cado, o por debilitar la apropiación de los frutos de la acumu-
lación, afectará negativamente el crecimiento y el bienestar. 
Hall y Jones (1999) proponen explicar las grandes diferencias 
del producto por trabajador entre países por diferencias en lo 
que llaman la infraestructura social, esto es, las instituciones 
y políticas que alientan en mayor o menor medida la acumu-
lación de habilidades, capital, la inventiva y la transferencia 

27 En la práctica podría muy difícil y hasta imposible distinguir  entre mo-
delos de crecimiento endógeno y modelos de crecimiento exógeno con una 
velocidad de convergencia muy lenta.
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de tecnología, en contraposición con la búsqueda de rentas, la 
corrupción o el robo. 

Es justo que reconocer con Daron Acemoglu (2009) que los 
modelos de crecimiento explican en general la mecánica o las 
causas inmediatas del crecimiento, pero no los determinantes 
fundamentales de la infraestructura social. La gran pregunta 
pendiente es por qué difi ere tanto la infraestructura social en-
tre países. El peso de la historia colonial fue inteligentemente 
probado por Daron Acemoglu, Simon Johnson y James Ro-
binson (2001, 2002). ¿Por qué persisten instituciones que des-
estimulan el crecimiento? Porque las reformas institucionales 
implican un confl icto distributivo: algunos ganan y otros pier-
den con ellas. Si quienes pierden son políticamente poderosos, 
bloquearán tales reformas y existirá un problema de economía 
política (Acemoglu et al., 2005). Esta es una línea de investi-
gación ciertamente pertinente y estimulante.28 

28 Parte de esta literatura se discute en la sección V del capítulo Crecimiento 
y Desigualdad del Ingreso en este volumen.
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FUENTES DEL CRECIMIENTO ECONÓ-
MICO: PROGRESOS Y DESAFÍOS

Víctor J. Elías
Universidad Nacional de Tucumán

I. Introducción1

La teoría del crecimiento económico ha recibido un impor-
tante aporte del enfoque empírico de Fuentes del Crecimien-
to Económico (SG) conocido también como Contabilidad del 
Crecimiento (GA).2 Este enfoque descompone el crecimiento 
del producto (Ŷ) entre el crecimiento de los insumos ( F̂ ) y el 
de la productividad total de los insumos (Â). Expresando la 
función de producción con neutralidad a la Hicks:

(1)  Y = A ∙ F

se deriva la expresión en tasa de crecimiento

(2)  Ŷt = Â + F̂

1 Agradezco a la Dra. Ana G. Elias su valiosa colaboración en la búsqueda 
de bibliografía y edición del trabajo.
2 Utilizamos las siglas en inglés de Sources of Growth (SG), Growth Ac-
counting (GA), para facilitar su identifi cación con la literatura del tema.
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Esta expresión puede interpretarse al nivel del agregado de 
la economía de un país (en este caso Y es el PBI), o bien para 
algún sector o región en particular.

En las primeras estimaciones de las componentes de la ecua-
ción (2) para el agregado de la economía, defi niendo F en tér-
minos de los insumos de empleo L, y stock de capital físico K, 
se estimó Â como el residual Ŷ – F̂ . Este residual representa la 
tasa de cambio de la productividad total (TFP), incorporando 
varios conceptos como ser: tecnología, calidad de los insumos, 
uso de la capacidad de los insumos, calidad institucional, y 
errores de medición en Y y en F, entre otros conceptos. El valor 
de Â representaba un 40% de Ŷ y por lo tanto más del 70% del 
crecimiento de la productividad laboral (Ŷ- L̂ ). Este resultado 
ponía al residual Â como elemento clave del crecimiento eco-
nómico, lo cual se refl eja en el modelo neoclásico de Solow 
(1957) (y en el previo de Harrod y Domar). Otros modelos 
tratan de tomar parte de lo que Â representaba disminuyendo 
su componente exógeno, o bien considerando otros modelos 
de F (que agrupa los insumos clásicos L, K), o incorporando 
“nuevos” insumos como el capital humano H con característi-
cas particulares en su producción. o sea que las estimaciones 
del residual de Â, si bien originalmente sustentaba el modelo 
de Solow, luego incentivó la generación de los llamados mo-
delos endógenos.

El esfuerzo posterior, entre los que se destacan los de De-
nison, Jorgenson, Griliches, y Maddison, llevó a identifi car 
diversos componentes de Â, en especial la calidad de los in-
sumos y los gastos en investigación y desarrollo (R&D), y de 
allí a disminuir notablemente la importancia del residual en el 
crecimiento de Y. Parte de esta reducción se debió a errores 
de medición en Y que se hicieron más importante a través del 
tiempo por la difi cultad en medir el producto de ciertos sec-
tores que crecieron en importancia (servicios especialmente), 
llevando a subestimar la evolución de la productividad. De allí 
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que pareciera, al decir de Griliches que lejos de haberse gana-
do en el entendimiento de los determinantes de Â, es como si 
hubiéramos vuelto al punto de partida.3

Por un lado sigue el desafío de identifi car el componente 
tecnológico de Â y sus determinantes. Para ello se sugiere es-
tudiar el rol de los R&D, haciendo estudios más micro y con 
el uso de técnicas econométricas. Por otro lado está el desafío 
de mejorar la medición del producto lo cual requiere métodos 
directos para el caso de servicios (no basados en el valor de 
los insumos) y la identifi cación del cambio en la calidad del 
producto.

En esta línea está también la medición de los bienes intangi-
bles que afecta tanto al producto Y como al stock de capital K, 
ya que mucho de estos bienes constituyen inversiones (gastos 
en investigación, organización de las empresas, creación de las 
marcas, y otros). La aparición explícita del capital intangible 
plantea desafíos a la forma de la función de producción y la 
sustitución de distintos tipos de trabajo con el capital, depen-
derá si este es tangible o intangible.

Otra línea de trabajo se basa en la medición del residual en 
forma sectorial para identifi car de donde proviene el mayor 
aporte en distintos subperíodos (Harberger 1993). Por otro lado 
reapareció el enfoque de Domar (1961) que también requiere 
un enfoque sectorial, en donde el valor agregado de Â surge 
de la suma ponderada de los Âi de cada sector i, con pondera-
ciones que suman más que uno, ya que la ponderación de cada 
sector i es igual a la importancia del valor de la producción del 
sector i con respecto a Y que es el valor agregado total.

La metodología de GA se extendió para aplicarla en térmi-
nos de niveles hoy conocido como contabilidad del desarrollo 

3 Pareciera como si antes estábamos preocupados en disminuir la importan-
cia de Â en Ŷ, y ahora en aumentarla
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(DA).4 Suponiendo ciertas formas de la función de producción 
es posible calcular el porcentaje que le corresponde al nivel 
tecnológico A de la diferencia relativa del producto per cápi-
ta (Y/N) entre dos economías, sin necesidad de utilizar algún 
país como base. Ello se extendió para estimar distintos tipos de 
niveles tecnológicos: en trabajadores preparados, trabajadores 
no preparados, y capital físico. Parece no haber “acuerdo” en 
el porcentaje que le corresponde a A en la explicación de las 
diferencias en los ingresos per cápita entre países.

En cierta forma la metodología de GA se está aplicando 
también para medir los determinantes de los ciclos económi-
cos, conocidos como contabilidad de los ciclos económicos 
(BCA).5 Si bien ello está aun lejos de compararse al méto-
do más directo de GA, ya que requiere el uso de modelos de 
comportamiento de los ciclos y de conceptos no observables 
directamente.

Del punto de vista de la aplicación de la metodología de 
GA, vemos que se ha desarrollado ampliamente a nivel mun-
dial, creándose grupos de trabajo que nos han llevado mucho 
más lejos que las famosas Penn Tables (considerado como un 
bien público por lord Nicholas Stern). Al comienzo parece que 
las motivación fue identifi car el rol de ciertos insumos como 
ser el capital informático, pero luego también se buscaba de-
tectar el rol de la estructura en el comportamiento del residual 
Â, respondiendo en parte al mensaje de Domar. El proyecto 
conocido como EUKLEMS, primero limitado a los países de 
la OECD, se está tratando de extender a nivel mundial, y Amé-
rica Latina no está ajena a ello.

Por otro lado, varios países han extendido como práctica 
rutinaria en el cómputo de sus cuentas nacionales, el cálculo 
del residual Â. En ello ha igualado al método econométrico de 

4 Development Accounting (DA)
5 Business Cycles Accounting (BCA)
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estimación de mínimos cuadrados ordinarios (OLS)6 que algu-
nos países lo requieren legalmente en la estimación de ciertas 
regresiones (para estimar tasas de cambio promedios para un 
cierto período, por ejemplo).

En los últimos “surveys” de la metodología de GA: Barro 
(1999), Griliches (1996 y 2001) y Hulten (2010), se puede apre-
ciar que ella está en estado de ebullición actualmente, y que su 
avance podría mejorar notablemente el grado de entendimien-
to del proceso de crecimiento y desarrollo económico como 
ser: ¿Por qué hay tan pocos casos de “milagros económicos”?, 
¿Por qué la economía mundial actualmente parece enfrentar 
un freno al crecimiento?, ¿Por qué los “milagros económicos” 
no duran mucho tiempo?, ¿Cómo se genera un cambio tecno-
lógico y como se difunde a través de la economía?, ¿Qué son 
los cambios “tecnológicos”?, ¿Qué rol juega la adopción de 
los cambios tecnológicos?

II. Metodología de la Contabilidad 
del Crecimiento (GA) agregada

La ecuación del GA puede derivarse a partir de la función 
de producción agregada que incluye los insumos básicos L y 
K, o desde las cuentas nacionales (valor del producto igual al 
pago de los insumos).

Bajo el supuesto de equilibrio competitivo en el mercado 
de insumos, precio de los servicios de los insumos iguales al 
valor de sus productividades marginales, ambos enfoques son 
equivalentes y se pueden expresar en dos versiones: cantidad 
y precios.

En la versión cantidad a la izquierda de la ecuación básica 
está el cambio porcentual en el producto, y a la derecha la 
suma ponderada del cambio porcentual en los insumos y de 

6 Ordinary Least Squares (OLS)
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la tecnología. El producto será defi nido primeramente como 
valor agregado dejando de ver lo que ocurre a nivel sectorial. 
Como pondremos el énfasis en el cambio tecnológico, deja-
mos de lado por el momento el problema de defi nir los insu-
mos que incluiría no solo los clásicos trabajo y capital, sino 
todos aquellos que de una forma u otra se consideraron como 
determinantes del crecimiento. De acuerdo con la ecuación (2) 
el GA se expresa como:

Ŷt = tF̂ + Ât

En las primeras estimaciones de esta ecuación, Â represen-
taba un alto porcentaje de Ŷ, por lo cual se reaccionó de dos 
formas. La primera era que por problemas de defi nición o me-
dición se subestimaba el rol de F̂  (algo parecido a la parado-
ja de Leontief). La segunda era que el mensaje que daba este 
resultado indicaba que el cambio tecnológico es la clave para 
lograr un crecimiento sostenido en el nivel económico. Para 
muchos el desafío fue cómo aumentar la medición de F y ello 
generó un numeroso esfuerzo. Para otros fue generar teorías 
alternativas al del cambio tecnológico exógeno.

A partir de la función de producción agregada:

(3) Yt = At F(Lt, Kt)

derivamos la tasa de cambio relativa del producto Yt (d ln Yt/
dt = Ŷt):

(4) Ŷt = Ât + αt tL̂  + βt tK̂

Siendo αt y βt las elasticidades producto-trabajo y producto-
capital respectivamente. Por el momento suponemos que son 
constantes y que suman 1, o sea que los retornos de escala son 
constantes. De (4) despejamos Ât:
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(5) Ât = Ŷt - αt tL̂ - βt tK̂

que puede ponerse también como:

(6)     
que nos dice que la tasa de cambio de la productividad total, 
Ât, es igual a la tasa de cambio de la productividad laboral 
menos el aumento de dicha productividad que se debe al cam-
bio de la cantidad del capital físico por trabajador. En el largo 
plazo, bajo el supuesto de estabilidad, (Kt/Lt) crece igual a (Yt/
Lt), por lo tanto:

7)      

o sea que Ât es simplemente una proporción de la tasa de cam-
bio relativa de la productividad laboral. Como la proporción α 
es la tasa de participación de los salarios en el producto, que es 
muy alta (de 0.60 a 0,75), Domar (1961) señala que el enfoque 
agregado no nos da una explicación interesante de Â para en-
tender el proceso a que responden los cambios tecnológico. De 
allí que como veremos más adelante Domar propone derivar el 
Â agregado a partir de las relaciones inter-sectoriales.

Una propuesta importante, que llevó en parte a generar los 
modelos endógenos de crecimiento, es que existen retornos de 
escala crecientes a través de los efectos derrame (“spillovers”), 
o sea retornos crecientes externos a la fi rma. Si el efecto derra-
me viene vía el capital total de la economía (ver Barro 1999), 
el crecimiento del producto Y y de la tecnología A serían:

(8)  Ŷt = Ât + (β+γ) tK̂ + α tL̂

(9)  Ât = Ŷt - α tL̂  - (β+γ) tK̂  = Ŷt - α tL̂  -β tK̂  -γ tK̂
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o sea que la contribución de Ât se reduciría en γ tK̂  que es 
lo que el derrame o externalidad que el capital agregado brin-
da a las diversas fi rmas. La tasa de retorno al capital tiene un 
valor privado de β(Y/K), y social de (β+γ) (Y/K).

El rol del K agregado para producir el efecto derrame lo 
pueden asumir también el capital humano (H) o los gastos en 
investigación y desarrollo (R&D). Ellos ayudan para evitar 
que la tasa de retorno a K decrezca y por lo tanto mantienen el 
crecimiento de largo plazo. Para Frank Knight ello se lograba 
con mantener constante la composición del capital total (físico 
más humano), lo que plantea la pregunta si es necesario o no 
tener un mecanismo que genere el crecimiento a largo plazo 
sin necesidad de tener un insumo que no requiera inversión. Si 
en lugar del capital físico como generador del efecto derrame 
se recurre al capital humano o al producido por los gastos en 
R&D, quizás se requiera ampliar la defi nición del producto 
para que incorpore los servicios que proveen estos capitales. 
Es importante destacar que el tamaño del capital humano se lo 
estima como 10 veces el capital físico (D.W. Jorgenson, 1996), 
en parte debido a su mucho menor tasa de depreciación.

Para depurar del efecto derrame al residual Â se requie-
ren en general técnicas econométricas. Muchas estimaciones 
de funciones de producción agregada del tipo Cobb-Douglas 
dieron valores mayores que uno a la suma de los parámetros 
de los insumos trabajo y capital. A veces se pensó que ello 
se debía a problemas del sesgo de estimación, pero podría 
estar indicando la existencia del efecto derrame. También se 
podría seguir el método contable agregando como insumo 
el tamaño promedio de las fi rmas e identifi cando el efecto 
escala a través de estimaciones de funciones de producción 
al nivel de fi rmas.
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Otras propuestas provienen de la variedad de insumos (“Va-
rieties Models”) y de modelos escalera de calidad (“Quality-
Ladder Models”) (ver Barro 1999).

En el primero, parte del residual es generado por la variedad 
de insumos intermedios (N). Como la función de producción 
se defi ne para el producto bruto (Y*), los insumos intermedios 
aparecen explícitamente (X=Nx) por lo tanto el crecimiento de 
Y* y de A se expresan como:

(10) Ŷ*t = Ât + α tL̂ + β tK̂  + (1-α-β) tX̂  + α tN̂

(11) Ât = Ŷ*t - α tL̂  - β tK̂  - (1-α-β) tX̂  - α N̂

El residual Ât se reduciría entonces en α N̂ , que sería la 
contribución que hace el aumento en la variedad de insumos. 
Este efecto podría ser asimilado con el efecto “magnifi cación” 
de Domar, de donde surge que el valor agregado de Â es la 
suma ponderada de los Âi de cada sector de la economía, pero 
en donde la suma de las ponderaciones (valor de producción 
del sector i dividido en el valor agregado total de la economía) 
suma más que uno. Allí el N indicaría el “tamaño” de relacio-
nes inter-sectoriales en la economía.

La evolución de N está conectada con la inversión en R&D 
dado por la siguiente relación:

(12)   

Por lo tanto

(13)
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Una posible interpretación sería que la evolución de N esté 
conectada con la variación de distintos insumos de trabajo y 
que en cierta medida este insumo capture el efecto variedad de 
insumos intermedios.

Este efecto podría determinarse con métodos econométri-
cos o bien con medidas del stock de capital de R&D, o bien 
de algunas otras alternativas como el stock de patentes o 
investigadores.

En el caso del “Quality-Ladder Models” en lugar de au-
mento en la variedad de insumos (N) se basa en la mejora de la 
calidad de los insumos que se van agregando (Q).7 Ello cons-
tituye una de las bases de los modelos de “creación destructi-
va”. En ese caso el crecimiento de Y* (producto bruto) y del 
residual At se indican en las siguientes expresiones

(14)  Ŷ*t = Ât + α tL̂ + β tK̂  + (1-α-β) tX̂  + α tQ̂

(15)  Ât = Ŷ*t - α tL̂  - β tK̂  - (1-α-β) tX̂  - α Q̂

lo cual reduce en α Q̂  el aporte de Â al crecimiento de Y*. 
Este enfoque también puede relacionarse con el efecto mag-
nifi cación de Domar cuando se agrega a partir del esquema 
inter-sectorial.

Para la identifi cación del valor de Q, como se hizo anterior-
mente, se lo conecta con la inversión en R&D:

(16)
 

7 Ello se ve claramente en la actividad profesional en Medicina, Arquitec-
tura, y otras, donde la aparición de nuevos insumos permite su desarrollo 
brindando nuevas respuestas.
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Algunos trataron de identifi car Q̂  a nivel micro estudiando 
el comportamiento del precio de las acciones. De acuerdo con 
Hulten (2010) la estimación de Q̂  se verá facilitada aplicando 
la relación dual del GA, en donde se identifi ca Â sobre la base 
de los precios del producto y de los insumos (ver más adelan-
te), y utilizando el enfoque de precios hedónicos para identifi -
car la evolución de Q.

Domar (1961) en su artículo clásico resaltaba que de la for-
ma que se estimaba el residual Â agregado de la economía 
terminaba siendo un porcentaje muy importante de la tasa de 
crecimiento de la productividad laboral (Ŷ/L) lo cual lo hacía 
poco interesante, en el sentido de entender el proceso de cam-
bio tecnológico. Por ello desarrolla el valor agregado de Â a 
partir de las relaciones inter-sectoriales en donde muchos pro-
ductos se utilizan como insumos intermedios de otros produc-
tos. De acuerdo con su regla I el cálculo del residual Â a partir 
de las cuentas del valor agregado darían un valor superior al 
que surge haciendo las cuentas a partir del valor bruto de pro-
ducción que incorpora como insumo al trabajo L, al capital K, 
y al insumo intermedio R. Su conclusión fue que la exclusión 
de R de ambos lados de la ecuación de producción, exagera 
el valor de Â, o más correctamente se llega a un residual con 
sentido diferente. Ello en cierta medida se convalida en Corra-
do-Hulten-Sichel (2009) cuando incorporan en las cuentas el 
cálculo de capital intangible.

En su Regla II, Domar defi ne el residual Â que no es siem-
pre invariante, al tipo de agregación e integración (como no 
lo es en el índice de cambio estructural de Leontief, 1953) y 
considera diversos casos de los que tomamos tres:

(17) Â = v1 Â1 + v2 Â2 (agregación simple con bienes fi nales 
solamente)

(18) Â = Â1 + γ Â2 (el sector 2 se usa totalmente en el sector 1)
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(19) 

(integración compleja)

en donde v1 y v2 son la participación en el valor agregado de 
los valores agregados por los sectores 1 y 2, siendo v1+v2=1; 
γ la elasticidad producto 1-producto 2; y1 e y2 son el producto 
bruto de los sectores 1 y 2, y12 es la parte del producto 2 usado 
en el sector 1, y21 es la parte del producto 1 usado por el sector 
2, y donde la suma de las ponderaciones suman más que uno: 

que es lo que produce el efecto magnifi cación de Domar.
Es muy útil reproducir el párrafo fi nal de Domar (1961): 

“My justifi cation for the long journey into this swampy land 
lies in the conviction that further work on Residuals, defi ned 
in way or another, will help in understanding the process of 
economic growth, and possibly not only that. As mentioned in 
Section I the heavy weight usually assigned to the labor input 
in aggregate studies almost insures a close relationship bet-
ween the rates of growth of the Residual and of ordinary labor 
productivity, and that does not add much to our knowledge. 
But residuals obtained from individual industries and sectors 
(and perhaps even from fi rms) and there comparisons in time 
and in space look more promising, however diffi cult the con-
ceptual and statistical problems may turn out to be”. Este pá-
rrafo se complementará más adelante con las recomendaciones 
de Griliches (2001). En ello se avanzó recientemente, ver Bar-
telsman y Beaulieu (2000) y Petrin y Levishon (2005).

Hulten (1978 y 1979) brinda una demostración más com-
pleta de la Regla II de Domar. Algunas nuevas bases de da-
tos están apuntando de ir un paso adelante en esta línea que 
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permitiría calcular el efecto magnifi cación. Ello ocurre en el 
caso de Estados Unidos y con la base KLEMS que brinda da-
tos sectoriales de producto, insumos e intermedios como ser: 
energía, materiales y servicios comprados.

Se presentan entonces diversos caminos a seguir en el cál-
culo del residual agregado. El primero a partir del agregado 
sin incluir los insumos intermedios. El segundo es a partir del 
residual de cada sector y de allí calcular la suma ponderada 
de los residuales sectoriales, también sin incluir los insumos 
intermedios. Se espera que el primer enfoque daría valores su-
periores al segundo. Ello parece darse en el caso europeo (ver 
Timmer-Inklaar-O’Mahony-van Ark, 2010). En tercer lugar 
estaría el cálculo utilizando la producción en lugar del produc-
to, haciendo intervenir los insumos intermedios para llegar a la 
expresión (19). Ello requiere de datos que en general no están 
disponibles. En el caso de Estados Unidos existen estimacio-
nes del efecto magnifi cación (ver Jorgenson-Ho-Stirok, 2005) 
pero aún es poco aplicable para otros países. Ello sugiere que 
sería interesante aplicar estos diversos caminos para llegar al 
residual que ayudaría a interpretarlo mejor y ver el rol inter-
sectorial en la generación de tecnología. En Hulten (2010) se 
pueden ver algunas relaciones algebraicas que pueden ayudar 
a interpretar las diferencias que surgen de las estimaciones de 
los distintos enfoques. También se agrega el problema de qué 
índice de precios utilizar para “defl atar” cada variable.

Harberger (1998), quien hizo aportes a GA casi desde sus 
inicios, recientemente trabajó en las componentes sectoriales 
del residual Â. El cambio en A, que está expresado en las uni-
dades del producto, es igual a la suma de los cambios en A en 
cada sector:

∆A =
 
∑
=

Δ
m

1i
iA
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De allí indaga qué sectores son los que más aportan al cam-
bio de A, lo cual lo aplica para diversos subperíodos. Grafi can-
do el aporte al cambio en A de cada sector ordenado desde el 
mayor valor de ∆Ai a su menor valor (que puede ser negativo), 
con respecto al aporte del producto de cada sector al producto 
total, encontró una conducta típica. Esta curva primero sube y 
luego baja (cuando se van incorporando los sectores con ∆Ai 
negativos), por lo que la denominó “sunrise-sunset”. A su vez 
son pocos los sectores que aportan casi el 80% del valor de ∆A, 
y los mismos cambian de un subperíodo a otro, lo cual esta-
ría indicando un comportamiento heterogéneo entre sectores y 
volátil entre subperíodos. Ello parecería estar lejos del supues-
to que el cambio tecnológico se comporta en forma suave a 
través del tiempo y pareja entre sectores. Lo que él defi ne es un 
comportamiento como los “hongos” y no como la “levadura”. 
Ello es un desafío al diseño de modelos que intentan explicar 
el cambio tecnológico. También hace pensar que los modelos 
de crecimiento con cambios tecnológicos estocásticos al estilo 
“random walk” no son tan apropiados.

Un método alternativo para medir el residual Â es a través 
del uso de los precios del producto y de los insumos. Ello es 
conocido como el enfoque dual, que puede derivarse tanto a 
partir de la función de producción agregada con la minimiza-
ción de los costos, o del enfoque de cuentas nacionales (valor 
del producto igual al pago de los servicios de los insumos) 
bajo el supuesto de equilibrio competitivo en los mercados de 
productos y servicios. La expresión para el residual Â equiva-
lente a la (5) es:

(20) Â = )p̂p̂()p̂ŵ(p̂p̂ŵ ss −β+−α=−β+α

en donde w: salario unitario, ps: precio unitario de los servicios 
del capital, p: precio unitario del producto.
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En el crecimiento sostenido Â tiende a )p̂ŵ( −α , lo cual 
convierte al salario unitario real en un importante indicador del 
residual. De allí que la ecuación Minceriana de los determinan-
tes del salario se convierte en un instrumental importante para 
estudiar al proceso de generación tecnológica. En los años 60 
se utilizó el dual de precios para medir Â en algunos sectores 
(ver Peterson, 1967). Luego se lo dejó un poco de lado por la 
difi cultad con los datos, y recientemente reapareció. Sin dudas 
es un complemento de utilidad para contrastarlo con el enfo-
que cantidad.

Como lo señala Hulten (2010), el enfoque dual de precios 
para medir el residual Â, apelando al enfoque de precios hedó-
nicos, abre una puerta para introducir los cambios de calidad 
en el producto.

Griliches (2001) amplía el mensaje de Domar (1961) brin-
dando varias líneas importantes para trabajar, y algunas de ellas 
ya están en proceso de elaboración. Su preocupación es que el 
residual Â bajó substancialmente en los últimos años, lo que 
no fue debido al incremento del otro componente ( F̂ ). También 
arroja dudas a los valores del residual muy altos en los comien-
zos de su medición. El menciona tres puntos a tener cuenta: 

1.  El esquema contable actual es incompleto ya que exis-
ten varias actividades que mejoran la productividad y 
que para ello utilizan insumos y no se los registra, tales 
como educación general, entrenamiento específi co, in-
versión en salud y en investigación y desarrollo (R&D). 
Pero al extender el concepto de insumos deberíamos 
extender el concepto de producto para incluir en él la 
inversión en los mencionados insumos [Jorgenson y 
Fraumeni (1989 y 1992) en educación y David Cutler 
en salud contribuyeron en esta línea]. Kendrick (1976) 
hizo un aporte importante en esta línea, y recientemente 
Corrado-Hulten-Sichel (2009).
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2.  Incrementos de largo plazo en la productividad pro-
vienen del descubrimiento de nuevos insumos, nuevos 
métodos para hacer las cosas, y el aprovechamiento de 
nuevas oportunidades para invertir, que dichos produc-
tos crean. Todo ello demanda el uso de recursos y es fru-
to de un proceso que poco entendemos, si bien aleatorio 
pero en “clusters”, y que representan cambios de equi-
librio. La creación de nuevo conocimiento, su difusión, 
y la eliminación de barreras legales y sociales, tienen 
su rol. La ganancia por arriba de los retornos promedio 
permite ello (refi ere a los trabajos de Ed Mansfi eld). 
Charles Jones (2004) presenta un caso interesante de 
la aparición en el mercado de las nuevas técnicas en 
medicina, puntualizando que lo que se desplazó fue la 
oferta (baja en los costos) y no la demanda (que estaba 
latente).

3.  Necesidad de mejorar las mediciones de los viejos y 
nuevos componentes de las cuentas del crecimiento, y 
revisando las de hace muchos años. Entre otros puntua-
liza: mediciones de productos de alta tecnología están 
todavía en su infancia (tomo 20 años para tener un ín-
dice de precios razonable de las computadoras y otros 
10 años para los semiconductores); sectores como el 
de la construcción; se necesitan censos de los equipos 
de capital ya que los supuestos sobre la vida útil y la 
depreciación están basados en datos endebles y obsole-
tos, tantos cambios que experimentaron las actividades 
económicas indicarían que mucho de los activos son 
en realidad chatarras, y aún así persisten en las cuantas 
contables; se necesita datos sobre las horas reales de 
trabajo de las personas y de las maquinarias, y también 
de las semanas de trabajo de las empresas; las estima-
ciones de tasa de utilización de los insumos no mejoró 
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mucho; problemas más difíciles como la medición de 
la producción y diseminación de la información y el 
nuevo conocimiento, ellos tienen en la naturaleza de 
lo intangible ya que se desparraman sin dejar muchos 
rastros, como se mide ello como el caso de otros bienes 
públicos escapan a las actividades técnicas de medición, 
y peor aún, no es del interés de las principales agencias 
de estadísticas, a pesar que allí estarían las respuestas 
futuras a nuestras viejas preguntas. Finaliza con la frase 
“The glass is still half-empty. To work hard and we have 
good shoulders”.

Recientemente, Corrado y Hulten (2010) sobre revolución 
tecnológica y Berndt y Fuss (1986) y Field (2003) sobre tasa 
de utilización, encararon algunos de los mensajes de Griliches. 
En el caso del capital intangible llama la atención el uso de 
tasa de depreciación muy elevadas (3 a 4 veces mayor que el 
de las tangibles). Ramey y Francis (2009) avanzaron sobre las 
mediciones de las horas de trabajo.

Un avance importante puede provenir de mejorar las medi-
ciones tradicionales del cambio de calidad de los insumos. En 
el caso del insumo trabajo se expresa como:

(21)    ∑
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Es de suma utilidad tener una clasifi cación muy detallada 
de la fuerza laboral, por lo menos cubriendo grupos de edades, 
género, educación, y sectores de actividad. Al analizar los va-
lores de cada grupo de clases se puede aprender del proceso de 
crecimiento. Para ello, como puede verse de la expresión (21), 
se necesita datos no solo del empleo, sino también de los sala-
rios. Chinloy (1980) y Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987) y 
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Jorgenson (1994) hicieron importantes aportes. Por otro lado, 
Heckman, Ferrar y Taber (1998) utilizan modelos de equilibrio 
dinámico para generar anualmente el stock de capital humano 
desagregado en hasta secundario y universitario y más.

III. Contabilidad del desarrollo 
(DA, development accounting)

Así como la contabilidad del crecimiento es útil para des-
cribir y “explicar” las diferencias en el crecimiento de países 
o regiones, la contabilidad del desarrollo describe y “explica” 
las diferencias en el nivel económico absoluto entre países y 
regiones. En esta última, las diferencias a explicar son notable-
mente mayores que en el caso de crecimiento, por lo que puede 
convertirse en un muy importante complemento del análisis 
anterior. Acá también la “tecnología” toma un rol importante 
para comprender las grandes diferencias existentes en el nivel 
absoluto del nivel económico entre países y un poco menor 
entre regiones.

En el área de economía internacional se derivó el famoso 
teorema de igualación de los precios de los servicios de los 
insumos entre países a partir de la igualación del precio de 
los productos, bajo ciertos supuestos. Freeman y Oostendorp 
(2000) brindan información detallada de salarios unitarios para 
diversas ocupaciones mostrando la gran divergencia existente 
entre países. Estimaciones de la tasa de retorno al capital físico 
también indican diferencias, pero no tan grandes (Feldstein y 
Horioka en forma indirecta y Harberger en forma directa tra-
bajaron en ello). Ahora bien, la igualdad de precios de los ser-
vicios de los insumos no implica la igualdad de los PBI per 
cápita, porque pueden subsistir diferencias en la cantidad de 
insumos per cápita. Anne Krueger (1968) en un trabajo pione-
ro deriva la expresión de los determinantes de la diferencia en 
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el PBI per cápita entre dos países, que la expresa en forma de 
desigualdad:

(22)
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en donde y1: PBI per cápita del país 1
y0: PBI per cápita del país 0
x1

i: cantidad del insumo i per cápita en país 1
x0

i: cantidad del insumo i per cápita en país 0
i: 1,....., n insumos
f1

i: productividad marginal del insumo i en el país 1.

Para derivar la expresión, supone que el país 1 tiene un xi 
superior o igual al país 0 para todo i. En la parte empírica ella 
utiliza solamente el insumo capital humano per cápita para ver 
cuanto se explicaba de las diferencias en el PBI per cápita de 
numerosos países, lo cual resultó en valores importantes.

La expresión (22) es un adelanto de la que se conoce como 
la descomposición Blinder-Oaxaca para explicar la diferencia 
de salarios entre dos individuos.

Con los aportes de Jorgenson y Nishimizu (1978) (que 
dependerá del país base elegido) y de Caves, Christensen y 
Diewert (1982), se llega a la expresión de contabilidad del de-
sarrollo parecida a la de contabilidad del crecimiento:

(23)  

comparando el país i con el j
Para aplicar la ecuación (23) se requiere utilizar precios de 

paridad para el producto y los insumos, lo cual hace un poco 
difícil su instrumentación (aunque ya existen más bases de 
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datos de precios de los precios de paridad). Bosworth y Collins 
(2003) argumentan que los precios nacionales son más apro-
piados que los de paridad para el caso del insumo capital K.

En el trabajo de Caselli (2002) se presentan las nuevas 
propuestas. Así tenemos el aporte de Mankiw, Romer y Weil 
(1992) en el cual la expresión de contabilidad del desarrollo se 
pone en términos de la solución de largo plazo:

(24) 
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en donde: s: tasa de ahorro
 n: tasa de crecimiento de la población
 países i, j
 funciones de producción Cobb-Douglas iguales en 

los dos países, salvo por el nivel tecnológico A. Ca-
pital físico con cero depreciación

Dicho artículo incluye además al capital humano, y la tasa 
de ahorro se divide en la parte que va a capital físico y la co-
rrespondiente a capital humano.

Luego está el aporte de Hall y Jones (1999) que tuvo un 
gran impacto en el uso de los niveles para explicar desarrollo. 
La productividad relativa entre los países i, j queda expresada 
como:

(25)  
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en donde h: capital humano por trabajador.
Klenow y Rodriguez-Clare (1997) introduce la calidad 

del capital humano (considerando solo educación) como otro 
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elemento de la ecuación. Por su lado, Hendricks (2002) se basa 
en los ingresos de los insumos para obviar el problema de me-
dir el capital humano. Ello se puede poner como:

(26)
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en donde: w salario unitario.
Con métodos econométricos también se podría identifi car 

el nivel tecnológico de un país utilizando datos de panel para 
regresar en logaritmos el producto por trabajador en el capital 
físico por trabajador, tendencia de la tecnología, y la constante 
que representa el logaritmo del nivel tecnológico en el período 
inicial. Utilizando efectos fi jos se estimaría entonces Ai0 (nivel 
tecnológico del país i en el período cero).

Otros métodos que señala Acemoglu (2009) en su libro 
surgen de algunos trabajos del área de economía internacio-
nal como los de Trefl er (1993) y Davis y Weinstein (2001), a 
partir de los cuales se calcula la cantidad de factores incorpo-
rados en las exportaciones e importaciones y de allí generando 
estimaciones de la productividad. Si bien ello fue planteado 
como una de las formas de verifi car las predicciones del mode-
lo neoclásico de crecimiento de Solow, es de uso directo para 
la contabilidad del desarrollo. Con ello se reaviva la famosa 
paradoja de Leontief y el uso del esfuerzo de él en esta área.

A través de las estimaciones de fronteras tecnológicas Ca-
selli y Coleman (2005) y Caselli (2012), estiman el nivel tec-
nológico en forma separada para el trabajo preparado (As) y no 
preparado (Au). Ello ayudaría a interpretar las diferencias tec-
nológicas entre países, la dinámica de los cambios tecnológi-
cos, y la conducta del diferencial de salarios entre dicho grupo 
de trabajadores. Actualmente se están haciendo aplicaciones 
para regiones de un país.
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En esta área se revitaliza la utilidad de la ecuación de in-
gresos de Mincer, ya que una parte muy importante de la di-
ferencia del ingreso per cápita entre países lo constituye la 
diferencia en salarios. En este caso se extiende dicha ecuación 
para los individuos al promedio del país (ver Glaeser, 1994).

IV. Evidencias empíricas

Primeramente es bueno recordar la importancia que tuvo 
para el GA el desarrollo de las cuentas nacionales. De la par-
tida doble de Luca Paciolo y de los primeros cálculos de W. 
Petty en 1664 y F. Quesnay en 1758 (ver R. Stone, 1986) lue-
go de un largo proceso pasamos a los esquemas amplios de 
Kuznets, Stone, Leontief y Jorgenson. Las tablas Penn para 
comparaciones internacionales que se complementan con el 
proyecto KLEMS, están en gran ebullición. A su vez Jorgen-
son, Landefeld y Nordhaus (2006) brindan una nueva estructu-
ra a las cuentas nacionales que se están adoptando en Estados 
Unidos y Canadá. En la misma, tratan de cubrir actividades no 
capturadas por los mercados tradicionales.

En los últimos años hubo muy importantes avances en las 
estimaciones de la contabilidad del crecimiento y del desarro-
llo, tanto en cobertura de países, regiones y períodos de tiempo, 
como así también encarando algunas de las nuevas propuestas 
mencionadas en la sección de metodología. En esta sección 
presentaremos estimaciones a nivel mundial, para América 
Latina, y para la Argentina, tratando de mostrar el avance rea-
lizado y los desafíos que se presentan.

Para comenzar, presentamos algunas evidencias internacio-
nales sobre el valor del residual Â, la tasa de cambio del salario 
unitario, y sobre el comportamiento a largo plazo del producto y 
del capital físico, a partir de datos del libro de Maddison (1991). 
Analizamos la conducta individual del período 1820-1989 para 
un grupo de 17 países pertenecientes a la OECD. El residual 
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representa el 20 al 50 por ciento del crecimiento del PBI, sin 
tener relación con el nivel de crecimiento. Como los datos del 
capital físico estaban solo para algunos países, y de acuerdo con 
ciertas evidencias supusimos que el mismo creció un poco más 
que el PBI. Estas evidencias son importantes para constatar si el 
capital físico crece a la misma tasa que el PBI en el largo plazo, 
lo cual parece ser que no. Por su lado el salario unitario creció a 
una tasa mucho mayor que el residual, y a partir de la forma dual 
del GA se desprende que el precio de los servicios de capital 
crecieron solo un cuarto de lo que crecieron los salarios. En es-
tos cálculos cabe destacar que las horas de trabajo bajaron a una 
tasa de por lo menos un cuarto del crecimiento de la cantidad de 
trabajadores, y en algunos casos igual como ser Italia y Suecia 
(o sea que el insumo trabajo en estos casos no cambió).

Este análisis de largo plazo es muy útil para verifi car el 
comportamiento de la tasa de retorno al capital ya que la mis-
ma es clave en el comportamiento del crecimiento del PBI per 
cápita de largo plazo, y para contestar algunas de las preguntas 
de Griliches.

Jorgenson y Vu (2005) desarrollaron medidas homogéneas 
de SG y DA para 110 economías desde 1989. Si interés era 
cuantifi car la importancia del capital informático, tanto del 
agregado como de sus componentes (software, comunicación, 
etc.). A continuación presentamos algunos de sus resultados en 
la Tablas 1, 2 y 3.

Las Tablas 1 y 2 exponen resultados de GA para el período 
2000-2004. La Tabla 1 contiene evidencias a nivel mundial y 
para subconjuntos de áreas. Las áreas se defi nen por nivel eco-
nómico o por nivel geográfi co, o por la dinámica e importancia 
en los últimos años.
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Tabla 1
Fuentes de crecimiento económico mundial para el período 

2000-2004 (porcentajes anuales)

Economía Crecimiento 
del PBI

Fuentes del Crecimiento

Capital Trabajo Residual

Informático No 
Informático

Horas Calidad

Mundial 3.75 0.42 0.86 0.70 0.37 1.40

G-7 2.20 0.47 0.58 0.08 0.28 0.79

Asia en desarrollo 6.51 0.44 1.83 1.20 0.48 2.57

No G-7 
(desarrollados) 2.91 0.27 0.52 1.48 0.26 0.37

América Latina 2.94 0.30 0.57 1.41 0.41 0.25

Este Europeo 4.79 0.31 -0.50 -0.12 0.46 4.65

África 
Sub-Sahariana 3.74 0.27 0.54 1.54 0.51 0.88

Norte de África 
y Medio Oriente 4.30 0.42 0.72 2.22 0.60 0.34

Fuente: Jorgenson y Vu (2006).

Tabla 2
Fuentes del crecimiento económico en América Latina 
y el Caribe, período 2000-2004 (porcentajes anuales)

Economía Crecimiento 
del PBI

Fuentes de Crecimiento

Capital Trabajo Residual

Informático No 
Informático

Horas Calidad

Argentina 2.64 0.13 -0.07 1.96 0.35 0.28

Bolivia 3.06 0.84 0.76 1.87 0.43 -0.84

Brasil 2.48 0.27 0.05 1.01 0.49 0.64

Chile 4.26 0.39 1.24 1.87 0.30 0.46
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Economía Crecimiento 
del PBI

Fuentes de Crecimiento

Capital Trabajo Residual

Informático No 
Informático

Horas Calidad

Colombia 2.10 0.44 0.04 1.06 0.46 0.10

Costa Rica 4.25 0.94 1.24 2.13 0.34 -0.40

Ecuador 3.13 0.37 0.22 3.12 0.50 -1.08

El Salvador 2.23 0.61 1.12 1.40 0.41 -1.32

Guatemala 3.12 0.59 1.03 1.45 0.51 -0.46

Honduras 3.30 0.47 1.33 3.27 0.52 -2.29

Jamaica 0.65 1.07 0.61 0.27 0.36 -1.65

México 3.67 0.28 1.63 1.67 0.32 -0.23

Nicaragua 4.86 0.74 1.44 2.19 0.47 0.02

Panamá 4.02 0.20 1.65 1.85 0.35 -0.03

Paraguay 1.59 0.40 0.21 2.11 0.43 -1.55

Perú 3.14 0.19 0.61 1.47 0.44 0.44

Trinidad 
y Tobago 5.53 0.32 1.28 1.52 0.37 2.04

Uruguay 2.66 0.36 0.34 0.01 0.38 1.59

Venezuela 2.78 0.32 -0.04 0.84 0.39 1.26

Todo el grupo 2.94 0.30 0.57 1.41 0.49 0.25

Fuente: Jorgenson y Vu (2006).

La Tabla 2 presenta los resultados para 19 países de Amé-
rica Latina y el Caribe. De ellas podemos notar la gran evolu-
ción de Asia en desarrollo y la importancia que tuvo el residual 
(alrededor del 40%). También podemos notar que el capital 
informático tuvo una gran participación con un tercio de lo que 
contribuyó el capital físico en total al crecimiento del PBI.

América Latina y el Caribe presenta un crecimiento modera-
do con poca participación del residual (menos del 10%). En ese 
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período todavía no se nota el gran empuje que produjo la suba 
persistente de los “commodities”. En la Tabla 3 para América 
Latina y el Caribe, por países, se puede observar muchos casos 
en que el residual toma valores negativos. Ello puede deberse a 
diversas razones, como ser: uso de tecnología de épocas pasa-
das, problemas de organización, componentes no tecnológicos 
del residual, entre otros. También pudo haber cambios en el uso 
de la capacidad de los insumos. Es interesante destacar el rol 
que tuvo el componente calidad del insumo trabajo.

La Tabla 3, de la misma fuente anterior, presenta para Amé-
rica Latina y el Caribe estimaciones para el año 2004 de DA 
(Contabilidad del Desarrollo). Allí podemos ver que en el pro-
medio la PTF (A) de esta región con respecto a Estados Uni-
dos (año 2000) está en el orden del 69.1%. De este grupo de 
países, Bolivia es el que está más alejado de la PTF de Estados 
Unidos. A su vez el PBI per cápita del grupo es el 22.6% del 
de Estados Unidos. Por nuestro lado hicimos estimaciones de 
la evolución del DA para siete países de América Latina cu-
briendo el período 1960-1995 (ver Elías, 1999).

Tabla 3
Niveles de PBI per cápita y productividad de América Latina 

y el Caribe en 2004 (Estados Unidos=100 en 2000)

Economía PBI per cápita (Y/N) Productividad Total de Factores (A)

Argentina 37.0 90.4

Bolivia 7.3 31.8

Brasil 22.6 66.8

Chile 30.4 64.6

Colombia 18.2 68.2

Costa Rica 29.4 66.7

Ecuador 10.9 45.9
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Economía PBI per cápita (Y/N) Productividad Total de Factores (A)

El Salvador 14.2 50.9

Guatemala 11.9 56.3

Honduras 7.7 40.2

Jamaica 10.9 37.5

México 27.8 73.9

Nicaragua 11.1 53.8

Panamá 20.0 62.3

Paraguay 13.5 54.3

Perú 14.7 54.6

Trinidad y Tobago 31.0 77.1

Uruguay 27.6 73.9

Venezuela 18.4 85.5

Todo el grupo 22.6 69.1

Fuente. Jorgenson y Vu (2006).

En Elías (2010) hicimos un intento de aplicar la metodología de 
DA a nivel regional para la Argentina. Agrupando las provincias 
en regiones obtuvimos el siguiente resultado para el año 2007:

Tabla 4
Contabilidad del Desarrollo de las regiones de la Argentina. 

Año 2007. Relativo a la región Pampeana

Regiones PBI per cápita relativo Total de Insumos relativo PTF (A) relativo

Pampeana 1.00 1.00 1.00

Patagonia 1.42 1.52 0.93

NOA 0.74 1.03 0.72

Cuyo 0.72 0.73 0.99

NEA 0.38 0.61 0.62
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En la misma línea de DA es interesante ver las estimaciones 
de Hall y Jones (1999) y de Krueger (1968) que ponen énfasis 
en el capital humano. En el primero hay estimaciones para la 
Argentina, que en 1988 tenía un capital humano por trabaja-
dor del 67.6% con respecto a Estados Unidos, explicando el 
mismo nivel que la PTF de la diferencia en la productividad 
laboral (42% con respecto a Estados Unidos)

Siguiendo con DA podemos analizar las estimaciones 
de fronteras tecnológicas de Caselli y Coleman (2005), en 
donde con datos de 1988 (algunos tomados de Hall y Jones, 
1999), ubican a la Argentina en el medio a nivel mundial con 
respecto a nivel tecnológico de trabajadores preparados y no 
preparados. Italia está en el tope máximo, e India en el mí-
nimo. Caselli (2012) presenta nuevos avances empíricos en 
este enfoque.

En la Tabla 5, siguiendo el enfoque de Denison, presenta-
mos los resultados que obtuve para la Argentina para el pe-
ríodo 1950-2006. La contribución de cada insumo se estima 
por el producto de la elasticidad producto-insumo con el cre-
cimiento del insumo. Lo interesante de este enfoque es que 
permite analizar el rol de insumos tales como: seguridad, ca-
lidad institucional, sector externo, desigualdad, estabilidad 
económica, entre otros. Los valores de la contribución de los 
insumos, digamos no tradicionales en una función de produc-
ción, son bajas. El residual contribuyó con menos del 10%. 
Creemos que es de suma utilidad mejorar este enfoque para 
contrastarlo con el anterior, y para evaluar efectos de políticas 
económicas e institucionales, que se plantean a la par de los 
cambios tecnológicos.
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Tabla 5
Crecimiento anual promedio del PBI y la contribución 

de los distintos micro y macro insumos de Argentina, 1950-2006 
(porcentajes anuales)

Productos e Insumos Crecimiento
 y contribución anual

Producto Bruto Interno 2.81

Capital Físico (cantidad) 1.31

Capital Físico (calidad) 0.10

Trabajo (cantidad) 0.75

Trabajo (calidad) 0.47

Calidad Educación Formal -0.07

Capital Intangible 0.06

Apertura Sector Externo 0.17

Inestabilidad Cíclica de la Economía -0.12

Investigación y Desarrollo 0.20

Desigualdad -0.06

Aumento en la Productividad Mundial 0.04

Convergencia Regional 0.03

Economía de Escala 0.12

Calidad Institucional -0.37

Inseguridad (violencia) -0.03

Residual 0.21

Fuente: Victor J. Elias (2007).

El proyecto EUKLEMS, con la participación inicial de la 
OECD y el Centro de Crecimiento y Desarrollo de Groningen 
(en el cual Angus Maddison tuvo un rol muy importante) tie-
ne el objetivo de generar una base de datos homogénea que 
permita aplicar la metodología de SG partiendo de niveles 
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sectoriales, donde sería posible identifi car el rol intersectorial 
en el residual, como lo deseaba Domar. Este proyecto se amplió 
a nivel mundial complementándose con el trabajo de Dale W. 
Jorgenson, quien organizó recientemente una reunión de ca-
rácter mundial en la Universidad de Harvard (World KLEMS). 
La primera reunión se realizó en Agosto de 2010 y la próxima 
será en Agosto de 2012. En las mismas participan Universi-
dades, Direcciones de Estadísticas, y las Naciones Unidas. La 
CEPAL con base en Chile tiene a su cargo el trabajo para Amé-
rica Latina y el Caribe, y estuvo colaborando hace ya varios 
años con la OECD (LAKLEMS). De todo ello se espera que 
surja una total renovación de las ya famosas “Penn Tables”. 
En el reciente libro de Timmer, Inklaar, O’Mahony y van Ark 
(2010), se adelantan algunos resultados para los países de la 
Unión Europea, de los cuales presentamos en la Tabla 6 el re-
ferido a nivel sectorial, lo cual permite ver los componentes 
del residual agregado. Este programa cubre 72 industrias, 25 
de los 27 países miembros, y arranca desde 1970.

Tabla 6
Tasa de cambio anual promedio de la productividad laboral 
y del residual por sector económico para la Unión Europea. 

Períodos 1980-1995 y 1995-2005 (porcentajes)

Sector Económico Participación
2005

1980-1995 1995-2005

Productivi-
dad Laboral

Residual Productivi-
dad Laboral

Residual

Agricultura 1.3 5.8 5.2 3.0 1.8

Minería 0.6 6.6 0.4 1.3 -1.6

Alimentos y Bebidas 1.8 2.1 0.4 0.7 -0.3

Textiles, Calzados 0.8 3.4 1.8 1.6 -0.1

Productos 
de la Madera 0.3 2.9 2.1 2.8 1.8
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Sector Económico Participación
2005

1980-1995 1995-2005

Productivi-
dad Laboral

Residual Productivi-
dad Laboral

Residual

Papel, Imprenta 
y Publicaciones 1.4 2.5 0.8 1.9 0.3

Refi nería de Petróleo 0.3 3.4 0.6 -2.3 -3.5

Productos Químicos 1.8 5.9 4.2 2.8 1.9

Caucho y Plástico 0.9 4.1 2.8 3.0 1.7

Minerales no Me-
tálicos 0.7 3.4 1.6 2.6 1.1

Metales 2.7 2.3 1.2 1.4 0.5

Otras Maquinarias 2.2 2.9 1.5 1.7 0.7

Equipos Eléctricos 1.9 4.9 3.0 4.9 3.3

Equipos de Trans-
porte 1.9 4.0 2.0 2.6 1.4

Otras Manufacturas 0.9 1.2 0.0 1.4 0.2

“Utilities” 2.1 3.6 1.0 5.1 2.5

Construcción 6.2 1.3 0.7 0.2 -0.6

Comercio Automotor 1.7 2.0 0.9 0.9 -0.3

Comercio por Mayor 3.9 2.2 0.8 2.3 1.1

Comercio por Menor 4.4 2.3 1.7 1.3 0.4

Hoteles y Restau-
rantes 2.4 -1.0 -1.4 -0.3 -1.1

Transporte 5.2 3.0 2.0 1.8 0.6

Correo y Telecomu-
nicaciones 2.7 4.6 2.2 7.6 4.9

Finanzas 6.1 1.4 -0.2 2.6 1.0

Servicios de Nego-
cios 11.6 0.1 -1.6 -0.2 -1.7

Otros Servicios 3.7 -0.1 -1.1 -0.2 -0.8

Total 69.5 2.5 1.0 1.5 0.3

Fuente: Timmer, Inklaar, O’Mahony, van Ark (2010)
Nota: No incluye los sectores: Inmobiliario (10.7), Administración Pública 
(6.8), Educación (6.3), Salud y Trabajo Social (6.5), Casas Privadas (0.4).
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En este mismo libro se presentan comparaciones de la con-
ducta de Europa con la de Estados Unidos, tema que se res-
tableció y que hace muchos años W. Baumol incorporaba la 
discusión del “catch-up” analizando los datos antes y después 
de la Segunda Guerra Mundial. En la Tabla 7 reproducimos 
algunos resultados interesantes.

Tabla 7
Conducta comparada de las tasas de crecimiento anuales 

del PBI por hora de trabajo y del PBI per cápita, para la Unión 
Europea (15 países) y Estados Unidos. Sub-períodos 1950-73, 

1973-95, 1995-2006 (Porcentajes)

Sub-perídos PBI por hora de trabajo PBI per cápita

Unión Europea Estados Unidos Unión Europea Estados Unidos

1950-1973 5.3 2.5 4.7 2.4

1973-1995 2.4 1.2 1.7 1.8

1995-2006 1.5 2.3 2.1 2.2

Fuente: Idem Tabla 6.

Las horas de trabajo de la Unión Europea bajaron sustan-
cialmente relativa a la de Estados Unidos de 1960 a 1995, y 
luego se estabilizaron. El “catch-up” de la Unión Europea fue 
alto en términos de horas de trabajo pero mucho más suave en 
términos per cápita. Actualmente es tema de gran discusión 
las diferencias de la productividad por hora de trabajo en el 
período reciente, 1995-2006, entre estas dos grandes econo-
mías. Algunos mencionan el rol de las políticas tributarias y 
las regulaciones laborales.

La CEPAL ya elaboró varios documentos en el proyecto 
LAKLEMS. En algunos de ellos se generaron nuevas series de 
servicios de capital y un análisis del rol de las inversiones en 
informática en el crecimiento de América Latina y el Caribe 
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(ver Aravena, Jofré y Villarreal (2008), de Vries, Mulder, dal 
Borgo y Hofman (2007), Timmer y de Vries (2009), y Cimoli, 
Hofman y Mulder (2010)).

Un importante avance empírico se está realizando en la me-
dición de insumos tradicionales y de nuevos componentes de 
los mismos, en parte satisfaciendo algunos de los puntos seña-
lados por Griliches. Mediciones de las horas de trabajo ha de-
mandado un gran esfuerzo. Algunos de ellos incluyen no solo 
las tradicionales referidas al mercado, sino también a las otras 
actividades de las personas. En los estudios de SG las horas 
de trabajo presentan una importante tendencia decreciente, por 
lo tanto uno de los desafíos es confi rmar estos resultados que 
en general no abarcan a toda la fuerza laboral, sino a algunos 
sectores.

V. Ramey y N. Francis (2009) presentan estimaciones de 
horas de trabajo cubriendo actividades del mercado y de las 
que no incluye el mercado, llegando así a la conclusión que 
las horas de ocio no cambiaron en todo el siglo XX, al contra-
rio de la suba que se esperaba por el incremento del ingreso. 
El interés por las nuevas mediciones de las horas de trabajo 
también se originó en el análisis de los ciclos económicos, ver 
Shimer (2010) y Mulligan (2002), en donde se refl otó la elas-
ticidad horas-salarios a la Frisch (intertemporal). En Estados 
Unidos se implementa hace varios años una encuesta sobre 
el uso del tiempo. Otro estudios están orientados al compo-
nente de calidad del trabajo. Del enfoque dual del residual, se 
puede aproximar el aporte del lado de los salarios utilizando 
una versión simple de la ecuación de Mincer (ver Elias, 2006), 
midiendo el cambio de calidad laboral agregado con: α rs ∆S, 
en donde α es la tasa de participación laboral en el PBI, rs la 
tasa de retorno a la educación, y ∆S el cambio en los años de 
escolaridad de la fuerza laboral. Haciendo uso de los enfoques 
de cantidad y calidad obtuvimos mediciones de tasas de cam-
bio de la calidad del trabajo para 110 países en los subperíodos 
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1989-1995, 1995-2000 y 2000-2005. Combinando los resulta-
dos de países y subperíodos obtuvimos la siguiente distribu-
ción de frecuencias para la tasa de cambio anual de la calidad 
de trabajo:

Tabla 8
Distribución de frecuencia de la tasa de cambio anual de la 

calidad del trabajo considerando 110 países y 3 subperíodos. 
1989-2005

Intervalos (porcentajes) Proporción

-2.00 a -0.99 0.8

-1.00 a -0.49 0.8

-0.50 a -0.01 7-3

0.00 a 0.24 33.1

0.25 a 0.49 23.4

0.50 a 0.74 16.1

0.75 a 0.99 10.5

1.00 a 2.00 8.0

100.0

Las mediciones de la calidad del trabajo están complemen-
tadas con mediciones de la calidad de la educación, como los 
de Eric Hanushek que hizo importantes aportes, las tablas de 
Barro y Lee que descomponen la educación por niveles, y con 
el entrenamiento en el trabajo que se incorporó a la medición 
del capital intangible. La calidad de la educación se convirtió 
en un tema crucial en política educativa a nivel mundial con el 
desafío de buscar los mejores instrumentos para mejorarla (ver 
Hanushek y Jorgenson, 1996).

En 1976 John W. Kendrick, uno de los pioneros de SG, hizo 
un importante aporte a la medición del capital total incluyendo 
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el tangible y el intangible para los Estados Unidos. El capital 
total se compone del humano tangible (11%), no-humano tan-
gible (46%), humano intangible (39%) y no-humano intangi-
ble (4%). Los porcentajes en paréntesis corresponden al año 
1969. El libro cubre el período 1929-1969.

El humano intangible incluye: educación y entrenamiento, 
medicina y salud, y movilidad laboral. El entrenamiento lo 
mide en forma directa.

La alternativa es aplicar el enfoque de Mincer a partir de su 
ecuación de ingresos que incluye un modelo de entrenamien-
to-edad. La movilidad laboral es muy interesante porque exis-
te un importante esfuerzo de búsqueda laboral. El no-humano 
intangible incluye la investigación básica y la aplicada. El 
humano tangible incluye básicamente los gastos normales de 
supervivencia, cubriendo el esfuerzo familiar. El componente 
informático aun no era evidente.

El concepto total nos lleva a la sugerencia de Frank H. 
Knight que en el largo plazo el PBI sería una proporción fi ja 
del capital total, ya que no habría cambios en la composición 
del mismo. Kendrick utiliza en su libro tasas de retornos casi 
similares del 10% para los componentes en humano y no-
humano.

Corrado, Hulten y Sichel (2005, 2009) y Corrado y Hulten 
(2010) presentan en forma reciente nuevas estimaciones y nue-
vos componentes del capital intangible, y a su vez redefi nen la 
medición del producto para contabilizarlo con la medición de 
este capital. Ellos generan estimaciones para Estados Unidos 
desde 1947. Luego en van Ark, Hao, Corrado y Hulten (2009) 
lo extienden para Europa. La tasa de inversión en intangibles 
pasó del 4.5% en 1947 al 13.7% en el 2007, mientras que la 
de tangible se mantuvo alrededor del 11%. Ellos clasifi can la 
inversión en intangibles en: información computarizada, ac-
tivos innovativos, y competitividad económica (organización 
empresarial, marketing, investigación, entre otros).
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Para estimar el capital intangible utilizan tasas de deprecia-
ción que van del 20 al 60% anual. Su importancia en el capital 
total (incluyendo tierra e inventarios) en el período 1995-2007 
fue del 34%, porcentaje alto a pesar de las altas tasas de depre-
ciación. Al incluir el capital intangible en el cálculo e SG para 
Estados Unidos el residual disminuye en forma importante.

V. Ramey (2009) también introduce el componente intan-
gible en su análisis del uso del tiempo. Queda como desafío 
integrar los distintos aportes en esta área ampliando el período 
de medición y la cobertura de otros países.

Jorgenson y Fraumeni (1989) miden el capital humano y 
no humano ampliando la cobertura que se valora sobre la base 
de las actividades que se capta en el mercado. Allí el aporte 
de la educación a la actividad de las personas cubre 16 horas 
del día. La tasa de depreciación del capital humano es baja 
por lo que este capital es casi 10 veces el capital no humano. 
Su uso demanda la ampliación de la defi nición del producto. 
La macroeconomía aun no amplió su análisis para este nuevo 
concepto de producto, pero su análisis ya está presente en los 
estudios de crecimiento y cíclicos.

El aumento de la participación de la economía informal 
demanda una ampliación de las cuentas nacionales. En al-
gunos países ello se está haciendo pero aun no se avanzó lo 
apropiado.

V. Nuevas propuestas

En diversos campos de la economía y de historia se desa-
rrollaron diversas medidas y propuestas que de alguna forma 
pueden complementar la metodología de SG y ayudar a medir 
y entender la evolución tecnológica. Mencionamos algunas de 
ellas: David Galenson (2001, 2009, 2010) en el área del arte, 
música, entre otras, encontró relaciones empíricas entre el va-
lor de lo producido por el artista y la edad que tenía cuando 
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lo produjo (“age profi le”). En el caso de los pintores identifi -
có al grupo de los experimentalistas que presentan una curva 
creciente hasta los 60 o 65 años de edad. Creo que la tasa de 
cambio anual de esta curva puede ser utilizada para entender la 
evolución de la productividad y la tecnología. Lo mismo ocu-
rre de las contribuciones de Robert Fogel y asociados (2011) 
que analizaron el crecimiento de la estatura de las personas, 
atribuida en gran parte a la evolución en nutrición. Recorde-
mos que de las estimaciones de Weil (2007) surge que la tasa 
de retorno de un aumento de un centímetro de estatura es equi-
valente al aumento en un año del nivel escolar.

Edward Glaeser (2011) en su último libro puntualiza que 
la creación de las ciudades es el invento más importante de 
nuestra sociedad, ofreciendo una lista de todas las externa-
lidades positivas que ellas brindan. Recuerdo que en los se-
senta, Milton Friedman destacaba que el supermercado fue 
un gran invento (quizás impulsado por la ciudad) ahorrando 
sustancialmente el tiempo necesario para administrar la casa. 
La búsqueda de ítems específi cos en la innovación tecnológica 
ayudará a entender más la generación y efectos de los cambios 
tecnológicos. Por otro lado, el desarrollo de la historia moder-
na de las ciencias (ver trabajos del Comité de Estudios Con-
ceptuales e Históricos y el Centro de Historia de la Ciencia y la 
Medicina de la Universidad de Chicago) al precisar en forma 
más específi ca el rol y el enfoque de los pioneros de diversas 
ciencias ayudará a caracterizar los fenómenos de explosiones 
científi cas. Maddison y Boyan Jovanovic hicieron muy buenas 
descripciones sobre los principales inventos.

Estudios biográfi cos de pioneros de SG ayudarán a entender 
como se producen, y que efectos tienen, las diversas formas de 
mejoras en la productividad. Para Zvi Griliches ver Krueger y 
Taylor (2000), Nerlove (2001) y Diamond (2004).

El estudio empírico de los ciclos económicos ha genera-
do recientemente una metodología conocida como “Business 
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Cycles Accounting” (BCA), que si bien no es totalmente equi-
valente a SG, invita a seguirla de cerca porque ambas metodo-
logías pueden interactuar. BCA combina modelos con calibra-
ción y datos que está ya brindando resultados interesantes (ver 
Chari, Kehoe, McGrattan (2006), Lama (2005), y Simonovska 
y Soderling (2008)).

VI. Notas personales

En el transcurso de mi propio trabajo en SG, tuve la gran 
satisfacción de haber conocido, conversado e interactuado con 
varios de los pioneros de esta área. En 1960 escuché la confe-
rencia que Arnold C. Harberger dio en la Universidad Nacio-
nal de Tucumán sobre SG basado en los trabajos de Edward 
Denison. Harberger ya había hecho sus propias contribuciones 
en los cincuenta a esa nueva área. En los sesenta fue uno de 
los directores de mi tesis doctoral para la Universidad de Chi-
cago, en donde estudié la productividad del sector manufactu-
rero argentino. En el período 1973-74 estuve de investigador 
visitante en la Universidad de Harvard. Allí pude interactuar 
con Zvi Griliches, Dale W. Jorgenson y Simon Kuznets. Lue-
go Jorgenson se convirtió en un gran referente de mi trabajo 
de SG para América Latina. Recuerdo que Kuznets era muy 
exigente sobre los datos y temeroso de aplicar estas técnicas 
en países sin bases de datos sólidos. Este mismo temor lo tiene 
Charles Hulten (2010).

En 1984 en una de mis visitas al IFPRI (International Food 
Policy Research Institute, Washington DC), presentando un 
adelanto de mi trabajo pude conversar con Edward Denison 
quien estaba localizado en el Brookings Institution, notando, 
como en Kuznets, el énfasis en la calidad de los datos.

En 1988 visité por dos meses la Universidad de Stanford. 
Allí entrevisté a Moses Abramovitz quien me explicó el pro-
yecto que en los setenta dirigió para estudiar el crecimiento de 
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las economías europeas, proyecto impulsado por el NBER y 
algunos organismos internacionales. Se produjeron libros para 
Gran Bretaña, Francia e Italia (entre otros participaron R.C.O. 
Matthews y E. Malinvaud). Había otros países incluidos en el 
proyecto pero el mismo luego se paralizó.

En 1992 en la Reunión Latinoamericana de la Sociedad 
Econométrica, realizada en Mexico, en mi presentación tuve 
como audiencia a E. Domar. En ese mismo año tuvimos en 
Tucumán la visita de Robert Barro, quien en una semana nos 
adelantó su futuro libro de Crecimiento Económico. Fue una 
semana de gran aprendizaje y él estaba dispuesto a brindar 
todo su conocimiento y experiencia.

En 1995, presentando mi trabajo sobre infraestructura como 
fuentes de crecimiento en el Banco Mundial, conversé con 
Charles Hulten quien estaba muy interesado en el tema al cual 
hizo varios aportes. Posteriormente interactué con Aschauer 
en su visita a Tucumán quien había revitalizado la discusión 
en esta área.

En 1996 tuvimos la visita de Zvi Griliches en donde nos 
presentó la historia del residual. Luego intercambiamos publi-
caciones con Angus Maddison quien nos visitaría, pero no se 
concretó por un agotador viaje previo a China.

En la visita que nos hizo James Heckman en 1998 pudimos 
discutir en detalle su punto de vista crítico sobre la medición 
de la calidad laboral y su enfoque para generar estimaciones 
del capital humano por nivel educativo.

En 1999 nos visitó Ernst Berndt brindándonos sus trabajos 
sobre salud y productividad.

Todo ello ha sido un gran aporte a mi formación y forma de 
encarar este desafi ante tema.
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I. Introducción

El estudio de los determinantes del crecimiento económico 
fue y sigue siendo un tema de amplio debate en la literatura. 
Un primer avance ha sido el estudio de Levine y Renelt (1992), 
quienes encuentran que solamente un efecto robusto y positivo 
sobre el crecimiento del “share” inversión/PBI, y entre este 
y el cociente entre el comercio internacional y el PBI. Sin 
embargo, otros trabajos muestran que un más amplio conjunto 
de variables serían potencialmente relevantes.1 Estas incluyen 
tanto la acumulación de factores y el progreso tecnológico, 
así como aquellas asociadas a la calidad institucional, la 

1 Entre ellos se encuentran los trabajos de Sala i Martin (1997), Hall y Jones 
(1999), Doppelhofer, Miller y Sala-i-Martin (2000), Fernández, Ley y Steel 
(2001), Jones (2002), Cuaresma (2003), Bhattacharyya (2004), Hoover y Pé-
rez (2004), Minier (2005), Cuaresma y Doppelhofer (2007), Jones (2011).



– 118 –

CARLOS D. DABÚS, GERMÁN H. GONZÁLEZ Y CECILIA BERMÚDEZ

inestabilidad económica y política, la estructura productiva, la 
integración al mundo y los valores culturales. El problema que 
de ahí surge es de sentido común: es posible que todas estas 
variables sean necesariamente importantes en los procesos de 
crecimiento. Precisamente el dilema se plantea en cuanto a las 
limitaciones de la evidencia: existe un abanico demasiado amplio 
de potenciales determinantes del crecimiento, lo que implica 
la necesidad de abordar el problema por algún criterio que 
permita acotar el estudio sobre el tema. En tal sentido, Durlauf 
y Temple (2005: 1-2) señalan que “approximately as many 
growth determinants have been proposed as there are countries 
for which data are available. It is hard to believe that all these 
determinants are central, yet the embarrassment of riches also 
makes it hard to identify the subset that truly matters.” 

Por tanto, el desafío que se plantea en este capítulo es en-
tonces analizar la evidencia empírica, con el objeto de detec-
tar los principales factores explicativos del crecimiento (o del 
estancamiento) en América Latina para el período 1950-2009. 
De este modo, la región queda compuesta por países relativa-
mente homogéneos, en aspectos tales como el nivel de desa-
rrollo de sus economías, el entorno macroeconómico e insti-
tucional, el grado de impacto de los factores externos, etc. En 
general, los países latinoamericanos comparten una historia de 
inestabilidad económica (dada en particular por una historia de 
alta infl ación y volatilidad del producto), y el hecho de cons-
tituir un bloque que en sí conforma un mercado relativamente 
pequeño y, por tanto, dependiente del sector externo para lo-
grar un proceso de crecimiento sostenido. Por tal motivo, el 
objetivo de este trabajo es analizar el proceso de crecimiento 
para las economías de la región entre 1950 y 2009, es decir 
en los últimos 60 años de historia de América Latina, para in-
tentar comprender las causas del pobre desempeño de largo 
plazo de la región en relación con el contexto internacional. El 
trabajo empírico se basa en el modelo neoclásico ampliado, al 
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que se incorporan, siguiendo a Fatás (2002), un componente 
que captura el efecto del ciclo en el crecimiento, y siguiendo 
a Hall y Jones (1999) y trabajos posteriores, factores institu-
cionales que caracterizan política y económicamente a las eco-
nomías consideradas. El estudio se realiza tanto a nivel global 
–considerando a todos los países de la región– como a nivel 
“intra-regional”, segmentando la muestra total de acuerdo con 
tres criterios diferentes. El primero es el nivel de desarrollo, al 
que se aproxima por el ingreso per cápita de los países. Esto 
implica, de acuerdo con la clasifi cación del Banco Mundial, 
diferenciar cuatro grupos de países: los de ingreso bajo, medio 
bajo, medio alto y alto. Los otros dos criterios se refi eren a me-
didas que capturan la inestabilidad económica. El primero de 
ellos es el grado de volatilidad del producto, calculado como 
el desvío estándar del componente cíclico del logaritmo del 
PBI, obtenido mediante la aplicación del fi ltro de Baxter-King 
(1999) a la serie del producto. El segundo es la tasa de infl a-
ción promedio. La variabilidad de estas series entre países ha 
permitido identifi car regímenes de volatilidad y de infl ación, a 
partir de la utilización de la técnica de análisis de clusters. 

El trabajo está organizado de la siguiente manera. En la 
sección 2 se presenta una síntesis de los trabajos empíricos 
del crecimiento en la región, los que permiten ver cuáles son 
los factores destacados al momento de estudiar a estos países, 
particularmente los relacionados con la inestabilidad institu-
cional, económica y política. A fi n de tener una aproximación 
más amplia sobre el tema, en la sección 3 se presenta evidencia 
sobre el crecimiento económico regional en el contexto inter-
nacional y la convergencia a nivel regional. En la sección 4 
se presenta la evidencia encontrada en este trabajo sobre los 
determinantes del crecimiento en la región. En primer lugar se 
presenta la metodología utilizada, y posteriormente la eviden-
cia empírica encontrada. Finalmente, en la sección 5 se presen-
tan las principales conclusiones. 
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II. Breve revisión de la literatura

Existe una vasta literatura sobre el crecimiento en América 
Latina. La mayor parte de los trabajos se remontan a mediados 
del siglo XX. Los estudios se han centrado tanto en los fac-
tores tradicionales del crecimiento, como la acumulación de 
factores, como en aquellos asociados a la inestabilidad política 
y económica.2 Entre los que analizan el rol de los factores pro-
ductivos “acumulables”, es decir el capital físico y humano, 
se destacan los de Gutiérrez (2005) y Astorga (2010). Por otra 
parte, Chumacero y Fuentes (2006) señalan que la variable 
clave para explicar el crecimiento ha sido el incremento de la 
productividad total de los factores (PTF), y que los episodios 
exitosos estuvieron acompañados de estabilidad política y la 
reducción de distorsiones y de la intervención estatal. En el 
mismo sentido, Manuelli (2005) presenta evidencia con res-
pecto a que cambios en la PTF están claramente asociados 
a cambios reales y de política, y que a su vez explican gran 
parte del crecimiento en la región. Singh y Cerisola (2006) 

2 Por supuesto la literatura citada está lejos de abarcar todos los estudios realiza-
dos sobre crecimiento para América Latina. En tal sentido, también existe una 
amplia serie de estudios sobre países a nivel individual. Una excelente recopila-
ción se encuentra en Fernández Arias et al. (2005). También se pueden encontrar 
estudios de casos particulares en los trabajos de Brizeño et al. (2003) para Costa 
Rica, Clavijo (2003) y Durán Hortiz y Hurtado Rendón (2009) para Colombia, 
Coremberg (2006) para Argentina, y Pardo y Reig (2002) para Uruguay, Cimoli 
et al. (2008) para Brasil, varios compilados en Loayza y Soto (2002) para Chile, 
entre otros. Otros trabajos no se reseñan por considerar que su tratamiento im-
plicaría extenderse más allá de los límites propuestos para este capítulo. Este es 
el caso, por ejemplo, de Gallup et al. (2003) sobre el efecto de la geografía sobre 
el desempeño en Latinoamérica, Cimoli (2005) sobre heterogeneidad estructu-
ral y tecnológica, y los artículos recientes referidos a intermediación bancaria y 
crisis fi nancieras, Carton y Ronquillo (2008), Fanelli (2009), entre otros. A su 
vez, una reseña de los principales hechos estilizados sobre volatilidad económi-
ca y desempeño económico en Latinoamérica puede ser encontrada en Loayza 
et al. (2003), Sahay y Goyal (2007) y Fanelli y Jiménez (2010). 
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encuentran que en las economías de más rápido crecimiento, la 
PTF y la acumulación de capital fueron favorecidas por la apli-
cación de políticas macroeconómicas estables, en particular la 
política fi scal. En el mismo sentido, Velazco (2005) destaca la 
importancia de la estabilidad macroeconómica y la calidad de 
las instituciones (en lo relacionado a los derechos de propie-
dad) como prerrequisito para el crecimiento. En De Gregorio 
(1992) se encuentra que la inestabilidad macroeconómica y 
política, y una débil acumulación de capital físico y humano 
explican gran parte de su pobre desempeño económico, mien-
tras que en De Gregorio et al. (1999) encuentran que una es-
trategia de desarrollo “hacia adentro”, y factores asociados a 
la (baja) calidad institucional y política han sido claves para 
explicar el bajo crecimiento de Latinoamérica. Esto, a juicio 
de los autores, cambió una vez que se aplicaron reformas eco-
nómicas que permitieron remover tales limitantes. 

Por otra parte, entre los trabajos que consideran el rol de la 
inestabilidad regional se encuentra el de De Gregorio (2006), 
el que muestra que un desarrollo insufi ciente de factores claves 
como la apertura internacional, el comercio intrarregional, las 
instituciones, y la volatilidad macroeconómica han constitui-
do una limitante al crecimiento sostenido de Latinoamérica. 
De forma similar, Hausmann y Velazco (2005) enfatizan la 
importancia de las reformas económicas, aun cuando es ne-
cesario contextualizarlas en términos de la situación de cada 
país. Asimismo, Hopenhayn y Neumeyer (2004) y Rodríguez 
(2010) lo hacen con respecto a las políticas de industrializa-
ción sustitutiva de importaciones y de subsidios a la inversión, 
como elementos explicativos del desempeño económico de la 
región. En particular, esta línea de trabajos encuentra que la 
aplicación de reformas insufi cientes y un fuerte sesgo mercado 
internista darían cuenta de buena parte del bajo crecimiento 
de América Latina en la segunda mitad del siglo pasado. Por 
su parte, Escaith (2006) plantea que las reformas que se han 
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llevado a cabo a partir de los ´80 no generaron los incentivos 
necesarios como para producir el cambio estructural espera-
do. Esto habría provocado un desarrollo y una acumulación 
de factores productivos insufi cientes como para aprovechar las 
oportunidades provenientes del sector externo y, a partir de 
ello, sostener altas tasas de crecimiento. 

Larraín (2007) enfatiza la necesidad de implementar cam-
bios en la economía con el fi n de que el reciente relativamen-
te buen desempeño de Latinoamérica, a diferencia de lo que 
muestra la historia, pueda ser sostenido. Entre ellos destaca 
la conveniencia de aplicar políticas conducentes a reducir la 
pobreza y la desigualdad,3 la dependencia de los recursos natu-
rales y la infl exibilidad del mercado laboral, entre otras. 

En síntesis, existe un amplio conjunto de factores que son 
potencialmente relevantes para explicar el crecimiento econó-
mico de América Latina. La amplitud de los resultados encon-
trados indica la complejidad inherente al tema. Sin embargo, 
la breve revisión de la literatura presentada en esta sección 
concuerda respecto a la relevancia de los aspectos de tipo ins-
titucional y aquellos asociados a la inestabilidad y al contexto 
externo, los que vuelven a ser considerados más adelante. 

III. El desempeño económico de América Latina 
en el contexto internacional

En esta sección se analiza la evolución del desempeño 
económico de las diferentes regiones que comprenden la eco-
nomía mundial.4 Se realiza un análisis comparativo con el cre-

3 En Carrera Troyano y Antón (2008) se presenta una síntesis del desarrollo 
teórico y en los enfoques de políticas referidos a la relación entre desigualdad 
y crecimiento, con un particular interés en la agenda política de América La-
tina. Véase también el capítulo a cargo de Martín Fiszbein en este volumen.
4 Con el objeto de comparar el desempeño de la región con otras regio-
nes del mundo, se utiliza aquí el PIB per cápita en dólares internacionales 
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cimiento global y el de otras regiones del mundo, así como una 
evaluación del proceso de convergencia en la región. El obje-
tivo es tener una primera aproximación que permita identifi car 
los hechos estilizados más relevantes para el crecimiento y el 
desarrollo regional a largo plazo, la que se profundiza en el 
estudio econométrico presentado en la sección 4. 

Cuadro 1. Participación en el Producto Mundial.
Promedios regionales: 1950-2009

Participación porcentual en el PIB mundial, 1990 US$ Geary-Khamis PPP

REGIONES 1950-59 1960-69 1970-79 1980-89 1990-99 2000-09 1950-2009

América del 
Norte y Oceanía 30. 50 28. 15 25. 69 25. 24 25. 48 24. 10 24. 10

Europa Occi-
dental 27. 36 27. 88 26. 59 24. 60 23. 44 20. 52 20. 52

Europa del Este 
y Asia Central 13. 37 13. 82 13. 20 11. 65 6. 91 6. 11 6. 11

Asia 16. 42 17. 35 19. 87 23. 82 30. 26 35. 82 35. 82

América Latina 7. 47 7. 73 8. 61 8. 77 8. 39 7. 70 7. 70

Caribe 0. 08 0. 09 0. 09 0. 08 0. 07 0. 06 0. 06

África 3. 41 3. 19 3. 21 3. 22 3. 00 3. 18 3. 18

Oriente Medio 1. 38 1. 79 2. 74 2. 62 2. 45 2. 51 2. 51

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference 
Board, Total Economy Database y Angus Maddison Database. 

constantes Geary-Khamis de 1990, de las bases de datos de Angus Maddi-
son (actualización 2008) y Total Economy Database. Si bien estas bases 
no están completas, cada región incluye a casi todas las economías que 
verdaderamente la integran. En particular, para América Latina (sin Cari-
be) existe disponibilidad de datos para 17 economías. Del mismo modo, 
las estimaciones incluyen una muestra de 20 economías latinoamericanas, 
dado que en este caso, al tomar el PBI en dólares constantes del año 2005, 
se dispone de una muestra con un mayor número de países.
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El Cuadro 1 muestra que en los últimos 60 años América La-
tina experimentó un proceso de crecimiento relativamente po-
bre, si se lo compara con las regiones más dinámicas del mundo 
(en particular con las economías asiáticas), así como en relación 
con las economías más desarrolladas. Su participación en el pro-
ducto mundial se mantuvo relativamente constante, oscilando 
entre valores que van desde un 7,5% hasta un 8,7%. 

Gráfi co 1
Evolución de la distribución geográfi ca del producto mundial

Participación porcentual en el PIB mundial, 
1990 US$ Geary-Khamis PPP
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos de The Conference Board, 
Total Economy Database y Angus Maddison Database. 

Asimismo, a partir de la década del ’70, tanto América La-
tina como las regiones más desarrolladas comienzan a perder 
lentamente participación en el contexto internacional, debi-
do a la creciente participación de las economías emergentes 
de Asia. En las últimas dos décadas, los ‘gigantes asiáticos’ 
logran situarse incluso por encima de América del Norte y 
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Oceanía y Europa Occidental, aunque las regiones que pare-
cen haber perdido mayor peso relativo son Europa del Este 
y Asia Central, cuyo desempeño participación ha disminuido 
aún más que descendiente se ha emparejado con la alcanzada 
por América Latina. 

La estancada participación de América Latina en el produc-
to mundial se debe al relativamente pobre desempeño econó-
mico por habitante experimentado por la región durante todo 
el período bajo estudio.

Cuadro 2
PIB per cápita y crecimiento acumulado: 1950-2009

PBI per cápita, 1990 US$ Geary-Khamis PPP

REGIONES PIB per cápita 
1950

PIB per cápita 
2009

Promedio 
1950-2009

Acumulado 
1950-2009

Asia 623 5. 634 2. 118 804%

Europa Occidental 4. 300 22. 286 12. 517 418%

Promedio Economía 
Mundial 2. 113 7. 796 4. 492 269%

Oriente Medio 1. 863 6. 481 4. 628 248%

América del Norte 
y Oceanía 9. 268 29. 317 18. 647 216%

Europa del Este 
y Asia Central 2. 602 7. 729 5. 158 197%

América Latina 2. 648 6. 233 4. 249 135%

Caribe 2. 533 9. 111 5. 577 260%

África 909 1. 919 1. 348 111%

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference 
Board, Total Economy Database y Angus Maddison Database. 
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En este sentido, el Cuadro 2 muestra dos resultados de interés. 
Por un lado, se observa que el PBI per cápita promedio de Améri-
ca Latina (U$S 4. 249) se mantuvo apenas por debajo de la media 
mundial (U$S 4. 492). Por otro lado, el crecimiento acumulado de 
la región (135%), se encuentra muy por debajo de la media mun-
dial (269%), y no muy lejos en relación con las regiones de menor 
crecimiento –Europa del Este y Asia Central, y África–. 

Por otro lado, es interesante notar las diferencias entre 
América Latina y el Caribe. Estas diferencias se explican por 
los niveles de ingreso per cápita de los países del Caribe, que 
acumularon un importante crecimiento del 260%. Asimismo, 
en 1950 ambas regiones poseen un nivel de ingreso per cápi-
ta similar, con una leve diferencia a favor de América Latina. 
Sin embargo, hacia 2009, esta diferencia no sólo se invierte, 
sino que se acrecienta: el ingreso per cápita de América Latina 
llega a ser un 69% menor que el de las economías caribeñas. 
Estas son las principales heterogeneidades por las que no se 
incluyeron los países del Caribe en este trabajo, mencionadas 
nuevamente más adelante. 

Cuadro 3
PIB per cápita -Promedios por decenios: 1950-2009

PBI per cápita, 1990 US$ Geary-Khamis PPP

REGIÓN 1950-59 1960-69 1970-79 1980-89 1990-99 2000-09

América del Norte 
y Oceanía 10. 203 12. 708 16. 264 19. 770 23. 844 29. 092

Europa Occidental 5. 216 7. 678 10. 693 12. 911 16. 336 22. 267

Promedio 
Economía Mundial 2. 413 3. 185 4. 136 4. 761 5. 458 6. 998

América Latina 2. 899 3. 430 4. 306 4. 454 4. 848 5. 559

Caribe 2. 931 4. 089 5. 531 6. 094 6. 831 7. 983
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REGIÓN 1950-59 1960-69 1970-79 1980-89 1990-99 2000-09

Europa del Este 
y Asia Central 3. 002 4. 258 5. 829 6. 484 4. 889 6. 486

Oriente Medio 2. 166 3. 359 5. 956 5. 377 4. 990 5. 922

Asia 748 1. 036 1. 496 2. 043 2. 943 4. 446

África 983 1. 146 1. 407 1. 464 1. 400 1. 687

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference 
Board, Total Economy Database y Angus Maddison Database. 

El Cuadro 3 complementa la información anterior, mostrando 
el desempeño en términos de ingreso per cápita por decenios. 
Se observa que desde la década de 1950 hasta fi nales de los ‘70, 
América Latina se encontraba por encima de la media mundial, 
quedando por debajo de ésta durante las últimas tres décadas. 
Por otra parte, si bien el PBI per cápita de la región es superior 
al de las economías emergentes de Asia en todo el período, el 
crecimiento acumulado del producto per cápita resultó relativa-
mente muy inferior, en todo el período, no sólo respecto de las 
economías asiáticas (que han acumulado la impresionante cifra 
de 800%), sino también respecto del crecimiento acumulado del 
promedio mundial (269%). En este sentido, América Latina se 
ubica segunda en desempeño, después de África. 

Por otra parte, en el cuadro 4 se resume la evolución de 
las diferentes economías de Latinoamérica durante el periodo 
1959-2009. No se incluyen los países del Caribe5 por dos moti-
vos. El primero se fundamenta en la heterogeneidad que impli-
caría incluirlos en la misma muestra que los países de la región. 

5 Antigua y Barbuda, Aruba, Bahamas, Barbados, Islas Caimán, Cuba, Do-
minica, República Dominicana, Granada, Guadalupe, Haití, Jamaica, Mar-
tinica, Puerto Rico, San Cristóbal y Nevis, Santa Lucia, San Vicente y las 
Granadinas, Trinidad y Tobago, Islas Turcas y Caicos e Islas Vírgenes.
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En segundo lugar, se toma en cuenta el criterio planteado por 
Durlauf y Temple (2005: 124) acerca de la missing data. Este 
se refi ere a que los países pequeños en términos poblacionales, 
las economías en transición y los países productores de petróleo 
deberían excluirse de las regresiones de crecimiento, para evitar 
realizar generalizaciones de los resultados para países grandes. 

Cuadro 4
PIB per cápita y crecimiento acumulado 

en América Latina:1950-2009
PBI per cápita, 1990 US$ Geary-Khamis PPP

PAÍSES 1950 2009 Promedio 
1950-2009

Acumulado 
1950-2009

Venezuela 7. 462 9. 877 9. 309 32%

Argentina 4. 987 11. 100 7. 267 123%

Uruguay 4. 659 10. 088 6. 201 117%

Chile 3. 670 12. 576 6. 569 243%

Promedio América Latina 2. 648 6. 233 4. 249 135%

México 2. 365 7. 248 5. 223 206%

Perú 2. 308 5. 324 3. 647 131%

Colombia 2. 153 6. 235 3. 960 190%

Guatemala 2. 085 5. 625 3. 206 170%

Costa Rica 1. 963 7. 906 4. 425 303%

Bolivia 1. 919 2. 998 2. 239 56%

Panamá 1. 916 6. 726 4. 268 251%

Ecuador 1. 863 3. 903 3. 282 110%

Brasil 1. 672 6. 456 4. 085 286%

Nicaragua 1. 616 1. 698 2. 058 5%

Paraguay 1. 584 3. 128 2. 501 97%

El Salvador 1. 489 2. 797 2. 245 88%

Honduras 1. 313 2. 271 1. 753 73%

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference 
Board, Total Economy Database y Angus Maddison Database. 
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En tal sentido, en el Cuadro 4 se aprecia que para el perio-
do 1950-2009 existe una gran dispersión, tanto en términos 
del nivel como de la tasa de crecimiento del ingreso per cá-
pita. Además, del desempeño observado entre los países de la 
muestra por países, surgen al menos tres resultados de interés. 
Primero, es de destacar que las cuatro economías que supera-
ban el ingreso medio de la región en 1950 –Argentina, Chile, 
Uruguay y Venezuela– también lo superan en 2009. Por otra 
parte, entre los países cuyo ingreso por habitante no alcanzaba 
a la media en 1950, se distinguen dos grupos: aquellos que 
hacia 2009 logran un PBI per cápita superior al promedio, y 
aquellos que quedan atrapados en niveles bajos de ingreso. 
Entre los primeros, se encuentran México, Colombia, Costa 
Rica, Panamá y Brasil. Entre los que permanecen en niveles de 
ingreso inferiores a la media se encuentran Perú, Guatemala, 
Bolivia, Ecuador, Nicaragua, Paraguay y El Salvador. 

Además, en forma similar a la evidencia encontrada en la 
literatura (Durlauf y Quah, 1999 y Quah, 1997, entre otros), en 
América Latina también se observa que los países más ricos 
se alejan de los más pobres; a su vez, se identifi ca un rango 
intermedio en el que los países de ingreso inicial bajo alcanza-
ron a los de más ingresos altos (México, Costa Rica, Panamá 
y Brasil, que lograron un crecimiento acumulado de más del 
200%), y otros que comenzaron mejor, pero terminaron con 
un desempeño económico pobre en relación con el resto de los 
países de la región (por ejemplo Venezuela, que creció en todo 
el período sólo un 32%). 

En síntesis, los países de la región muestran gran disper-
sión en su crecimiento durante el periodo en estudio, así como 
en sus niveles de ingreso per cápita, lo que sugiere una di-
vergencia regional sostenida a nivel “intra-regional”. En este 
sentido, resulta útil comparar el desempeño de América Latina 
con el del resto de los países del mundo agrupados por nivel 
de ingreso. 
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Cuadro 5
PBI per cápita y crecimiento en América Latina 

y grupos de países según su nivel de ingreso: 1950-2009
PBI per cápita, 1990 US$ Geary Khamis PPP

PAÍSES POR NIVEL 
DE INGRESO

PIB per cápita 
1950

PIB per cápita 
2009

Promedio 
1950-2009

Acumulado 
1950-2009

Ingreso Alto 4. 368 29. 335 12. 792 85%
Ingreso Medio Alto 3. 119 9. 962 6. 416 69%
América Latina 2. 899 5. 559 4. 249 135%
Ingresos Bajo 
y Medio bajo 2. 442 4. 482 3. 433 45%

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference Board, 
Total Economy Database y Angus Maddison Database. Clasifi cación del Banco 
Mundial (2009) según Ingreso Nacional Bruto per cápita: Ingreso Bajo y Medio 
Bajo (<= US$ 3. 945), Medio Alto (US$ 3. 946-12. 195) y Alto (>US$ 12. 195).

De hecho, como se muestra en el Cuadro 5, al inicio del 
período no existe divergencia entre los países de mayores in-
gresos (ingreso alto y medio-alto). Sin embargo, en 2009 se 
observa una brecha no sólo entre estos países, sino también 
entre éstos y los países de ingreso bajo y medio bajo. 

Cuadro 6
PIB per cápita promedio en América Latina por decenios 
y grupos de países según su nivel de ingreso: 1950-2009

PBI per cápita, 1990 US$ Geary Khamis PPP

PAÍSES POR NIVEL 
DE INGRESO 1950-59 1960-69 1970-79 1980-89 1990-99 2000-09

Ingreso Alto 5505 9132 12305 13390 13521 22899

Ingreso Medio Alto 3495 4497 6466 7350 7637 9048

América Latina 2899 3430 4306 4454 4848 5559

Ingresos Bajo 
y Medio bajo 2503 2791 3629 3831 3707 4137

Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos por The Conference Board, 
Total Economy Database y Angus Maddison Database. Clasifi cación del Banco 
Mundial (2009) según Ingreso Nacional Bruto per cápita: Ingreso Bajo y Medio 
Bajo (<= US$ 3. 945), Medio Alto (US$ 3. 946-12. 195) y Alto (>US$ 12. 195). 



– 131 –

Inestabilidad y crecimiento económico: evidencia de América Latina

En el mismo sentido, en el Cuadro 6 se observa la misma 
tendencia a la divergencia que a nivel intrarregional en América 
Latina, la que también se acentúa a partir de la década del ’70. 
Este resultado se explica a partir de la tasa de crecimiento acu-
mulada de los países de mayores ingresos, que duplicó la logra-
da por el grupo de menor ingreso. En efecto, como se observa en 
el Gráfi co 2, la divergencia se acentuó debido al “despegue” de 
los países más ricos, a partir de la década del noventa. 

Gráfi co 2
Evolución del ingreso per cápita de América Latina  en relación 
con el resto de las economías agrupadas por su nivel de ingreso

PIB per cápita, 1990 US$ Geary Khamis PPP
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos provistos 
por The Conference Board, Total Economy Database. 

IV. Determinantes del Crecimiento en América Latina

En esta sección se realiza un estudio empírico que tiene por 
objeto determinar los factores que infl uyeron en el crecimiento 
económico de la región. A tal fi n, en primer lugar se presenta 
la metodología econométrica utilizada, y posteriormente los 
resultados obtenidos. 
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IV.A Especifi cación empírica y variables utilizadas
Siguiendo a Loayza y Soto (2003) y Loayza et al. (2003) se 

estima una variante del modelo empírico tradicional de Solow 
ampliado, conformado por un componente que captura la con-
vergencia condicional y variables explicativas del crecimien-
to, al que se agrega un componente que intenta discriminar los 
efectos del ciclo en el crecimiento, como sigue: (1)

donde  es el logaritmo natural del ingreso per cápita de la 
economía i en el momento t, por lo que la variable explica-
da en (1),  es la tasa de crecimiento del ingreso 
per cápita. Las variables explicativas están compuestas por el 
ingreso inicial de la economía, por lo que un signo negativo 
de su coefi ciente, , marcaría la existencia de convergencia 

condicional. El segundo término, , es la diferen-
cia entre el valor inicial observado del producto per cápita y 
el valor en el mismo momento correspondiente al producto 
tendencial o de largo plazo. Su inclusión permite identifi car 
individualmente los efectos de la tendencia y el ciclo sobre la 
tasa de crecimiento y, de esa forma, se evita sobredimensionar 
la velocidad de convergencia.6 Además,  contiene el conjunto 
de variables explicativas típicas del modelo de Solow amplia-
do y consideradas robustas en términos empíricos por Levine 
y Renelt (1992), las que se toman como variables de control. 
Estas son la tasa de inversión física sobre el producto, tasa de 
inversión en capital humano, tasa de crecimiento de la pobla-
ción y el coefi ciente de apertura. A éstas se suma un conjunto 

6 En Fatás (2002) se ofrece una fundamentación teórico-empírica de la in-
clusión de esta componente en la regresión del crecimiento económico.
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 de variables que son introducidas por la “nueva teoría del 
crecimiento”7 y la literatura que intenta explicar las grandes 
diferencias entre países en los niveles de ingreso per cápita 
(entre otros, Hall y Jones, 1992). Estas incluyen la calidad de 
las instituciones políticas y económicas: el tipo de régimen de 
gobierno o su calidad democrática, la falta de estabilidad de 
precios (infl ación) y del producto (volatilidad cíclica), y su 
correlato político (inestabilidad institucional). Finalmente, en

 también se incorporan dos condicionantes externos. El pri-
mero mide el grado de avance de la frontera tecnológica inter-
nacional considerando que las economías de la región son im-
portadoras de tecnología y prácticas productivas. El segundo 
representa el grado de inestabilidad institucional de los países 
vecinos teniendo en cuenta que un hecho violento que altere 
las instituciones políticas, o intente hacerlo, en un país deter-
minado podría generar desconfi anza en los agentes económi-
cos, independientemente su origen, que afecte adversamente 
a todos los países de la región. Por tanto, en  se encuentran 
diferentes variables de caracterización política, de inestabili-
dad económica y variantes de la inestabilidad institucional. 
Finalmente, se incluye un término de error, , conformado 
por un efecto i-específi co, un efecto t-específi co y un término 
independiente e idénticamente distribuido. 

El Cuadro 7 presenta la defi nición de las variables utilizadas 
y el 8 su estadística descriptiva en los extremos del período. 
En el apéndice estadístico se muestran las matrices de corre-
laciones y la metodología utilizada para completar las series, 
las fuentes y una breve explicación de los indicadores que lo 
ameriten. 

7 Sala-i-Martin (2002) pasa revista de los avances teóricos y empíricos más 
importantes respecto a la teoría tradicional del crecimiento. 
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Cuadro 7
Variables utilizadas

Variable Descripción*

crec_pibpc Crecimiento del PIB per cápita (diferencia interanual de los logarit-
mos, promedio)

Log PBI inic. PIB per cápita inicial (logaritmo, primer año del quinquenio)
Brecha Prod. Componente cíclico del PIB estimado vía Baxter-King (logaritmo, 

primer año del quinquenio)
Crec. Pob. Crecimiento de la población (ídem anterior)
K/PBI Ratio inversión en capital físico-producto
H/PBI Ratio inversión en capital humano-producto (cociente entre alumnos 

secundarios y población entre 15 y 64 años)
h_secc15+ Ratio inversión en capital humano-producto (% de habitantes con 15 

años o más)
h_educ25+ Años promedio de educación formal en población con 25 años o más
(X+M)/PBI Coefi ciente de apertura: [exportaciones+importaciones]/PIB
Ape (resid. ) Apertura ajustada estructuralmente (residuo de la regresión del logarit-

mo de ape_ratio)
FT_USA Avance de la frontera tecnológica (crecimiento de la TFP de Estados 

Unidos)
pol_plural Sistema de gobierno (Banks, +)
pol_regime Régimen político (Banks, -)
pol_alesin Sistema de gobierno (Alesina et al., -)
pol_vanhan Sistema de gobierno (Vanhanen, +)
pol_polity Sistema de gobierno (Polity IV, +)
pol_henisz Restricciones políticas al poder ejecutivo (Henisz, +)
Volatilidad Volatilidad cíclica (desvío estándar del componente cíclico del PIB)
Tasa_Inf Tasa de infl ación (Variación % del IPC)
VA_Inf Valor absoluto de la infl ación: ABS(tasa)
Inf*Inf Transformación de la infl ación: tasa2
Semilog_Inf Transformación semi-log de la infl ación: ABS(tasa-1) si infl ación <=1, 

o LOG NAT(tasa) si >1
Ln(1+inf/100) Transformación log de la infl ación: LOG NAT(1+tasa/100)
Inf*LogPBIinic. Transformación de la infl ación: tasa * lnpbipc-1
instinst_ppa Violencia política (MEPV dataset)
instinst_vec Violencia política, episodios en países limítrofes (MEPV dataset)
instinst_banks Índice ponderado de confl icto (Banks dataset)

* Todos los valores de las series corresponden a promedios quinquenales salvo 
mención en contrario. En la descripción de las variables de caracterización se 
menciona entre paréntesis la fuente y el signo correspondiente respecto del concepto 
de democracia. En el apéndice estadístico se presenta un detalle de cada una de las 
variables mencionadas en el cuadro. 
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Cuadro 8
Estadística descriptiva correspondiente 

al primer y último quinquenio

Variable
Primer Quinquenio (1950-1954) Último Quinquenio (2005-2009)

Media Desv. 
Est. 

Míni-
mo

Máximo Media Desv. 
Est. 

Míni-
mo

Máximo

crec_pibpc 0.02 0.03 -0.05 0.08 0.03 0.02 -0.02 0.07

Log PBI inic. 7.96 0.35 7.45 8.61 8.76 0.48 7.63 9.39

Brecha PBI 0.00 0.03 -0.09 0.04 0.00 0.02 -0.02 0.07

Crec. Pob. 0.03 0.01 0.01 0.04 0.01 0.01 -0.01 0.02

K/PBI 0.23 0.11 0.09 0.49 0.25 0.12 0.12 0.71

H/PBI 0.03 0.04 0.01 0.16 0.15 0.02 0.11 0.19

h_secc15 2.96 2.02 0.90 9.30 21.10 8.82 4.90 40.10

h_educ25 2.86 1.43 1.25 6.77 7.28 1.46 3.61 9.26

X+M/PBI 3.67 0.73 2.69 5.04 4.29 0.45 3.23 4.97

Ape (resid) -0.51 1.34 -2.86 1.88 -0.39 1.14 -2.86 1.62

FT_USA 4.31 3.52 0.02 10.40 0.01 0.00 0.01 0.01

pol_plural 2.01 2.18 1.00 9.00

pol_regime 2.05 0.81 1.00 3.00

pol_alesin 5.05 5.36 0.00 19.02 21.46 6.69 9.32 32.06

pol_vanhan -0.56 5.32 -9.00 10.00 11.43 4.69 5.60 21.20

pol_polity -0.50 2.30 -8.00 2.00 7.16 2.32 3.60 10.00

pol_henisz 0.02 0.02 0.00 0.09 0.01 0.01 0.00 0.04

Volatilidad 12.12 19.49 0.01 64.96 3.89 3.40 0.00 10.58

Tasa_Inf 15.98 19.33 1.81 64.96 7.06 4.19 2.79 21.78

VA_Inf 537.93 1305.79 0.00 4219.98 29.31 28.24 3.43 112.03

Inf* Inf 68.69 238.68 0.67 984.42 41.56 107.02 1.03 474.46

Semilog_Inf 0.49 0.97 0.00 3.45 0.75 1.03 0.03 3.08

ln(1+inf/100) 101.36 154.74 0.02 494.75 33.63 28.78 0.03 81.91

Inf*LogPBIinic 21.63 63.88 0.00 253.63 29.92 51.58 0.00 197.21

instinst_ppa 1.45 2.23 0.00 5.40 1.15 1.73 0.00 4.00

instinst_vec 4.71 1.70 0.00 5.40 3.59 2.21 0.00 6.25
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IV.B Evidencia empírica del crecimiento en América Latina
Esta sección resume los resultados de las estimaciones rea-

lizadas sobre los determinantes del crecimiento, las que se rea-
lizaron por medio de la técnica de datos de panel. En este caso, 
el panel está constituido por 20 economías de América Latina, 
para el período 1950-2009. Las variables se calculan como 
promedios en doce quinquenios consecutivos. Al calcular las 
variables en promedios cada cinco años consecutivos, en lu-
gar de utilizar datos anuales, se evitan posibles problemas de 
correlación entre los ciclos de los países, lo cual permite con-
trastar únicamente la dinámica de largo plazo del crecimiento 
económico.8 Asimismo, dado que el objetivo principal de este 
trabajo es identifi car los determinantes del crecimiento econó-
mico en América Latina, se estima un modelo de efectos fi jos, 
con variables dummies temporales para algunos casos, con el 
objetivo de capturar los efectos no observables debidos a la he-
terogeneidad entre países, así como aquellos eventos comunes 
a todos los países a través del tiempo.9

8 La elección de esta periodización se basa en una práctica extendida en la 
literatura, de la cual se desprende implícitamente la visión de que un perío-
do de cinco años es sufi cientemente extenso como para eliminar los efectos 
de los ciclos de corto plazo. De todas formas, cómo se ha mencionado, se 
incluyen otros elementos que intentan identifi car los efectos del corto plazo 
sobre el crecimiento.
9 La pertinencia de la utilización de un modelo de efectos fi jos surge a 
partir de los resultados de dos pruebas de hipótesis. Primero, se llevó a 
cabo el test LM de Breuch y Pagan, que contrasta la hipótesis nula de que 
no existen diferencias entre los individuos, esto es, que no existe un efecto 
de panel. El rechazo de la hipótesis nula con un error menor al 5% per-
mite afi rmar que un modelo pooled no es apropiado para este conjunto de 
datos. Seguidamente, se realizó el test de especifi cación de Hausman que 
contrasta la hipótesis nula de que los errores no están correlacionados con 
las variables regresoras. También en este caso, se rechaza la hipótesis nula 
con un error menor al 1%, lo cual implica que un modelo de efectos fi jos es 
superior en este caso a uno con efectos aleatorios.
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Debido a que el panel presenta varianzas heteroscedásicas 
y autocorrelación del término de error, se utiliza el método de 
Driscoll y Kraay (1998) para obtener desvíos estándar robus-
tos. Esta metodología aplica una corrección de tipo Newey-
West a los promedios transversales de los momentos. Al ajus-
tar el error estándar, el estimador de la matriz de covarianzas 
es consistente e independiente de la dimensión longitudinal 
del panel. De esta manera, el enfoque de Driscoll y Kraay eli-
mina las defi ciencias de otros estimadores consistentes de la 
matriz de covarianzas –como el Parks-Kmenta o el PCSE–, 
que resultan inapropiados cuando la dimensión de corte trans-
versal es grande en relación con la dimensión temporal, como 
es este caso. 

El Cuadro 9 muestra los resultados de las regresiones que 
corresponden al modelo que incluye solamente a las variables 
de control y uno de los condicionantes externos. El modelo I se 
tomará como base para la inclusión de las restantes variables 
de caracterización política y económica. Las columnas II a VI 
muestran los resultados tras el sucesivo remplazo de la varia-
ble proxy de inversión en capital humano (K/PBI), apertura 
y el condicionante externo, a modo de testear la sensibilidad 
del resultado al cambio del indicador. Las restantes variables, 
aquellas correspondientes a la caracterización política, se agre-
gan una vez asegurada la relevancia y signifi catividad de las 
variables mencionadas. En la especifi cación VI, la variable que 
capta la distancia a la frontera tecnológica con Estados Unidos 
fue remplazada por dummies temporales, cuya incorporación 
al modelo resultó altamente signifi cativa. De esta manera, el 
modelo queda especifi cado “a dos vías”, esto es, con efectos 
i-específi cos y t-específi cos, lo cual permite capturar no sólo 
los cambios tecnológicos entre países sino también a través 
del tiempo. En cambio, en aquellas regresiones donde aquella 
variable se incluye, las dummies no son necesarias por la exis-
tencia de perfecta multicolinealidad. 
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Los resultados muestran que las variables son en general 
signifi cativas, presentan el signo esperado y son robustas a las 
distintas especifi caciones ensayadas. El ingreso inicial presen-
ta signo negativo y alta signifi catividad en todos los modelos, 
indicando la validez de la hipótesis de convergencia condicio-
nal en cada país. Asimismo, la brecha del producto también 
presenta el signo correcto –negativo– aunque su signifi cativi-
dad varía de una especifi cación a otra. 

Por otra parte, mientras que el crecimiento poblacional no 
resulta signifi cativo, sí lo es el ratio capital físico a PBI, resul-
tado robusto a todas las especifi caciones. En cuanto al capital 
humano, ninguna de las variables incluidas resulta signifi cati-
va. Similarmente, las dos mediciones de apertura incluidas en 
los modelos I y II, respectivamente, tampoco se encuentran 
signifi cativas. Una posible interpretación de este resultado es 
que, dado que la muestra está compuesta por países en desa-
rrollo, el factor clave para el crecimiento es el capital físico, 
mientras que el capital humano no es signifi cativo justamente 
porque las economías están lejos de cubrir los niveles necesa-
rios de capital físico con el cual pueda complementarse en el 
proceso productivo. 

Adicionalmente, se testearon los modelos incluyendo dis-
tintas medidas de los términos de intercambio, sin encontrar 
resultados satisfactorios. Si bien este resultado puede resultar 
sorprendente, puede deberse a que, contrariamente a lo ocu-
rrido con los países del sudeste asiático, en el periodo en estu-
dio el resto del mundo no ofreció oportunidades de mercado 
importantes para las economías de la región, limitándose de 
este modo su crecimiento a la evolución del mercado local. En 
efecto, este resultado estaría indicando que en un conjunto de 
países cuyo mercado interno es pequeño, como se mencionó 
anteriormente, la existencia de una restricción externa estable 
y duradera en el tiempo es una posible causa de su relativo es-
tancamiento en la mayor parte del periodo en estudio. 
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Cuadro 9
Modelo básico 

(Sin variables de inestabilidad política y económica)

 I II III IV V VI

Observac. 216 216 208 208 216 240

Países 20 20 19 19 20 20

Log PBI 
inic. 

-0. 0223*** -0. 0235*** -0. 0286*** -0. 0239*** -0. 0211*** -0. 0230***

(0. 00634) (0. 00690) (0. 00547) (0. 00619) (0. 00552) (0. 00672)

Brecha PBI
-0. 132* -0. 131* -0. 201*** -0. 211*** -0. 134* -0. 0589

(0. 0654) (0. 0638) (0. 0690) (0. 0672) (0. 0665) (0. 0480)

Crec. Pob. 
-0. 120 -0. 0988 0. 0391 -0. 0621 -0. 159 0. 185

(0. 338) (0. 345) (0. 262) (0. 306) (0. 277) (0. 250)

K/PBI
0. 102*** 0. 101*** 0. 125** 0. 119** 0. 102*** 0. 0526**

(0. 0286) (0. 0285) (0. 0458) (0. 0451) (0. 0286) (0. 0191)

H/PBI
0. 0161 -0. 00309

(0. 0655) (0. 0666)

h_secc15+
0. 000841*

(0. 000478)

h_educ25+
0. 00132

(0. 00231)

Ape (resid)
0. 00881 0. 00363 0. 00628 0. 00884 0. 00372

(0. 00773) (0. 00998) (0. 00976) (0. 00769) (0. 00707)

X+M/PBI
0. 00833

(0. 00736)

FT_USA
-0. 00003 -0. 000055 -0. 0000023 0. 000015 -0. 000021

(0. 000258) (0. 000258) (0. 000150) (0. 000196) (0. 000242)

_Dummies
temporales

**

_constante 0. 186*** 0. 159*** 0. 220*** 0. 188*** 0. 178*** 0. 184***

(0. 0428) (0. 0392) (0. 0364) (0. 0380) (0. 0432) (0. 0523)
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Los resultados de las regresiones fueron obtenidos median-
te el uso del software STATA. Entre paréntesis se muestran los 
errores estándar. Códigos: *** p<0. 01, ** p<0. 05, * p<0. 1

Sobre la base de estos resultados, se construye un modelo 
general (Cuadro 10) con las variables que resultaron signifi -
cativas y robustas en el modelo básico,10 y se incorporan las 
variables del conjunto Z. 

Cuadro 10
Modelo general 

(con variables de inestabilidad política y económica)

 VII VIII IX X XI XII

Observac. 187 132 174 192 188 185

Países 17 17 17 17 17 17

Log PBI inic. 
-0. 0269** -0. 0338 -0. 0309** -0. 0279** -0. 0284** -0. 0269**

(0. 0105) (0. 0194) (0. 0109) (0. 0101) (0. 0104) (0. 0101)

Brecha PBI
-0. 279** -0. 202 -0. 257** -0. 256** -0. 256** -0. 267**

(0. 105) (0. 124) (0. 108) (0. 101) (0. 100) (0. 101)

Crec. Pob. 
-0. 192 -0. 119 -0. 166 -0. 301 -0. 290 -0. 202

(0. 204) (0. 282) (0. 245) (0. 216) (0. 216) (0. 216)

K/PBI
0. 118** 0. 166*** 0. 137*** 0. 130*** 0. 135*** 0. 127***

(0. 0413) (0. 0453) (0. 0438) (0. 0410) (0. 0379) (0. 0396)

H/PBI
0. 0766 0. 206** 0. 0838 0. 0921 0. 102 0. 0812

(0. 0869) (0. 0947) (0. 105) (0. 0810) (0. 0899) (0. 0851)

Ape (resid)
-0. 00483 -0. 00686 -0. 00936 -0. 00687 -0. 00712 -0. 00569

(0. 00590) (0. 0131) (0. 00636) (0. 00611) (0. 00588) (0. 00618)

FT_USA
-0. 000604 -0. 000563 -0. 00128* -0. 00106* -0. 00107*** -0. 000961**

(0. 000630) (0. 000588) (0. 000681) (0. 000548) (0. 000358) (0. 000332)

10 Aquí hacemos dos excepciones: se continúa con la inclusión de la inver-
sión en capital humano (como es habitual en la mayor parte de la literatura) 
y de la frontera tecnológica, ya que las dummies podrían estar captando otros 
efectos difundidos en la muestra, independientes del progreso técnico.
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 VII VIII IX X XI XII

pol_plural
0. 00115

(0. 00121)

pol_regime
0. 00571

(0. 00381)

pol_alesin
0. 000324

(0. 000235)

pol_vanhan
0. 000040

(0. 000243)

pol_polity
-0. 00091

(0. 000975)

pol_henisz
0. 00374

(0. 0261)

Volatilidad
-0. 000011*** -0. 00012*** -0. 000011* -0. 000012*** -0. 000012*** -0. 000012**

(0. 00000) (0. 00000) (0. 00000) (0. 00000) (0. 00000) (0. 00000)

Semilog_Inf
-0. 00854*** -0. 00619*** -0. 00903* -0. 00740** -0. 00718** -0. 00738*

(0. 00247) (0. 00149) (0. 00452) (0. 00272) (0. 00276) (0. 00357)

instinst_ppa
-0. 000941 -0. 00255** -0. 000729 -0. 00107 -0. 000970 -0. 000946

(0. 000930) (0. 00115) (0. 00111) (0. 000943) (0. 000946) (0. 000971)

instinst_vec
-0. 000125 -0. 000134 -0. 000296 -0. 000214 -0. 000234 -0. 000237

(0. 000821) (0. 00104) (0. 000834) (0. 000820) (0. 000816) (0. 000884)

_constante 0. 219** 0. 247* 0. 247*** 0. 229*** 0. 232*** 0. 220***

(0. 0756) (0. 128) (0. 0723) (0. 0730) (0. 0747) (0. 0719)

Los resultados de las regresiones fueron obtenidos median-
te el uso del software STATA. Entre paréntesis se muestran los 
errores estándar. Códigos: *** p<0. 01, ** p<0. 05, * p<0. 1

Las variables del modelo básico también resultan signifi ca-
tivas, robustas y con el signo esperado en el modelo general, 
con algunos cambios menores. Como en el modelo básico, el 
logaritmo del PBI inicial es negativo y signifi cativo en casi 
todas las especifi caciones, mientras que la brecha del producto 
resulta signifi cativa al 5% en todas las especifi caciones, dan-
do cuenta de lo que podría considerarse como un proceso de 
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reversión de tendencia: si una economía se encuentra en una 
etapa recesiva al inicio del período, entonces es esperable que 
su tasa de crecimiento sea mayor en los años sucesivos, de 
modo que la brecha del producto tienda a cerrarse. 

Por otro lado, la inclusión de distintas variables de carac-
terización política no se encuentra signifi cativa bajo ninguna 
especifi cación, resultado que cambia si se incluyen en la mues-
tra a los países del Caribe. A su vez, las variables que captan la 
inestabilidad económica –las medidas de volatilidad y de infl a-
ción– resultan signifi cativas y robustas en cuatro de las seis las 
especifi caciones. La volatilidad se capta, como se explicó en la 
sección I, a partir del desvío estándar del componente cíclico 
del PIB; la medida de infl ación utilizada es la transformación 
propuesta por Kremer et al. (2008), que permite captar el efec-
to de variaciones positivas y negativas en la tasa de infl ación:

Finalmente, respecto de las mediciones de inestabilidad po-
lítica, se observa que sólo en el modelo VIII resulta signifi ca-
tiva la variable que captura el impacto local de los confl ictos 
internos de cada país, mientras que los confl ictos en los países 
vecinos no parecen incidir signifi cativamente sobre el creci-
miento de las economías consideradas. 

El cuadro 11 presenta otras seis especifi caciones a partir 
de los reemplazos de las variables infl ación por otras alterna-
tivas de medición de la misma. Los resultados son similares a 
los anteriores. Además de la transformación de Kremer et al. 
(2008), las mediciones alternativas de infl ación que resultan 
signifi cativas son la variación porcentual del IPC y la transfor-
mación que capta diferencias en el efecto de la infl ación según 
el nivel de desarrollo inicial (Inf*LogPBIinic). El valor abso-
luto de la infl ación, el término cuadrático y la transformación 
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logarítmica propuesta por Blyde y Fernández-Arias (2005) no 
fueron halladas signifi cativas. 

Cuadro 11
Modelo general (continuación)

XIII XIV XV XVI XVII XVIII

Observac. 192 192 192 192 192 192

Países 20 20 20 20 20 20

Log PBI inic. 
-0.0280** -0.0266** -0.0274** -0.0265** -0.0278** -0.0284**

(0.0104) (0.0113) (0.0113) (0.0111) (0.0115) (0.0114)

Brecha PBI
-0.255** -0.228** -0.179** -0.236** -0.251** -0.182**

(0.101) (0.0865) (0.0742) (0.0870) (0.0945) (0.0725)

Crec. Pob. 
-0.300 -0.188 -0.224 -0.202 -0.178 -0.177

(0.216) (0.252) (0.262) (0.249) (0.236) (0.267)

K / PBI
0.130*** 0.132** 0.137** 0.131** 0.127** 0.134**

(0.0414) (0.0479) (0.0503) (0.0463) (0.0462) (0.0510)

H / PBI
0.0952 0.0576 0.0478 0.0588 0.0551 0.0571

(0.0796) (0.0792) (0.0784) (0.0784) (0.0758) (0.0817)

Ape (resid)
-0.00666 -0.000819 0.00174 -0.00156 -0.000807 0.00155

(0.00597) (0.00642) (0.00723) (0.00661) (0.00647) (0.00711)

FT_USA
-0.00104** 0.000182 0.000378 0.000052 0.000058 0.000418

(0.000482) (0.000251) (0.000257) (0.000257) (0.000233) (0.000251)

Volatilidad
-0.000011*** 0.000038*** -0.0000071 0.000107 0.00217** -0.000092

(0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.00000) (0.000920) (0.00000)

Semilog_Inf. 
-0.00724***

(0.00244)

Tasa_Inf
-0.000058*** -0.000128 -0.00220**

(0.00000) (0.00000) (0.000920)

VA_Inf -0.0000001*
(0.00000)

Inf*Inf
0.00000009

(0.00000)

Log (1+Inf/100)
0.0000011

(0.00000)
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XIII XIV XV XVI XVII XVIII

Inf*LogPBIinic
0.000240**

(0.000103)

instinst_ppa
-0.00106 -0.00114 -0.00111 -0.00125 -0.00109 -0.00110

(0.000940) (0.000865) (0.000816) (0.000940) (0.000833) (0.000801)

instinst_vec
-0.000231 -0.000011 0.0000094 0.000035 -0.000045 -0.0000032

(0.000763) (0.000903) (0.000915) (0.000920) (0.000871) (0.000891)

_constante
0.230*** 0.213** 0.220** 0.213** 0.225** 0.227**

(0.0751) (0.0825) (0.0838) (0.0817) (0.0851) (0.0847)

Los resultados de las regresiones fueron obtenidos median-
te el uso del software STATA. Entre paréntesis se muestran los 
errores estándar. Códigos: *** p<0. 01, ** p<0. 05, * p<0. 1

Por último, el análisis econométrico de las determinantes 
del crecimiento en la región, es preciso considerar al menos 
parte de la diversidad de situaciones, fundamentalmente es-
tructurales, entre las economías incorporadas al estudio. En 
este sentido se ha dividido la muestra, tal cual se anticipó, de 
acuerdo con tres criterios: nivel de ingreso per cápita, régimen 
de volatilidad cíclica y régimen de infl ación. El primero de los 
criterios es reiteradamente utilizado debido a que la literatu-
ra empírica presenta resultados interesantes que surgen de la 
comparación de grupos de países ubicados en estadios dife-
rentes de desarrollo (por ejemplo, Miller y Upadhyay, 2000, 
2002; Dabús y Viego, 2003; Dabús y Laumann, 2006; Gon-
zález y Constantin, 2009). Se ha utilizado la clasifi cación de 
2009 del Banco Mundial para tal fi n y, si bien originalmente 
son cuatro grupos, se han comprimido en dos conjuntos: eco-
nomías de ingreso alto y medio alto, y economías de ingresos 
bajos y medios bajo. 

Con respecto a los restantes criterios, en ambos casos, el 
método utilizado para formar los grupos de países fue el pro-
cedimiento de conglomerados no-jerárquicos denominado K-
means, y las variables utilizadas fueron el desvío estándar del 
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componente cíclico del PIB como medida de volatilidad del 
producto y la tasa de infl ación promedio como medida de ines-
tabilidad de precios, en ambos casos para el período completo. 
El algoritmo mencionado agrupa objetos en k grupos maxi-
mizando la variación entre conglomerados (o clusters) y mi-
nimizando la variación dentro de cada uno.11 En el caso de la 
volatilidad del producto se hallaron tres clusters: alta, media y 
baja volatilidad. Sin embargo, uno de ellos –el que agrupa a los 
países con alta volatilidad– no puede ser utilizado en las regre-
siones por el reducido número de países que lo conforman. En 
cambio, la infl ación presentó mayor variabilidad entre países, 
motivo por el cual se obtuvieron dos clusters (que caracterizan 
a países con infl ación media y alta, y muy alta) con sufi ciente 
número de individuos. El cuadro 12 muestra los resultados ob-
tenidos y se analizan a continuación. 

Una de las principales diferencias halladas cuando la mues-
tra se divide de la forma especifi cada anteriormente es que si 
bien la hipótesis de convergencia se verifi caba para toda la 
muestra (el ingreso inicial resultaba negativo y signifi cativo), 
este resultado cambia cuando la muestra se divide en grupos. 
En particular, la hipótesis de convergencia sólo se verifi ca para 
los países de ingreso alto y medio alto (Log PBIinic. negativa 
y signifi cativa). La divergencia que se observa entre los países 
de ingreso bajo y el resto se podría interpretar como un caso 
de “trampa de pobreza” a nivel regional, en forma similar a 
lo que encuentra Quah (1997) para el mismo tipo de países a 
nivel internacional. 

11 El procedimiento es el siguiente: se comienza con un agrupamiento ini-
cial de centroides que formarán los centros de cada cluster. Luego, se asig-
na cada valor de la variable en cuestión (en este caso, la volatilidad del pro-
ducto y la tasa de infl ación) al grupo que tiene el centroide más cercano en 
términos de distancia Euclídea. Si esta distancia es mayor a 0.55, es posible 
concluir que los clusters están aceptablemente conformados. 
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Por otro lado, la reversión cíclica (brecha del producto) pre-
sentaba un coefi ciente negativo y signifi cativo para el total de 
la muestra, pero al igual que en el caso anterior, los resultados 
cambian de acuerdo con el criterio de agrupación. Las econo-
mías de ingresos altos y medios altos, y las de baja volatilidad 
encuentran que sus tasas de crecimiento son alteradas signifi -
cativamente por el proceso de reversión tendencial. 

Asimismo, las dos variables que capturan inestabilidad 
económica (volatilidad e infl ación) también presentan resul-
tados diferentes según el criterio de agrupación. En particular, 
la volatilidad resulta signifi cativa cuando se las economías se 
agrupan por su nivel de infl ación. Esto es, se observa que la 
inestabilidad es relevante independientemente del régimen in-
fl acionario, lo que sugiere que los agentes no se adaptan a los 
estadios de alta infl ación, por lo que ésta sigue siendo perju-
dicial para el crecimiento aún en economías con historia in-
fl acionaria. Por otra parte, se encuentra que la infl ación afecta 
signifi cativamente el crecimiento de las economías de ingresos 
altos y medio altos, y de las economías de volatilidad baja. 

Cuadro 12
Modelo general por grupos

Por Nivel de Ingreso Por Grado de Volatilidad Por Nivel de Infl ación

Alto -
Medio Alto

Bajo -
Medio Bajo

Media Baja Muy Alta Media

Observac. 112 80 68 113 55 137

Países 10 7 6 10 5 12

Log PBI inic.
-0.0221*** -0.0438* -0.0231*** -0.0332*** -0.0421** -0.0340***

(0.00679) (0.0215) (0.00468) (0.00581) (0.0148) (0.00924)

Brecha PBI
-0.314*** -0.190 -0.131 -0.385*** -0.316* -0.224*

(0.0798) (0.123) (0.0849) (0.0958) (0.133) (0.110)

Crec.Pob.
-0.294 -0.331 -0.0657 -0.382 -1.393** -0.171

(0.470) (0.260) (0.476) (0.285) (0.470) (0.276)
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Por Nivel de Ingreso Por Grado de Volatilidad Por Nivel de Infl ación

Alto -
Medio Alto

Bajo -
Medio Bajo

Media Baja Muy Alta Media

K / PBI
0.0938*** 0.225* 0.120** 0.223*** 0.124* 0.132***

(0.0202) (0.104) (0.0350) (0.0530) (0.0474) (0.0365)

H / PBI
0.0863 0.0845 0.260* 0.110** -0.00242 0.207*

(0.103) (0.0728) (0.111) (0.0477) (0.0560) (0.103)

Ape(resid)
-0.00188 -0.0167 0.0308* -0.0264*** -0.0372* -0.00370

(0.00739) (0.0114) (0.0130) (0.00469) (0.0141) (0.00723)

FT_USA
-0.00130** -0.00110 -0.000404 -0.000289 0.000356 -0.00120**

(0.000416) (0.000896) (0.000635) (0.000503) (0.00130) (0.000418)

Volatilidad
-0.0000029 -0.000015* -0.000005 0.0000020 -0.000014** -0.00018***

(0.000003) (0.000006) (0.000005) (0.000004) (0.0000046) (0.000054)

Semilog_Inf.
-0.00815*** -0.00824 -0.00210 -0.00704** -0.00823** -0.00909***

(0.00172) (0.00555) (0.00232) (0.00220) (0.00291) (0.00195)

instinst_ppa
-0.00266** 0.000297 0.000522 -0.00175** -0.00597* 0.000174

(0.000892) (0.00176) (0.000658) (0.000622) (0.00268) (0.000588)

instinst_vec
-0.000663 -0.000047 -0.00119 -0.000837** 0.000232 -0.000568

(0.000398) (0.00135) (0.000710) (0.000268) (0.00221) (0.000333)

_constante
0.207*** 0.328* 0.183*** 0.233*** 0.327** 0.277***

(0.0539) (0.153) (0.0306) (0.0432) (0.112) (0.0639)

Los resultados de las regresiones fueron obtenidos median-
te el uso del software STATA. Entre paréntesis se muestran los 
errores estándar. Códigos: *** p<0. 01, ** p<0. 05, * p<0. 1

En relación con la tasa de inversión en capital físico, la va-
riable tiene el signo esperado y es signifi cativa en los grupos 
de países de ingresos altos y medio altos y en los de infl ación 
media. Por su parte, el capital humano no había resultado sig-
nifi cativo para el total de países de la muestra, mientras que 
a partir de la división por grupos resulta signifi cativo en los 
países de volatilidad baja. Por tanto, los resultados indicarían 
que el efecto del capital humano sobre el crecimiento no es 
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robusto. En efecto, parece sensible a la volatilidad del produc-
to, pero no a los niveles de ingreso ni de infl ación. 

Por otro lado, el crecimiento poblacional tiene el signo ne-
gativo, aunque resulta signifi cativo sólo para el grupo de paí-
ses de infl ación muy alta, mientras que la inestabilidad política 
propia afecta signifi cativamente el crecimiento de las econo-
mías de ingreso alto y medio alto y a las economías de volati-
lidad baja, mientras que los confl ictos en países vecinos tienen 
efectos signifi cativos sobre el crecimiento de las economías de 
volatilidad baja. Estos resultados son de alguna manera com-
patibles con los anteriores. Para las economías de mayores 
ingresos y con productos menos volátiles, la inestabilidad ins-
titucional (propia y ajena) resulta relevante, mientras que no 
lo es en las economías de menores ingresos o productos más 
volátiles. A su vez, una posible explicación de los efectos de 
la inestabilidad política en las tasas de crecimiento económico 
podría radicar en el impacto negativo que tienen los confl ic-
tos (propios o ajenos) sobre los incentivos a acumular factores 
productivos e incorporar mejoras tecnológicas, así como el fl u-
jo de capitales hacia el conjunto de países en estudio.12

Finalmente, en cuanto a las variables asociadas al sector ex-
terno, es decir la apertura y el avance de la frontera tecnológica, 
también los resultados difi eren según se tome la muestra total 
y por grupos de países. La apertura resulta altamente signifi ca-
tiva en países de volatilidad baja, aunque la variable muestra el 

12 Una aclaración importante debe hacerse en este punto. Una parte del 
efecto mencionado es capturado por las tasas de inversión física y humana; 
solo la inversión fi nanciera queda sin considerar y, presumiblemente, el 
resultado obtenido con respecto a inestabilidad institucional alude funda-
mentalmente a esta última. Por lo tanto, si se considera que estas inversio-
nes siguen un comportamiento “de manada” y cuentan con información 
imperfecta, es posible pensar que cuanto mayor es el riesgo institucional de 
una región, menores son los incentivos para invertir en un país incluido en 
ella y, por consiguiente, sus tasas de crecimiento serán menores.
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signo contrario al esperado. Una posible interpretación de este 
resultado sería que durante el periodo en estudio la región ha 
tenido un rol marginal y acotado en el contexto internacional, 
por lo que su desempeño ha dependido más de factores inter-
nos que de su acotada inserción en la economía mundial. Con-
trariamente a lo esperado, la variable que representa la frontera 
tecnológica afecta negativamente al crecimiento para el caso 
de las economías de mayores ingresos y de infl ación media, no 
resultando signifi cativa en el resto de los casos.

En resumen, los resultados encontrados indican que existen 
diferencias según se trate de explicar el crecimiento a nivel 
regional o por grupos de países. En general, la evidencia es 
intuitivamente más aceptable. En efecto, las variables del set 
X  también aquí son signifi cativas y con el signo esperado, 
existe divergencia a nivel regional y la variable que aproxima 
la reversión cíclica también tiene el efecto esperado sobre la 
tendencia de crecimiento a nivel global. A su vez, las variables 
asociadas a la inestabilidad económica y a la inestabilidad po-
lítica también presentan resultados que pueden ser intuitiva-
mente aceptables. 

Finalmente, la evidencia aquí presentada indica que los 
factores externos como la apertura y la frontera tecnológica 
no han sido factores centrales para explicar el crecimiento en 
la región. Esto podría ser entendido a partir del limitado rol 
y el prolongado aislamiento que ha tenido Latinoamérica en 
el contexto de las naciones durante gran parte del periodo en 
estudio. 

V. Conclusiones

En este trabajo se realizó un estudio empírico de los deter-
minantes del crecimiento en América Latina en los últimos 60 
años, para lo que se realizaron dos tipos de aproximaciones 
al tema. En primer lugar se contextualizó la situación de la 
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región en el mundo, y posteriormente se realizó un análisis a 
nivel local. La evidencia muestra que los países latinoameri-
canos en su conjunto mantuvieron su posición relativa, con un 
producto global que osciló alrededor del 8% del PBI mundial a 
principios y a lo largo del periodo en estudio. Sin embargo, el 
crecimiento del ingreso per cápita mostró un desempeño cla-
ramente inferior al promedio mundial, y en particular, inferior 
al de las regiones más dinámicas constituidas por los países 
emergentes de Asia. 

El desempeño relativamente pobre de América Latina pue-
de ser explicado por la evidencia encontrada en el análisis em-
pírico que se realizó posteriormente a nivel de los países de la 
región. Estos indican que existen diferencias según se trate de 
explicar el crecimiento a nivel regional o por grupos de paí-
ses, siendo los resultados más intuitivamente aceptables en el 
primer caso. En efecto, la evidencia en general, y el presente 
trabajo en particular, muestran que el cociente inversión/PBI 
es positivo y signifi cativo. Sin embargo, los resultados aquí 
encontrados refl ejan un rol claramente relevante de las varia-
bles asociadas a la inestabilidad económica y política también 
para explicar el pobre desempeño de la región en las últimas 
décadas. De hecho, la evidencia indica que principalmente la 
inestabilidad regional es perjudicial del crecimiento, por lo 
que este factor prevalecería a largo plazo por sobre la calidad 
del régimen de gobierno. 

Por otro lado, la evidencia aquí presentada indica que los 
factores externos como la apertura y la frontera tecnológica 
no han sido factores centrales para explicar el crecimiento en 
la región, resultado que podría estar asociado al limitado rol 
y el prolongado aislamiento que ha tenido Latinoamérica en 
el contexto de las naciones durante gran parte del periodo en 
estudio. 

Las lecciones de política que pueden extraerse de la eviden-
cia presentada aquí apuntarían entonces a fortalecer el rol de 
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las políticas anticíclicas, de modo de minimizar la magnitud de 
los ciclos económicos, y por tanto la volatilidad del producto. 
Del mismo modo, parece particularmente relevante implemen-
tar una política destinada a afi anzar un marco institucional que 
permita un más efectivo control de la infl ación, así como a 
fortalecer la estabilidad de los gobiernos de la región. 

Finalmente, dado que la relación entre las medidas de ines-
tabilidad aquí utilizadas y el crecimiento fue planteada de una 
forma “muy reducida” en términos econométricos, una posible 
extensión de este trabajo es estimar un modelo en el que se 
incluyan los canales que conecten ambas variables. El “can-
didato natural” sería la inversión en capital. A su vez, tal vez 
una forma de ampliar el modelo empírico sería introducir una 
medida del impacto de la inestabilidad política sobre la vola-
tilidad económica, y de ésta sobre el crecimiento. Tal vez se 
encuentren entonces nuevos resultados que permiten explicar 
más acabadamente los efectos de la prolongada inestabilidad 
social y política de la región sobre el también prolongado po-
bre desempeño económico de la región. 

Apéndice Estadístico

A1. Fuentes de datos y descripción de las técnicas 
de intervención

A. 1. 1 Variable explicada: crec_pibpc
Denominación atribuida a la tasa de crecimiento del Produc-

to Interno Bruto (PIB) per cápita. Para el cálculo de esta varia-
ble con periodicidad anual se utilizó la diferencia interanual de 
los logaritmos de los niveles de PIB per cápita. Luego, se cal-
culó el promedio simple de los datos anuales correspondientes 
a cada quinquenio para obtener cada dato quinquenal. 
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La fuente principal de datos para el PIB per cápita ha sido 
Heston, Summers y Aten (2011),13 de ahora en más PWT 7. Si 
bien el panel completo de población total fue extraído de esta 
fuente, se han hecho intervenciones para extender la ventana 
temporal en los siguientes casos: 

Belice 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar)
1960-1969 descontando las tasas de crecimiento obtenidas de 
la serie de PIB (constant 2000 US$) publicado en World Bank 
(2011).
1950-1959 Estimación a partir de los valores (1990 Int. Geary-
Khamis PPPs dollar) que publica Maddison (2008: 497) para 
1950 y 1973 de Bahamas y sus estimaciones anuales para “21 
Economías” del Caribe (Maddison, 2008b, Tabla 2). Se supu-
so que la economía tuvo tasas de crecimiento similares a los 
de la región en el subperíodo considerado, y se completaron 
los niveles faltantes de la serie original aplicando éstas tasas 
interanuales. 
Luego, se completó la serie del PWT 7 desde 1959 hasta 1950 
descontando las tasas de crecimiento de la serie construida. 

Chile 1951-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950 descontando crecimiento desde la serie publicada por 
The Conference Board (2011) (1990 Int. Geary-Khamis 
PPPs, dollar).

Ecuador 1951-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950 descontando crecimiento desde la serie publicada por 
The Conference Board (2011) (1990 Int. Geary-Khamis 
PPPs, dollar).

Guyana 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950-1969 descontando crecimiento desde la serie de PIB 
(1985 Int. dollar) publicada en PWT 5. 6 (Summers y Heston, 
1994).

13 Las referencias completas de cada una de las fuentes se presentan al fi nal 
del apéndice estadístico.
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Paraguay 1951-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950 descontando crecimiento desde la serie de PIB (1990 
Int. Geary-Khamis PPPs dollar) que publica Maddison 
(Maddison, 2008b, Tabla 2). 

Suriname 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1960-1969 descontando crecimiento desde la serie de PIB (1985 
Int. dollar) publicada en PWT 5. 6 (Summers y Heston, 1994).
1950-1959 Estimación a partir de los valores (1990 Int. Geary-
Khamis PPPs dollar) que publica Maddison (2008: 497) para 
1950 y 1973 y sus estimaciones anuales para “21 Economías” 
del Caribe (Maddison, 2008b, Tabla 2). Se supuso que la econo-
mía tuvo tasas de crecimiento similares a los de la región en el 
subperíodo considerado, y se completaron los niveles faltantes 
de la serie original aplicando éstas tasas interanuales. 
Luego, se completó la serie del PWT 7 desde 1959 hasta 1950 
descontando las tasas de crecimiento de la serie construida. 

A. 1. 2. Variable explicativa: lnpibpc-1
Denominación atribuida al PIB per cápita inicial. Se ha to-

mado el primer dato anual correspondiente a cada quinquenio 
expresados en logaritmo natural. 

A. 1. 3. Variable explicativa: outgap-1
Denominación atribuida a la brecha entre el producto po-

tencial y el verifi cado, ambos expresados en logaritmo natural. 
El (ln) del PIB ha sido descompuesto utilizando el fi ltro de 
Baxter y King (1999). Se ha tomado el primer dato anual co-
rrespondiente a cada quinquenio como dato quinquenal. 

A. 1. 4. Variable explicativa: crec_pop
Denominación atribuida a la tasa de crecimiento de la población 

total. Para el cálculo de esta variable con periodicidad anual se utilizó 
la diferencia interanual de los logaritmos de los niveles de población. 
Luego, se calculó el promedio simple de los datos anuales corres-
pondientes a cada quinquenio para obtener cada dato quinquenal.
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A. 1. 5. Variable explicativa: r_fi p
Denominación atribuida al ratio entre la inversión bruta inter-

na fi ja y el PIB. Cada dato quinquenal representa el promedio del 
quinquenio. La fuente principal para las series de inversión ha sido 
PWT 7. Sin embargo, se ha realizado una serie de intervenciones 
para completar la ventana temporal en los siguientes casos:

Belice 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950-1969 Ante la imposibilidad de acceder a una serie 
complementaria, se supuso que durante el período mencio-
nado la inversión presenta las mismas tasas de crecimiento 
que el PIB. Los datos faltantes se estimaron descontando 
dichas tasas de crecimiento. 

Ecuador 1951-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950 descontando crecimiento desde la serie publicada por 
CEPAL37 (Serie Formación Bruta de Capital Fijo, dólares 
constantes 2000).

Guyana 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950-1969 descontando crecimiento desde la serie publicada 
en PWT 5. 6 (Summers y Heston, 1994) (1985 Int. dollar).

Paraguay 1951-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1950 descontando crecimiento desde la serie publicada por 
CEPAL37 (Serie Formación Bruta de Capital Fijo, dólares 
constantes 2000).

Suriname 1970-2009 PWT 7 (2005 Int. Geary-Khamis dollar).
1960-1969 descontando crecimiento desde la serie publicada 
en PWT 5. 6 (Summers y Heston, 1994) (1985 Int. dollar).
1950-1959 Ante la imposibilidad de acceder a una serie 
complementaria, se supuso que durante el período mencio-
nado la inversión presenta las mismas tasas de crecimiento 
que el PIB. Los datos faltantes se estimaron descontando 
dichas tasas de crecimiento. 
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A. 1. 6. Variable explicativa: r_hip
Denominación atribuida al ratio entre inversión bruta en ca-

pital humano valuada en unidades monetarias y el PIB. Como 
aproximación se sigue a Mankiw et al. (1992) utilizándose el 
ratio entre la población inscripta en educación secundaria y la 
población en edad para trabajar, es decir aquella comprendida 
entre 15 y 64 años. El dato quinquenal corresponde al prome-
dio de los datos anuales salvo en aquellos años para el que solo 
se posee un único año o ninguno. En ese caso se ha tomado un 
promedio simple entre el quinquenio inmediato anterior y el 
inmediato posterior. 

Las fuentes de datos han sido numerosas, privilegiándose 
al momento de construir el panel de Alumnos secundarios a 
UNESCO Institute for Statistics (Series Gross enrolment ra-
tio y School age population, secondary; Pupils of the Offi cial 
School Age, secondary, entre otras) y World dataBank (School 
age population, secondary). Además, se han utilizado fuen-
tes complementarias para cubrir los faltantes o estimarlos: 
MOxLAD, Banks dataset, González et al. (2011), Alesina et 
al. (1992) y McMeekin (1998). La población entre 15 y 64 
años fue extraída de UNESCO Institute for Statistics, World 
dataBank y UNESCO Population Yearbook. Finalmente, una 
intervención utilizada para completar los faltantes en esta últi-
ma serie fue suponer que la tasa de crecimiento de la población 
entre 15 y 64 años es la misma que la correspondiente a la po-
blación total. Este supuesto se ha utilizado en algunos países 
entre los años 1950 y 1959 y la tasa se aplicó sobre, o se des-
contó de, los niveles declarados por las fuentes consultadas. 

A. 1. 7. Variables explicativas: h_secc15+ y h_educ25+
La primera denominación corresponde a la población entre 

15 años o más edad que posee el nivel secundario de educación 
completo, en términos porcentuales con respecto a la población 
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total. La segunda denominación corresponde a los años prome-
dio de educación formal en la población con 25 años de edad o 
más. La fuente de datos consultada ha sido Barro y Lee (2010), 
la cual presenta una periodización quinquenal. 

A. 1. 8. Variables explicativas: ape_ratio y ape_resid 
La primera denominación corresponde al cociente entre la 

suma de las exportaciones e importaciones y el PIB, general-
mente caracterizado como un indicador de apertura o intensidad 
comercial. La siguiente denominación corresponde a indicador 
que captura la desviación de la intensidad comercial respecto a 
la predicha teniendo en cuenta las características estructurales 
de la economía en particular y del resto de la muestra. 

Cada valor de ape_resid corresponde al residuo de una re-
gresión en la que la variable dependiente es (logaritmo natural) 
ape_ratio, y las variables independientes son: (logaritmo na-
tural) PIB per cápita, (logaritmo natural) población total, (lo-
garitmo natural) superfi cie total en kilómetros cuadrados, una 
variable dummy con valor 1 si las exportaciones de petróleo 
son mayores o iguales al 30% del total de exportaciones, y una 
variable que toma tres valores posibles (-1 si la economía no 
posee costa marítima, 1 si es una isla o representa parte de una, 
y 0 si no cumple alguna de las anteriores con exclusividad, con 
excepción de Panamá que se le ha dado valor unitario). 

La fuente principal utilizada para armar el panel de ape_
ratio ha sido PWT 7 (serie OPEN, y se han utilizado las se-
ries publicadas por UNSD de exportaciones, importaciones y 
PIB publicadas (1990 US$) y otras fuentes complementarias 
para estimar los faltantes. Entre estas últimas: MOxLAD (se-
rie Export Quantum) y las exportaciones totales (1970 US$) 
por regiones presentadas en Hickman, Kuroda y Lau (1977). 
Para estimar los datos faltantes de exportaciones, en este úl-
timo caso se supuso que las exportaciones totales locales tu-
vieron un comportamiento similar al experimentado por las 
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exportaciones totales de la región correspondiente (ver el 
original para la clasifi cación de los autores). Esta fuente y el 
supuesto mencionado se han utilizado para Belice, Guyana y 
Suriname, para los años 1950-69 en la mayoría de los casos 
mencionados. 

El resto de la información requerida para la regresión fue 
extraída de CEPII, CEPAL BADECEL y World Data Bank. 
La regresión se ha llevado a cabo mediante datos de panel por 
efectos fi jos teniendo en cuenta solo las economías de la mues-
tra y el período completo. Al tomar únicamente las economías 
de la muestra, la interpretación del residuo merece cierto cui-
dado. Siempre, un valor positivo de la variable se interpreta 
como una mayor apertura respecto a la esperada. Sin embargo, 
si las economías de la muestra (incluyendo la economía en 
cuestión) han tenido un comportamiento común de “cierre”, 
entonces esa mayor intensidad comercial es solo relativa y no 
implicaría necesariamente una signifi cativamente mayor ex-
posición al comercio internacional. Esta aparente limitante no 
lo es tal cuando lo que se intenta caracterizar es precisamente 
a las economías de una región teniendo en cuenta sus idiosin-
crasias. Las leves diferencias entre economías aparentemente 
similares pueden resultar signifi cativas aunque perderse en re-
gresiones que incluyen situaciones con economías que presen-
tan diferencias notables. 

A. 1. 9. Variable explicativa: ft_usa
Denominación que hace referencia a la productividad total 

de los factores de Estados Unidos de América y con la cual se 
intenta aproximar al comportamiento de la frontera tecnoló-
gica mundial. Las fuentes utilizadas han sido Véganzonès y 
Winograd (1998) y OECD para los años recientes. El empalme 
de las series se ha hecho a partir de las tasas de crecimiento y 
el valor quinquenal es el promedio del período. 
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A. 1. 10. Variables explicativas: pol_vanhan, pol_regime, 
pol_plural, pol_alesin, pol_polity, y pol_henisz 
Las variables de caracterización política fueron extraídas de 

fuentes especializadas y no han tenido ninguna intervención 
para cubrir faltantes. La cantidad de variables se debe en parte 
a la necesidad de cubrir toda la ventana temporal de la muestra 
debido a que cada una cubre secciones diferentes, salvo pol_
vanhan y pol_polity que cubren los 60 años. Y en parte en la 
necesidad de cubrir toda la muestra de países debido a que solo 
tres de las variables contempla por si sola a las 20 economías, 
aunque únicamente pol_vanhan lo hace por el período com-
pleto en un porcentaje elevado de la muestra (61%). Debido 
a estas circunstancias, pol_vanhan se toma como la variable 
principal del set de caracterización política y se utilizan las 
restantes para testear la robustez de los resultados obtenidos a 
partir de la primera. El valor quinquenal es el promedio de los 
cinco años comprendidos en el período. 

Pol_vanhan es como se identifi ca al Índice de Democra-
cia del Polyarchy Dataset de Tatu Vanhanen. El concepto de 
democracia que está detrás de esta medida es presentado por 
el autor: “I mean by democracy a political system in which 
ideologically and socially different groups are legally entit-
led to compete for political power and in which institutional 
power holders are elected by the people and are responsible to 
the people” (Vanhanen, 2003: 2). Su índice de democracia es 
construido a partir de un indicador de participación electoral 
y otro de competencia electoral. El primero es la participación 
porcentual de los votos obtenidos por los partidos que no gana-
ron la elección. Es decir que, si el ganador obtuvo el 40% de los 
votos, el indicador de competencia toma valor 60. El indicador 
de participación es el porcentaje de electores que emitieron 
su voto con respecto a la población total. Ambos indicadores 
se multiplican y se dividen por 100 para obtener el valor del 
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indicador de democracia. Con respecto a la interpretación, el 
autor menciona que “es razonable asumir que países con altos 
valores del índice son democracias y países con bajos valores 
no son democracias, sin embargo el problema es qué criterio o 
valor del índice debería ser usado para distinguir democracias 
de no-democracias”. La elección del valor de referencia es ar-
bitraria, por lo que en este trabajo no se transforma la variable 
en dicotómica (democracia vs. no democracia), y por el con-
trario se toma el valor publicado por el autor. 

pol_regime y pol_plural son las denominaciones que se le 
han dado a las variables Type of Regime y el Composite Index 
de la base de datos de Arthur Banks. En el primer caso, la 
variable puede tomar cuatro valores posibles: 1 si el régimen 
de gobierno es controlado por “un componente no militar de 
la población de la nación”, 2 si el gobierno civil es controlado 
por una elite militar, 3 si el rol lo cumple directamente una 
elite militar y 4 si el régimen no está incluido en las anteriores 
(por ejemplo, los casos en que el gobierno de un país está en 
poder de una nación extranjera). Se asume que cuanto mayor 
el valor de la variable menor la probabilidad de que el gobierno 
sea democrático. En el caso de pol_plural, el valor del índice 
surge a partir de la suma de cuatro indicadores: Efectividad de 
la Legislatura, Competitividad de los procesos nominativos, 
Coalición de partidos y Legitimidad. Se asume que a mayores 
valores de la variable, mayor pluralismo político y, por ende, 
un gobierno más democrático. 

La denominación pol_alesin se le ha dado a la variable po-
lítica Democ utilizada en Alesina et al. (1992). Estos autores 
la construyen a partir de la variable Type of Regime de Banks, 
aunque reducen a tres los posibles valores (1: régimen demo-
crático; 2: régimen que posee características democráticas y 
autoritarias simultáneamente; 3: régimen autoritario) y aplican 
sus propios criterios al momento de caracterizar los regímenes 
de gobierno. Esta apreciación surge de la comparación de los 
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valores de ambas variables. La interpretación es la misma que 
la de pol_regime, cuanto mayor el valor menor la probabilidad 
de que el régimen de gobierno sea democrático. 

La denominación pol_polity hace referencia a la variable 
Polity2 del dataset Polity IV Project (Marshall et al., 2010). 
Esta variable surge de la resta entre el valor de un indicador 
de democracia y otro de autocracia. La democracia, según 
los responsables de este proyecto, se concibe a partir de tres 
elementos independientes: la presencia de instituciones y pro-
cedimientos a partir de los cuales los ciudadanos pueden ex-
presar efectivamente sus preferencias sobre alternativas polí-
ticas, la existencia de restricciones efectivas sobre el ejercicio 
del poder por el ejecutivo, y garantías de las libertades civiles 
para todos los ciudadanos en su vida cotidiana y en actos de 
participación política (Marshall et al., 2010: 14). El indicador 
de democracia propone una valuación cuantitativa a partir de 
la consideración de estas esferas y a partir de diferentes in-
dicadores. La otra componente de Politi2 es el indicador de 
autocracia. Las autocracias, según los autores, restringen o su-
primen la participación política, quien detenta el poder ejecu-
tivo se decide dentro de una elite política y quien ocupa el rol 
ejecutivo posee restricciones institucionales débiles. En forma 
similar al indicador de democracia, el de autocracia es cons-
truido a partir de la adición de diferentes medidas que tienen 
en cuenta esa caracterización. Polity2 toma valores desde -10 
(gobierno fuertemente autocrático) y +10 (gobierno fuerte-
mente democrático). 

Finalmente, pol_henisz hace referencia a la variable PolconIII 
del Political Constraints dataset de Witold Henisz (Henisz, 
2011). La medida de restricciones políticas estima “la probabi-
lidad de un cambio de política”. Dicho indicador surge a partir 
de la construcción de modelo simplifi cado de sistema políti-
co que permite obtener una medida comparable internacio-
nalmente. El modelo mencionado junto con la interpretación 
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detallada del indicador se encuentra en Henisz (2002) y Henisz 
(2011). Se asume que a mayor valor del indicador, mayores 
restricciones políticas al poder ejecutivo, y por consiguiente 
un gobierno más democrático. 

Sintetizando, si se parte de la hipótesis que un gobierno 
democrático favorece al crecimiento económico, entonces los 
signos esperados de estas variables son los siguientes: positivo 
para pol_plural, pol_vanhan, pol_polity y pol_henisz, mien-
tras que negativo para pol_alesin y pol_regime. 

A. 1. 11. Variable explicativa: instiecon_vol
Denominación que hace referencia a la volatilidad cícli-

ca del producto. El indicador ha sido calculado a partir del 
desvío estándar del componente cíclico del PIB en el quin-
quenio, habiéndose utilizado el fi ltro de Baxter-King para su 
descomposición. 

A. 1. 12. Variables explicativas: instiecon_inf, instiecon_
inf1, instiecon_inf2, instiecon_inf3, y instiecon_inf4
Todas las variables mencionadas representan la inestabili-

dad económica refl ejada en la infl ación de precios. La variable 
primaria es instiecon_inf, mientras que las restantes son trans-
formaciones de aquella. 

La variable instiecon_inf surge como el promedio de las ta-
sas de infl ación (tasa de cambio porcentual en el Índice de Pre-
cios al Consumidor) suministradas por diversas fuentes: IMF, 
MOxLAD, UNSD, World dataBank, IADB, Banks, USDA, 
LABORSTA, CEPAL37 y Alesina et al. (1992). La decisión de 
tomar un promedio de todas las fuentes está en las diferencias 
sustanciales que se han encontrado en un número considerable 
de casos, no solo en aquellos períodos hiperinfl acionarios. 

Las transformaciones realizadas sobre la anterior son las 
que se mencionan a continuación: instiecon_inf1 toma el valor 
absoluto de la variable primaria; instiecon_inf2 es la variable 
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primaria elevada al cuadrado; instiecon_inf3 es una transfor-
mación semilogarítmica utilizada en Kremer (2008) donde la 
variable toma el valor absoluto de la tasa menos 1 si la infl a-
ción es menor o igual a la unidad y el logaritmo natural si la 
infl ación es mayor a la unidad. Finalmente, instiecon_inf4 es 
la transformación logarítmica utilizada en Blyde y Fernández-
Arias (2005) donde el valor de la variable es igual al logaritmo 
natural de 1 más la tasa/100. El objetivo de estas transforma-
ciones es capturar no linealidades en la relación entre infl ación 
y crecimiento por lo que se toman independientemente, salvo 
en el caso de instiecon_inf2 que se utiliza junto a la variable 
primaria. 

A. 1. 13. Variables explicativas: instinst_ppa, insinst_vec 
y instinst_banks
Las denominaciones instinst_ppa y instinst_vec aluden a la 

inestabilidad institucional y corresponden respectivamente a 
las variables Actotal y Totalac del MEPV dataset. La primera 
tiene suma los episodios de violencia política ocurridos dentro 
de las fronteras del país en cuestión, mientras que el segundo 
suma los episodios ocurridos en los países limítrofes. Como 
episodios de violencia política tiene en cuenta actos de gue-
rra interna por independencia política, episodios de guerra y 
violencia internacionales, de guerra y violencia civil interna, 
y violencia étnica. 

La variable instinst_banks tiene el mismo fi n que las ante-
riores aunque con una metodología diferente. La fuente utili-
zada es Banks y la variable en cuestión es su Índice Ponderado 
de Confl icto. Involucra números de asesinatos (valor del pon-
derador: 24), paros generales (43), episodios de guerrilla (46), 
crisis de gobierno (48), purgas políticas (86), motines (102), 
revoluciones (148), demostraciones anti-gobierno (200). A la 
suma ponderada de los ítems anteriores se divide por 9. 
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A. 2. Matrices de correlaciones
Las variables que no contenían ningún dato para el quin-

quenio para ningún país fueron removidas en el cálculo de la 
matriz de correlaciones. 

Cuadro A. 2. 1.
Quinquenio 1950-54

 

instinst_b~s     0.0097  -0.5045   0.1678   0.7470   0.4381   0.4219   0.3309   0.1586  -0.1134  -0.2697   0.4303
instinst_reg     0.5334   0.4727   0.3760  -0.2769  -0.4839  -0.2827   0.1593   0.0281   0.0166   0.0826  -0.5503
instinst_vec    -0.5112  -0.1689   0.0285   0.2901   0.3881   0.3015   0.2674  -0.1148   0.1155  -0.0918   0.4134
instinst_ppa     0.1289  -0.1136   0.3575   0.6445   0.3965   0.0078  -0.3456   0.0238  -0.0060  -0.2009   0.2429
instecon_i~s     0.5432   0.2095   0.0427  -0.3050  -0.4100  -0.3094  -0.2220   0.1359  -0.1300   0.0604  -0.4657
instecon_i~4    -0.5181  -0.3967  -0.3471   0.0383   0.4921   0.0407  -0.0890   0.3215  -0.1018  -0.0599  -0.2729
instecon_i~3     0.4404   0.1469  -0.0036  -0.3003  -0.3130  -0.3116  -0.2097   0.2004  -0.1472   0.0534  -0.5643
instecon_i~2     0.5004   0.0971  -0.0428  -0.2599  -0.3323  -0.2794  -0.2839   0.1561  -0.1641   0.0464  -0.4083
instecon_i~1    -0.4896  -0.2767  -0.3797  -0.0522   0.3723  -0.0426  -0.1867   0.3044   0.0455   0.1170  -0.3413
instecon_inf    -0.4450  -0.3695  -0.3667  -0.0014   0.4202  -0.0109  -0.1642   0.3457  -0.1002  -0.0224  -0.3379
instecon_vol    -0.5097  -0.3761  -0.3483   0.0353   0.4661   0.0225  -0.1219   0.3137  -0.0930  -0.0494  -0.2759
  pol_henisz    -0.5298  -0.1736  -0.1708  -0.1370   0.1026  -0.0897  -0.2045  -0.6848   0.4951   0.4297   0.1607
  pol_polity    -0.5203  -0.3203  -0.1513   0.3620   0.4504   0.3298   0.1090  -0.0756   0.0613  -0.0943   0.5706
  pol_vanhan     0.6048   0.2035   0.0477   0.2076  -0.2178  -0.0841  -0.0684   0.1686  -0.0394   0.1423   0.4417
  pol_alesin     0.2221  -0.5691  -0.1155   0.6327   0.1881   0.6899   0.3664   0.2974  -0.1437  -0.0874   0.6268
  pol_regime    -0.5418   0.1426   0.2483  -0.3876   0.1287  -0.1707   0.1081  -0.5429   0.3138   0.0937  -0.3805
  pol_plural     0.5766   0.2692   0.2559  -0.3481  -0.3468  -0.3242  -0.1494   0.1118  -0.1109   0.0503  -0.5567
      ft_usa     0.1938  -0.3027  -0.2555   0.4756   0.0509   0.4140   0.1189   0.2095  -0.2398  -0.2100   1.0000
   ape_resid    -0.3092   0.0778  -0.2470  -0.1869  -0.0479  -0.0145  -0.2613  -0.2374   0.9198   1.0000
   ape_ratio    -0.4645   0.1468  -0.1235  -0.0843  -0.0019  -0.1186  -0.2651  -0.4130   1.0000
     outgap1     0.4520  -0.2637  -0.1448   0.2990   0.2430   0.4339   0.0488   1.0000
    lnpibpc1     0.0742  -0.0761   0.3174  -0.1585   0.0922   0.4654   1.0000
    h_educ25     0.0873  -0.5613  -0.0418   0.3401   0.3802   1.0000
    h_secc15    -0.3654  -0.6631   0.1091   0.4288   1.0000
       r_hip     0.0627  -0.3668  -0.0575   1.0000
       r_fip     0.4004   0.2101   1.0000
    crec_pop     0.2245   1.0000
 crec_pibpc2     1.0000
                                                                                                                 
               crec_p~2 crec_pop    r_fip    r_hip h_secc15 h_educ25 lnpibpc1  outgap1 ape_ra~o ape_re~d   ft_usa

Cuadro A. 2. 1. 
Quinquenio 1950-54 (continuación)

 

instinst_b~s    -0.3292  -0.1104   0.7678  -0.0169   0.3260  -0.1865  -0.0792  -0.1258  -0.1868  -0.3210  -0.3378
instinst_reg     0.8311  -0.1932  -0.1016   0.2209  -0.8841  -0.4858  -0.3035  -0.2052  -0.2095   0.6664   0.7640
instinst_vec    -0.9479   0.2836   0.1320  -0.2727   0.9467   0.3113   0.2388   0.0979   0.1586  -0.9953  -0.9540
instinst_ppa    -0.1528  -0.0273   0.0917   0.0407   0.2491   0.0369  -0.1602  -0.1989  -0.2134  -0.1847  -0.2654
instecon_i~s     0.9718  -0.2736  -0.1479   0.2454  -0.9739  -0.3737  -0.2341  -0.0939  -0.1539   0.9862   0.9681
instecon_i~4    -0.2590  -0.0940  -0.1928  -0.4491   0.2436  -0.0904   0.9986   0.9874   0.9709  -0.1793  -0.0029
instecon_i~3     0.9432  -0.3210  -0.1925   0.1533  -0.9566  -0.4201   0.0009   0.1414   0.0807   0.9603   1.0000
instecon_i~2     0.9379  -0.3042  -0.1188   0.2365  -0.9301  -0.3241  -0.1764  -0.0348  -0.1074   1.0000
instecon_i~1    -0.1741  -0.1364  -0.2847  -0.3772   0.1465  -0.0708   0.9773   0.9803   1.0000
instecon_inf    -0.1240  -0.1619  -0.2224  -0.4041   0.1067  -0.1301   0.9895   1.0000
instecon_vol    -0.2558  -0.1076  -0.2113  -0.4393   0.2401  -0.0841   1.0000
  pol_henisz    -0.4037   0.2517  -0.1282  -0.0299   0.4092   1.0000
  pol_polity    -0.9785   0.2127   0.1960  -0.1914   1.0000
  pol_vanhan     0.2233  -0.6290   0.2826   1.0000
  pol_alesin    -0.2260  -0.4170   1.0000
  pol_regime    -0.1825   1.0000
  pol_plural     1.0000
                                                                                                                 
               pol_pl~l pol_re~e pol_al~n pol_va~n pol_po~y pol_he~z instec~l instec~f instec~1 instec~2 instec~3
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Cuadro A. 2. 2. 
Quinquenio 1950-54 (continuación) 

instinst_b~s    -0.0565  -0.3365   0.4864   0.3474  -0.1334   1.0000
instinst_reg    -0.3059   0.7703  -0.2263  -0.7031   1.0000
instinst_vec     0.2425  -0.9923   0.2103   1.0000
instinst_ppa    -0.1673  -0.2219   1.0000
instecon_i~s    -0.2377   1.0000
instecon_i~4     1.0000
                                                                    
               instec~4 instec~s instin~a instin~c instin~g instin~s

Cuadro A. 2. 3. 
Quinquenio 2005-2009

 

instinst_vec     0.3950   0.0691   0.3942  -0.1641  -0.7128  -0.5198   0.4553   0.9343  -0.6979  -0.9096        .
instinst_ppa          .        .        .        .        .        .        .        .        .        .        .
instecon_i~s     0.5818   0.2365   0.5841  -0.2818  -0.6225  -0.2628   0.6034   0.7678  -0.5403  -0.7362        .
instecon_i~4     0.5644   0.2878   0.6086  -0.3133  -0.6033  -0.2878   0.5588   0.7754  -0.4979  -0.7152        .
instecon_i~3     0.5832   0.4585   0.7121  -0.4127  -0.4708  -0.1821   0.5059   0.6490  -0.2940  -0.5312        .
instecon_i~2     0.5056   0.1598   0.5047  -0.2314  -0.6788  -0.3896   0.5457   0.8609  -0.6267  -0.8329        .
instecon_i~1     0.5590   0.2739   0.5981  -0.3046  -0.6129  -0.2994   0.5586   0.7862  -0.5133  -0.7296        .
instecon_inf     0.5590   0.2739   0.5981  -0.3046  -0.6129  -0.2994   0.5586   0.7862  -0.5133  -0.7296        .
instecon_vol     0.6558  -0.2773   0.1304   0.0050  -0.1670   0.7016   0.7484  -0.4469  -0.1786   0.1221        .
      ft_usa          .        .        .        .        .        .        .        .        .        .        .
   ape_resid    -0.3197   0.2933  -0.1117  -0.0483   0.8027   0.5370  -0.4852  -0.8833   0.9092   1.0000
   ape_ratio    -0.3182   0.6265   0.1433  -0.3056   0.7253   0.2343  -0.6636  -0.6090   1.0000
     outgap1     0.2432   0.1370   0.3646  -0.2608  -0.7274  -0.7886   0.1516   1.0000
    lnpibpc1     0.6818  -0.3664   0.1650   0.1432  -0.4768   0.4076   1.0000
    h_educ25     0.0272  -0.2683  -0.2738   0.4223   0.5503   1.0000
    h_secc15    -0.7139   0.0510  -0.4774   0.4229   1.0000
       r_hip    -0.6081  -0.8223  -0.9216   1.0000
       r_fip     0.7538   0.8004   1.0000
    crec_pop     0.2314   1.0000
 crec_pibpc2     1.0000
                                                                                                                 
               crec_p~2 crec_pop    r_fip    r_hip h_secc15 h_educ25 lnpibpc1  outgap1 ape_ra~o ape_re~d   ft_usa

Cuadro A. 2. 4. 
Quinquenio 2005-2009 (continuación)

 

instinst_vec    -0.1941   0.9332   0.9332   0.9796   0.8172   0.9255   0.9287        .   1.0000
instinst_ppa          .        .        .        .        .        .        .        .
instecon_i~s     0.0405   0.9985   0.9985   0.9843   0.9621   0.9982   1.0000
instecon_i~4    -0.0011   0.9998   0.9998   0.9817   0.9719   1.0000
instecon_i~3     0.0349   0.9668   0.9668   0.9103   1.0000
instecon_i~2    -0.0681   0.9855   0.9855   1.0000
instecon_i~1    -0.0083   1.0000   1.0000
instecon_inf    -0.0083   1.0000
instecon_vol     1.0000
                                                                                               
               instec~l instec~f instec~1 instec~2 instec~3 instec~4 instec~s instin~a instin~c
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“El suelo que produce sin trabajo sólo fomenta hom-
bres que no saben trabajar ... La riqueza natural y 

espontánea de ciertos territorios es un escollo de que 
deben preservarse los pueblos inteligentes que los ha-

bitan” (Juan B. Alberdi, Paris, 1879, páginas explicati-
vas a las “Bases y puntos de partida ...”) 

“It is possible to develop a comprehensive formula which 
includes rents and quasi-rents as the basis for the process 

of accumulation. This analysis ... can help in explaining the 
process of growth in areas of recent settlement, i.e. the initial 
boom, and the problems encountered when a shift to a differ-

ent source of accumulation had to be identifi ed if growth were 
to continue. Failure was more probable than success. But it 
was the modern industrial revolution that ... made possible 

the improbable. This turned out to be the case for most areas 
of recent settlement, but not, alas, for Argentina” (Guido di 

Tella, “Argentina, Australia and Canada. Studies in 
Comparative Development”, 1870-1965, p-51).
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I. Introducción

La discusión sobre el rol de los recursos naturales (RRNN) 
en los procesos de crecimiento y desarrollo es de larga data 
en el campo de la ciencia económica. Quizás un tanto con-
traintuitivamente para los no especialistas en el tema, en esta 
discusión muchas veces se ha afi rmado que la disponibilidad 
y/o abundancia de dichos recursos no siempre resulta en un 
factor favorable para aquellos procesos. Distintas evidencias 
empíricas y argumentos teóricos han sido expuestos en esta 
dirección. 

Por un lado, está el hecho de que muchos países abundantes 
en RRNN han tenido una performance de crecimiento de largo 
plazo mala o mediocre (es el caso especialmente de varios paí-
ses exportadores de petróleo y minerales). Por otro lado, varios 
países con escasa dotación de RRNN han tenido desempeños 
extremadamente exitosos (es el caso de las naciones del Este 
Asiático –Banco Mundial, 1993)–. De este contraste surgió la 
motivación inicial que dio origen a la literatura sobre “mal-
dición de los recursos naturales”, inaugurada por el paper de 
Sachs y Warner (1995), sobre el cuál volveremos más adelante 
en este trabajo.

De hecho, ya desde el nacimiento de la economía como 
disciplina de pensamiento especializada surgieron argumentos 
que sugerían que la riqueza de una nación se hallaba vincu-
lada estrechamente a su nivel de desarrollo industrial En el 
seno del mercantilismo, como es bien sabido, se pensaba que 
era preferible exportar bienes manufacturados e importar ma-
terias primas. Más adelante, los economistas clásicos, como 
Smith (1776) y Ricardo (1817), presentaban a los terratenien-
tes como individuos indolentes que gastaban todo su ingreso 
(que era obtenido en forma de renta sin necesidad de esfuerzo 
de su parte) en consumo “improductivo”. Mientras Smith era 
escéptico acerca de las posibilidades de la división del trabajo 



– 177 –

Recursos naturales, crecimiento y desarrollo

(i.e. progreso tecnológico) en el agro, Ricardo, como Malthus 
(1820), creía fi rmemente en que la tierra estaba sujeta al inevi-
table accionar de los rendimientos decrecientes, fi jando enton-
ces un límite objetivo a la acumulación de capital y al aumento 
de la población. 

Algunas décadas después, y en oposición a los preceptos de 
la escuela clásica en materia de comercio exterior, el economis-
ta alemán Friedrich List (1841) argumentaría que una nación 
retrasada en el contexto internacional debería necesariamente, 
una vez alcanzado cierto nivel de desarrollo económico sobre 
la base de su dotación de recursos naturales, promover activa-
mente la industrialización, sobre la base de políticas protec-
cionistas en conjunción con iniciativas tendientes a fomentar 
la educación y el avance tecnológico. La identifi cación entre 
desarrollo e industrialización estaba clara en este argumento, 
pero de hecho no era extraña incluso dentro de la tradición clá-
sica, con la diferencia de que en el caso de List no se confi aba 
en que el simple paso de la historia llevaría a esa última etapa 
del proceso de evolución económica de una sociedad. 

Ya en los años ’20, se desarrollarían interesantes debates 
en torno al papel del agro y la industria en la economía sovié-
tica. Nikolai Bujarin y Yevgeni Preobrazhensky representaron 
dos visiones antagónicas en ese sentido.1 Para el segundo, el 
desarrollo industrial necesitaba ser promovido imperiosamen-
te y ello implicaba capturar buena parte del excedente agrario 
(y promover la migración desde el campo a la ciudad) –este fue 
el camino seguido a posteriori por Stalin–. En cambio, Bujarin 
argumentaba que era necesario fomentar el crecimiento del 
sector agrícola, el cual haría crecer al sector industrial, vía en-
cadenamientos, de manera progresiva. Interesantemente, por 
aquella época Grigory Feldman (ver Domar, 1957) desarrolla-
ría el primer modelo formal de crecimiento (el cual no tenía un 

1 Ver Azqueta Oyarzun (1983) para un resumen de este debate.
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propósito académico, sino que estaba orientado a ayudar a la 
toma de decisiones por parte del gobierno soviético), en el cual 
se sugería que para maximizar la tasa de crecimiento era nece-
sario destinar la mayor cantidad de inversión posible al sector 
productor de bienes de capital e intermedios (este modelo tam-
bién sería luego conocido como Feldman-Mahalanobis).2 

Más adelante, ya en la segunda posguerra, emergió un cier-
to consenso en torno a la idea de que el desarrollo económico 
equivalía a lograr el progreso de la industrialización, en par-
ticular aquella ligada a las ramas “pesadas” y a las más avan-
zadas desde el punto de vista tecnológico. En este sentido, se 
recurrían a argumentos tales como rendimientos crecientes, 
externalidades y eslabonamientos, los cuáles serían, para los 
autores que adscribían a estas ideas, más intensos en la indus-
tria que en las actividades primarias –e.g. la idea del Big Push 
a la Rosenstein-Rodan (1943) o el crecimiento “desequilibra-
do” a la Hirschman (1958)–. 

En paralelo, surgió la llamada tesis Prebisch-Singer (Pre-
bisch, 1949, Singer, 1949), que afi rmaba que había una tenden-
cia secular al deterioro de los términos de intercambio, lo cual 
implicaba que especializarse en la exportación de productos 
primarios resultaba desventajoso.3 Ese deterioro provendría 
del hecho de que las elasticidades ingreso de la demanda de 
productos manufactureros resultaban mayores que las de los 
productos primarios, junto con la tendencia a la sustitución de 
materias primas naturales por materiales sintéticos, y el poder 
monopólico de empresas y sindicatos industriales en el mundo 
desarrollado vis a vis la mayor competencia existente en los 
mercados internacionales de recursos naturales. 

2 Ver Mahalanobis (1953).
3  Ver Cuddington et al., 2007 y Sinnott et al., 2010 para alguna evidencia 
reciente que tiende a rechazar la hipótesis del deterioro de los términos de 
intercambio. Para una visión contrapuesta, ver Ocampo y Parra (2010).
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Más en general, el estructuralismo latinoamericano asumía 
que el progreso tecnológico en el sector industrial era mayor 
que en el sector primario, lo cual, junto con el deterioro de los 
términos de intercambio, resultaba en menores tasas de creci-
miento en la periferia que en el centro. En este marco, la indus-
trialización y la diversifi cación productiva eran vistas como 
el único camino para superar el dualismo y la heterogeneidad 
estructural, propios de la periferia. 

En el enfoque estructuralista, por otro lado, se veía a menu-
do al sector agropecuario como un limitante al crecimiento en 
ciertos países latinoamericanos debido a la presencia extendida 
de pequeños productores con explotaciones de muy baja pro-
ductividad, en tanto algunos autores (en particular dentro de 
la llamada “teoría de la dependencia”) argumentaban que las 
elites tradicionales bloqueaban la introducción de técnicas mo-
dernas de producción en el agro debido a su carácter conserva-
dor y ausentista. Estas actitudes y comportamientos, refl ejo de 
la supervivencia de estructuras sociales y económicas atrasa-
das en el sector rural latinoamericano, sumados a los factores 
antes mencionados, generaban, en la visión estructuralista-de-
pendentista, una dinámica exportadora insufi ciente para cubrir 
las necesidades de divisas resultantes de la industrialización.

Otros debates interesantes sobre el rol del sector primario 
en el proceso de desarrollo se dieron en los años 70 y 80 en 
torno a la teoría del bien primario exportable (staple theory).4 

4 La staple theory surgió y evolucionó entre los economistas canadienses. 
W. A. Mackintosh (1923) fue el primero en sugerir la idea de que determi-
nadas economías (el argumento se aplicó primero al caso canadiense, y lue-
go se extendió a otros países de “asentamiento reciente”) han crecido sobre 
la base de un producto de exportación principal (o sucesivos productos de 
exportación) que se benefi cia por la existencia de ventajas comparativas a 
nivel internacional. El desarrollo económico sería, entonces, un proceso 
cuyas características están determinadas, en lo esencial, por el tipo de bie-
nes primarios que el país exporta en distintos momentos del tiempo. 
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Una serie de autores discutían en esa época acerca de por qué 
países con una dotación de recursos relativamente similar (Ar-
gentina, Australia y Canadá fundamentalmente) habían tenido 
desempeños tan dispares en el largo plazo. Si bien las explica-
ciones propuestas incluían diversos factores, la infl uencia de 
los regímenes de propiedad de la tierra era en general destaca-
da por todos los participantes en el debate (ver Platt y Di Tella, 
1985). Una de las dos citas que encabezan este trabajo alude 
justamente a estas controversias, en donde la cuestión pasaba 
no tanto por el impacto de la dotación de RRNN per se, sino 
por las formas de explotación de esos recursos y las estrategias, 
objetivos y comportamientos de los productores y propietarios 
de los mismos. En suma, usando una terminología que no es-
taba aún de moda en aquel momento entre los participantes del 
debate, los factores institucionales serían determinantes en la 
vinculación entre RRNN y desarrollo económico. 

Casi en paralelo, la revista The Economist (1977) acuñaba 
el término “enfermedad holandesa” para referirse a los efectos 
negativos que podía tener el descubrimiento de un RRNN ex-
portable (gas natural en este caso) sobre la industrialización, lo 
cual generó a posteriori una extensa literatura sobre las posi-
bles consecuencias a largo plazo de dicho fenómeno en mate-
ria de crecimiento y desarrollo. Hoy en día, el alza de precios 
de los productos primarios revive ese debate y ha motivado 
una nueva catarata de trabajos sobre el tema. 

En este trabajo intentaremos analizar la literatura más re-
ciente producida sobre algunas de las cuestiones arriba mencio-
nadas. En la sección 2 introducimos una brevísima nota sobre 
defi niciones de abundancia/dependencia de RRNN, ya que los 
debates en la literatura sobre maldición de los RRNN en parte 
pasan por esa distinción. En la sección 3 revisamos la literatura 
teórica y empírica sobre enfermedad holandesa y en la 4 hace-
mos lo mismo con el tema maldición de RRNN. Finalmente, 
presentamos algunas conclusiones generales en la sección 5.



– 181 –

Recursos naturales, crecimiento y desarrollo

II. Algunas defi niciones

Antes de ingresar en la revisión de la literatura, creemos 
necesario introducir una breve sección destinada a discutir las 
distintas formas de medir el peso de los RRNN en una nación. 
De hecho, la medida que usan Sachs y Warner (1995) no re-
fl eja la abundancia de recursos en un país, sino más bien la 
dependencia de una economía dada respecto de sus RRNN (ya 
que la variable que utilizan es el ratio de las exportaciones de 
RRNN sobre el PBI). Es el mismo caso de medidas tales como 
la participación de las exportaciones de RRNN sobre el total 
de exportaciones (también usada por Sachs y Warner) o el peso 
de los ingresos fi scales vinculados a RRNN sobre el PBI. 

En cambio, si queremos medir la disponibilidad de recur-
sos necesitamos tener alguna medida del stock de “capital na-
tural”. El Banco Mundial (2010) ha propuesto una forma de 
estimar tal forma de capital, a partir de la suma del valor de 
los RRNN no renovables (petróleo, gas natural, carbón, mine-
rales), las tierras disponibles para usos agropecuarios, las áreas 
forestales y las áreas protegidas. Estos recursos son valuados 
a partir del valor presente de sus rentas netas durante su vida 
útil esperada. 

Sólo a modo de ilustración, los siguientes gráfi cos mues-
tran que tomando diferentes nociones relativas al peso de los 
RRNN en la economía (dependencia, disponibilidad y abun-
dancia –esta última defi nida como el capital natural per cápi-
ta–) se llegan a resultados bien distintos al correlacionar esas 
variables con las tasas de crecimiento o los niveles de ingreso 
per cápita por país (y que esos resultados también están in-
fl uidos por los niveles de precios internacionales vigentes al 
momento de tratar de establecer dichas correlaciones). 
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Gráfi co 1. Disponibilidad de RRNN y niveles de ingreso per cápita

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial

Gráfi co 2. Abundancia de RRNN y niveles de ingreso per cápita

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial
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Gráfi co 3. Dependencia de RRNN y tasas de crecimiento 
(con precios en baja)

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial

Gráfi co 4. Dependencia de RRNN y tasas de crecimiento 
(con precios en alza)

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial
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III. Enfermedad holandesa

III.A Sus mecanismos y posibles impactos
Antes de discutir la literatura teórica y empírica reciente so-

bre el tema, vamos a describir brevemente el mecanismo que 
produce la llamada “enfermedad holandesa” y las consecuen-
cias que ella podría generar. 

Como es bien sabido, el origen de este fenómeno se da por 
el descubrimiento de un nuevo recurso natural exportable o 
por el aumento signifi cativo y duradero de los precios de re-
cursos exportables existentes en un determinado país.

La consecuencia inmediata es que el país en cuestión ve 
acrecentado su nivel de riqueza y al mismo tiempo se benefi cia 
de un fuerte aumento de sus exportaciones. El incremento en el 
ingreso de divisas conduce usualmente a una apreciación cam-
biaria real, por la vía de la caída del tipo de cambio nominal 
si se mantiene un régimen de tipo de cambio fl exible, o de la 
infl ación si existe tipo de cambio fi jo. 

¿Qué efectos se derivan de esta situación? Para entender-
los es usual asumir que existen tres sectores: a) el sector de 
RRNN protagonista del boom; b) el resto del sector transable 
(industria, otras actividades de RRNN no asociadas al boom, 
servicios exportables); c) el sector no transable (el resto de los 
servicios). Mientras que en los dos primeros casos los precios 
se fi jan en el mercado internacional, en el tercero (donde no 
opera la competencia de bienes importados) es el mercado lo-
cal el que defi ne precios. 

Cuando, como consecuencia del nuevo nivel de riqueza que 
experimenta el país en cuestión, suben el gasto y la demanda 
internas, el sector transable no puede trasladar a precios ese 
efecto, mientras que el sector no transable sí puede hacerlo. 
De este modo, se produce un cambio en los precios relativos 
a favor del sector no transable. Asimismo, en un contexto de 
costos internos crecientes (en particular, salarios), el sector 
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transable sufre una progresiva pérdida de rentabilidad. En este 
escenario, se produce un desplazamiento de capital y trabajo 
hacia el sector no transable, así como hacia el sector de RRNN 
que experimenta el boom, en paralelo a la pérdida de peso del 
resto del sector transable en la estructura productiva (a nivel 
teórico, la dinámica de estos episodios, puede, en realidad, 
asumir diferentes senderos en función de los parámetros y su-
puestos asumidos en cada caso respecto de intensidades, uso 
y movilidad de factores, tamaño de país, magnitud del boom, 
etc. –ver Van der Ploeg, 2011 para una discusión–). 

Ahora bien, para evaluar los impactos de largo plazo de esta 
dinámica, es preciso primero preguntarse si el boom es per-
manente o transitorio. Si es permanente, el país en cuestión 
es estructuralmente más rico que en el pasado. Sin embargo, 
aún así podría haber un efecto negativo sobre la tasa de creci-
miento. La razón más usualmente citada para justifi car la posi-
ble emergencia de este efecto es que el sector industrial pueda 
ser de algún modo “especial” en cuanto a su contribución al 
crecimiento (ver Van Wijnbergen, 1984). Por ejemplo, podría 
ocurrir que la industria tenga rendimientos crecientes a esca-
la (no presentes en otros sectores), o que genere mayores ex-
ternalidades o eslabonamientos que otras actividades. En este 
caso, la desindustrialización llevaría a un menor crecimiento. 
Un tema menos discutido, pero preocupante es el del empleo; 
la pregunta, en este caso, es sí el sector no transable, junto con 
el de recursos naturales, son capaces de absorber todo el em-
pleo que desaparece en el sector industrial (y si la estructura 
de empleo que emerge tiene similar “calidad” en términos de 
requerimiento de califi caciones).5

Si, en cambio, el boom es transitorio, la situación es más 
problemática obviamente. En primer lugar, el aumento de ri-
queza ya no es defi nitivo, por lo cual el país puede volver a ser 

5 Ver Mc Millan y Rodrik (2011).
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“pobre” una vez que el boom acabe. En segundo lugar, si en 
el sector industrial existen procesos de learning by doing (ver 
Krugman, 1987), las actividades que desaparecieron durante el 
boom no pueden ser reiniciadas (o toma tiempo hacerlo) cuan-
do este último termina, afectando de manera permanente las 
posibilidades de crecimiento del país en cuestión. Consideran-
do que, como lo muestra la historia, es altamente probable que 
los booms de RRNN sean transitorios (en particular cuando se 
derivan de situaciones de precios altos), esto conduce a pensar 
en cuáles son las mejores alternativas para invertir las rentas 
que genera el boom, en particular apuntando a mantener la es-
tabilidad macro pero a la vez reconociendo las necesidades de 
los países en desarrollo, el objetivo de aumentar el stock de 
capital no natural y las restricciones en las capacidades de ab-
sorción de las economías emergentes (ver Collier et al., 2009; 
Van der Ploeg y Venables, 2010). Como veremos más abajo, 
las instituciones y la economía política detrás del proceso de 
asignación de rentas juegan un rol clave en estas decisiones.

III.B La evidencia empírica
En los últimos años se ha acumulado una gran cantidad de 

estudios empíricos en torno a la enfermedad holandesa, usual-
mente empleando técnicas econométricas y bases de datos 
plurianuales y multi-país. Dos recientes y completos surveys 
(Magud y Sosa, 2010; Van der Ploeg, 2010) muestran que di-
cho cúmulo de evidencia apunta a respaldar la hipótesis de 
que el shock de divisas generado por la enfermedad holandesa 
conduce a apreciaciones cambiarias, relocalización de factores 
(desde el sector transable al no transable) y desindustrializa-
ción. Sin embargo, no está claro que existan efectos negativos 
sobre el crecimiento a largo plazo. 

De todos modos, el debate está aún abierto, tanto porque los 
estudios no son tan numerosos como sería deseable (y como es 
usual no siempre son comparables entre sí debido a diferencias 
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en metodologías, variables, etc.), sino también porque hay 
otros trabajos que concluyen que las apreciaciones cambiarias 
tienen efectos negativos sobre el crecimiento (Razin y Collins, 
1997, Aguirre y Calderón, 2005, Prasad, Rajan y Subrama-
nian, 2007, Williamson, 2008; Rodrik, 2008). Por cierto, el 
argumento aquí sería preguntarse si la apreciación cambiaria 
derivada de la enfermedad holandesa es un fenómeno que re-
fl eja un nuevo “equilibrio” desde el punto de vista de deter-
minados “fundamentals” de la economía (en contraposición a 
una apreciación cambiaria insostenible desde dicho punto de 
vista), ya que si el primero fuera el caso pudiera ocurrir que el 
efecto sobre el crecimiento no se materializara. Sin embargo, 
en la práctica, no es tan sencillo distinguir ambos casos. 

Más allá de esta evidencia general, vale la pena comentar 
algunos trabajos recientes que arrojan luz adicional sobre los 
impactos de la enfermedad holandesa. Harding y Venables 
(2010) muestran que un dólar adicional de exportaciones de 
RRNN genera una caída de 50 centavos en otras exportacio-
nes, 15 centavos de aumento en las importaciones y 35 centa-
vos de aumento de reservas. En cambio, si el dólar adicional 
proviene de ayuda internacional, los efectos son algo distintos, 
ya que hay una mayor suba de las importaciones y una menor 
caída en las exportaciones. Esto implica que el efecto negativo 
del ingreso de divisas sobre las exportaciones no basadas en 
RRNN es diferente según cual sea el origen de las divisas. 

En tanto, Ismail (2010) muestra que un 10% de aumento 
de los “windfall incomes” asociados a shocks petroleros ge-
nera una caída de 3,4% en el valor agregado manufacturero 
y de 3,6% en la producción manufacturera. Estos efectos son 
mayores en países con mercados de capitales más abiertos (ya 
que se produce una salida de inversiones manufactureras por 
la caída de rentabilidad que sufre el sector). Adicionalmente, 
el trabajo muestra que el efecto desindustrialización es mayor 
en industrias trabajo intensivas.
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Si bien no es estrictamente un análisis sobre los efectos de 
la Dutch Disease per se, resulta relevante mencionar el trabajo 
de Brahmbhatt et al. (2010), quienes usando unas estimaciones 
de Chenery y Syrquin (1975) que “normalizan” el tamaño del 
sector transable en función de ciertas variables estructurales 
de cada economía, calculan que el tamaño del sector transable 
en países donde los RRNN tienen más de 30% del PBI es 15% 
menor al valor que les correspondería usando como contrafac-
tual dicha norma.

Finalmente, interesa citar el estudio de Collier y Goderis 
(2008), en tanto es uno de los pocos que logra identifi car un 
mecanismo causal que genera menor crecimiento en el largo 
plazo más allá de la apreciación cambiaria. Los autores en-
cuentran que el efecto de un alza de precios de los productos 
primarios sobre el crecimiento es positivo en el corto plazo 
pero negativo en el largo plazo, aunque sólo para países de-
pendientes de recursos “point source” (minerales, petróleo) y 
con malas instituciones (sobre este tema volvemos más aba-
jo). Además de la apreciación cambiaria, los mecanismos que 
generan menor crecimiento son el aumento del consumo pú-
blico (que se dirige a actividades redistributivas y/o improduc-
tivas) y privado (a expensas de la inversión). La infl uencia de 
la desindustrialización per se es signifi cativa estadísticamente, 
pero su impacto es marginal.

IV. ¿Hay una maldición de los recursos?

Al igual que en el caso de la enfermedad holandesa, tam-
bién en este tema se han acumulado numerosos estudios que 
intentan arrojar luz sobre el impacto que la abundancia y/o de-
pendencia de RRNN tienen sobre el crecimiento a largo plazo. 
Una cuestión no menor con respecto a esta literatura es que 
estos estudios usan metodologías, variables y fuentes de datos 
distintas, abarcan diferentes períodos y toman diversos grupos 
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de países. No extraña entonces que los resultados que encuen-
tren sean heterogéneos. 

Como mencionamos antes, los trabajos de Sachs y Warner 
(1995, 1999) fueron los disparadores iniciales de esta literatu-
ra, en tanto mostraban que a mayor peso de las exportaciones 
primarias sobre el PBI (ídem para la participación de las ex-
portaciones primarias en las exportaciones totales), menor era 
la tasa de crecimiento del país en cuestión. Varios autores pos-
teriormente criticaron estos trabajos, en particular por la con-
fusión entre los conceptos de abundancia y dependencia res-
pecto de los RRNN. No es sólo que, siguiendo esta distinción, 
los trabajos de Sachs y Warner en realidad estuvieran hablando 
de la dependencia de una economía respecto de esos recursos y 
no de la abundancia de estos últimos, sino que la variable por 
ellos utilizada es posiblemente endógena, ya que el alto peso 
de las exportaciones primarias podría ser, de hecho, resultado 
del propio bajo crecimiento del país en cuestión.

Entre los trabajos que encuentran una causalidad contraria a 
la postulada por Sachs y Warner (aunque empleando, sobre la 
base de la crítica antes mencionada, variables diferentes), po-
demos mencionar los siguientes. Lederman y Maloney (2008) 
muestran que las exportaciones netas de RRRN per cápita lle-
van a mayores tasas de crecimiento. Usando la misma variable 
Pineda y Rodríguez (2010) encuentran impactos positivos so-
bre los cambios en los niveles de desarrollo humano. En tanto, 
Brunnschweiler y Bulte (2008) –tomando sólo recursos mine-
rales y petróleo y empleando las mediciones de capital natural 
elaboradas por el Banco Mundial– muestran que la abundancia 
de RRNN tiene impactos positivos sobre crecimiento. 

Sin embargo, no todos los trabajos recientes contradicen 
la hipótesis de la maldición.6 Por ejemplo, Arezki y Van der 

6 Por cierto, un hecho irrefutable es que los países del Este Asiático que 
registraron tasas de crecimiento elevadísimas desde los ’60 en adelante 
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Ploeg (2011) encuentran que mayores exportaciones de RRNN 
y mayor abundancia de capital natural deprimen los niveles de 
ingreso per cápita (efectos que se atenúan en economías abier-
tas, tanto de facto como de jure y con instituciones “buenas”). 
A su vez, Gylfason (2011) sugiere que el volumen de RRNN 
per cápita favorece el crecimiento, pero el peso de los RRNN 
en el capital total lo reduce. 

El mismo Gylfason (2001), en un trabajo previo, halla que 
la maldición opera a través del capital humano, ya que el gasto 
público en educación, los años de escolaridad de las mujeres 
y la tasa de enrolamiento en la escuela secundaria dependen 
negativamente del peso del capital natural en el capital total 
de cada país. En la misma línea, Bravo-Ortega y de Gregorio 
(2007) sugieren que el efecto marginal del aumento del peso 
de las exportaciones de RRNN sobre el crecimiento se hace 
positivo a partir de cierto nivel de capital humano.

Manzano y Rigobon (2007) por su lado encuentran que el 
canal de la maldición es macroeconómico (el sobreendeuda-
miento de países que toman deuda usando como colateral sus 
RRNN).

Finalmente, algunos estudios abren la puerta para que las 
conexiones entre RRNN y crecimiento difi eran entre países. 
Así, Lederman and Maloney (2008) encuentran heterogenei-
dad en los efectos de las exportaciones de RRNN por trabaja-
dor y el crecimiento del PBI (los países ricos tienen coefi cien-
tes más fuertemente positivos) 

Al igual que en el caso anterior, faltan aún más trabajos 
empíricos para echar luz sobre este tema, y la diversidad de 

(Taiwan, Corea, Hong Kong, Singapur, y podríamos sumar el caso más 
temprano de Japón), tienen escasísimas dotaciones de RRNN (algunos au-
tores, como Auty, 1994, han sugerido que ello forzó a adoptar políticas 
de industrialización pro-exportadoras que fi nalmente benefi ciaron al creci-
miento, en contraste con el caso latinoamericano).
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enfoques metodológicos empleados en la literatura disponible 
difi culta la comparación entre los resultados obtenidos en cada 
caso. Por cierto, una cuestión crucial en este sentido, que ha 
merecido muy poca atención en los trabajos revisados, es que 
probablemente los efectos de los RRNN sobre el crecimiento 
dependan fuertemente del período de tiempo considerado para 
el análisis (en particular, por las fuertes fl uctuaciones en los 
precios de esos bienes a lo largo del tiempo). 

Más en general, de la abundante literatura sobre el tema po-
dría emerger la conclusión general de que la dependencia de 
RRNN puede tener efectos más adversos que la abundancia de 
dichos recursos, y que el impacto negativo se acentúa en el caso 
de los recursos point-source –minerales, petróleo– (ver Frankel, 
2010; Lederman y Maloney, 2008; Van der Ploeg, 2011).7

Sin embargo, si queremos profundizar en este análisis, es 
necesario discutir más sistemáticamente los argumentos y 
evidencia presentados en la literatura en torno al tema, distin-
guiendo tres posibles canales de la maldición de los RRNN, a 
saber: a) instituciones; b) volatilidad; c) estructura/diversifi ca-
ción productiva y/o exportadora.

IV.A Instituciones
Este es el canal que ha concitado mayor interés y ha genera-

do mayor volumen de literatura empírica y teórica (a tono con 
la relevancia que la discusión sobre instituciones ha tenido en 
la reciente economía del desarrollo). 

Dentro de la literatura teórica, distintos trabajos han plan-
teado diferentes mecanismos a través de los cuales se pueden 
producir interacciones negativas entre RRNN e instituciones. 
Una primera vía es la que va desde las instituciones al uso de 

7 Es interesante que varios trabajos recientes encuentran diferentes formas 
de “maldición” de los RRNN a a nivel de estados y condados de los EEUU 
(Papyrakis y Gerlagh, 2007; Elliot II et al. (2008); y Aadland (2010))
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las rentas primarias. En esta línea, Tornell y Lane (1999) ar-
gumentan que, dependiendo de la estructura de control fi scal 
vigente en un país, las ganancias inesperadas (windfall profi ts) 
asociadas al boom de los RRNN pueden llevar a un “efecto 
voracidad”, con disputas por el uso de las rentas, incrementos 
inefi cientes del gasto público, defi cits en cuenta corriente y 
nulo crecimiento en largo plazo.

A su vez, Robinson, Torvik y Verdier (2006) sugieren que los 
políticos tienden a sobre explotar los RRNN porque tienen altas 
tasas de descuento intertemporal. El boom los habilita a gastar más 
para aumentar su probabilidad de mantenerse en el poder, salvo 
que haya instituciones fuertes que limiten ese comportamiento. 

En la dirección opuesta (desde los RRNN al efecto sobre las 
instituciones), tenemos la llamada “political Dutch disease”, 
en donde la existencia de RRNN sustenta la existencia de go-
biernos autoritarios (ver Lam y Wantchekon, 2002). 

En la misma línea causal, Engerman y Sokoloff (2000) ar-
gumentan que, dependiendo de la dotación y del reparto inicial 
de RRNN en los países colonizados, se pueden generar altos 
niveles de desigualdad (vía concentración de la propiedad) y 
llevar a la formación de elites retardatarias, o bien institucio-
nes favorables a una mayor igualdad de oportunidades (el con-
traste sería por ejemplo entre economías de plantación basadas 
en economías de escala y mano de obra esclava o semi esclava 
vs las sociedades de América del Norte basadas en pequeñas 
propiedades agrícolas).

En tanto, Ross (2001) sugiere que los RRNN (petróleo espe-
cífi camente en este caso) pueden tener efectos negativos sobre 
la democracia por dos vías: i) efecto “rentista”: el clientelismo 
y las bajas tasas impositivas reducen presiones democráticas; 
ii) efecto represión: las rentas de los RRNN generan recursos 
para reprimir protestas sociales si es necesario.

Finalmente, Vardy (2010) argumenta que países con pro-
ducción de bienes primario al estilo “enclave” pueden estar 
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atrapados en equilibrios de bajo nivel debido a los bajos retor-
nos marginales del cambio institucional. Así, el bajo nivel de 
especialización y complejidad de la economía y la existencia 
de altos costos de transacción hacen que sólo un “big push” 
institucional pueda llevar a un sendero de retornos marginales 
crecientes. 

Yendo ahora a la evidencia empírica, y nuevamente distin-
guiendo los dos senderos de causalidad antes mencionados, 
encontramos distintos trabajos que sugieren que el efecto fi nal 
de la abundancia/dependencia de RRNN sobre el crecimien-
to depende crucialmente del tipo de instituciones vigentes en 
un país. Digamos incidentalmente que hay a veces diferencias 
bastante amplias en las variables adoptadas para representar 
las instituciones, lo cual nuevamente introduce cuestiones de 
comparabilidad, pero también otras más profundas, de carác-
ter analítico, sobre la pertinencia y sentido de algunas de esas 
variables. La consideración de estas cuestiones queda fuera del 
alcance de este artículo, pero digamos que no son para nada 
menores desde el punto de vista conceptual y ameritaría una 
discusión separada y sistemática.

Con esta consideración en mente, veamos ahora algunos 
trabajos relevantes. Mehlum, Moene y Torvik (2006), por 
ejemplo, encuentran que la maldición de los RRNN se da en 
países con instituciones “grabber-friendly” (donde los empre-
sarios se dedican a actividades “rentísticas”), mientras que el 
efecto sobre el crecimiento es positivo en países con institucio-
nes “producer-friendly”.

En tanto, Bruckner (2010) halla que el ratio exportaciones 
primarias sobre PBI (ajustado por PPP) lleva a menos creci-
miento y que ese efecto es más intenso en países con altos 
niveles de corrupción y donde hay mayor cantidad de reque-
rimientos burocráticos para exportar. A su vez, la existencia 
de “checks and balances” reduce el impacto negativo de la 
corrupción en países dependientes de RRNN. 
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Cabrales y Hauk (2010), por su parte, encuentran que en 
países con buenas instituciones la abundancia de RRNN (pe-
tróleo y gas natural) tiene un efecto positivo sobre el capital 
humano, mientras lo contrario ocurre en países con malas ins-
tituciones. Según los autores, una mejor educación aumenta 
la productividad y permite incrementar los recursos fi scales, 
pero a la vez fortalece a la oposición y eleva la capacidad de 
los ciudadanos de embarcarse en una revolución exitosa. En 
consecuencia, un gobierno cuyo poder político se basa en el 
control de los RRNN preferirá no invertir en educación, ya que 
debilitaría su poder (además de que resulta más fácil cobrar 
impuestos de las rentas de los RRNN que de otras actividades 
productivas).

Revisando ahora el otro sentido de la causalidad, podemos 
mencionar los trabajos de Williams (2010), quien encuentra 
que a mayor peso de las exportaciones de recursos point sour-
ce hay menores niveles de transparencia –y esto reduce la tasa 
de crecimiento–, Collier et al. (2004) –de donde surge que la 
especialización en exportaciones de RRNN incrementa los 
riesgos de guerra civil– y Mavrotas et al. (2011) –quienes ha-
llan que los RRNN retardan el desarrollo de la democracia y 
las buenas instituciones–.

También hay trabajos que examinan la causalidad en ambos 
sentidos. Así, Collier y Hoeffl er (2009) encuentran que los paí-
ses en desarrollo con altas rentas provenientes de RRNN mine-
ro-petrolíferos crecen menos con regímenes democráticos que 
con regímenes autocráticos (lo inverso ocurre en países pobres 
en RRNN). Ese efecto negativo de la democracia puede ser 
contrabalanceado si existen fuertes “checks and balances”. 
Pero a su vez, las rentas de los RRNN generan un efecto nega-
tivo sobre la efectividad de esos “checks and balances”. 

Por su parte, Brunnschweiler y Bulte (2008 y 2009) encuen-
tran que la abundancia de RRNN y la calidad de las institucio-
nes determinan el nivel de dependencia de RRNN de un país, 
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a la vez que la abundancia de RRNN tiene un efecto positivo 
sobre la calidad institucional. Simétricamente, las guerras ci-
viles crean dependencia de las exportaciones de RRNN pero 
la abundancia de RRNN reduce la probabilidad de guerras 
civiles.

IV.B Volatilidad
Varios trabajos han mostrado que la volatilidad del PBI 

afecta de forma negativa al crecimiento (Ramey y Ramey, 
1995; Hnatkovska y Loayza, 2004), en tanto otros han encon-
trado que los países en desarrollo son más volátiles y que la 
volatilidad afecta más su tasa de crecimiento (Loayza et al., 
2007). Si bien la volatilidad del PBI en estos países es en gran 
medida resultado de factores domésticos, los shocks externos 
(principalmente cambios en precios de los productos prima-
rios) pueden tener efectos sustanciales (Raddatz, 2007). 

Un dato crucial en este sentido es que los precios de los pro-
ductos primarios son más volátiles que los de los bienes manu-
factureros, una tendencia que se ha sostenido a lo largo de los 
últimos cuatro siglos (ver Jacks, O’Rourke y Williamson, 2009) 
–y la volatilidad, dentro de los productos primarios, es mayor en 
minerales y petróleo (Baxter y Kouparitsas, 2006)–.8 

En efecto, Jansen (2004) encuentra que la volatilidad de los 
términos de intercambio es mayor en países exportadores de 
petróleo y otros productos primarios y aumenta con los niveles 
de concentración de las exportaciones. A su vez, la volatilidad 
en los términos de intercambio lleva a una mayor volatilidad 
en los niveles de ingreso (ver Malik y Temple, 2006, quienes 

8 Un trabajo reciente (Arezki et al., 2011) contradice este argumento, tra-
bajando con datos de productos industriales y primarios a nivel individual 
(mientras que la literatura previa usaba índices por categorías de produc-
tos). Sin embargo, cabe aclarar que usan datos de 2002 a 2011, una serie 
mucho más corta que la de los trabajos mencionados en el texto.



– 196 –

ANDRÉS LÓPEZ

también hallan que la concentración de las exportaciones con-
duce a una mayor volatilidad del producto). En tanto, Blattman 
et al. (2003) encuentran que la volatilidad en los términos de 
intercambio tiene un fuerte impacto negativo sobre el creci-
miento, y que ese efecto es más importante en los países expor-
tadores de productos primarios. Finalmente, Koren y Tenreyro 
(2007) llegan a la conclusión de que la mitad de la volatilidad 
del ingreso en los países pobres proviene del hecho de que se 
especializan en sectores más volátiles. 

Por su lado, Van der Ploeg y Poelhekke (2009), atendien-
do directamente a la discusión sobre maldición de los RRNN, 
hallan que el crecimiento del PBI declina con la volatilidad no 
anticipada del producto (al igual que con la volatilidad de los 
términos de intercambio), siendo éste el canal de la maldición 
ya que los países dependientes de RRNN son más volátiles 
(en otro trabajo, Van der Ploeg y Poelheke (2010) critican los 
hallazgos antes mencionados de Brunnschweiler y Bulte por 
omitir este factor causal en su análisis). 

En suma, en tanto que muchos países en desarrollo tienen 
estructuras exportadoras especializadas en productos prima-
rios, podemos pensar que sus economías tenderían a ser más 
volátiles y, por tanto, en el largo plazo, esto tendría un impacto 
negativo sobre su ritmo de crecimiento.

IV.C Concentración/estructura
Si bien no siempre los trabajos que vamos a comentar en 

este apartado apuntan directamente al problema de la maldi-
ción de los RRNN, es evidente su vinculación con el tema que 
nos ocupa, en tanto que, fi nalmente, lo que se discute en la 
mayor parte de la literatura respectiva es acerca de aquellos 
países que dependen fuertemente de dichos recursos en mate-
ria productiva y exportadora. 

En este sentido, algunos trabajos recientes han encontrado 
una relación negativa entre concentración de exportaciones y 
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crecimiento (Lederman y Maloney, 2008; Dutt, Mihov y van 
Zandt, 2008; Aditya y Roy, 2011 –aunque este último trabajo 
encuentra un “umbral” a partir del cual la mayor especializa-
ción pasa a ser más favorable para el crecimiento–). Yendo más 
directamente al tema de la maldición, Lederman y Xu (2009) 
hallan que hay una relación positiva entre exportaciones netas 
de recursos naturales per cápita y los niveles de concentración 
de las exportaciones, a la vez que la concentración lleva a una 
mayor volatilidad en los términos de intercambio y esta última 
a una mayor volatilidad del crecimiento (todos estos efectos se 
atenúan en países con “buenas instituciones”). En Lederman 
y Xu (2010) se sugiere que las economías pobres, pequeñas y 
más abundantes y/o dependientes de minerales tienen mayores 
niveles de concentración exportadora. 

En tanto, según Haddad et al. (2010) la diversifi cación ex-
portadora hace que la apertura comercial reduzca la volatilidad 
del producto (por la menor dependencia ante shocks idiosin-
cráticos de precios de productos específi cos).

A su vez, Agosin et al. (2012) encuentran que las mejoras 
en los términos de intercambio generan una mayor concentra-
ción en las exportaciones, especialmente en países con baja 
acumulación de capital humano. Finalmente, trabajando con 
datos subnacionales, Grennes et al. (2010) hallan que la di-
versifi cación de la estructura productiva reduce la volatilidad 
de los ingresos en los estados de los EE.UU. En conclusión, 
pareciera haber cierta evidencia que sugiere que la concentra-
ción exportadora y productiva tiene efectos negativos sobre el 
crecimiento. 

Hay otro conjunto de trabajos que apunta a mirar no sólo 
la cuestión concentración/diversifi cación, sino también la es-
tructura o composición de las canastas productivas y/o expor-
tadoras de cada país. En esta línea, el estudio de Hausmann, 
Hwang y Rodrik (2007) encuentra que la concordancia de la 
canasta exportadora de un país con las canastas exportadas por 
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países desarrollados (obviamente más basadas en productos 
industrializados) es un buen predictor de su tasa de crecimien-
to (índices PRODY-EXPY). 

Mattoo y Subramanian (2009) construyen un nuevo índi-
ce agregando a la medida de Haussmann et al. el ingreso per 
cápita medio de los países de destino de las exportaciones y 
encuentran una relación positiva con las tasas de crecimiento 
(controlando por stock de capital y educación y por variables 
institucionales) en una regresión cross section, hallazgo que 
se mantiene cuando estiman regresiones de panel, pero en este 
caso sin emplear las variables de stock de capital e institu-
ciones (en este sentido es interesante resaltar que Lederman y 
Maloney, 2010, encuentran que introducción de una variable 
representativa del share de la inversión en el PBI y de otra que 
representa el nivel de concentración de las exportaciones ha-
cen desaparecer la signifi catividad de la variable PRODY en el 
antes mencionado trabajo de Hausmann et al.).

A su vez, algunos trabajos recientes hallan que el mayor 
contenido tecnológico de la canasta exportadora favorece el 
crecimiento (Cimoli et al., 2011, Aditya y Roy, 2011). Por su 
parte, Rodrik (2011) afi rma que hay convergencia incondicio-
nal en niveles de productividad (laboral) en el sector indus-
trial, pero no en el agro (esto implicaría que especializar en la 
manufactura ayuda a lograr la convergencia en los niveles de 
ingreso más rápidamente9), a la vez que en otro trabajo recien-
te halla que la mayor dependencia de exportaciones de RRNN 
lleva a un cambio estructural reductor de productividad labo-
ral en la economía (Mc Millan y Rodrik, 2011). En tanto, con 
datos subnacionales, Grennes et al. (2010) afi rman que la par-
ticipación de la agricultura en el empleo total incrementa la 
volatilidad de ingresos en los estados de los EE.UU.

9 Dentro de la industria, algunas actividades (e.g. maquinaria y equipo) 
convergen más rápidamente que otras (e.g. textiles).
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Hwang (2006), por su lado, sugiere que distintos bienes tie-
nen diferentes posibilidades de diversifi cación y escalamien-
to en la cadena de valor (“quality ladders”). Por tanto, países 
especializados en dichos bienes podrían tener menores posi-
bilidades de alcanzar aumentos de productividad y ritmos de 
crecimiento elevados. Dado que los productos primarios son, 
casi por defi nición, más homogéneos que los bienes manufac-
turados, esa podría ser otra vía por la cual existiría alguna for-
ma de maldición de los RRNN.

Sin embargo, la literatura reciente no es unánime sobre la 
superioridad de la industria. Martin y Mitra (2001) muestran 
que en países de bajos ingresos el crecimiento de la producti-
vidad total de factores en el agro es mayor que en la industria. 
En tanto, Kaplan et al. (2011) documentan diversos ejemplos 
de encadenamientos en sectores productores de productos pri-
marios. Un trabajo interesante en esta línea es el de Murshed 
y Serino (2011), quienes muestran, usando datos de panel, que 
la dependencia de RRNN lleva a menor crecimiento pero sólo 
cuando los países no avanzan hacia las etapas de procesamien-
to de dichos recursos. 

Para fi nalizar con el repaso de la literatura conceptual, vale 
la pena mencionar una serie de trabajos que apuntan a analizar 
las relaciones entre la “complejidad” de la estructura expor-
tadora de un país y su potencial de crecimiento. Si bien estos 
trabajos no se dirigen a analizar la cuestión de los RRNN per 
se, generan, como veremos, algunas implicancias más o menos 
directas sobre el tema. El punto de partida es la noción de “es-
pacio de productos” (ver Hidalgo et al., 2007), el cual es una 
especie de red que conecta bienes que tienden a ser producidos 
y exportados por los mismos países y predice los productos que 
con mayor probabilidad los países exportarán en el futuro en 
función de su mayor o menor cercanía con la actual estructura 
exportadora. Hausmann y Klinger (2008) usan el concepto de 
densidad; si un producto está cerca de la canasta exportadora 
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actual de un país, la densidad será alta, lo cual implica que las 
capacidades necesarias para producir ese bien ya están mayor-
mente disponibles en otros sectores. 

En suma, la posibilidad de un país de exportar un nuevo 
producto depende de su capacidad previa para exportar pro-
ductos similares (o que requieren de capacidades similares). 
Esto es debido a la existencia de activos específi cos (conoci-
miento, capital humano, insumos intermedios, infraestructura, 
etc.) que muchas veces son de baja transabilidad. El asunto 
es entonces, identifi car cuáles son los productos “core”, los 
cuáles tienen muchas “conexiones” (y por ende ayudarían a 
generar capacidades y conocimientos útiles para exportar otros 
bienes) vis a vis los que tienen pocas “conexiones”. Del estu-
dio de Hidalgo et al. surge que el primer grupo de productos 
incluye bienes tales como maquinaria, químicos, electrónica, 
etc., mientras que el segundo incluye actividades como petró-
leo y otros bienes primarios. Los países especializados en pro-
ductos “periféricos” tienen menos posibilidades de cambiar su 
canasta exportadora hacia bienes más complejos.

Avanzando en esta línea, Hausmann et al. (2011) han ela-
borado un índice de complejidad económica, el cuál depende 
de la complejidad y diversidad de los productos exportados. Si 
los bienes que exporta un país son vendidos por pocos países 
se asume que son más complejos (porque demandan una gran 
cantidad de conocimiento específi co). Pero podría ocurrir que 
esa baja ubicuidad responda no a la existencia de capacida-
des diferenciales sino a la disponibilidad de recursos naturales 
escasos. Entonces los autores complementan el índice de ubi-
cuidad con el de diversidad (si los países que producen bienes 
poco ubicuos exportan muchos productos, es más probable 
que esa situación refl eje la existencia de capacidades y no de 
materias primas “raras”). Así, corrigen mediante un proceso de 
iteración los índices de diversidad y ubicuidad, a fi n de conse-
guir una medida de complejidad económica a nivel nacional. 
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A su vez, si un país tiene un índice de complejidad superior al 
que le correspondería según su PBI per cápita, su capacidad de 
crecimiento será mayor. Sin embargo, cabe aclarar que en las 
regresiones que presentan el aumento en las exportaciones de 
RRNN también contribuye positivamente al crecimiento (los 
autores controlan separadamente por factores como concentra-
ción de exportaciones, recursos humanos e instituciones y en 
todos los casos se mantiene la signifi catividad de los resulta-
dos, pero no incluyen variables de control vinculadas a stock 
de capital o tasas de inversión). 

En contraposición, autores como Lederman y Maloney 
(2010) sugieren que lo importante no es qué se produce, sino 
cómo se produce; el ejemplo obvio en este sentido es la industria 
electrónica y los esquemas de maquila vigentes en países como 
México, en los que no se generan sino muy escasamente el tipo 
de derrames y encadenamientos que se esperan de las produc-
ciones high tech (y el contraste natural con este ejemplo son los 
países de Asia Oriental, donde el crecimiento de ese sector se 
dio sobre la base de capacidades tecnológicas domésticas y ge-
neró amplios encadenamientos locales). Inversamente, siguien-
do a Kuwayama (2009) puede haber productos high-tech (que 
incorporan I+D y conocimiento) en industrias low-tech.

Volviendo al trabajo de Lederman y Maloney, y precisando 
un poco el argumento, no se cuestiona el hecho de que puedan 
existir bienes “superiores” a otros desde el punto de vista de 
su capacidad de generar externalidades o rentas (innovativas o 
vinculadas a retornos crecientes a escala). El problema es que, 
debido a la difi cultad para medir esos benefi cios, la identifi ca-
ción de los mismos es muy compleja. Más aún, la escasa evi-
dencia disponible no sugiere, tal como vimos antes, que el sec-
tor primario sea necesariamente “inferior” desde ese punto de 
vista (ver también Sinnott et al., 2010). Por otro lado, apuestas 
por el desarrollo de ciertos sectores que en el pasado dieron 
resultados positivos no necesariamente generarán los mismos 
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benefi cios en nuevos contextos. Finalmente, los autores sugie-
ren que las rentas extraordinarias pueden estar más protegidas 
en sectores de recursos naturales (donde hay barreras naturales 
a la entrada) que en las actividades situadas en la parte “densa” 
del espacio de productos (ya que allí sería más fácil “saltar” de 
una a otra rama) –justamente esto probablemente hayan lleva-
do a Hausmann et al. a desarrollar su índice de complejidad, 
en donde uno de los ponderadores se basa en cuantos países 
exportan un determinado bien–. 

V. Algunas conclusiones

Los argumentos, debates y evidencia presentados en este 
artículo no permiten, como es usual en nuestra disciplina, arri-
bar a conclusiones generales respecto del tema que nos ocupa, 
a saber, la relación entre RRNN, crecimiento y desarrollo. Si 
buscáramos alguna lección emergente de nuestro trabajo es 
que la respuesta a la pregunta que los economistas se hacen 
desde hace mucho tiempo, “¿tener muchos RRNN es bueno o 
malo para el crecimiento de una nación?”, es “depende”. 

Una posible lectura esquemática de lo discutido más arriba 
sería la siguiente:

a) Un boom de RRNN, si bien eleva el nivel de riqueza 
del país benefi ciado, puede tener consecuencias nega-
tivas a largo plazo por la vía de la apreciación cambia-
ria y por sus efectos potencialmente negativos sobre el 
ahorro privado y público.

b) La dependencia de una economía respecto de su dotación 
de RRNN (en términos fi scales o exportadores) puede te-
ner efectos negativos sobre el crecimiento y los niveles 
de ingreso (esto se acentúa para recursos point source), 
mientras que no necesariamente ocurre lo mismo cuando 
lo que se mira es la abundancia de dichos recursos. 
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c) Las vías a través de las cuáles puede operar la maldi-
ción de los RRNN son fundamentalmente 3: el marco 
institucional, la concentración excesiva de la estruc-
tura productiva y exportadora y la volatilidad macro 
(asociada a la volatilidad de precios y de términos de 
intercambio).

d) El contexto institucional de un país puede tener efec-
tos signifi cativos sobre el modo en que se asignan las 
rentas de los RRNN; países con malas instituciones, 
entonces, podrían usar esas rentas para elevar el gasto 
público corriente, en lugar de, por ejemplo, invertir en 
capital humano, innovación, etc.

e) A la vez, la disponibilidad de RRNN abundantes puede 
llevar a contextos institucionales adversos al desarrollo, 
a través de mecanismos tales como una excesiva con-
centración de la propiedad y una mala distribución del 
ingreso, corrupción, clientelismo, guerras civiles, etc.

f) Hay evidencia bastante fi rme respecto de que los pre-
cios de los productos primarios han sido históricamente 
más volátiles que los de los bienes industriales. A su 
vez, esta volatilidad puede llevar a un mayor grado de 
volatilidad macro en los países que exportan ese tipo de 
bienes, lo cual, fi nalmente, conduce a menores tasas de 
crecimiento en el largo plazo.

g) También hay evidencia que sugiere que a mayor con-
centración exportadora, menor crecimiento a largo pla-
zo, a la vez que los países benefi ciados por shocks posi-
tivos en sus términos de intercambio o dependientes de 
sus exportaciones de RRNN pueden tener estructuras 
exportadoras menos diversifi cadas. 

h) No hay evidencia concluyente que sugiera que la indus-
tria sea superior a la actividad primaria, en cuanto a la 
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presencia o no de ciertos factores que suponemos que 
contribuyen positivamente al crecimiento en el largo 
plazo (externalidades, rendimientos a escala, diferen-
ciación de producto, etc.) –y en todo caso resulta difí-
cil identifi car ex ante cuáles sectores poseen o no esas 
características–.10 

i) Sin embargo, hay coincidencia en que la explotación de 
RRNN puede ser positiva para el crecimiento sí y sólo 
sí se avanza en la incorporación y generación de tecno-
logía, la diferenciación de productos, el procesamiento 
local, la difusión de encadenamientos y derrames, etc. 
Todas estas características estuvieron detrás de las ex-
periencias exitosas de crecimiento de países abundan-
tes en RRNN.

Por cierto, esperamos que en los próximos años se sigan 
produciendo más trabajos teóricos y empíricos sobre estas 
cuestiones, que claramente se han vuelto a poner de moda al 
calor del boom de precios de los productos primarios en los 
años recientes, y que son cruciales para la mayor parte de los 
países de América Latina, en los que la sustentabilidad del ac-
tual proceso de crecimiento (fuertemente impulsado por dicho 
boom) está lejos de hallarse garantizada. 

10 Más en general, y esto es agregado nuestro, las transformaciones ocu-
rridas en el mundo de la producción y el comercio en las últimas décadas 
sugieren que tal vez debamos revisar las taxonomías que venimos usando 
para estudiar a los sectores productivos.
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I. Introducción

La preocupación por la posibilidad de “sostener” el cre-
cimiento económico sin enfrentar límites o restricciones in-
superables dadas por la naturaleza se remonta a los mismos 
orígenes de la ciencia económica. Pese a ello, podría decirse 
que esta temática se mantuvo lejos del centro de atención de la 
profesión hasta la década de los años 1970. 

La aparición de las preocupaciones ambientales y las rela-
cionadas con el agotamiento de los recursos naturales no reno-
vables entre fi nes los años 1960 y principios de los años 1970, 
junto con las primeras crisis del petróleo, dieron lugar al sur-
gimiento de un área completamente nueva del análisis econó-
mico. Aunque no forma un cuerpo de análisis homogéneo, esta 
línea de investigación se ocupa, precisamente, de abordar las 
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relaciones ambiente-recursos naturales-economía ya sea como 
parte de las áreas de Economía Ambiental o de la Economía y 
Administración de los Recursos Naturales, o bien como una 
extensión de los análisis del Crecimiento Económico. Por esos 
años surgen los primeros modelos que incorporan la problemá-
tica del uso y eventual agotamiento de los recursos naturales 
en el análisis del crecimiento económico, y poco después se 
agregó la consideración del daño ambiental asociado a la pro-
ducción y el consumo en dichos análisis. 

En los últimos 25 años, la mayoría de los informes de orga-
nismos internacionales sobre el desarrollo y las evaluaciones 
asociadas a nivel gubernamental llevan implícito el enfoque de 
“desarrollo sostenible” generalizado desde la publicación del 
Informe de la Comisión Brundtland (WCED, 1987). El citado 
informe defi ne al desarrollo sostenible como “aquel que per-
mite satisfacer las necesidades del presente sin comprometer 
las posibilidades de las próximas generaciones de satisfacer 
las propias”. Esta concepción vuelve necesario considerar tan-
to las implicancias no económicas (ej. sociales y ambientales) 
y también los efectos inter-temporales de la trayectoria de de-
sarrollo. Es importante resaltar que el “paradigma dominan-
te” del Desarrollo Sostenible supone una visión relativamente 
“optimista” respecto de la posibilidad de reconciliar el creci-
miento y el desarrollo económico con la protección ambiental 
y con el progreso social. 

El interés en lograr que lo propuesto por la visión del de-
sarrollo sostenible se cumpla en la práctica excede a las pre-
ocupaciones puramente ambientales. Diversos analistas en los 
últimos 10-15 años han propuesto adoptar una visión del am-
biente y los recursos naturales como “capital natural”1 clave 

1 Dasgupta (2010:4985) destaca las numerosas formas, usos y valores del 
capital natural. Nos recuerda que algunas formas de capital natural intervie-
nen directamente en el bienestar vía consumo (pesquerías), indirectamente 
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para el desarrollo (para una revisión reciente, se recomienda 
consultar UNEP/UNU-IHDP, 2012). El economista Partha 
Dasgupta ha destacado en varias publicaciones que el capital 
natural permite mantener el desarrollo y la supervivencia de 
muchos países en desarrollo (Dasgupta, 2007; 2010), si bien 
éstos no tienen noción de su valor central por no incluir a las 
variables y servicios ambientales ni a los recursos naturales 
en sus análisis económicos. Así, pueden terminar por agotar 
dicho capital (su fuente de riqueza), minando sus posibilidades 
futuras de desarrollo. Es por ello que (empleando una analogía 
fi nanciera) podríamos resumir el planteo de Dasgupta (2007) 
en la siguiente pregunta: ¿podemos discernir –con las medi-
das empleadas habitualmente– si un incremento en el ingreso 
nacional de un país en desarrollo se sustenta con el uso de 
la “renta” del capital natural, o si en cambio, proviene de la 
dilapidación de dicho capital? El autor sugiere una respuesta 
negativa, la cual resulta muy preocupante desde una perspec-
tiva social, ambiental y económica. Implica que los países en 
desarrollo pueden estar minando sus posibilidades futuras de 
crecimiento (es decir, podrían estar transitando senderos de 
crecimiento o desarrollo no sostenibles) sin ser, siquiera, cons-
cientes de ello.

Indudablemente, las decisiones acerca del uso y la preser-
vación del capital natural conllevan importantes implicancias 

vía producción (madera de bosques naturales) o en ambos (agua limpia). 
El valor de los diferentes tipos de capital natural a menudo se deriva de su 
utilidad (como fuente de alimento, de materias primas, provisión de servi-
cios de soporte como el aire puro), de su valor estético, cultural o intrínseco 
(especies o ecosistemas únicos) o ambas cuestiones al mismo tiempo (bio-
diversidad). Además, la importancia de diversas formas de capital natural 
surge ya sea de lo que podemos extraer de ellos (materias primas para la 
producción, alimentos), del hecho que su stock provee una serie de servi-
cios clave (reciclaje de nutrientes del suelo, ciclo del agua, etc.) o bien de 
ambos al mismo tiempo (humedales).
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económicas para el logro de políticas “sostenibles” de desarro-
llo. Es indudable que estas cuestiones tienen gran interés en el 
análisis de las posibilidades y perspectivas de desarrollo en un 
país como la Argentina, donde las actividades primarias (re-
lacionadas con la explotación y aprovechamiento productivo 
de sus recursos naturales: suelo, recursos mineros, pesqueros, 
petroleros y forestales) tienen gran contribución en el PBI real 
y potencial, y sobre todo en las exportaciones.

En función de lo anterior, surgen por lo menos tres preguntas: 
(1) ¿Qué importancia tiene el capital natural para el desa-

rrollo económico?
(2) ¿Cómo defi nir una política de aprovechamiento del ca-

pital natural que permita un desarrollo sostenible? 
(3) ¿Cómo podemos evaluar si el sendero de desarrollo es 

sostenible o no? ¿Qué nos dice la evidencia empírica?

A partir de estas refl exiones, el presente capítulo propone 
revisar el estado actual de nuestro conocimiento tanto teóri-
co como empírico en torno al debate sobre la importancia de 
los recursos naturales y el ambiente (los cuales se consideran 
globalmente desde una perspectiva de “capital natural”) para 
el logro de un desarrollo sostenible. Más allá de las posibles 
controversias en torno a las defi niciones habitualmente em-
pleadas, dicho logro signifi ca, conceptualmente, el transitar 
un sendero de desarrollo humano que pueda mantenerse en el 
tiempo (Neumayer, 2010). No se pretende ofrecer una revisión 
exhaustiva de la literatura que trata los vínculos entre el creci-
miento económico o el desarrollo, los recursos naturales y la 
preservación ambiental (a tal efecto se recomienda consultar 
los volúmenes especialmente dedicados a ello por Aghion y 
Howitt, 2009: 16; Brock y Taylor, 2005; Smulders, 2000). En 
cambio, se busca resaltar una serie de hitos y contribuciones 



– 217 –

Desarrollo sostenible y crecimiento

clave que marcan el estado de nuestro conocimiento actual y 
las necesidades de trabajo futuro sobre esta materia. 

La revisión de la literatura se divide en dos partes. Prime-
ramente, en la sección 2 a continuación, se presentan una serie 
de modelos relevantes de análisis económico en torno a esta 
temática. Esto incluye una síntesis de los distintos modelos de 
crecimiento económico que han incorporado al capital natural 
en el análisis y otros trabajos que han considerado los vín-
culos entre crecimiento, ambiente y recursos naturales desde 
otros enfoques. Posteriormente, en la sección 3, se presentan 
diversos elementos de interés para el análisis empírico. En 
esta segunda parte del análisis, se revisan algunos indicadores 
que –desde diferentes visiones– se han propuesto para evaluar 
la sostenibilidad del sendero de desarrollo y algunos trabajos 
empíricos disponibles para la Argentina y otros países de la 
región. A modo de conclusión, la sección 4 ofrece un resumen 
de aportes de la literatura y de la visión actual en relación con 
las tres preguntas antes planteadas y los desafíos pendientes.

II. Crecimiento, Recursos Naturales y Degradación Ambiental

Puede decirse que tanto el interés de la ciencia económica 
por los recursos naturales y el ambiente, como el foco de su 
análisis en relación con ellos, han sido variados y cambiantes a 
lo largo del tiempo. En la mirada de los autores clásicos como 
Thomas Malthus se destacaban los problemas que generarían el 
lento crecimiento de la producción agrícola y la fi nitud de los 
recursos, combinados con la más rápida aparición de “más bo-
cas” para alimentar (Malthus, 1798). Por su parte, David Ricar-
do (1817) introdujo el análisis de los rendimientos decrecientes 
de los factores en virtud de la calidad variable (y cantidad fi ja, 
en superfi cie, al menos) del recurso tierra. Por su parte, William 
Jevons (1865) fue el primero en plantear que la extrema depen-
dencia del carbón (un recurso fi nito y no renovable) por parte 
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del modelo de desarrollo vigente en dicho momento plantearía 
límites al progreso. Estas visiones clásicas presagiaban un fu-
turo sombrío: la fi nitud que caracteriza a los recursos naturales 
(tierra, carbón) limitaría eventualmente los benefi cios de apli-
car en mayor escala otros factores como capital o trabajo, y por 
lo tanto condenarían a la economía al estancamiento. Mayor 
crecimiento hoy conlleva a un más rápido agotamiento de los 
recursos en el futuro cercano, sin mayores alternativas. 

Posteriormente, con el remplazo del carbón por petróleo, 
la cuestión del agotamiento y los límites de las dotaciones de 
los recursos naturales se volvieron menos urgentes, sin que 
fueran dejados totalmente de lado. Hacia fi nes del siglo XIX y 
principios del siglo XX la economía del aprovechamiento y la 
gestión de los recursos naturales avanzan gracias a los escritos 
de Sorley (1889), Gray (1913) y Hotelling (1931) siendo este 
último, ciertamente, el aporte más conocido.2 Al momento del 
surgimiento los modelos de crecimiento neoclásicos en la dé-
cada de los años 1950, con el optimismo de la posguerra como 
telón de fondo, el interés en la posibilidad de agotamiento de 
los recursos naturales era escaso3 (Erreygers, 2009).

2 En un ambiente competitivo, el autor planteó que el precio de los recursos, 
en cualquier momento del tiempo, seguiría un sendero dado por pt = p0 ert  
(regla de Hotelling), es decir, la tasa de incremento en el precio del recurso 
por unidad de tiempo sería igual a la tasa de interés. El autor también plantea 
un nivel de explotación óptima, dado por el que maximiza el valor social des-
contado total (planteo asimilable a la tasa de ahorro óptima introducida por 
F. Ramsey en 1928) (Erreygers, 2009). El modelo supone una oferta fi nita 
de recursos, es decir no se considera posible ampliar la dotación a través del 
surgimiento de nuevos descubrimientos o del avance tecnológico. 
3 Erreygers (2009) también destaca que Solow (1956) y Swan (1956) nota-
ron que el agregado en su modelo de crecimiento de un recurso escaso en 
la función de producción (sin progreso técnico) los llevaría a los conocidos 
resultados de estancamiento y miseria planteados por los economistas clá-
sicos, los cuales revestían escaso interés en ese momento. 
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II.A Modelos Neoclásicos con Recursos Naturales
A partir de los años 1960, resurgen las visiones pesimistas 

de la mano de las preocupaciones por la degradación ambiental 
y por el potencial confl icto entre crecimiento y disponibilidad 
fi nita de recursos naturales. Un hito en este sentido fue marca-
do por el informe de Meadows et al. (1972), elaborado para el 
Club de Roma, el cual planteó la cuestión de “los límites del 
crecimiento”.4 En la década de 1970, la crisis del petróleo no 
hizo más que reafi rmar las visiones pesimistas.

Surgen así nuevas publicaciones, no sólo desde la perspecti-
va ecológica sino también económica, que abordaron de lleno la 
cuestión de la posibilidad de sostener el crecimiento con recur-
sos naturales limitados y también la necesidad de considerar la 
degradación ambiental como parte del proceso de crecimiento 
(ej. Boulding, 1966). De todos modos, cabe destacar el optimis-
mo imperante en la mayoría de los análisis de los economistas, 
quienes no encontraban evidencia contundente de la presencia 
de límites impuestos al crecimiento por los recursos naturales no 
renovables (Barnett y Morse, 1963; Nordhaus y Tobin, 1972). 
Para este grupo de autores, la evolución de los precios refl ejaría 
la escasez relativa de cada recurso comercializado a través del 
mercado, lo cual alentaría la búsqueda de substitutos. Dichos 
autores también destacan lo socialmente costoso que resultaría 
plantear una tasa crecimiento nula como el único modo de lo-
grar la preservación ambiental y de los recursos naturales. 

Por otra parte, y desde un punto de vista metodológico, 
los economistas criticaron duramente el informe de Meadows 

4Ciertamente esta no resultó una contribución aislada. La visión pesimista 
acerca de la imposibilidad de mantener el crecimiento en el tiempo también 
se basó en otras preocupaciones de la época:  la degradación ambiental cau-
sada por las actividades económicas –el libro de R.Carson “Silent Spring” 
de 1962–, y  el rápido crecimiento poblacional –el trabajo controvertido de 
P. Ehrlich de 1968 “The Population Bomb”–.
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et al. (1972) por proyectar hacia el futuro las tendencias his-
tóricas de crecimiento y de uso de los recursos, sin considerar 
que la evolución de los precios, el progreso técnico y las posi-
bilidades de sustitución de materiales e insumos podrán alte-
rar considerablemente los patrones futuros de uso de recursos 
naturales y los impactos ambientales del crecimiento. Solow 
(1974c) caracterizó al informe de Meadows et al. (1972) como 
“mala ciencia y, por tanto, pésima guía para la toma de deci-
siones” (Erreygers, 2009). Fue, precisamente Solow quien, en 
los años 1970, lideró los esfuerzos por incorporar los recursos 
naturales en los modelos de crecimiento a fi n de analizar las 
implicancias de la fi nitud de los recursos naturales para la sos-
tenibilidad de un sendero de desarrollo.

En paralelo a estos intentos por avanzar en el análisis del 
vínculo entre crecimiento y recursos naturales no renovables, 
John Rawls (1971) introduce una crítica al utilitarismo y pro-
pone una mirada igualitaria (Solow, 1974a). Rawls analiza 
el tipo de contrato social en el que aceptarían participar los 
ciudadanos libres y racionales si la decisión se tomara en una 
posición de igualdad (detrás de un “velo de ignorancia”). Esto 
signifi ca que los participantes no tendrían conocimiento de su 
posición en la sociedad (ni de su clase, ni de su habilidad), y 
tampoco del nivel de desarrollo económico de la sociedad o de 
la generación en la que estarían viviendo. Surge así el concepto 
de igualdad inter-generacional adicionalmente al de igualdad 
intra-generacional. En relación con esta preocupación, Rawls 
(1971) introduce el concepto de ahorro justo, que debería estar 
dirigido a proteger a las generaciones venideras. 

Por otra parte, cabe reconocer que el autor no logra elaborar 
a partir de estos conceptos una regla de ahorro o acumulación 
de capital que permita alcanzar la equidad inter-temporal.5 

5 Esto lo reconoce el mismo autor: “I believe that it is not possible, at present 
anyway, to defi ne precise limits to what the rate of savings should be. How 
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Fue entonces Solow (1974a, c) quien abordó fi nalmente la 
interrelación entre la justicia inter-generacional y el aprovecha-
miento de los recursos no-renovables, extendiendo el criterio 
del maximin introducido por Rawls al problema de la justicia 
inter-temporal (Erreygers, 2009; Conrad, 2010),6 el cual impli-
caría un sendero de consumo per cápita constante. Para deter-
minar bajo qué condiciones sería esto posible, Solow (1974a) 
plantea un modelo con una función de producción del tipo

Q = F (K, R, L) = emt Kα RβL1 - α - β

donde K y L representan al capital y trabajo respectivamente, 
mientras que R refl eja el fl ujo de incorporación del recurso 
no renovable (cuya presencia es considerada esencial para el 
proceso productivo, pues si R = 0, entonces Q = 0). También 
se suponen rendimientos constantes a escala para los tres fac-
tores. Por su parte, m representa la tasa de progreso técnico 
neutro (à la Hicks).7 

Solow demuestra que es posible alcanzar y mantener un ni-
vel de consumo per cápita positivo y constante, siempre que la 
elasticidad-producto del capital resulte mayor que la elasticidad-
producto del recurso.8 A lo largo del sendero de consumo per cá-

the burden of capital accumulation and raising the standard of civilization 
is to be shared between generations seems to admit of no defi nite answer” 
John Rawls (1971, pp. 252-253).
6 Al propio decir del propio Solow, el deviene “plus Rawlsien que le Rawls” 
(Solow, 1974a: página 30).
7Que el progreso tecnológico resulte exógeno es una característica de los 
modelos de tipo neoclásico. Ello no signifi ca que la tecnología no interven-
ga en el proceso de crecimiento, solo que la aparición de nuevas tecnolo-
gías de producción o mejoras en los procesos (efi ciencia en el recurso) es 
un proceso que se da por fuera del modelo. 
8 Bajo un régimen de competencia perfecta el primer concepto iguala a la 
participación del capital en el ingreso mientras que el segundo se asimila a 
la participación del recurso en el ingreso. 
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pita constante la “tasa de variación de la productividad marginal 
del recurso debería ser siempre igual al nivel de la productividad 
marginal del capital reproducible” (Solow, 1974a, pp. 35-6) intro-
duciendo así una formulación alternativa de la regla de Hotelling.9 
Sin embargo, el mantenimiento de un nivel de consumo llevaría 
a que el stock de recursos naturales tienda asintóticamente a cero. 
Esto no resultaría problemático si la sociedad tiene la posibilidad 
de generar un nuevo stock productivo (capital) para ir remplazan-
do al stock que se va agotando (recursos naturales).10 

En este modelo, entonces, la sostenibilidad termina asociada 
a los supuestos sobre la elasticidad de substitución entre los re-
cursos naturales y los bienes de capital (tal como habían antici-
pado Nordhaus y Tobin, 1972).11 Esta visión de las posibilidades 
de sustitución –orientada sobre todo a los recursos no renova-
bles– destacaría por ejemplo, la posibilidad de remplazar ener-
gías no renovables (petróleo) por fuentes renovables (energía 
eólica) y el espacio para la inversión en tecnologías que mejoren 
la efi ciencia energética. En defi nitiva, la clave consiste en dar 
con un sendero de consumo estable (o sustentable) y en contar 
con la capacidad de sustitución necesaria.12

9En Hotelling la tasa de extracción óptima implica que la tasa de aumento 
del precio del recurso se iguala a la tasa de interés. En Solow, la tasa de de 
aumento del precio del recurso está asociada a la tasa de variación de su 
productividad marginal, mientras que la tasa de interés estaría refl ejando la 
productividad marginal del capital reproducible.  
10 Nótese que lo anterior no requiere introducir el progreso técnico, sino 
que refl eja una mayor acumulación de capital.
11 Se presume que la elasticidad de substitución entre los recursos naturales 
y los demás factores, es igual o mayor a 1, lo cual se muestra consistente 
con el hecho que las rentas de aquellos han sido una fracción no creciente 
del ingreso. 
12 En relación con la aplicabilidad de la regla maximin propuesta por Rawls 
para alcanzar la justicia intergeneracional, Solow (1974a) analiza la cues-
tión y destaca –confi rmando lo anunciado por Rawls– que es un criterio 
razonable pero sujeto a dos desventajas. Primeramente, porque requiere un 
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Stiglitz (1974) muestra –con un modelo similar al de Solow– 
que incluso es posible alcanzar un nivel de consumo constante 
en el tiempo con crecimiento poblacional siempre que la tasa 
de progreso técnico (neutral à la Hicks) supere la tasa de creci-
miento poblacional ponderada por la elasticidad-producto del 
recurso. 

El mensaje principal de los planteos anteriores también está 
presente en el aporte de Hartwick (1977). Su análisis se basa 
en un modelo en el cual: a) la población es constante, b) no 
se incluye el progreso técnico, c) el capital reproducible no 
presenta depreciación, d) la función de producción es del tipo 
Cobb-Douglas con retornos constantes a escala respecto al ca-
pital, el trabajo y el recurso (tomados en conjunto),13 y, e) se 
observa pleno empleo de la fuerza laboral. Hartwick introduce 
una regla de ahorro-inversión de la renta de los recursos (IRR 
por sus siglas en inglés) y demuestra que si la inversión es 
igual a la renta de los recursos, se maximiza el nivel estaciona-
rio del consumo.14 La regla estaba implícita en Solow (1974a), 
sin embargo el modelo de Hartwick considera los costos aso-
ciados al proceso de extracción. 

Sea dK/dt = (FR – a) R, donde FR = dF/dR 

capital inicial lo sufi cientemente elevado como para sustentar un nivel de 
vida decente a futuro pero no permite entender por qué deberíamos acumu-
lar capital inicialmente. En segundo lugar, este criterio ofrece recomenda-
ciones muy conservadoras en un contexto de progreso técnico ilimitado y 
población constante.
13 En este tipo de funciones cada insumo resulta esencial para la produc-
ción, o sea, la ausencia de uno de los recursos impide la misma.
14 Esto se garantiza si la participación del capital en el producto excede a la 
participación del recurso en el producto. Lo anterior lleva a poner en con-
sideración el papel que le toca a la tasa de ahorro en garantizar el sendero 
de consumo, aspecto que destaca Hartwick en el citado artículo. De allí la 
famosa regla Hartwick-Solow.
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indica la productividad marginal del recurso al tiempo que a 
representa al costo de extracción, así FR – a se asocia a la renta 
unitaria o regalía que genera el recurso. Así, un incremento 
(baja) en el nivel de productividad alarga (disminuye) la vida 
útil del recurso, mientras que un incremento (reducción) en 
el nivel de costos reduce (incrementa) la porción apropiable 
de la renta. La idea es que el fl ujo de ingresos que genera el 
recurso no renovable se refl eje en un incremento en el stock de 
capital (físico, humano, infraestructura) del país lo cual puede 
ser aprovechado por la presente generación pero también por 
generaciones futuras (regla de Hartwick-Solow). En defi nitiva, 
el autor introduce una regla de ahorro-inversión asociada a la 
renta que genera el recurso, idea que se desarrolla luego en el 
concepto de ahorro genuino (Hamilton y Clemens, 1999), el 
indicador de ahorro ajustado-ahorro genuino, y su medición 
regular por parte del Banco Mundial (2006; 2011). Todos estos 
desarrollos se analizan más adelante, en la sección 3.2.a). 

Dixit, Hammond y Hoel (1980) generalizaron esta regla 
para una economía con variedad de productos, diferentes ti-
pos de trabajo y recursos naturales. Los autores mostraron que 
una inversión neta (defi nida como el incremento en el capital 
físico menos la depreciación del capital natural) no negativa y 
constante en el tiempo en valor presente es una condición ne-
cesaria y sufi ciente para la adquisición de un nivel de utilidad 
(ó consumo) constante en el tiempo. 

Por su parte, Hamilton y Bolt (2007) muestran como una 
simple regla de ahorro puede garantizar la sostenibilidad de 
una economía competitiva. La misma requiere que el ahorro 
genuino (como se verá en la próxima sección, este se defi ne 
como el ahorro neto más la inversión en capital humano menos 
la depreciación del capital natural) resulte constante y positivo 
lo cual garantiza el crecimiento del consumo a futuro. 

A partir de los años 2000, el interés por analizar los pro-
blemas asociados a la fi nitud de los recursos naturales (no 
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renovables) pierde peso relativo frente al de considerar el im-
pacto de (las restricciones que puede plantear) la degradación 
ambiental sobre el crecimiento o el desarrollo. Esta es llamada 
por algunos “la nueva escasez” (Simpson et al., 2005): se refi e-
re a la limitada (y de utilización creciente) capacidad del pla-
neta de recibir y procesar los residuos y emisiones generados 
por el hombre y de continuar proveyendo servicios ecológicos 
clave. Muchos de los modelos hasta aquí considerados pueden 
fácilmente adaptarse a este tipo de cuestionamiento (Brock y 
Taylor, 2005). Aunque la importancia de la degradación am-
biental fue anteriormente considerada por distintos autores, su 
análisis exhaustivo se inició recién con los modelos de creci-
miento endógeno. 

II.B Modelos de crecimiento endógeno que incorporan la 
degradación ambiental

Los modelos de crecimiento exógeno realizaron importan-
tes aportes al debate pero, lamentablemente, dejaban mucho 
por responder. A la visión sombría del informe de Meadows et 
al. (1972), los análisis de economistas como Dasgupta, Heal, 
Solow y Stiglitz (DHSS) contraponían una mirada más opti-
mista, la cual se asociaba a la posibilidad de substituir un tipo 
de capital por otro y al surgimiento de nuevas tecnologías. Sin 
embargo, dichos modelos no analizaban el surgimiento ni la 
capacidad de avance tecnológico. Esto y la posibilidad de con-
siderar economías de escala es lo que permiten los modelos de 
crecimiento endógeno. La aparición de estos modelos en cierta 
medida coincide temporalmente con la incorporación de temas 
ambientales en el análisis económico. Pese a ello, los primeros 
modelos ambientales se enmarcaron en un contexto neoclási-
co, donde el cambio tecnológico seguía siendo exógeno y la 
transformación “verde” continuaba asociada únicamente a la 
acumulación de capital físico y a las posibilidades de sustitu-
ción de factores. 
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Uno de los trabajos pioneros en incorporar los efectos am-
bientales en un modelo intertemporal fue Chichilnisky (1996), 
donde se incluye a los activos ambientales en la función de utili-
dad del agente representativo. En Chichilnisky, Heal & Beltratti 
(1995) el consumidor maximiza la utilidad derivada del consu-
mo y la dotación del bien ambiental. La solución a este modelo 
garantiza (indefi nidamente) un nivel de utilidad máximo, en un 
contexto donde los bienes ambientales cuentan con valoración 
plena. En la práctica ello implica la igualdad entre la tasa mar-
ginal de transformación y aquella que asocia la tasa marginal de 
substitución entre consumo y bienes ambientales, introducién-
dose así el concepto de regla de oro “verde ó ambiental”.

Stokey (1998), por su parte, introduce un modelo de creci-
miento sustentable bajo un esquema del tipo AK.15 Dicho mo-
delo indexa un conjunto de técnicas según su “nivel de suciedad 
ó limpieza”, destacando que la utilización de tecnologías lim-
pias permite reducir la contaminación. La elección de la técnica 
determinará la relación entre el producto potencial y fi nal, y la 
cantidad que la economía fi nalmente dispone para consumo o 
inversión. En defi nitiva, la citada autora termina introduciendo 
una curva de Kuznets ambiental (ver sección 3.3.b).

Mucho antes de la publicación de los trabajos más cono-
cidos de crecimiento endógeno, Suzuki (1976) extendió el 
modelo DHSS, incorporando el cambio tecnológico.16 En su 

15 La innovación en este tipo de modelos sigue respondiendo a una lógica 
de acumulación de capital, sea humano o físico. En este sentido, los mo-
delos de tipo AK se basan en el aprovechamiento de las externalidades 
generadas por la acumulación de capital. 
16 Suzuki plantea la existencia de economías de escala a nivel fi rma aunque 
no introduce un modelo endógeno propiamente dicho. La creación de nue-
vo conocimiento se halla sujeto a las mismas leyes que aquellas asociadas 
a la generación de un nuevo producto industrial. En otras palabras, el gasto 
en investigación y desarrollo garantiza la aparición de productos (por ejem-
plo, aprovechamiento del viento para producir energías no contaminantes) 
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modelo, la posibilidad de mantener el ritmo de crecimiento se 
encuentra asociada a la capacidad de sustitución. A partir de la 
ecuación de consumo se puede demostrar que el producto mar-
ginal del capital social no declina cuando el producto y el ca-
pital tangible están creciendo a la tasa de estado estacionario. 
Esto surge porque el capital intelectual crece por encima del 
capital tangible (infraestructura, recursos naturales), y la dife-
rencia es sufi cientemente elevada como para obstaculizar cual-
quier reducción en el uso de los recursos no renovables. Cabe 
argumentar que esta situación si bien deseable, parece refl ejar 
un exagerado optimismo, que no siempre podría cumplirse. 

Años más tarde se editó un libro de texto sobre crecimiento 
endógeno en el cual se incluyó un modelo con consideración 
de los efectos del daño ambiental sobre el bienestar (Aghion y 
Howitt, 1998). Los autores introducen la calidad ambiental [de-
fi nida por la variable E] en la función de utilidad del consumidor 
representativo [u = (c, E)], en dos modelos, uno de tipo AK y 
otro modelo Schumpeteriano. La variable E se encuentra mo-
delada como un stock, el cual sufre el deterioro por efecto de la 
contaminación (P) que genera la actividad económica aunque el 
recurso cuenta con capacidad de regeneración. En este sentido, 
los autores defi nen un límite inferior para E, el cual puede pen-
sarse como el nivel mínimo de calidad del aire (umbral mínimo) 
para que un humano pueda respirar ó la cantidad y calidad de 
agua mínimas que deben mantenerse para garantizar la super-
vivencia de una población de peces en un reservorio. A nivel 
agregado, se está pensando en una función de producción 

Y = F (K, B, R, z)

donde B indica la cantidad del bien intermedio (conocimiento 
–intensivo–) mientras z mide la intensidad de contaminación 

o las mejoras en procesos (que, por caso, generan una mayor efi ciencia 
energética). 
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que soporta dicha economía. Aquí la aparición del cambio tec-
nológico ya no condena al recurso a su agotamiento.

Los autores vuelven a considerar el tema ambiental y sus 
efectos sobre el crecimiento en un libro más reciente (Aghion 
y Howitt, 2009: 16) introduciendo, entre otros modelos, uno 
de cambio tecnológico directo. La sociedad mantiene un de-
terminado stock ambiental (St> 0), el cual resulta parcialmen-
te renovable (ω). Debe destacarse que el nivel de producción 
surge de la interacción entre insumos, trabajo y productividad 
pudiendo la producción diferenciarse según se encuentre ba-
sada en tecnología sucia ó limpia [Y = Yct +Ydt]. Ahora bien, 
cualquiera sea la tecnología utilizada, su infl uencia se produ-
ce al momento de producir los insumos [(xci),(xdi)]. Es este el 
sector que presenta economías de escala y, por ende, el único 
donde los innovadores pueden hacerse de la renta (la cual los 
incentiva a innovar).17 El factor trabajo puede diferenciarse se-
gún esté ocupado por una empresa más ó menos innovadora 
[(Lc),(Ld)], y el salario que obtiene el trabajador viene asociado 
a la productividad del sector más productivo. Pero, si bien el 
salario iguala la productividad media del trabajo, la producti-
vidad es determinada a nivel de insumo. Lo anterior plantea 
lo clave que resulta la productividad media de la economía 
[(AC),(AL)],

18 pues: 

17 En contraposición la producción de bienes fi nales presenta rendimientos 
constantes a escala, lo cual plantea la existencia de un mercado de compe-
tencia perfecta para dicho bien y precios de equilibrio igualados al producto 
marginal. Lo anterior implica la presencia de un salario competitivo (w)
18 Debe destacarse que Ac y Ad indican la productividad promedio en la pro-
ducción del insumo “limpio” o “sucio”. La innovación no solo puede surgir 
en el sector “limpio” sino también en el “sucio”. Por otro lado, el modelo 
asume que por cada sector (limpio o sucio) existe un único innovador, el 
cual realiza anualmente un esfuerzo en innovación y desarrollo a fi n de 
conseguir nuevos productos; si resulta exitoso, gana poder monopólico.
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CASO 1: Sí el sector con mayor productividad es aquel •  
que se abastece de tecnología limpia (Ac> Ad), entonces 
el stock ambiental siempre permanecerá positivo y no 
habrá problema de deterioro ambiental. 
CASO 2: Pero, si la mayor productividad se observa en •  
la producción de tecnologías sucias (Ac< Ad), entonces 
el modelo predice el desastre ambiental. 

Lo anterior explica porque resultaría lógico introducir un impues-
to (τ) que penalice a la producción sucia [τmin = 1 – (Ac / Ad) 

1-α].

Un segundo grupo de modelos endógenos analizan el rol 
que cumplen los recursos naturales en garantizar la sustenta-
bilidad del desarrollo así como el papel que juega el progreso 
tecnológico en resolver el carácter fi nito de los recursos natu-
rales (Groth, 2006). El autor destaca lo importante que resulta 
distinguir entre modelos de desarrollo donde el uso del recurso 
no renovable resulta (directa o indirectamente) afectado por el 
cambio tecnológico de aquellos donde la tecnología juega un 
papel menos importante. Dado el carácter no renovable del re-
curso, la sostenibilidad del modelo puede pensarse como más 
factible cuando prima la primera visión. En este tipo de contex-
to, estimular el crecimiento contribuye al cuidado ambiental.

En esta primera parte de la revisión se han considerado 
diversos ejemplos de análisis que, respondiendo a la primera 
pregunta planteada en la introducción, demuestran el rol clave 
de los recursos naturales y del ambiente para el mantenimiento 
del crecimiento económico. También han aportado a la segun-
da pregunta ya que resaltan la importancia de lograr que el 
sistema de precios y que las decisiones de inversión en capital 
y en innovación (vía, por ejemplo, la reinversión de rentas) 
contribuyan a la preservación ambiental y/o a superar los lími-
tes de las dotaciones de recursos naturales para garantizar un 
desarrollo sostenible.
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En la próxima sección se consideran tanto la literatura rela-
tiva a las medidas de sostenibilidad, como la evidencia empíri-
ca sobre dichas medidas y sobre los vínculos entre crecimiento 
y sostenibilidad.

III. Análisis empírico de la sostenibilidad del desarrollo

El abordaje empírico de los vínculos entre desarrollo y sos-
tenibilidad por un lado y de la medición de los cambios en las 
dotaciones de capital natural por otro, necesita de un anda-
miaje conceptual adicional. Como bien señala Gallopin (2003) 
–quien aborda la sostenibilidad desde una perspectiva de la 
ecología sistémica– el concepto de sostenibilidad en sí mismo 
es simple de entender: se refi ere al mantenimiento de cierta va-
riable o output de un sistema en el tiempo, el análisis deviene 
mucho más controvertido al tratar de defi nir cuál es la variable 
clave que debemos “sostener”. Neumayer (2010) agrega una 
complejidad adicional: tampoco resulta trivial el modo por el 
cual se alcanza dicha sostenibilidad si el objetivo es el desarro-
llo humano sostenible.

III.A Enfoques de sostenibilidad 
Independientemente de los enfoques conceptuales o los 

modelos de crecimiento analizados, la preocupación por la 
sostenibilidad es creciente en el mundo (y particularmente en 
países los industrializados). A partir de la publicación del in-
forme “Nuestro Futuro Común” (WCED, 1987) la preserva-
ción ambiental (y no sólo el agotamiento de los recursos natu-
rales) se introduce como central para evaluar la sostenibilidad 
del desarrollo. 

A los efectos de evaluar la sostenibilidad del desarrollo o de 
un sendero de crecimiento se ha vuelto crecientemente común 
considerar a los servicios y aportes del ambiente y los recursos 
naturales con un enfoque “de capital”. Esto permite valorar 
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económicamente los servicios que brinda la naturaleza como 
“capital natural”, por oposición a otras formas de capital ha-
bitualmente consideradas como importantes para el desarrollo 
(capital humano, físico, social, etc.). Este enfoque y la visión 
de los desafíos de sostenibilidad como asociados a la “admi-
nistración de cartera de diferentes tipos de capital” han ganado 
crecientes adeptos; actualmente resulta casi generalizado para 
el análisis empírico de sostenibilidad desde una perspectiva 
económica (Ruta y Hamilton, 2007; Hamilton y Bolt, 2007; 
UNEP/UNU-IHDP, 2012).

Sin embargo, cabe notar que persisten dos visiones bien di-
ferenciadas en relación con el alcance del término sostenibili-
dad (y la importancia del capital natural): 

(i) El enfoque de sostenibilidad débil admite la posibili-
dad de sustituir diferentes formas de capital –natural, 
físico, humano, social–. Este enfoque es adoptado en 
general por los trabajos de economía ambiental y por 
los modelos económicos de crecimiento. 

(ii) El enfoque de sostenibilidad fuerte destaca que al me-
nos algunas formas de capital natural deben preservarse 
y no pueden ser sustituidas por otras formas de capital 
(en especial en lo que hace a funciones de sustento). 
Esta postura es adoptada en los trabajos desde una pers-
pectiva de economía ecológica (mayormente desarro-
llada por profesionales de las ciencias naturales que se 
orientan al análisis de las relaciones entre los sistemas 
socioeconómico y ambiental). 

Si bien es habitual la adopción de una perspectiva de soste-
nibilidad débil en los análisis económicos (de cierto modo, este 
enfoque está implícito en el concepto de desarrollo sostenible), 
es importante tener en mente que en algunos casos la visión de 
sostenibilidad fuerte puede resultar prioritaria si determinado 
recurso o servicio ecológico que presta la naturaleza resulta 
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crítico para la supervivencia (Ruta and Hamilton, 2007).19 Así, 
es importante reconocer que determinados activos ambientales 
son insustituibles o bien su explotación no debe superar cier-
to umbral (preservar un determinado nivel de capital natural 
resulta esencial). La sostenibilidad débil, en contraposición, 
asume que no existen grandes restricciones a la sustituibilidad 
entre distintos tipos de capitales (y se aplica a los recursos y 
servicios ecológicos para los cuales cabe suponer cierta abun-
dancia relativa). 

Desde una visión económica, Solow (1992) asocia la no-
ción de desarrollo sostenible con el concepto de inversión, 
adoptando un enfoque “de capital”, aunque también destaca 
la importancia de cuantifi car la pérdida de valor asociada con 
la reducción de stocks de los recursos. Lo importante para la 
justicia intergeneracional es que las futuras generaciones reci-
ban un stock de riqueza total (incluyendo las diferentes formas 
de capital) no menor que el heredado por la generación actual 
[Wt+1≥ Wt para t > 0]. De ahí en más, y desde lo metodológico 
el problema es uno de medición. 

A partir de lo anterior, un equipo de trabajo (liderado por 
Kirk Hamilton) desarrolló para una publicación del Banco 
Mundial (2006) un indicador de “ahorro genuino” a efectos 
de corregir los valores del ahorro neto en función de la de-
gradación ambiental, la explotación de los recursos naturales, 
etc. y así dar cuenta en el cambio total de la riqueza. Este gru-
po planteó que algún tipo de recurso debía considerarse como 
esencial, y por lo tanto, su mantenimiento era imprescindible 
para garantizar un sendero de desarrollo sustentable.

19 Por ejemplo, los autores destacan lo irremplazable de la capa de ozono, 
lo que explica el porqué el mantener (o mejorar) su estado actual resulta un 
compromiso ecológico ineludible. 
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III.B Indicadores de sostenibilidad
Los modelos anteriormente analizados otorgan un guía teó-

rica para identifi car una serie de criterios de interés para eva-
luar en qué medida la sociedad sigue un sendero de crecimiento 
sostenible. Pero la multiplicidad de criterios relevantes puede 
bien imponer la necesidad de acotar. Una vez defi nido un crite-
rio, resta considerar la metodología y la información disponible 
para la evaluación. En otras palabras, defi nido un enfoque de 
sostenibilidad débil, su evaluación requiere la defi nición de un 
(o un conjunto de) indicador(es) y también del desarrollo de una 
metodología para evaluar la confi abilidad de los datos.

A efectos prácticos, en lo que sigue se diferencian las dis-
tintas medidas o indicadores de sostenibilidad según hayan 
sido desarrolladas con un enfoque económico o ecológico y 
también según se asocien a un enfoque de sostenibilidad fuerte 
o débil.20 Desde una perspectiva teórica, las que provienen del 
análisis económico podrían pensarse como asociadas al enfo-
que “débil” de sostenibilidad mientras que las que surgen de 
un enfoque ecológico estarían más bien asociadas ala visión de 
“sostenibilidad fuerte”. 

20Aunque generalmente se consideran varias medidas desde un enfoque 
ecológico, aquí solo se analizará aquella conocida como huella ecológica 
así como el análisis de desacople, dejándose de lado aquella asociada con 
el fl ujo de materiales. Cabe aclarar que solo la huella ecológica tiene un 
enfoque claramente afín a la visión de sostenibilidad fuerte, mientras que 
el análisis de desacople y el de fl ujo de materiales son más bien indicado-
res absolutos o relativos de presión ambiental (que no buscan medir una 
variación en el capital natural) y por ello no refl ejan a priori un enfoque 
de sostenibilidad determinado. Tampoco se analizará aquí el sistema de 
cuentas nacionales ambientales, un enfoque económico de cierto interés 
porque ofrece una perspectiva más amplia para abordar la cuestión de la 
sostenibilidad (débil, en este caso) ya que el mismo muestra escasos avan-
ces. Las medidas mas difundidas por el momento que se basan en datos 
de contabilidad nacional son las aquí presentadas de ahorro genuino y de 
ingreso neto ajustado.
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III.B.1 Ahorro Genuino e Ingreso Nacional Neto Ajustado
Un indicador típicamente económico de sostenibilidad (dé-

bil) es el de ahorro genuino, que apunta a obtener una medi-
da incremental de riqueza asociada al crecimiento de un país. 
Esto se refl eja parcialmente en las cuentas nacionales: el cam-
bio en la riqueza nacional esta dado por el fl ujo de ahorro.21 
Ciertamente, al calcular cada año el monto de riqueza de una 
economía se deberían deducir los montos asociados a la depre-
ciación del capital. Las defi niciones de ahorro incorporadas en 
las cuentas nacionales sólo tienen en cuenta la noción del ca-
pital fi jo o infraestructura, dejando de lado la depreciación y la 
degradación del capital natural. A fi n de resolver este proble-
ma de medición, Pearce y Atkinson (1993) y Hamilton (1994) 
plantearon el concepto de Ahorro Neto Ajustado (ANA) ó 
Ahorro Genuino (AG), concepto posteriormente adoptado por 
el Banco Mundial (2006).22

El indicador parte del ahorro neto nacional, el cual se ajus-
ta por los valores de extracción de los recursos, los costos de 
degradación ambiental (aunque solo se toman aquellos aso-
ciados a las emisiones de dióxido de carbono) y la formación 
de capital humano –cuyo valor se asocia al total de gastos en 
educación–. 

21 Ruta y Hamilton (2007) siguiendo a  Fischer (1906) destacan la equi-
valencia entre la riqueza actual con el valor presente del consumo futuro, 
donde la riqueza incluye al conjunto de activos necesarios para la produc-
ción. Posteriormente, Hamilton y Hartwick (2005) demuestran que el valor 
corriente de riqueza (incluyendo todo tipo de activo, natural y humano) 
iguala al valor presente del consumo futuro.
22 Esta es la denominación que se le otorga al concepto en el Banco Mun-
dial, aunque autores como Kenneth Arrow y otros (2004) que prefi eren 
denominarlo Inversión Genuina (IG). Desde 1999 el Banco Muncial viene 
estimando valores de ANA ó AG para 140 países, los cuales se incluyen en 
el set de World Development Indicators.
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Tabla 1
Ahorro Neto Ajustado, principales conceptos

Concepto Siglas
Riqueza Total RT Capital Total
Capital Total CT Capital Natural + [Capital produci-

do, incluyendo Tierras Urbanas] + 
Activos Externos Netos + Capital 
Intangible

Capital Natural CN Activos del Subsuelo + Bosques Co-
merciales + Bosques Nativos + Áreas 
Protegidas + Tierras de pastura

Ahorro Neto AN Ahorro Bruto – Depreciación del 
Capital Fijo

Ahorro Neto Ajustado ANA ANA + Gastos en Educación – 
[Depreciación del Capital Natural + 
Daños al medio Ambiente] (1) y (2)

Fuente: Banco Mundial (2011)
Notas: 1) Depreciación al capital natural = Agotamiento de minas y 
yacimientos + depreciación energética + deforestación. 2) Daños al medio 
ambiente: emisiones de dióxido de carbono23 + daños causados (costos 
sobre la salud) por emisiones de partículas (contaminación atmosférica).

La riqueza de la economía surge de la suma del valor de los 
bienes de capital producidos (Kt),

24 el capital intangible (Ht) y el 
capital natural (Nt). Se entiende que una expansión en el stock de 
riqueza (total) permite ampliar las posibilidades de consumo en 
el futuro, y su contracción las reduce. Tal contracción puede estar 
ocurriendo pese a una mayor acumulación de Kt y/o incrementos 
en Ht, si dichos aumentos no alcanzan para compensar el ritmo 

23 En los cálculos del Banco Mundial, el costo de daño ambiental ocasio-
nado por las emisiones de dióxido de carbono se encuentra valuado en 
US$ 20 por tonelada métrica de carbono.
24 En un trabajo reciente, el Banco Mundial (2011), defi ne este concepto 
como el capital producido (físico)  más las tierras urbanas. 
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al cual el país esta consumiendo sus recursos naturales. En defi -
nitiva, para que la expansión de un país que reduce año a año su 
capital natural resulte sustentable debe de aumentarse el stock de 
capital reproducible (K y H), o bien expandirse el stock de capital 
natural (N) (algo menos factible de lograr, salvo en el caso de los 
recursos renovables, por ejemplo a través de la reforestación). Los 
gráfi cos a continuación introducen la evolución en los valores de 
ANA para un conjunto de países de la región.

Gráfi co 1
Ahorro neto ajustado (1976-2009).
Cuatro países de América Latina 

(miles de millones de dólares del año 2000) 

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial

Aun cuando la mayoría de los países considerados compartan 
un desempeño con alta volatilidad, las trayectorias observadas del 
ahorro neto ajustado en el Gráfi co 1 son muy disímiles. En Chi-
le, el indicador se vuelve positivo hacia fi nes de los años 1980 y 
permanece en niveles muy bajos durante el período restante. En 
el caso de la Argentina, más allá de los bajos niveles observados, 
se detecta un quiebre de tendencia después de la crisis del 2001, 
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luego del cual se inicia un período de repunte del ahorro. En el 
caso de Brasil, el ANA muestra dos picos bastante pronunciados, 
uno hacia fi nes de los años 1990 y el restante en 2008. México 
resulta el ejemplo de ascenso permanente, aún cuando el ahorro 
muestra importantes vaivenes. La gran variabilidad de los datos 
también está presente en otros países de América Latina, tal como 
se analiza a continuación. La gran diferencia que muestran los 
países andinos vis à vis el grupo de países recién considerados se 
asocia con la generalizada presencia de valores negativos que, en 
general perduran hasta inicios de los 90s. Un caso particular es 
Venezuela, país donde la volatilidad resulta más pronunciada y 
que muestra un fuerte desahorro a lo largo de la primera parte del 
período considerado (fi nes de los años 1970 hasta mediados de los 
años 1990). Los niveles de ahorro también resultan muy pobres 
para Ecuador y Bolivia, aunque (tímidamente) positivos desde de 
mediados de los años 1990. Perú y Colombia parecen haber roto 
el malefi cio en los últimos años del período considerado.

Gráfi co 2
Ahorro neto ajustado (1976-2009) – Países Andinos

(miles de millones de dólares al año 2000) 

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial
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En el análisis regional sobre la evolución del ahorro neto 
ajustado presentado por Hamilton y Ley (2010) saltan a la vista 
varios contrastes hacia el año 2005: en América Latina y el Ca-
ribe este indicador representaba un 5-10% del Ingreso Nacional 
Neto, mientras que en Asia representaba un 30-35% y en Africa 
Subsahariana, niveles negativos en el orden del -5%.

Posteriormente, Hamilton y Ley (2010) refi nan aún más el 
concepto relevante y llegan a una medida de Ingreso Nacional 
Neto Ajustado, el cual puede considerarse como una proxy de 
la riqueza creada o extraída en un período y fi nalmente retenida 
en el país. Este indicador se obtiene a partir del ingreso nacional 
neto que surge de las cuentas nacionales (es decir, el PBI menos 
la depreciación del capital fi jo y las rentas netas pagadas a los 
factores del exterior) y el cual se ajusta al restarle la deprecia-
ción del capital natural. Esta variable resulta más adecuada que 
el PBI para medir si el fl ujo de ingresos obtenido a partir de la 
riqueza nacional es sostenible. Esto se debe a que considera ex-
plícitamente los cambios en stocks y rentas altamente relevantes 
para la sostenibilidad como son tanto a la renta local de factores 
externos y la variación en el capital natural nacional (sería de-
seable agregar a esta medida la inversión en formación de ca-
pital humano) Los gráfi cos que siguen ilustran la evolución del 
indicador de ingreso nacional neto ajustado en la región de A. 
Latina durante las últimas cuatro décadas, y su estrecha relación 
con lo ocurrido en materia de consumo y producto. 

Un ejercicio interesante surge de comparar el Gráfi co 3 re-
ferido a la región de A. Latina, con el que sigue (Gráfi co 4) co-
rrespondiente al sudeste asiático. Aunque los niveles absolutos 
de Ingreso Neto Ajustado crecen en los dos grupos a lo largo del 
tiempo, lo que más impacta es la brecha creciente entre Ingreso 
y Consumo (lo cual muestra un creciente ahorro) en el sudeste 
asiático y en contraste, el sesgo a consumir casi todo el ingreso 
nacional neto ajustado que muestra la región de América Latina. 
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Gráfi co 3: Evolución del Ingreso Nacional Neto Ajustado 
(aNNI), consumo y PBI en América Latina (1970-2009) 

(miles de millones de dólares de 2000)

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial

Gráfi co 4: Evolución del aNNI, consumo y PBI en el sudeste de Asia 
(miles de millones de dólares de 2000)

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos del Banco Mundial
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En función de la discusión anterior, los datos del Gráfi co 3 
sugieren que la región de América Latina estaría transitando 
un sendero poco sostenible por estar consumiendo casi todo 
lo que se genera o extrae a partir de sus diversas formas de 
capital, sin disponer de un excedente para “reinvertir” en las 
diversas formas posibles de capital. 

Volviendo a la medida de sostenibilidad y sin negar la uti-
lidad de contar con un indicador sintético, como el ahorro o el 
ingreso neto ajustado, cabe mencionar algunas debilidades o 
problemas que pueden enfrentar como única guía para la eva-
luación de sostenibilidad.

En primer lugar, la presencia de volatilidad y cambios en los 
precios relativos imponen desafíos al indicador de ahorro genuino 
y al de ahorro neto ajustado. Por caso, si los precios de los principa-
les productos primarios crecieran, entonces el valor del stock de ca-
pital natural se incrementará en el tiempo lo cual estaría planteando 
la conveniencia de postergar el cumplir con la regla de Hartwick 
(el nivel requerido hoy de ahorro puede completarse “mañana”).

Otro gran desafío que enfrentan estas medidas de sostenibili-
dad viene de la mano de la globalización. La disociación entre el 
lugar de producción y el de consumo resulta importante. En un 
contexto de globalización debería considerarse que quienes im-
portan productos cuya producción genera impactos ambientales 
negativos se ven benefi ciados, ya que las externalidades negativas 
no se encuentran incluidas en el precio y no afectan su bienes-
tar directamente (Stiglitz, Sen y Fitoussi, 2007; Dasgupta, 2007; 
2010). Los países exportadores no solo se perjudican por percibir 
un precio menor al costo social real de producir dichos bienes, 
sino que además se perjudicarán por las consecuencias futuras 
de mayores costos ambientales.25 Estos precios bajos inducen al 

25 Este tipo de situación es comúnmente observable en minería, sector don-
de los pasivos ambientales pueden tardar en aparecer para luego permane-
cer por períodos muy prolongados. 
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sobre-consumo en los países importadores mientras aquellos que 
exportan deben afrontar la transferencia de costos sociales al me-
diano y largo plazo (tal como se refl ejó en el modelo de comercio 
Norte-Sur de Chichilnisky, 1994 en el cual el problema resultante 
era la sobre explotación de recursos naturales). 

Por otra parte, cabe tomar en cuenta que varios impactos 
ambientales negativos (pérdida de servicios ecosistémicos, 
de biodiversidad, agravamiento de la contaminación, etc.) 
no estarían incluidos en la medición del ahorro genuino y del 
Ingreso Neto Ajustado. Estas medidas tampoco nos proveen 
información para evaluar si es correcto o no el supuesto de 
sustituibilidad entre diversas formas de capital. 

III.B.2 Huella Ecológica
Este indicador desarrollado desde un enfoque ecológico, fue 

originalmente propuesto para Canadá por Wackernagel y Rees 
(1996), aunque hoy se mida anualmente para casi todas las na-
ciones.26 El enfoque de huella ecológica (HE) mide hasta que 
punto la capacidad regeneradora de la biósfera es apropiada o 
consumida por el hombre. En particular, mide cuanta tierra y 
agua requiere una persona en particular (o una población) para 
producir lo que consume y para absorber los residuos que gene-
ra (Wackernagel y Rees, 1996).27 Resulta una medida simple de 

26 Las estimaciones y la metodología están disponibles en cinco idiomas 
(incluido el español) y actualizadas regularmente por la Global Footprint 
Network (www.footprintnetwork.org). Asimismo, el informe anual “Plane-
ta Vivo” del WWF (Fondo Mundial para la Naturaleza) también se realiza 
en cooperación  con Global Footprint Network y publica las últimas esti-
maciones disponibles (en la Argentina están publicadas por la Fundación 
Vida Silvestre: /www.vidasilvestre.org.ar). 
27 La hectárea utilizada por cada uno de los distintos usos o áreas bio-pro-
ductivas es convertida en hectárea global (gha) a partir de multiplicarla 
por un factor equivalente. Para cada una de las distintas áreas dicho factor 
representa la productividad potencial promedio del mundo.
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sostenibilidad (una especie de “foto instantánea” de la situación) 
fácil de comunicar, y, por ello, con las salvedades del caso, pue-
de considerarse como una herramienta muy útil. En principio se 
trata de un enfoque de sostenibilidad fuerte, si bien acepta cierta 
sustituibilidad entre diversas formas de capital natural (Neuma-
yer, 2010). Lo que hace es comparar la oferta o la capacidad pro-
ductiva de la biósfera (la “biocapacidad”), de la cual se cuenta 
con una cantidad fi ja (esto es, la cantidad de hectáreas biopro-
ductivas disponibles en la tierra), con la demanda humana (con-
sumo) de lo producido por la biósfera. Esta última demanda o 
consumo (la huella ecológica de la humanidad, de una nación o 
de un individuo) se descompone en diversas formas medidas en 
hectáreas –superfi cie de tierra para cultivos, hectáreas de bosque 
para absorber las emisiones de dióxido de carbono que genera, 
hectáreas de áreas urbanas, de agua, etc.–). 

Si bien el análisis puede realizarse a nivel micro (indivi-
duo), este indicador generalmente se utiliza a nivel macro 
(país, región o mundo). En lo que hace a sectores ó áreas bio-
productivas, la medida considera las siguientes: tierra para cul-
tivos, zonas residenciales y de producción industrial, tierras 
que deberían destinarse para el “secuestro” de las emisiones de 
dióxido de carbono, pesquerías y acuíferos, bosques, áreas de 
pastoreo. La totalidad de hectáreas disponibles constituyen la 
oferta, las cuales se comparan con la huella ecológica mundial 
que, en este contexto, vendría a representar a la demanda. 

La HE provee un indicador sintético de sostenibilidad, ya que 
reduce en una sola medida (la hectárea global) a un conjunto hete-
rogéneo de elementos sin emplear un denominador común mone-
tario. Entre los diversos problemas que presenta esta medida, cabe 
mencionar el que desconoce las diferencias tecnológicas existen-
tes entre regiones (los factores de conversión son únicos para 
todos los países) y un cierto sesgo anti-comercio al calcular los 
défi cits y superávits a nivel de países. Algunos de estos problemas 
se resuelven si la huella se mide contra la bio-capacidad global, y 
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no aquella de cada país en particular.28 Otros (y graves) inconve-
nientes surgen porque este indicador sólo considera impactos am-
bientales que pueden convertirse en una medida de superfi cie de 
tierra. Esto implica que se está subestimando el impacto ambien-
tal por excluir a las emisiones muy contaminantes que no pueden 
depurarse naturalmente a través de su absorción en bosques, etc. 
(ej. otros contaminantes atmosféricos, metales pesados, residuos 
peligrosos). Es por ello que pese a su perspectiva ecológica solo 
provee una medida parcial de sostenibilidad fuerte, ya que supone 
la sustituibilidad entre diversas formas de capital natural (y no 
considera algunas formas importantes de dicho capital). 

Como resultado de estos cálculos a lo largo del tiempo se 
obtiene una representación global como la ofrecida en el Grá-
fi co 5 a continuación.

Gráfi co 5: Huella Ecológica Global, por componente (1961-2005)

Nota: los impactos de los diferentes componentes de la huella ecológica 
(indicados en la referencia a la derecha del gráfi co por orden de aparición) 
se miden en hectáreas globales, al igual que la disponibilidad de 
biocapacidad (la cual se normaliza en la cantidad fi ja de hectáreas globales 
productivas disponibles en el planeta, de allí la medida del eje vertical). 
Fuente: Global Footprint Network (footprintnetwork.org)

28Al respecto puede consultarse el trabajo de Moran et al. (2008).  
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El gráfi co anterior muestra que luego de mediados de los 
años 1970, la humanidad comienza a consumir por encima 
de lo que la tierra es capaz de producir y absorber como un 
todo (esta medida, normalizada en “superfi cie bioproductiva 
del planeta tierra” en el eje vertical del gráfi co, está fi ja en 1). 
Volviendo a la analogía fi nanciera mencionada en la introduc-
ción, esta evolución puede interpretarse como mostrando que 
la humanidad está gastando no solo el interés (generado por el 
capital natural) sino también degradando o agotando el pro-
pio capital (natural). Asimismo, el problema tiende a empeorar 
con los años, y en los últimos años del período considerado la 
HE global supera en un 50% la biocapacidad del planeta (la 
escala es 1,5 en el eje vertical). Esto es posible debido a que 
varios países son superavitarios en su uso de la biocapacidad 
de que disponen mientras que otros son defi citarios (ver Tabla 
2 a continuación).

El análisis por regiones permite distinguir a las que mues-
tran una HE por encima de su bio-capacidad (Europa, Asia y 
Norteamérica) de aquellas que cuya HE está por debajo de su 
biocapacidad (América Latina y el Caribe y Africa). Desde 
un punto de vista global, contar con una HE regional supe-
rior a su bio-capacidad permite catalogar, por ejemplo, a los 
países industrializados como “deudores” ecológicos (PNU-
MA/Red Mercosur, 2011). En otras palabras, dado su défi cit 
estos países dependen para su sostenibilidad de otras áreas 
del mundo.
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III.C Análisis de senderos de desarrollo
Además de los indicadores antes considerados, diversos aná-

lisis consideran la trayectoria del proceso de desarrollo en sí mis-
ma como la variable relevante para evaluar la sostenibilidad.

III.C.1 Expansión de la frontera agrícola, desarrollo eco-
nómico y degradación ambiental 
Hacia fi nes del siglo XIX, un grupo de países cimentaron 

su proceso de desarrollo económico a partir de la expansión 
de su frontera agrícola. Desde una perspectiva académica, lo 
anterior dio lugar a la teoría de la expansión de la frontera 
(TEF), modelo que resultó sumamente atractivo para explicar 
el éxito hacia fi nes del siglo XIX y principios del siglo XX de 
países como EEUU, Argentina, Australia o Canadá.29 Ahora 
bien, cabe preguntarse que tan factible o razonable resulta di-
cho modelo, visto en la actualidad. Esta es la pregunta que in-
troduce Barbier (2007), y su análisis considera explícitamente 
los efectos no deseados generados por la expansión de la fron-
tera agrícola (especialmente los costos ambientales que dicho 
proceso conlleva). Ciertamente, dicho autor destaca que el pe-
simismo parece justifi cado si el proceso de expansión desplaza 
a los agricultores tradicionales hacia zonas (ambientalmente) 
más frágiles, las cuales no generan rentas adecuadas ni tampo-
co permiten avanzar en nuevos encadenamientos productivos 
o, en fi n, las pocas rentas que generan no se reinvierten de 
manera efi ciente (violando el criterio de sostenibilidad débil). 

29  Desde un punto de vista teórico, lo aquí analizado se vincula con la sta-
ple thesis tanto como la vent for surplus theory, las cuales modelan cómo el 
comercio vuelve productivas áreas (hasta dicho momento) improductivas. 
Más recientemente,  la teoría se valió de los aportes que caracterizan como 
endógeno al movimiento de frontera – del tipo frontera Ricardiana. El tra-
bajo de G. di Tella (1982) y su análisis de la incorporación de la Argentina 
al comercio agrícola internacional dada la oferta adicional de tierra que 
mostraba el país hacia fi nales del siglo xix (Barbier, 2005).
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Pero tampoco resulta conveniente cuando la expansión alcan-
za áreas naturales que proveen servicios ambientales clave 
(para ciclo hidrológico ó la protección de suelos) o bien avan-
za hacia áreas protegidas (bosques nativos, humedales, etc.). 
En defi nitiva, y desde una mirada ambiental, tal expansión no 
resulta sustentable desde una perspectiva fuerte (mantenimien-
to de funciones ecológicas clave). 

En particular, Barbier (2007) destaca los siguientes factores 
para explicar por qué la expansión de la frontera no lleva hoy 
al desarrollo sostenible:

1. La mayoría de los países de ingresos medios y bajos 
resultan fuertemente dependientes a las exportaciones 
de bienes primarios.

2. Dicha dependencia genera debilidad a la performance 
económica del país.

3. En muchos de estos países, el proceso de desarrollo se 
asocia solamente a la conversión de tierras (sin encade-
namientos productivos, ni incorporación de tecnologías 
nuevas en diferentes eslabones).

4. Una proporción signifi cativa de la población se asienta 
en tierras “frágiles”.

Los primeros aspectos pueden vincularse con lo que se 
ha dado en denominar la “maldición de los recursos natura-
les”, aspecto profundamente analizado en los últimos años.30 
Pero la maldición básicamente se asocia a la explotación de 
recursos no renovables que podríamos catalogar como tradi-
cionales (petróleo y minerales), mientras que aquí el análisis 
se centra en considerar los riesgos (principalmente ambienta-
les) que conlleva la expansión de la frontera agrícola. Dicho 
corrimiento se explica por el proceso de expansión del sector 

30El tópico se analiza con más detalle en el capítulo xx del libro. 
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agrícola-ganadero, cuya avidez por nuevas tierras desconoce 
la diferenciación de zonas según su valor ecológico.31 Así, en 
su afán por desarrollar nuevos cultivos o ganar en pasturas se 
avanza (directa o indirectamente32) hacia territorios ambiental-
mente frágiles o valiosos (bosques, humedales, ecosistemas de 
transición, etc.) (FAO, 1995 y 2001; Fischer y Helig, 1997). 
Por ejemplo, cabe mencionar que, conjuntamente con África, 
América Latina resulta una de las regiones donde más impacto 
tiene el problema de la deforestación (FAO, 2001; PNUMA/
Red Mercosur, 2011).33

La ocupación de áreas frágiles por los segmentos más po-
bres de la sociedad no necesita de mucha validación más que 
la observación cotidiana en los países más pobres (PNUMA/
Red Mercosur, 2011). Aquellos con mayor capacidad econó-
mica (sean campesinos o empresas) se asientan en las tierras 
más ricas, mientras que los habitantes rurales más pobres se 
dirigen hacia las zonas ambientalmente más frágiles.34 Lamen-
tablemente la fragilidad tendería a empeorar.35

31 Tampoco debería desestimarse los efectos asociados al mal manejo fores-
tal, la extracción excesiva de madera y otros productos forestales no made-
reros, la tala ilegal, los incendios forestales así como los brotes de plagas y 
enfermedades forestales (PNUMA/Red Mercosur, 2011). 
32 La ocupación indirecta ocurre vía el desplazamiento de los campesinos 
mas pobres, de las zonas ambientalmente más diversas a las frágiles.  
33 Ciertamente, el mayor volumen deforestado se observa en Brasil. 
34 Para algunos el problema se ha agudizado en los últimos años, particular-
mente fruto de la globalización y la avidez por nuevas tierras que se observa 
hoy en el mundo. Esto se relaciona con el fenómeno, de creciente interés mun-
dial, asociado a las crecientes difi cultades de los pequeños campesinos para 
acceder a la tierra y del “land grabbing” por parte de grandes corporaciones. 
Este fenómeno que está siendo estudiado por algunos organismos y ONGs (ver 
por ejemplo, base de datos de 400 casos publicados por www.grain.org) parece 
ser relevante en África y en algunos países de América Latina. 
35Aunque relevante, este aspecto no resulta considerado por las medidas de 
ahorro-riqueza del Banco Mundial (2006 - p. 154). 
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Gráfi co 6. Cambio neto anual del área de bosques por regiones 
(1990-2005)

Fuente: PNUMA/Red Mercosur (2011)

Según un informe del Banco Mundial (BM, 2003), las 
áreas de mayor crecimiento rural esperado para el año 2050 
estarán ubicadas en países de ingresos bajos y medios-bajos, 
cuyas poblaciones se encuentran más indefensas y con mayor 
predisposición a ocupar tierras frágiles. Sin embargo, cabe 
notar que no disponemos aún de un riguroso análisis empíri-
co de la relación entre corrimiento de frontera y (in) sosteni-
bilidad del desarrollo. 

III.C.2 Curvas Ambientales de Kuznets
Los análisis de las llamadas “Curvas de Kuznets Ambienta-

les” (CKA) son trabajos empíricos (mayormente econométri-
cos) que postulan la existencia de una relación con forma de U-
invertida entre una variedad de indicadores de contaminación 
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o uso de recursos y un indicador de ingreso (típicamente el 
ingreso per cápita).36 Su nombre se debe a que resultan, de 
algún modo, una extensión del trabajo del economista Simon 
Kuznets, quien desarrolló las llamadas curvas de Kuznets para 
analizar los vínculos entre la estructura productiva y el desa-
rrollo, y entre desigualdad y desarrollo (Kuznets, 1955). Este 
autor postuló una relación gráfi ca de U invertida según la cual 
la desigualdad aumenta en las primeras fases del desarrollo, a 
medida que crece el ingreso per cápita (al incorporar industria 
en remplazo de agricultura) pero después tiende a disminuir a 
medida que crece el peso de los servicios (en detrimento de la 
industria pesada) en la estructura productiva. La implicancia 
central de las curvas de Kuznets ambientales es que el creci-
miento económico puede tener un impacto negativo sobre el 
ambiente en las primeras etapas del desarrollo y luego este 
efecto se revertiría. 

El hallazgo de relaciones del tipo postulado por las CKA 
suele explicarse por la incidencia e impacto variable a lo lar-
go del proceso de desarrollo de los llamados “efecto escala” 
(mayor impacto ambiental derivado de un aumento de la acti-
vidad económica en general), “efecto composición” (aumento 
o reducción en el peso relativo de los sectores más contami-
nantes vs los menos contaminantes), “efecto tecnología” (in-
corporación de tecnologías más modernas y presumiblemente 
menos contaminantes) y el “efecto ingreso” (a medida que la 
población se vuelve “más rica” tiende a demandar o esperar 
una mayor preservación ambiental, y también se encuentra en 
mejor posición para destinar crecientes recursos a la política 
ambiental) (Grossman y Krueger, 1995). Se supone que en las 
etapas iniciales dominan el efecto escala y (negativamente) el 

36 El economista S. Kuznets encontró un patrón similar cuando estudio 
como progresaba la inequidad a medida que se incrementaba el ingreso 
per cápita. 
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efecto composición, mientras que pasado cierto nivel de ingre-
so domina el efecto ingreso positivo y los efectos composición 
y tecnología (los sectores menos contaminantes tienen mayor 
peso en la estructura productiva) y llevan a un menor impacto 
ambiental por unidad de producto. 

Este enfoque fue popularizado por el Informe del Desarro-
llo Mundial 1992 del Banco Mundial. A este informe siguie-
ron una serie de trabajos [Selden y Song (1994); Grossman y 
Krueger (1995)], posteriormente criticados por emplear datos 
de corte transversal de países (en un punto del tiempo) y des-
considerar el uso de variables explicativas adicionales. Con el 
tiempo, los trabajos avanzaron en complejidad, mejorando los 
modelos e incorporando la dimensión temporal (con análisis 
de series de tiempo y análisis de datos de panel) (Galeotti y 
Lanza, 1999; Galeotti, 2003; Stern, 2004; Galeotti, Manero y 
Lanza, 2006). Algunos autores postularon incluso microfunda-
mentos (Andreoni y Levinson, 2000).

Según los análisis disponibles (buena parte de la evidencia 
fue recopilada en el Informe del Desarrollo Mundial de 1992, 
Banco Mundial (1992)), la forma de U invertida sólo se veri-
fi ca para las emisiones de contaminantes atmosféricos locales 
(como por ejemplo, óxidos de nitrógeno, dióxido de azufre, 
partículas, etc.). En contraste, los residuos sólidos aumentan 
sostenidamente con el ingreso per cápita y este es también 
el caso para varias estimaciones correspondientes a los gases 
de efecto invernadero como el dióxido de carbono (Galeotti, 
2003; Galeotti, Manero y Lanza, 2006). De hecho, la vigencia 
de las CKA para las emisiones de dióxido de carbono resulta 
el caso más controvertido de esta rama de la literatura, con la 
mayoría de los resultados no verifi cando dicha versión de la 
CKA (Galeotti, 2003; Stern, 2004; Galeotti, Manero y Lanza, 
2006). Por su parte, el acceso al saneamiento y al agua pota-
ble mejora continuamente con el crecimiento (Galeotti, 2003; 
Brock y Taylor, 2005). 
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En lo que respecta a América Latina, y para el caso de las 
emisiones de dióxido de carbono en relación con el producto 
per cápita los trabajos disponibles no ratifi can la hipótesis de 
las CKA. Poudel et al. (2009) estiman una curva con forma de 
“N” con dos puntos de infl exión (uno a los 3500 dólares per 
cápita y otro a los 4500) tomando datos de panel para 15 paí-
ses de América Latina entre 1980-2000. Otros estudios locales 
elaborados con diferentes enfoques econométricos (paramétri-
cos y no paramétricos) tampoco encuentran una forma como 
la postulada por las CKA. Por un lado, Zilio (2008; 2010) no 
encuentra una relación estructural estable entre emisiones de 
dióxido de carbono y producto per cápita. Por otra parte, Zilio 
y Recalde (2009) encuentran una relación de U –en vez de 
U invertida entre demanda energética y producto per cápita–, 
sugiriendo que el consumo energético crece sostenidamente a 
partir de cierto nivel de ingreso.

Para concluir, cabe mencionar que algunos autores son crí-
ticos de las implicancias de política que se desprenden de este 
tipo de análisis (Borghesi, 1999; Galeotti, 2003), en particular 
porque parecerían sugerir que todos los países siguen indefec-
tiblemente el mismo sendero de desarrollo, sin mayores posi-
bilidades de volverlo «más limpio» (por ejemplo, reduciendo 
el impacto ambiental de las fases iniciales del desarrollo a tra-
vés de la incorporación de tecnologías más limpias). Además 
algunos críticos destacan que la constatación de la hipótesis 
de U invertida parecería sugerir que el crecimiento económico 
por si mismo lograría resolver los problemas ambientales (ya 
que la mejora en los ingresos crearía una demanda de la pobla-
ción por una mayor protección ambiental), restando prioridad 
a los esfuerzos por avanzar en la profundización de políticas e 
iniciativas específi cas para la mejora ambiental (PNUMA/Red 
Mercosur, 2011). 
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Grafi co 7
Análisis de desacople, 6 países de América Latina 

(índices 1970=100)

Fuente: Elaboración propia sobre la base de datos de CEPALSTAT y 
World Resources Institute (www.wri.org)

III.C.3 Análisis de Desacople
Este enfoque, elaborado desde una visión ecológica, busca 

analizar el avance hacia la sostenibilidad a lo largo del tiempo 
(tendencia de cambio). A estos efectos, se verifi ca la presencia 
o no de una tendencia al desacople (o disociación) de las pre-
siones ambientales (emisiones, uso de recursos, etc.) respecto 
del crecimiento económico. 

El desacople puede verifi carse de un modo absoluto o re-
lativo. El primero se asocia con la coexistencia de una evolu-
ción estable o una caída de la variable ambiental considerada 
al mismo tiempo que se detecta un crecimiento en las variables 
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económicas consideradas (ej. crecimiento del PBI). El desaco-
ple relativo, por su parte, surge cuando la tasa de crecimien-
to de la variable ambiental está asociada a la evolución de la 
economía (las emisiones crecen con el producto, por ejemplo) 
pero la tasa de crecimiento de la primera es menor. El análisis 
puede ser realizado a nivel macro o bien sectorial –analizan-
do valores de desacople para energía o emisiones de CO2–. 
A modo de ejemplo, el informe de la OCDE (2002) incluye 
31 indicadores, de los cuales 16 presentan un aspecto macro 
y los restantes 15 se concentran en producción y uso realiza-
do por 4 sectores específi cos (energía, transporte, agricultura 
e industria). 

Empleando datos de CEPAL y WRI se han elaborado los 
siguientes gráfi cos de desacople para seis países de América 
Latina, los cuales que sugieren que no se ha logrado un des-
acople absoluto entre emisiones de dióxido de carbono y PBI 
en Brasil, México, Argentina ni Chile, ni tampoco entre consu-
mo de energía y PBI en Paraguay. En contraste, se ha avanzado 
hacia un desacople relativo del PBI y el consumo de energía 
en Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay. En Chile y Uruguay se 
observa también un desacople relativo entre PBI y emisiones 
de dióxido de carbono.

IV. Conclusiones

A partir del análisis presentado en las secciones anteriores 
es posible extraer algunas conclusiones preliminares en rela-
ción con las preguntas inicialmente planteadas.

En relación con la primera pregunta, referida a la impor-
tancia del capital natural para el desarrollo económico, los 
análisis teóricos desarrollados desde la perspectiva económica 
ofrecen una serie de lecciones. Primeramente, que el análisis 
económico habitual –en el cual se desconocen mayormente las 
restricciones que la naturaleza puede imponer en los modelos 
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de crecimiento o de desarrollo productivo, presumiblemente 
por considerar a la naturaleza como un elemento fi jo, no sujeto 
a degradación– no resulta razonable en una situación actual 
en la cual se observan crecientes limitantes a la disponibilidad 
de determinados recursos o servicios ambientales clave pres-
tados por la naturaleza (Arrow et al., 2004; Dasgupta, 2010). 
Segundo, que las restricciones al crecimiento económico plan-
teadas por la disponibilidad limitada de recursos o servicios 
ambientales sólo es superable en los modelos “optimistas” en 
cuanto a las posibilidades del progreso técnico y de sustituir 
capital natural por otras formas de capital (humano, social, fí-
sico, etc.) (Brock y Taylor, 2005; Aghion y Howitt, 2009: 16). 
En el resto de los casos, lo más probable es que de no mediar 
acciones y políticas específi cas, sea difícil imaginar el logro 
de una trayectoria de desarrollo sostenible. Para alcanzarla re-
sultaría necesario internalizar los costos sociales asociados a 
la degradación ambiental (pérdida de capital natural y de sus 
servicios ecológicos), y fomentar un cambio tecnológico que 
reduzca impactos ambientales y el uso de recursos y servicios 
ambientales. 

En relación con la segunda pregunta, referida a cómo defi -
nir políticas de aprovechamiento del capital natural que per-
mitan un desarrollo sostenible, los análisis económicos han 
destacado el rol clave del arbitraje intertemporal y del apro-
vechamiento y reinversión de la renta del capital natural (la 
riqueza). Para los economistas la explotación (reducción del 
stock) de los recursos naturales no es grave en si, siempre y 
cuando la renta que genera la actividad resulte re-invertida 
(regla de Hartwick-Solow). Las implicancias y desafíos regu-
latorios referidos a la apropiación de dicha renta y su uso so-
cialmente benefi cioso son evidentes. La literatura económica 
más reciente agrega a la lista la necesidad de generar efectos 
de derrame hacia otros sectores de la economía (más allá de 
la actividad primaria) y de creciente valoración y protección 
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de recursos clave (servicios ecológicos) cada vez más escasos 
(Barbier, 2007; Sinnot et al., 2010). 

Todos los desafíos anteriormente mencionados requieren 
también avanzar con el análisis empírico hacia una mejor com-
prensión de la aplicabilidad o no del supuesto de sustituibilidad 
(y por ende evaluar si la visión de sostenibilidad débil propues-
ta por la mayoría de los economistas es razonable). Para algu-
nas funciones básicas de sustento prestadas por la naturaleza 
(provisión de agua y aire limpios, y otros servicios ecológicos 
clave) parece difícil imaginar la posibilidad de sustituibilidad 
perfecta. Lo anterior también destaca la importancia del aná-
lisis conceptual de lo que conlleva la sostenibilidad del desa-
rrollo y de mejorar nuestra comprensión de la aplicabilidad 
del concepto de sostenibilidad fuerte o débil cuando pensamos 
en diferentes recursos y servicios ambientales (y naciones que 
basan su desarrollo en unos u otros recursos).

Entre los temas pendientes, también cabe mencionar que 
los análisis disponibles a la fecha han dedicado menos aten-
ción a la cuestión de cómo generar los cambios de política y 
los cambios tecnológicos necesarios de un modo endógeno, o 
al menos aprovechando señales y necesidades del propio siste-
ma socioeconómico.

En relación con la tercera pregunta, sobre cómo evaluar si 
un sendero de desarrollo es sostenible o no, los análisis econó-
micos han contribuido a generar y estimar indicadores como 
el ahorro genuino o el ingreso neto ajustado. Más allá de las 
controversias posibles en torno a los datos, estos indicadores 
refl ejan las problemáticas de los diferentes países y regiones. 
Los análisis disponibles refl ejan que en algunos casos la esca-
sa productividad del sistema económico mantiene a los países 
pobres en la miseria (África Subsahariana), que la falta de aho-
rro y la escasa inversión en capital humano, físico y preserva-
ción del capital natural resultan graves (América Latina) y en 
otros la degradación ambiental debe ser el problema a revertir 
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(países con escasa biocapacidad, como Asia o en países de al-
tos ingresos) (Arrow et al., 204; Banco Mundial, 2006; 2011). 

Los análisis desarrollados desde una perspectiva económi-
ca hablan de patrones no sostenibles de desarrollo que llevan a 
dilapidar la riqueza (capital total) (Banco Mundial, 2011). Por 
su parte, los estudios elaborados desde una visión ecológica 
que relacionan global y regionalmente el uso de recursos y la 
disponibilidad de recursos (tales como la Huella Ecológica) 
refl ejan un desbalance donde se está consumiendo más que 
el “interés” generado por el capital natural, lo cual resulta no 
sostenible globalmente. A escala regional, los indicadores eco-
nómicos como el ingreso neto ajustado estarían refl ejando que 
América Latina estaría consumiendo todo lo producido por 
sus diversas formas de capital sin espacio para la reinversión 
orientada a la sostenibilidad. Una lectura similar refl ejan, para 
la región de América Latina, los análisis de desacople y los 
análisis de CKA relacionados con emisiones de gases de efecto 
invernadero: el desarrollo conlleva habitualmente más emisio-
nes a medida que avanza sin tendencia a “autorregularse”, si 
bien en algunos casos el consumo de energía ha crecido en los 
últimos años en menor proporción que el producto. 

En suma, los análisis empíricos sugieren (independiente-
mente de que metodológicamente provengan de una perspec-
tiva económica o ecológica) la existencia de una problemáti-
ca global –y en algunos casos, regional– de insostenibilidad. 
El sendero de desarrollo actual parece, entonces, sujeto a 
cuestionamientos desde una perspectiva de sostenibilidad, si 
bien en las diferentes regiones y grupos de países sean rele-
vantes variados desafíos y agendas de trabajo. En el caso de 
América Latina, los indicadores de ahorro genuino e ingreso 
neto ajustado sugieren la necesidad de mejorar las decisio-
nes de política para garantizar, aunque sea, la sostenibilidad 
débil. En el caso de los países de altos ingresos y de Asia se 
detecta un saldo negativo en términos de huella ecológica, 
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y la perspectiva de sostenibilidad fuerte parece clave en la 
agenda de política. 

En función de un diagnóstico que combina medidas de 
sostenibilidad (huella ecológica y ahorro genuino) con otras 
sobre desarrollo humano (el Índice de Desarrollo Humano 
del PNUD), Neumayer (2010) sugiere una agenda de desa-
fíos clave de largo plazo. Para los países industrializados y 
los países asiáticos de rápida industrialización, resulta clave 
preservar ciertos umbrales mínimos de dotación de recursos 
y servicios ambientales (sostenibilidad fuerte). Pero para mu-
chos países en desarrollo, parece prioritario mejorar la soste-
nibilidad débil, es decir el balance entre inversión y aprove-
chamiento de diferentes formas de capital (humano, social, 
natural, físico), al menos mientras identifi camos la presencia 
de umbrales mínimos para algunos recursos clave. En suma, 
el presente siglo plantea el desafío de lograr, por un lado, 
que los países industrializados (que aún hoy generan la gran 
mayoría de las emisiones de gases de efecto invernadero y 
otras emisiones peligrosas para la vida en el planeta) revier-
tan su insostenibilidad en sentido fuerte, reduciendo en valor 
absoluto sus emisiones de dichos gases, y, por otro lado, que 
los países en desarrollo superen la inequidad que empuja a la 
degradación del capital natural por no lograr medios de sub-
sistencia y otros factores relacionados con las inversiones en 
capital humano, físico y preservación o reinversión de rentas 
del capital natural, que están limitando el avance hacia la 
sostenibilidad débil. 

En función de todo lo anterior, parece razonable plantear 
que el análisis económico tiene un importante papel que ju-
gar para avanzar hacia la sostenibilidad del desarrollo. El en-
foque de “capital natural” permite incluir en nuestros análisis 
económicos del desarrollo el rol de la naturaleza, los recur-
sos naturales y los servicios ambientales clave. Su valora-
ción económica y el análisis de las trayectorias de desarrollo 
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desde diferentes indicadores de sostenibilidad, permiten mo-
nitorear la situación y afi anzar los avances teóricos y empíri-
cos para una mejor comprensión de los desafíos enfrentados. 
Mientras tanto, difundir estas preocupaciones entre la pro-
fesión parece importante no sólo para lograr el progreso en 
las brechas de análisis antes mencionadas sino también para 
revertir la tendencia histórica de la profesión económica a 
medir el desarrollo mediante indicadores de consumo y no 
de bienestar, haciendo caso omiso de los impactos negativos 
sobre el capital natural, los vínculos entre pobreza y degra-
dación ambiental y relegando por ende la consideración de 
la sostenibilidad del desarrollo en el largo plazo. Desde esta 
perspectiva, la invitación a participar en este volumen es es-
pecialmente apreciada.
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I. Introducción 

Este trabajo presenta una revisión de las contribuciones 
recientes en el campo de la macroeconomía que estudian las 
relaciones entre el crecimiento económico y la desigualdad del 
ingreso. Comenzamos con un breve repaso de algunas con-
tribuciones pioneras en la literatura contemporánea que pre-
sentaron explicaciones sobre la evolución de la desigualdad 
del ingreso en el proceso de crecimiento. En la sección 3 pre-
sentamos una teoría reciente que mantiene la idea neoclásica 
de que la distribución del ingreso refl eja los retornos determi-
nados por la tecnología y las dotaciones factoriales. Al igual 
que en todas las contribuciones mencionadas en el repaso his-
tórico de la sección 2, en los modelos teóricos de la sección 
3 la dirección de causalidad va desde las características del 
proceso de crecimiento hacia la desigualdad. En contraste, al-
gunas de las contribuciones más importantes en la literatura 
reciente plantearon distintos mecanismos a través de los cuales 
la desigualdad afecta el crecimiento económico. Estos aportes 
son tratados en las tres secciones subsiguientes. La primera de 
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ellas (la sección 4) presenta teorías en las cuales la desigualdad 
afecta al crecimiento a través de la formación de capital huma-
no o capital físico en presencia de imperfecciones en los mer-
cados de créditos. La sección 5 engloba contribuciones que 
introducen mecanismos de economía política (algunos de los 
cuáles también involucran las inversiones en capital humano). 
La sección 6 presenta teorías en las que la desigualdad afecta 
al crecimiento a través del nivel de la demanda o su composi-
ción. En la sección siguiente revisamos la evidencia empírica, 
y fi nalmente presentamos algunos comentarios fi nales a modo 
de conclusión. 

II. La historia reciente de las ideas sobre crecimiento 
y desigualdad 

Algunas contribuciones pioneras en la literatura contem-
poránea sobre crecimiento y desigualdad, producidas en los 
años 50, propusieron explicaciones sobre la evolución de la 
desigualdad del ingreso en el proceso de crecimiento. En los 
diferentes mecanismos señalados en esos aportes, la dirección 
de causalidad iba desde las características del proceso de cre-
cimiento hacia la desigualdad.

Una explicación clásica sobre la evolución de la distribución 
del ingreso en el proceso de crecimiento puede encontrarse en 
el modelo de oferta ilimitada de mano de obra elaborado por 
Lewis (1954). En una primera fase del proceso de acumula-
ción de capital, la desigualdad tiende a aumentar. En esa fase, 
el sector moderno crece utilizando mano de obra remunerada 
por el salario de subsistencia, por lo cual los ingresos de la ma-
yoría de la población se mantienen estancados, mientras que 
los ingresos de los empresarios crecen aceleradamente. La dis-
tribución funcional del ingreso (la distribución entre salarios y 
benefi cios) cambia a favor de los empresarios, y paralelamente 
crece la desigualdad personal (la disparidad en la distribución 
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del ingreso entre todos los individuos). Esa fase temprana del 
desarrollo, sin embargo, se agota cuando el sobrante de mano 
de obra es absorbido por el sector moderno, lo cual introduce 
una presión hacia la suba de salarios. A partir de entonces, las 
remuneraciones salariales empiezan a aumentar, y en conse-
cuencia mejora la distribución del ingreso. 

La conjetura de que la desigualdad tiende primero a crecer 
y luego a reducirse en el proceso de crecimiento económico 
fue formulada por Kuznets (1955) en el marco de una visión 
sobre los cambios estructurales característicos del desarrollo. 
El postulado de una U invertida en la relación entre la des-
igualdad y el nivel de ingreso per cápita atribuido a Kuznets se 
convertiría en la referencia más asidua de la literatura teórica y 
empírica sobre la relación entre desigualdad y crecimiento. La 
mayoría de las referencias a la contribución de Kuznets, llama-
tivamente, hace referencia a la U invertida únicamente como 
hecho estilizado, ignorando la lógica subyacente propuesta por 
el autor. 

En la visión de Kuznets, la industrialización y la urbaniza-
ción tenían una importancia fundamental. De acuerdo con su 
razonamiento, la distribución del ingreso refl ejaría la combina-
ción de la distribución en el sector rural y en el sector urbano-
industrial. Kuznets observaba luego que la evidencia empírica 
mostraba que en el sector urbano los ingresos tenían un prome-
dio más alto pero también mayor variabilidad que en el sector 
rural. El cambio en la composición sectorial de la economía, 
a medida que avanzara el proceso de urbanización, llevaría en 
una primera fase a una distribución del ingreso más desigual. 
Por un lado, por la mayor desigualdad de los ingresos al interior 
del sector industrial, y por otro, debido a que la desigualdad 
del ingreso medio entre sectores incrementa su peso en la des-
igualdad agregada con el avance de la incipiente industrializa-
ción. Pero la profundización del proceso de urbanización daría 
lugar luego una etapa de mejora en la distribución del ingreso, 
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a medida que el sector industrial absorbiera una proporción ma-
yor de los trabajadores con salarios más altos que en el sector 
rural, aliviando el peso de la desigualdad entre sectores.

Partiendo de una revisión crítica de distintas teorías ma-
croeconómicas de la distribución del ingreso, Kaldor (1955-
56) propuso una teoría que aplica el principio keynesiano del 
multiplicador para explicar la determinación de la distribución 
funcional del ingreso. Si los trabajadores tienen una propen-
sión al ahorro menor que los empresarios, y suponiendo que 
en un horizonte de largo plazo los recursos productivos son 
plenamente utilizados y la igualdad del ahorro con la inversión 
se logra a través de ajustes en la relación precios-salarios, en-
tonces el nivel de inversión (dado exógenamente) determina la 
distribución del ingreso entre salarios y benefi cios. 

Una explicación clásica de la evolución de la desigualdad en 
el proceso de crecimiento similar a la sugerida por Lewis (1954) 
reaparece en un pasaje de la contribución de Kaldor (1955-56), 
cuando se explica uno de los límites por fuera de los cuales no 
funciona el mecanismo de ajuste (en la relación precios-salarios 
y consecuentemente) en la distribución funcional que permite 
la igualación del ahorro a la inversión. Cuando los salarios se 
encuentran al nivel de subsistencia, los benefi cios se determinan 
residualmente (como excedente por encima de la masa salarial) 
y su magnitud opera como restricción a la inversión. Sin embar-
go, la mano de obra desempleada que caracteriza esa situación 
puede ir siendo absorbida en tanto el crecimiento de la capaci-
dad instalada (dado por la inversión y el progreso técnico) sea 
más rápido que el crecimiento de la fuerza de trabajo (para una 
explicación más elaborada, véase Kaldor 1957); la participación 
de los benefi cios en el producto se incrementaría en esa etapa 
temprana de desarrollo, pero al alcanzarse el pleno empleo, la 
distribución funcional pasaría a ser determinada por un nivel de 
inversión dado exógenamente de acuerdo con el mecanismo de 
ajustes en la relación precios-salarios.
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La importancia de la distribución funcional para la distri-
bución personal del ingreso puede cuantifi carse mediante una 
descomposición del coefi ciente de Gini (una medida usual de 
la desigualdad personal) en un componente de desigualdad en-
tre grupos y un componente correspondiente a la desigualdad 
dentro de los grupos, defi niendo a los trabajadores como un 
grupo y a los empresarios como otro.1 Como en la U invertida 
basada el modelo de Lewis, en la explicación de Kaldor la evo-
lución de la distribución personal responde a los cambios en la 
distribución funcional: en una primera fase, la desigualdad de 
ingresos entre los trabajadores y los capitalistas aumenta –in-
crementado la desigualdad personal–, mientras que cuando el 
excedente de mano de obra se agota los salarios pueden crecer, 
y si aumenta su participación en el ingreso total, la desigualdad 
personal se reduce. 

La explicación de Kuznets también puede formularse utili-
zando los términos de esa descomposición, pero en este caso 
defi niendo dos grupos correspondientes a los sectores rural y 
urbano-industrial. El proceso de urbanización e industrializa-
ción tiende a aumentar el componente correspondiente a la 
desigualdad dentro de los grupos (porque los ingresos urbanos 
se caracterizan por mayor dispersión), mientras que el com-
ponente debido a la desigualdad entre grupos puede también 

1 La fórmula general de la descomposición del Gini en un componente de 
desigualdad entre grupos y otro de desigualdad dentro es G=Ge+∑aiGi+R, 
donde G es el coefi ciente de Gini, Ge es el “coefi ciente de Gini entre gru-
pos” (defi nido como el Gini que se obtiene si cada ingreso dentro de cada 
grupo es reemplazado por la media del grupo), ai es el producto de la pro-
porción del ingreso total y la proporción de la población total correspon-
dientes al grupo i, Gi es el coefi ciente de Gini dentro del grupo i, y R es un 
residuo que es igual a cero cuando los rangos de ingreso de cada grupo no 
se superponen (Lambert y Aronson, 1993). Otras descomposiciones del co-
efi ciente de Gini han sido muy utilizadas en la literatura sobre desigualdad 
del ingreso (e.g., la descomposición por fuentes de ingreso propuesta por 
Lerman y Yitzhaki, 1985). 
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aumentar inicialmente pero tiende a reducirse eventualmente 
cuando el sector urbano absorbe a una porción mayoritaria de 
la población. Cuando esta última tendencia comienza a predo-
minar, la tendencia general de la desigualdad exhibe el punto 
de quiebre que caracteriza a la U invertida. A diferencia de las 
explicaciones clásicas basadas en las contribuciones de Lewis 
y Kaldor, que tienen eje en la distribución funcional, la expli-
cación de Kuznets hace foco en la estructura sectorial de la 
economía; sin embargo, todas estas explicaciones sobre de la 
evolución de la desigualdad refl ejan visiones similares sobre el 
proceso de desarrollo. 

Por su parte, la visión neoclásica sobre la distribución del 
ingreso en el campo de la macroeconomía ha estado guiada por 
la idea de que los factores de producción (la tierra, el trabajo, 
el capital) son remunerados de acuerdo con su productividad 
marginal. Esa concepción se expresa en la formulación analíti-
ca según la cual, bajo condiciones de equilibrio competitivo, la 
renta, el salario y la tasa de ganancia están determinados por las 
derivadas de la función de producción agregada con respecto 
a cada factor de producción.2 Pasando de un enfoque estático 
a uno dinámico, esta visión implica que, dada una función de 
producción y bajo competencia perfecta, la evolución de los 
factores de producción en el proceso de crecimiento explica los 
cambios en la distribución del ingreso a lo largo del tiempo. 

Las contribuciones de Solow (1956) y Swan (1956) inau-
guraron el enfoque dinámico en la teoría macroeconómica 
neoclásica. Aunque los modelos neoclásicos seminales tenían 
implicancias sobre la evolución de la distribución funcional del 
proceso de crecimiento, éstas no fueron el foco de interés. Bajo 
condiciones de competencia perfecta, si se asume una función 

2 En palabras de Prescott (2002, p. 4), “the aggregate production function, 
along with competitive equilibrium, provides a theory of the income side 
of the national income and product accounts”.
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de producción Cobb-Douglas las participaciones factoriales 
son constantes; lo mismo sucede en el sendero de crecimiento 
balanceado si se asume que el progreso técnico es neutral a la 
Harrod. Si bien se mantuvo un interés en las participaciones 
factoriales como medidas empíricas de los parámetros de la 
función de producción, el interés en la incidencia de la distri-
bución funcional en la evolución de la distribución personal 
del ingreso quedó relegado.

En una extensión del modelo neoclásico, Stiglitz (1969) es-
tudió cómo evolucionan, bajo distintos supuestos, la distribu-
ción personal de la riqueza y del ingreso en el proceso de cre-
cimiento, a medida que la acumulación de capital modifi ca las 
remuneraciones de los factores. Introduciendo heterogeneidad 
en la distribución de la riqueza en un marco neoclásico con-
vencional, el análisis muestra que, en ciertas condiciones, hay 
un único sendero de crecimiento balanceado estable en el que 
la distribución del ingreso tiende asintóticamente a la equidad 
(aunque en algunas confi guraciones la desigualdad aumenta 
antes de caer). Esta conclusión se alcanza con una función de 
ahorro lineal o cóncava en el ingreso (es decir, con una propen-
sión marginal al ahorro constante o decreciente), y se mantie-
ne cuando el ahorro depende también de la riqueza, o cuando 
las tasas de reproducción también varían con el ingreso. Sin 
embargo, cuando la función de ahorro es convexa, o las tasas 
de ahorro difi eren según el tipo de ingreso o la clase social, 
entonces puede haber una tendencia al aumento de la desigual-
dad en el proceso de crecimiento. Otra fuerza conducente a la 
desigualdad identifi cada por el autor es la heterogeneidad en 
las capacidades de los trabajadores.

Las explicaciones sobre la evolución de la desigualdad den-
tro de la visión neoclásica tenderían a focalizarse en la des-
igualdad entre grupos defi nidos por el nivel de califi cación y/o 
en la desigualdad intra-grupo determinada por habilidades he-
terogéneas para un mismo nivel educativo. Ese foco de interés 
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estuvo alineado con la incorporación del capital humano a la 
teoría del crecimiento (Lucas, 1988; Mankiw, Romer y Weil, 
1992). En consonancia con los principios neoclásicos, este 
avance en la teoría del crecimiento fue formalizado a partir 
de una reformulación de la función de producción y la incor-
poración de un nuevo factor de producción generó nuevas im-
plicancias con respecto a la desigualdad. Como veremos en la 
próxima sección, los cambios en las remuneraciones del traba-
jo simple y del capital humano determinadas por la productivi-
dad marginal, y los consecuentes efectos en la desigualdad de 
los ingresos de trabajadores con distintos niveles de educación 
y habilidad, serían fundamentales en las explicaciones de la 
evolución de la distribución personal del ingreso en el proceso 
de crecimiento.

III. La evolución de la desigualdad en el proceso de crecimiento: 
la teoría del cambio tecnológico sesgado

Como se destacó en el breve repaso histórico de la sección 
anterior, el enfoque neoclásico ha buscado dar cuenta de dis-
tintos rasgos empíricos manteniendo la idea básica de que los 
factores se remuneran por su productividad marginal. Para ello, 
la forma de la función de producción y la evolución observada 
de los factores de producción deben generar las regularidades 
empíricas que se buscan explicar. 

Esta lógica estuvo presente en el desarrollo de la teoría 
del cambio tecnológico sesgado hacia el trabajo califi cado 
(CTSTC). Esta teoría busca explicar el incremento de la des-
igualdad observado en las últimas décadas, asociado al aumen-
to diferencial de las remuneraciones de los trabajadores califi -
cados. Para ello, el punto de partida es la especifi cación de una 
función de producción con trabajadores con distintos niveles 
de califi cación como sustitutos imperfectos. 
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En una formulación simple, que sólo considera trabajado-
res califi cados y no califi cados, abstrayéndose de medidas más 
sofi sticadas del nivel de califi cación, la función de producción 
es Yt=[αt(atLct)

ρ+(1-αt)(btLnt)
ρ]1/ρ, donde Lct y Ln son las cantida-

des de trabajadores califi cados y no califi cados empleados en 
el período t, at y bt representan la productividad de uno y otro 
tipo de trabajadores, αt es otra variable tecnológica que indica 
la proporción de actividades laborales asignadas a trabajado-
res califi cados, y ρ refl eja la elasticidad de sustitución entre el 
trabajo califi cado y el no califi cado, σ=1/(1- ρ). El progreso 
tecnológico neutral incrementa at y bt en la misma proporción, 
mientras que el progreso tecnológico sesgado hacia el trabajo 
califi cado se caracteriza por incrementos mayores en at que en 
bt y/o aumento en αt.

En los años 90, una serie de trabajos sostuvieron que el ses-
go hacia el trabajo califi cado se aceleró durante los años 80, 
generando un salto en la demanda de trabajadores califi cados 
(Katz y Murphy, 1992; Bound y Johnson, 1992; Murphy y 
Welch, 1992; Levy y Murmane, 1992; Juhn, Murphy y Pierce, 
1993). Estos hechos se atribuyen a los cambios tecnológicos 
asociados a las nuevas tecnologías en informática y teleco-
municaciones. En particular, varios estudios encontraron evi-
dencias de que la difusión de las computadoras incrementó la 
complementariedad entre el capital y la califi cación así como 
la demanda de califi cación en el mercado laboral (Krueger, 
1993; Berman, Bound y Griliches, 1994; Autor, Katz y Krue-
ger, 1998; Berman, Bound y Machin, 1998).

Una versión reformulada de la teoría de CTSTC incorpora 
un argumento más elaborado, según el cual las tecnologías de 
la información serían complementarias a tareas “abstractas”, 
de alta califi cación y tendería, en cambio, a sustituir las ta-
reas “de rutina”, que requieren niveles medios de califi cación; 
los trabajadores de baja califi cación, por su parte, no se verían 
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signifi cativamente afectados (Autor, Katz y Kearney, 2008, 
Autor, Levy y Murnane, 2003, Goos y Manning 2007). 

Galor y Moav (2002) proponen un modelo en el que el 
CTSTC incrementa el retorno a la habilidad, y aumenta en 
consecuencia la desigualdad salarial entre los trabajadores ca-
lifi cados y los no califi cados y también dentro de cada grupo. 
Dado que la califi cación y la habilidad permiten una mejor 
adaptación a la innovación, una aceleración del progreso téc-
nico conlleva un aumento del retorno a la califi cación. Esto 
induce la formación de capital humano, que a su vez refuerza 
el ritmo de progreso técnico. 

Acemoglu (1998, 2002) ofrece una elaborada visión de la 
aceleración del sesgo tecnológico hacia el trabajo califi cado, 
señalado en numerosos estudios como la causante principal 
del incremento de la desigualdad observado en las últimas dé-
cadas. El comportamiento del cambio tecnológico, según él, es 
dirigido en parte por las ganancias esperadas. En ese sentido, 
el incremento en la oferta de trabajadores califi cados hizo que 
los adelantos en técnicas intensivas en trabajo califi cado fue-
ran relativamente más rentables, generando así la aceleración 
del sesgo hacia el trabajo califi cado que, a su vez, incrementó 
la demanda de trabajadores califi cados. 

Los trabajos empíricos mencionados unos párrafos atrás 
consolidaron una interpretación del comportamiento de los sa-
larios y los retornos a la educación en la economía norteame-
ricana durante la segunda mitad del siglo XX como evidencia 
a favor de la teoría de CTSTC.3 Un argumento persuasivo a 

3 Si bien las investigaciones sobre CTSTC se han focalizado en la distri-
bución de los ingresos salariales en Estados Unidos, los cambios en las 
remuneraciones no laborales han ido en la misma dirección que la evolu-
ción de la desigualdad salarial (Hamermesh, 1999; Pierce, 2001), mientras 
que también hay trabajos que presentan evidencia internacional a favor del 
cambio tecnológico sesgado hacia el trabajo califi cado (Berman, Bound y 
Machin, 1998; Machin y Van Reenen, 1998).
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favor de esa interpretación es que si el cambio técnológico no 
hubiera sido sesgado hacia el trabajo califi cado, el gran incre-
mento en la oferta de trabajadores califi cados hubiera depri-
mido el retorno a la califi cación, mientras que la evolución 
observada de ese retorno ha sido marcadamente ascendente.

Sin embargo, la visión que vincula las tendencias observa-
das en las remuneraciones (y la evolución de la desigualdad) 
a los cambios tecnológicos ha recibido críticas, en particular 
desde una visión alternativa que enfatiza factores instituciona-
les. Una serie de estudios, comenzando con DiNardo, Fortin y 
Lemieux (1996), Lee (1999) y Card y DiNardo (2002), enfa-
tizó los cambios en las instituciones del mercado de trabajo, 
particularmente la caída del valor real del salario mínimo en 
los años 80 y la declinación de la sindicalización, como facto-
res importantes en el aumento de la desigualdad. 

Estos trabajos no niegan la importancia del impacto de la 
tecnología sobre la desigualdad, pero sí cuestionan seriamente 
su validez como explicación monocausal, y destacan la impor-
tancia de considerar otros factores más allá de la oferta y la 
demanda, tales como la discriminación, imperfecciones y fric-
ciones en el mercado de trabajo (Card y DiNardo, 2002).4 En 
la interpretación de la evidencia que proponen estos trabajos, 
el incremento de la desigualdad en los años 80 fue un evento 
episódico generado por la caída del salario mínimo en térmi-
nos reales, mientras que el incremento posterior en la desigual-
dad fue producto de cambios en la composición de la fuerza de 
trabajo en términos de franjas etarias y niveles de califi cación. 

4 Estos trabajos pueden asociarse a otras visiones que han destacado los 
determinantes institucionales de la desigualdad (Manning, 2011). El propio 
Solow, que en su trabajo de 1957 había considerado la posibilidad de que 
los retornos a los factores tuvieran desviaciones aleatorias con respecto a 
la productividad marginal, dedicó años más tarde un interesante estudio al 
mercado de trabajo donde  muestra cómo el contexto institucional es fun-
damental en la determinación de los salarios (Solow, 1990).
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Así, la evidencia empírica ofrece poco apoyo para la expli-
cación del aumento en la desigualdad basada en la teoría del 
CTSTC (Lemieux, 2006). 

Si bien ambas visiones se han presentado a veces como al-
ternativas opuestas, conformando un debate entre una visión 
“tradicional” y una visión “revisionista” (según los términos 
de Autor, Katz y Kearney, 2008), las dos visiones pueden ser 
reconciliadas e incluidas en una interpretación matizada. El 
principio neoclásico presente en la teoría del CTSTC, según 
el cual la evolución de la desigualdad se explica por factores 
tecnológicos, no resulta contrariado si los factores institucio-
nales son considerados como alteraciones del marco competi-
tivo que producen desvíos de las remuneraciones con respecto 
a las productividades marginales (desvíos cuya magnitud sería 
un asunto empírico).

En una interesante contribución teórica, Acemoglu, Aghion 
y Violante (2001) sugieren que el aumento de la desigualdad 
y la caída de la sindicalización pueden estar asociados, y a su 
vez el cambio tecnológico sesgado hacia el trabajo califi cado 
ser un factor causal importante para ambos. Según el modelo 
formal que desarrollan, el CTSTC debilita la cooperación en-
tre trabajadores califi cados y no califi cados y a los sindicatos 
al mejorar las posibilidades de los trabajadores califi cados por 
fuera de los sindicatos. La interpretación promovida por este 
trabajo es que el CTSTC genera mayor desigualdad por vía 
directa, y también por vía indirecta al favorecer la caída de la 
sindicalización. Hornstain, Krusell y Violante (2005) discuten 
este y otros mecanismos a través de los cuales los factores tec-
nológicos podrían afectar el marco institucional, y su relación 
con la evidencia empírica.

La tecnología y las instituciones también pueden ser estu-
diadas de forma conjunta en una aproximación empírica. Si 
bien se ha presentando una visión tradicional y una visión revi-
sionista, los trabajos asociados a una de ellas no dejan de lado 
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los elementos enfatizados en la otra. Como ilustra el estudio 
de Firpo, Fortin y Lemieux (2011), es posible que ambos tipos 
de factores sean relevantes en distinto grado de acuerdo con 
el período. Según esos autores, la tecnología fue un factor im-
portante tanto en los años 80 y 90 como en los 2000, mientras 
que la caída de la sindicalización tuvo un impacto fundamental 
en la evolución de la desigualdad en los 80 y 90, pero un bajo 
efecto en los 2000; por último, las posibilidades de terciarizar 
actividades en países extranjeros (“offshorability”) tuvieron un 
impacto signifi cativo en los 90 y especialmente en los 2000. 

IV. Efectos de la desigualdad en el crecimiento (I): 
inversión bajo restricciones fi nancieras 

Desde principios de los años noventa, un conjunto de con-
tribuciones estudiaron los efectos de la distribución del ingre-
so sobre el crecimiento, invirtiendo la dirección de causalidad 
delineada en las visiones tradicionales sobre la desigualdad en 
el campo de la macroeconomía. En esta sección presentamos 
teorías en las cuales la desigualdad afecta al crecimiento a tra-
vés de la formación de capital humano o capital físico bajo 
mercados crediticios imperfectos. La sección siguiente englo-
ba contribuciones que introducen mecanismos socio-políticos, 
algunos de los cuáles también involucran las inversiones en 
capital humano.

La contribución de Galor y Zeira (1993) se enfoca en los 
efectos de la desigualdad a través de la formación de capital 
humano, mostrando que en presencia de imperfecciones en los 
mercados de capital y de indivisibilidades en las inversiones 
en capital humano, el nivel agregado de éstas depende de la 
distribución y puede ser subóptimo. Las restricciones de fi -
nanciamiento determinan un umbral de riqueza a partir del 
cual resulta conveniente para los individuos invertir en educa-
ción, con la implicancia de que un nivel inicial bajo deja a una 
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familia en una trampa de pobreza. Esa lógica tiene implican-
cias a nivel agregado. Cuando el nivel de ingresos medios es 
superior a ese umbral, un mayor nivel de desigualdad implica 
que una mayor parte de la población queda excluida de la edu-
cación y su productividad resulta en consecuencia menor que 
si no tuvieran restricciones de fi nanciamiento que impiden el 
acceso a la educación. Por esa vía, la desigualdad tiene efectos 
negativos sobre el producto per cápita. 

Cuando el nivel medio de ingresos es muy bajo, la desigual-
dad puede tener un efecto positivo en la formación de capital 
humano, al aumentar la fracción de individuos que alcanzan el 
umbral para el cual resulta posible fi nanciar las inversiones en 
educación. Con esa lógica, Galor y Tsiddon (1997) muestran 
cómo en etapas tempranas del desarrollo la desigualdad permi-
te que los sectores de mayores recursos incrementen la forma-
ción de capital humano, mientras que una distribución equita-
tiva puede llevar a una trampa de pobreza. En este modelo el 
mecanismo no se basa en restricciones fi nancieras, sino que 
el capital humano de los padres afecta el capital humano de 
los hijos a través de la educación en el hogar. Cuando la des-
igualdad inicial permite un aumento en la formación de capital 
humano a nivel agregado y se acelera el ritmo de crecimien-
to, la desigualdad se incrementa. Sin embargo, el incremento 
del capital humano y el progreso tecnológico motorizado por 
los sectores de mayores recursos comienza luego a tener un 
“efecto derrame” sobre los salarios de todos los trabajadores. 
A medida que aumentan los ingresos de toda la población, au-
menta el acceso a la educación y se reduce la desigualdad. Así, 
el modelo genera una evolución del ingreso y la desigualdad 
consistente con la U invertida de Kuznets.

Moav (2002) muestra que si la tasa de ahorro crece con 
el nivel de ingreso, los resultados de Galor y Zeira (1993) 
se obtienen aún sin indivisibilidades en las inversiones en 
capital humano. Galor y Moav (2004) combinan los efectos 
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diferenciados de la desigualdad sobre el crecimiento a través 
de la formación de capital físico y de capital humano en una 
“teoría unifi cada” que explica cómo la desigualdad tiene efec-
tos distintos sobre el crecimiento a lo largo del tiempo. Por un 
lado, cuando el ahorro es una función convexa del nivel de 
ingreso, la desigualdad puede tener un efecto positivo sobre la 
acumulación de capital. En una etapa de desarrollo temprano, 
cuando los niveles de ingreso son relativamente bajos y las 
inversiones en capital son el principal motor del crecimiento, 
una mayor concentración de la riqueza determina una tasa de 
inversión más alta y tiene por lo tanto efectos positivos. En 
una etapa de desarrollo más avanzado, el capital humano se 
convierte en el principal motor del crecimiento, y entonces la 
desigualdad pasa a tener un efecto predominantemente nega-
tivo al reducir el acceso a la educación debido a la presencia 
de imperfecciones en el mercado de crédito. Como señalan los 
autores, el hecho de que el capital humano se haya transforma-
do en el principal motor del crecimiento a nivel global puede 
hacer que actualmente la desigualdad tenga un efecto negativo 
sobre el crecimiento incluso en países en desarrollo, contraria-
mente a lo señalado en contribuciones anteriores. 

Otros trabajos analizaron el impacto de la distribución del 
ingreso en presencia de imperfecciones crediticias por otras 
vías. Banerjee y Newman (1993) muestran que cuando las ac-
tividades emprendedoras tienen un costo fi jo de entrada y el fi -
nanciamiento es costoso, mayores niveles de desigualdad pue-
den estar asociados a menores cantidades de emprendedores, 
con implicancias negativas para el crecimiento. Otros trabajos 
muestran como en presencia de mercados crediticios imper-
fectos la desigualdad tiene efectos negativos sobre el creci-
miento al limitar la escala de las inversiones individuales en 
capital físico por debajo de la óptima (Benabou, 1996, Aghion, 
Caroli y García-Peñalosa, 1999). Blaum (2012) incorpora los 
efectos de las restricciones fi nancieras considerando tanto los 
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trabajadores que podrían haber sido emprendedores de haber 
tenido sufi ciente capital como las limitaciones sobre el tamaño 
de las inversiones dentro de la clase empresarial.

Aghion y Bolton (1997), por su parte, analizan un modelo 
donde la acumulación de riquezas de los ricos tiene “efecto 
derrame” sobre los pobres en tanto genera mayor disponibili-
dad de crédito. Las imperfecciones del mercado de crédito, sin 
embargo, aplacan parcialmente ese mecanismo de derrame. 
En ese contexto, una distribución más equitativa del ingreso 
reduce las necesidades de fi nanciamiento de los pobres para 
aprovechar sus oportunidades de inversión y aumenta así la 
efi ciencia. En este modelo la imperfección del mercado credi-
ticio se explica por un problema de “riesgo moral”, por el cual 
los inversores con menos capital comprometido en sus proyec-
tos productivos realizan menores esfuerzos para aumentar la 
probabilidad de éxito. 

Bardhan, Bowles y Gintis (2000) analizan distintos efectos 
de la desigualdad sobre la performance económica que actúan 
a través de las restricciones fi nancieras bajo condiciones de 
mercados incompletos e información asimétrica. Los autores 
muestran que debido a que el comportamiento frente al riesgo 
y el esfuerzo no pueden estipularse por contrato y hacerse cum-
plir sin costos, entonces la validez del teorema de Coase está 
restringida, y la distribución inicial de los derechos de propie-
dad no es neutral. Uno de los distintos ejemplos que analizan 
es el caso de la performance subóptima que resulta cuando 
hay proyectos rentables que no se realizan porque pertenecen 
a gente sin sufi ciente capital propio que no puede acceder al 
fi nanciamiento necesario. Este ejemplo de inefi ciencia debido 
a las imperfecciones en el mercado de crédito se asemeja a los 
mecanismos señalados en otras contribuciones que destacan 
los efectos de la desigualdad en el crecimiento.

Una serie de contribuciones relacionadas, reseñadas a conti-
nuación, estudiaron cómo, bajo la presencia de imperfecciones 
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en el mercado de crédito y segregación entre comunidades (o 
“barrios”), la desigualdad puede generar patrones persistentes 
de estratifi cación con grandes brechas de ingresos y niveles de 
educación. Las imperfecciones crediticias implican que en las 
comunidades pobres la provisión de educación es subóptima 
debido a las restricciones fi nancieras. Mediante mecanismos 
que operan en forma endógena, condiciones iniciales desiguales 
generan mayor desigualdad a lo largo del tiempo, usualmente 
con efectos negativas sobre el desempeño macroeconómico. 

Durlauf (1994) presenta un conjunto de modelos que gene-
ran trampas de pobreza como resultado de la interacción entre 
la estratifi cación por niveles de ingreso y las externalidades 
positivas de los ingresos de un grupo sobre del ingreso de un 
individuo perteneciente a él. En ese contexto, la transmisión 
inter-generacional del status económico genera desigualdades 
persistentes. Durlauf (1996) construye un modelo dinámico en 
el que las comunidades (elegidas por los padres) afectan el 
ingreso futuro de las nuevas generaciones a través de la provi-
sión local de educación y de efectos sociológicos dependientes 
de la composición de la comunidad. La interacción entre la 
segregación económica, la transmisión inter-generacional del 
status económico y la formación endógena de comunidades 
refuerza homogeneidad al interior de comunidades con altos 
ingresos y genera desigualdades persistentes, confi gurando así 
una tendencia hacia la polarización. 

Otras dos contribuciones más o menos simultáneas también 
plantean un marco donde los individuos eligen su comunidad de 
residencia y la educación es provista y fi nanciada localmente, 
generando estratifi cación por niveles de ingreso y desigualdades 
persistentes en los niveles de ingreso y educación de las dis-
tintas comunidades. Fernández y Rogerson (1996) utilizan un 
modelo con esos rasgos para estudiar los efectos de distintas 
políticas directa e indirectamente relacionadas con el fi nancia-
miento de la educación, y encuentran que las políticas que hacen 



– 286 –

MARTÍN FISZBEIN

más atractivas a las comunidades más pobres, incrementando el 
número de habitantes y su ingreso medio, representan mejoras 
paretianas. En un modelo distinto pero con elementos esenciales 
en común, Bénabou (1996) muestra cómo diferencias relativa-
mente pequeñas en las dotaciones iniciales, las preferencias y 
el acceso a los mercados de capital puede conducir a desigual-
dades signifi cativas, que se vuelven persistentes e implican un 
nivel de estratifi cación inefi cientemente alto.

Mejía y St-Pierre (2008) desarrollan un modelo de equili-
brio general en el que los agentes tienen capacidades hetero-
géneas para formar capital humano a través de la educación, y 
utilizan simulaciones para estudiar la evolución conjunta de la 
desigualdad de oportunidades y de ingresos y la efi ciencia de 
la formación de capital humano a nivel agregado. De acuerdo 
con sus resultados, un mayor nivel de desigualdad de oportu-
nidades conduce a una mayor desigualdad y un menor nivel 
agregado de capital humano.

Viaene y Zilcha (2009) estudian la relación entre la des-
igualdad y la formación de capital humano considerando si-
multáneamente la provisión de educación pública y de la edu-
cación privada en el seno de cada familia. El nivel de capital 
humano de cada individuo depende de sus habilidades (deter-
minadas aleatoriamente), del nivel de capital humano de sus 
padres y el tiempo que le dedican a la educación informal de 
sus hijos en el hogar, y del sistema de educación pública fi nan-
ciado con impuestos. La distribución inicial del capital huma-
no tiene efectos permanentes en la evolución de la economía. 
El análisis hace foco en los efectos de distintos cambios en la 
producción de capital humano sobre la evolución de la des-
igualdad, y se demuestra que la relación entre la desigualdad y 
el crecimiento puede ser positiva o negativa.

Otro grupo de contribuciones ha enfatizado los efectos ma-
croeconómicos de la movilidad inter-generacional, una dimen-
sión estrechamente vinculada con la desigualdad. La relación 



– 287 –

Crecimiento económico y desigualdad del ingreso

entre desigualdad de ingreso y movilidad inter-generacional 
fue estudiada por Becker y Tomes (1979, 1986), que asumen 
una correlación positiva en la habilidad de padres e hijos. Lo-
ury (1981), que asume una distribución completamente aleato-
ria de la habilidad, demuestra que la restricciones fi nancieras 
para la inversión de los padres en capital humano de sus hijos 
llevan a la inefi ciencia en la asignación de recursos. 

Owen y Weil (1998) consideran la interrelación entre esas 
variables y el crecimiento económico, desarrollando un mode-
lo en el que la desigualdad y la movilidad –así como los niveles 
de producción y de capital humano– se determinan endógena-
mente. Cuando el aumento del ingreso relaja las restricciones 
fi nancieras que afectan el ingreso a la educación, la movilidad 
aumenta. A su vez, mayor movilidad implica que individuos 
de bajos ingresos pero con niveles relativamente altos de ha-
bilidad pueden acceder a la educación, con efectos positivos 
sobre el nivel de ingreso per cápita. La ampliación del acceso 
a la educación, sea mediante el fi nanciamiento público de la 
educación o mediante el alivio de las restricciones de liquidez, 
también incrementa el ingreso per cápita. La distribución ini-
cial de la riqueza puede ser crucial, en tanto el modelo muestra 
la posibilidad de múltiples steady states con diferentes niveles 
de movilidad, desigualdad e ingreso per cápita. 

Maoz y Moav (1999) desarrollan otra contribución en la 
cual la movilidad tiene un efecto positivo sobre el crecimien-
to a través de la formación de capital humano. Los resulta-
dos, similares a los de Owen y Weil (1998), también se basan 
en la heterogeneidad en la habilidad y en las transferencias 
inter-generacionales utilizadas para fi nanciar la educación en 
presencia de restricciones de liquidez; pero el modelo no se 
restringe a los “steady states” sino que muestra la dinámica de 
la desigualdad, la movilidad y la educación a lo largo de todo 
el sendero de crecimiento. En la misma dirección que otras 
contribuciones, el estudio muestra que en países en desarrollo, 
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una estructura tributaria más progresiva puede incrementar el 
ritmo de crecimiento al ampliar el acceso a la educación.

V. Efectos de la desigualdad en el crecimiento (II): 
mecanismos socio-políticos

Al igual que varias contribuciones reseñadas en la sección 
anterior, la literatura que ocupa esta sección subraya el efecto 
de la desigualdad en la formación de capital humano y capital 
físico. En contraste, más que las imperfecciones de los merca-
dos de crédito, los trabajos mencionados a continuación enfa-
tizan mecanismos de economía política.

A principios de los 90, una serie de estudios planteó que 
la desigualdad podía tener efectos signifi cativos sobre el des-
empeño macroeconómico a través de sus efectos socio-políti-
cos. En particular, esos estudios argumentaron que una mayor 
desigualdad conduciría (en un esquema de votante medio) a 
un sesgo redistributivo en las políticas gubernamentales, que 
su vez generaría pérdidas de efi ciencia. Así, Alesina y Rodrik 
(1994) y Persson y Tabellini (1994) enfatizaron que sociedades 
más desiguales tendrían mayores niveles de impuestos sobre 
los retornos al capital físico y al capital humano, desalentando 
en consecuencia las inversiones y afectando negativamente el 
desempeño macroeconómico.

Aunque esos estudios tempranos encontraron una correla-
ción negativa entre desigualdad y crecimiento, consistente con 
las teorías propuestas, los mecanismos propuestos son inconsis-
tentes con la evidencia empírica. De hecho, la evidencia sobre la 
relación entre la desigualdad y el crecimiento parece dar apoyo 
a las teorías mencionadas porque ambos eslabones causales pro-
puestos por ellas tienen en realidad signo inverso al sugerido: 
mientras que los trabajos proponen una relación positiva entre 
desigualdad y presión tributaria, empíricamente la relación es 
positiva; mientras los trabajos sugieren una relación negativa 
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entre los niveles impositivos y el crecimiento económico, empí-
ricamente la relación resulta positiva (Perotti, 1996).

En línea con la evidencia empírica que refuta los mecanis-
mos señalados por los estudios tempranos, Saint-Paul y Ver-
dier (1996) propusieron una serie de consideraciones teóricas 
por las cuales la desigualdad no necesariamente conduce a po-
líticas redistributivas más agresivas, y a su vez, las políticas 
redistributivas no necesariamente afectan negativamente al 
crecimiento. Las consideraciones concernientes al primer esla-
bón causal están estrechamente relacionadas a la contribución 
de Benabou (1996), que muestra que la posición del agente 
pivotal (quien defi ne la votación) puede ser muy distinta de la 
del votante mediano en la distribución del ingreso; en conse-
cuencia, las políticas de redistribución obtenidas en equilibrio 
pueden ser muy distintas de las que indicaría un modelo de vo-
tante mediano. Entre las consideraciones concernientes al se-
gundo eslabón causal, los autores mencionan la redistribución 
a través de la educación pública, y la efi ciencia de las políticas 
de redistribución del ingreso en situaciones de imperfecciones 
en el mercado de crédito, cuando la distribución del ingreso 
afecta el nivel de la demanda agregada, o cuando la pobre-
za conduce a actividades que perjudican a la sociedad, como 
el crimen. La contribución de Bénabou (2000) profundiza el 
argumento a favor de políticas de redistribución basadas en 
fi nanciar la educación con impuestos progresivos, ilustrando 
sus efectos con simulaciones que utilizan estimaciones empí-
ricas de los parámetros de un elaborado modelo teórico.

Otras contribuciones sugieren la posibilidad de que un ma-
yor nivel de desigualdad puede permitir a los agentes privile-
giados bloquear políticas de redistribución a través del sistema 
educativo que mejorarían el desempeño macroeconómico. Ga-
lor, Moav y Vollrath (2009) construyen un modelo en el cual la 
desigualdad en la distribución de las tenencias de tierras retra-
sa la emergencia de los sistemas de educación pública en tanto 
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los terratenientes vetan las reformas educativas. Si bien dicho 
veto les resulta conveniente en el corto plazo, la educación 
pública permitiría elevar el ritmo de crecimiento, por lo cual 
las disparidades en la distribución de la tierra son señaladas 
como un factor de divergencia en los niveles de ingreso a esca-
la mundial. Como muestran los autores, dicha hipótesis se ve 
verifi cada en un análisis comparativo de los estados norteame-
ricanos en las primeras décadas del siglo XX.

Por su parte, Rajan (2009) muestra cómo en sociedades po-
bres y desiguales, las reformas que expanden el acceso a la edu-
cación y las reformas pro-mercado (mejoras de los derechos de 
propiedad y acceso al crédito), suelen ser trabadas por las difi -
cultades para lograr un consenso, ya que aquellas que benefi cian 
a unos típicamente perjudican a otros. En tanto cada grupo se 
dedica a preservar sus rentas y bloquea reformas que benefi cia-
rían a una mayoría de los ciudadanos, el equilibrio es una situa-
ción de parálisis institucional y persistencia de la pobreza. 

Marcando cierto contrapunto con Galor, Moav y Vollrath 
(2009), el trabajo de Galiani, Heymann, Dabús y Tohmé (2008) 
muestra cómo la emergencia de un sistema de educación pública 
puede resultar no de la complementariedad entre el capital físico 
y el capital humano, sino de la demanda de servicios intensivos 
en capital humano por parte de los terratenientes. Esta posibi-
lidad, que correspondería a la historia de algunas economías 
latinoamericanas abundantes en tierra en la segunda mitad del 
siglo XIX, sugiere que en ciertas condiciones puede darse una 
cooperación de clases aún en sociedades polarizadas. 

Las contribuciones de Engerman y Sokoloff (1997, 2002) 
destacan los efectos de las desigualdades establecidas en la 
época colonial sobre la performance económica en el largo pla-
zo. Según los autores, las dotaciones factoriales presentes en 
las colonias indujeron distintos tipos de sociedades. En las co-
lonias cuyas dotaciones generaban una ventaja comparativa en 
cultivos cuya producción requiere plantaciones de gran escala, 
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los colonizadores confi guraron sociedades con predominancia 
de la esclavitud, en las que se establecieron altísimos niveles 
de desigualdad, económica, social y política, con implicancias 
negativas para las instituciones, la inversión y el crecimiento. 

Por otra parte, una serie de estudios se ha enfocado en los efec-
tos de la distribución del ingreso sobre el crecimiento a través la 
estabilidad social y las instituciones políticas. Uno de los trabajos 
que abrió esta línea de investigación fue el de Alesina y Perotti 
(1996), quienes plantean la hipótesis de que la desigualdad del 
ingreso afecta negativamente al crecimiento porque genera ines-
tabilidad sociopolítica. La inestabilidad sociopolítica (medida a 
través de un índice que registra la incidencia de fenómenos de 
tensión política y violencia) provoca, según los autores, un au-
mento de la incertidumbre, y a través de esa vía, reduce los nive-
les de inversión. La hipótesis es corroborada en una muestra de 
71 países para el período 1960-1985, utilizando un modelo de dos 
ecuaciones en el que el crecimiento depende de la inversión, que 
depende a su vez de la inestabilidad sociopolítica. 

Tomando la idea de que las acciones revolucionarias son 
más atractivas para los pobres en sociedades desiguales, Ace-
moglu y Robinson (2000) desarrollan un modelo en el cual 
la ampliación de los derechos democráticos es un mecanismo 
que garantiza la realización de políticas redistributivas en el 
futuro. La interpretación de los autores es que la ampliación 
de los derechos democráticos en el siglo XIX fue una deci-
sión estratégica de las elites para lograr contentar a las masas y 
mantener la estabilidad política. Engerman y Sokoloff (2005) 
proponen un visión diferente, de acuerdo con la cual la des-
igualdad no promueve el establecimiento de instituciones de-
mocráticas sino lo contrario: son las sociedades más equitati-
vas aquellas donde la elite se benefi cia más de una distribución 
más amplia del poder político, y por lo tanto aquellas donde se 
produce una extensión mayor y más temprana de los derechos 
de participación democrática.
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Bourguignon y Verdier (2000) construyen un modelo en el 
que la desigualdad afecta al crecimiento a través de las institu-
ciones políticas y la educación. En dicho modelo, la participa-
ción política depende del nivel de educación y el capital humano 
es, a su vez, el motor del crecimiento. Por otra parte, no existen 
mercados de crédito que permitirían a los pobres fi nanciar el 
costo de educarse. La elite se benefi ciaría económicamente de 
fi nanciar la educación de los pobres, pero por otra parte perdería 
poder político. En ese contexto, la desigualdad tiene un efecto 
negativo sobre la probabilidad y la velocidad de la transición 
democrática, y por esa vía, sobre el ritmo de crecimiento. El 
modelo da lugar a una situación de equilibrios múltiples, en la 
que las condiciones iniciales determinan el sendero seguido por 
la economía: la combinación de un ingreso medio bajo y un alto 
nivel de desigualdad puede llevar a la economía a una trampa de 
pobreza, bajo crecimiento y autoritarismo. 

El trabajo de Gradstein (2007), que se enfoca en la protec-
ción de los derechos de propiedad como un rasgo de las ins-
tituciones democráticas, arriba a conclusiones parecidas. En 
su modelo, la calidad institucional asociada a la democracia 
impide que los ricos de se apropien de ingresos de los pobres a 
través de comportamientos rentísticos (inversiones improduc-
tivas que sólo tienen retornos en regímenes donde los derechos 
de propiedad no son plenamente protegidos). La conveniencia 
de los derechos de propiedad para un cierto individuo depende 
de su nivel de ingreso. Al mejorar los derechos de propiedad, 
la democratización implica una reducción de las rentas de la 
elite, pero por otra parte incrementa la inversión y el ritmo 
de crecimiento. La democratización depende entonces de las 
condiciones iniciales, y sólo se produce cuando el nivel de des-
igualdad es sufi cientemente bajo. En este modelo, como en 
el de Bourguignon y Verdier (2000) y en el de Galor, Moav 
y Vollrath (2009), las reformas tienen lugar no por efecto de 
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la amenaza revolucionaria de las masas sino porque resultan 
económicamente convenientes para las elites.

Mejía y Posada (2007) retoman la idea de Acemoglu y Ro-
binson (2000) de que la transición a la democracia puede re-
fl ejar un compromiso de la elite para evitar una revolución, 
pero dan lugar también a los factores que pueden hacer que la 
democratización sea económicamente conveniente (las exter-
nalidades del capital humano en la producción), y consideran-
do también como posibilidad que la elite enfrente la amenaza 
revolucionaria mediante la represión. En este modelo teórico, 
el sendero de la economía depende de la desigualdad, la im-
portancia de las externalidades del capital humano en la pro-
ducción, el alcance de las políticas distributivas en democracia 
y la capacidad de las masas para disputar el poder político de 
la elite. En función de esas condiciones, la evolución de la 
economía puede conducir a una democratización pacífi ca, a 
una transición forzada por la amenaza revolucionaria, o a la 
permanencia de un régimen oligárquico (que puede, a su vez, 
estar sustentado en la represión o en políticas “populistas” que 
compran el apoyo de los pobres pero no incrementan su ca-
pital humano ni la capacidad productiva de la economía). La 
desigualdad, en particular, favorece las políticas populistas y 
reduce la probabilidad de una transición democrática. 

Estos trabajos, considerados en conjunción con los estudios 
sobre democracia y desarrollo (Acemoglu et al., 2008, Persson 
y Tabellini, 2009), ilustran un conjunto de mecanismos socio-
políticos a través de los cuáles la desigualdad del ingreso puede 
afectar el crecimiento. Si se toma en consideración la literatura 
reseñada en esta sección junto con la de la sección anterior, se 
aprecia que el efecto causal de la desigualdad del ingreso sobre 
el crecimiento económico puede abarcar una larga serie de me-
canismos diversos, y que la interrelación entre esas variables 
es tan interesante como compleja. 
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VI. Efectos de la desigualdad en el crecimiento (III): 
nivel y composición de la demanda 

Esta sección reseña una serie de estudios en los que la des-
igualdad afecta al crecimiento a través del nivel y la composi-
ción de la demanda. Comenzamos presentando un conjunto de 
teorías en las que el efecto de la desigualdad opera a través del 
nivel de la demanda agregada. 

Si bien el trabajo de Kaldor reseñado en la sección 2 supo-
nía pleno empleo de los recursos en el largo plazo, una serie de 
trabajos post-keynesianos/kaleckianos posteriores sostuvieron 
que la demanda efectiva no sólo es relevante para la determi-
nación del nivel de ingreso en el corto plazo sino también para 
el crecimiento en el largo plazo. Los modelos de Rowthorn 
(1981), Dutt (1984) y Taylor (1983) tienen propensiones al 
ahorro diferenciadas por clase social como Kaldor (1955-56), 
pero la inversión no determina la distribución funcional del in-
greso, sino que la distribución funcional del ingreso es consi-
derada exógena.5 La dirección de causalidad se invierte: como 
en el análisis kaleckiano de corto plazo, la distribución afecta 

5 Al especifi car un mecanismo de formación de precios por mark-up so-
bre los costos y considerar fi jo el coefi ciente de mark-up, la distribución 
funcional queda dada y es independiente del nivel de inversión. Si bien 
en la versión canónica del modelo kaleckiano el mark-up es fi jo, distintos 
enfoques se han desarrollado en la literatura poskeynesiana sobre el com-
portamiento del mark-up a lo largo del ciclo (véase por ejemplo Nikiforos 
y Foley, 2012, que proponen una relación no lineal entre la distribución y el 
grado de utilización de la capacidad instalada). La diferenciación por cla-
se social de las propensiones al ahorro, necesaria para que la desigualdad 
afecte la demanda agregada, es usualmente introducida como supuesto; sin 
embargo, es posible que fundamentar ese comportamiento. Bertola (1993a) 
muestra que en el steady state de un modelo neoclásico de crecimiento en-
dógeno, considerando distintas fuentes de ingreso y horizontes infi nitos en 
la maximización de utilidad, los ingresos que no tienen la forma de benefi -
cios se consumen en su totalidad (véase también Bertola, 1993b, 2000). 
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el nivel de la demanda efectiva, que a su vez determina la tra-
yectoria de la economía. Dadas las variables exógenas, el aho-
rro se iguala a la inversión a través de ajustes de cantidades, 
determinando el grado de utilización de la capacidad instalada 
y la tasa de crecimiento del stock de capital.

En contraste con esos modelos kaleckianos canónicos, en 
los que el crecimiento es “impulsado por los salarios” (una 
redistribución progresiva en la distribución funcional incre-
menta el nivel de actividad), el modelo estático de Bhaduri y 
Marglin (1990) también incluye como posibilidad un régimen 
“impulsado por las ganancias” (en los que una redistribución 
progresiva es contractiva). La existencia de posibilidades con-
trapuestas refl eja la ambigüedad del efecto total de una redis-
tribución progresiva: ésta incrementa el consumo pero puede 
al mismo tiempo reducir la inversión. La presencia de uno u 
otro tipo de régimen en la economía depende de la propensión 
a consumir y de la sensibilidad de la inversión a la tasa de 
capacidad utilizada y a la participación de los benefi cios en 
el producto. Por otra parte, en economías abiertas una reduc-
ción de los salarios reales incrementa la competitividad de la 
economía, por lo cual hay un mecanismo de “impulso por las 
exportaciones” que resulta afín a la dinámica de impulso por 
las ganancias (véase Blecker, 2010). Como puede apreciarse, 
si bien los modelos kaleckianos enfatizan la importancia de la 
desigualdad para el crecimiento, el signo del efecto depende 
de la confi guración de cada economía y podría cambiar a lo 
largo del tiempo. En efecto, los estudios empíricos (empezan-
do con Bowles y Boyer, 1995) muestran evidencias ambiguas 
y a veces cambiantes (una revisión sintética de la literatura se 
encuentra en Stockhammer, Onaran y Ederer, 2009).

El rol central de la tasa de capacidad utilizada como varia-
ble de ajuste en la solución de los modelos kaleckianos ha sido 
un eje de debate en esta literatura. La lógica del principio del 
multiplicador en la determinación del nivel de ingreso aplicada 
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en el largo plazo implicaría que la tasa promedio de capacidad 
utilizada podría ser arbitrariamente alta (baja) si la demanda 
efectiva se mantiene alta (baja). Este rasgo delimita un fuerte 
contraste con otras teorías (véase Dutt, 2010): en los modelos 
neoclásicos del Nuevo Consenso Keynesiano (e.g. Woodford, 
2003), la demanda agregada puede empujar al producto por 
encima (por abajo) del nivel de producto potencial en el corto 
plazo, pero esto abre una brecha infl acionaria (defl acionaria) 
que lleva el producto al nivel del “producto potencial”; por su 
parte, la teoría de Duménil y Lévy (1999) –de inspiración mar-
xista– también es keynesiana en el corto plazo pero clásica en 
el largo plazo, en el que la tasa de capacidad utilizada converge 
a la tasa de capacidad utilizada “normal”.

La fl exibilidad de la tasa de capacidad utilizada en el largo 
plazo observada en los modelos kaleckianos ha sido critica-
da tempranamente (Comitteri, 1986; Auerbach y Skott, 1988). 
¿No sería razonable pensar que existe un nivel “normal” o 
(desde el punto de vista de las fi rmas) un nivel “deseado” de 
capacidad utilizada? Frente a las críticas que enfatizan la ra-
cionalidad de una tasa de utilización normal, algunos autores 
kaleckianos ofrecieron distintas justifi caciones. Sin embargo, 
éstas fueron minuciosamente criticadas por Skott (2012) (véa-
se también Commendatore, 2006).

Una de las justifi caciones, implícita en los modelos kalec-
kianos canónicos y a veces explicitada en discusiones posterio-
res, cuestiona la noción de tasa normal y la necesidad de cual-
quier ajuste hacia ella, proponiendo en cambio abandonar la 
idea de largo plazo por una de mediano plazo o pensar el largo 
plazo simplemente como una sucesión de situaciones de corto 
plazo en las que rige el principio de la demanda efectiva (véase 
Chick y Caserta, 1997; Dutt, 2010; Hein, Lavoie y van Treeck, 
2012). Una posición menos extrema en la misma dirección fue 
expresada por Dutt (1990) y Lavoie (1992), quienes sugirieron 
que en vez de una única tasa normal de utilización podría en 
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realidad haber un rango, lo cual generaría una zona de inercia 
dentro de la cual la aplicación del principio de la demanda 
efectiva sería válida en el largo plazo. Pero el funcionamiento 
de la economía por fuera de ese rango no fue incorporado a los 
modelos kaleckianos.

Tal vez la respuesta más seria ha sido el argumento de que 
la tasa deseada de utilización de la capacidad es endógena y 
que es ésta la que converge hacia la tasa de utilización ob-
servada mediante cambios adaptativos (Lavoie, 1995; Dutt, 
1997). Este argumento, que revierte la dirección del ajuste en-
tre la tasa deseada y la observada, fue incorporado en el mo-
delo kaleckiano; al introducir una ecuación que describe los 
cambios adaptativos en la tasa deseada, las condiciones inicia-
les se vuelven cruciales y se genera un marcada dependencia 
del sendero. Lavoie et al. (2004) fundamentaron este tipo de 
comportamiento adaptativo de la tasa deseada sosteniendo que 
en presencia de incertidumbre la tasa deseada debe ser una 
convención, y las convenciones se basan en la experiencia. 
Pero de acuerdo con Skott (2012), la tasa normal no puede ser 
puramente una convención, y la teoría de que la tasa deseada 
converge adaptativamente a la tasa observada requiere que sea 
cuantitativamente rápida y no esté acotada, lo cual no parece 
plausible empíricamente.6

6 Otra defensa del modelo kaleckiano que ha recibido bastante atención re-
cientemente parte de la idea de que las fi rmas pueden tener un tasa de utili-
zación deseada como uno de múltiples objetivos, y es posible que resignen 
el objetivo de la tasa de utilización para conseguir otros objetivos. En un 
modelo que incorpora por un lado el confl icto de objetivos entre los accio-
nistas y los directivos de la empresa  (rentabilidad versus expansión), y por 
otro, el confl icto con los trabajadores en torno al nivel del salario, Dallery 
y van Treeck (2011), muestran que la tasa de utilización puede servir para 
resolver parcialmente esos confl ictos y que la tasa “normal” no es el único 
equilibrio de largo plazo posible. Pero si bien el modelo muestra que cier-
tos objetivos en confl icto podrían ser compatibilizados mediante cambios 
en la tasa de utilización, no demuestra que la tasa de utilización vaya a ser 
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Como alternativa a las funciones de inversión kaleckianas 
que critica, Skott (2010, 2012) propone una especifi cación 
harrodiana en la cual la sensibilidad de la inversión a cambios 
en la demanda agregada es distinta en el corto y en el largo pla-
zo: una función de inversión con rezagos múltiples de la tasa 
de utilización captura efectos de largo plazo mayores que los 
de corto. Se enfatiza que las fi rmas tienen como objetivo maxi-
mizar ganancias y que cuando el grado de utilización supera 
el deseado se incrementa el ritmo de inversión, lo cual puede 
incrementar aún más la utilización y generar inestabilidad a 
nivel agregado. 

El modelo harrodiano puede producir situaciones de múl-
tiples senderos de crecimiento, algunos de ellos inestables. 
La inestabilidad (local) del sendero de crecimiento replantea 
la importancia de la inestabilidad harrodiana y es vista como 
una explicación del ciclo, mientras que el crecimiento de largo 
plazo es estabilizado a través de cambios en el empleo y la 
distribución (que en este modelo es endógena). Hein, Lavoie y 
van Treeck (2011) realizan una revisión crítica de las distintas 
fuerzas que limitan la inestabilidad harrodiana propuestas en 
la literatura. Hasta hoy, no parece haber una combinación entre 
la aplicación del principio de la demanda efectiva en el largo 
plazo y el comportamiento de la inversión en relación con lo 
tasa de utilización que haya ganado amplia aceptación dentro 
de la literatura post-keynesiana. 

Más allá del efecto de la desigualdad sobre el crecimien-
to a través del nivel de la demanda agregada, otros trabajos 
enfatizan la importancia de la composición de la demanda. 
Murphy, Shleifer y Vishny (1989) desarrollan un modelo en 
el que la equidad en la distribución del ingreso favorece la 
industrialización. Los consumidores gastan todo su ingreso en 

efectivamente utilizada para ello  (Skott, 2012); la pregunta de por qué las 
fi rmas no ajustarían la tasa de utilización al nivel óptimo persiste.
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el bien agropecuario (considerado una necesidad) hasta cierto 
nivel, y si tienen ingresos restantes lo gastan en bienes manu-
facturados (un continuo de bienes diferenciados indexados de 
acuerdo con su utilidad marginal). Cada bien manufacturado 
puede producirse (en unidades discretas) con una tecnología 
de rendimientos constantes o con una más avanzada de rendi-
mientos crecientes (que requiere pagar un costo fi jo inicial). 
La industrialización (la adopción de la tecnología avanzada) 
en un sector manufacturero sólo se produce si la demanda es 
sufi cientemente grande; pero los consumidores pobres consu-
men el bien agropecuario y (si les sobra algún ingreso) unos 
pocos bienes manufacturados; solo los consumidores más ri-
cos pueden demandar los bienes con menor utilidad marginal. 
En este contexto, la industrialización necesita un impulso de la 
productividad o un boom exportador en el sector agropecua-
rio que incremente el poder adquisitivo; pero requiere además 
que los ingresos adicionales sean distribuidos equitativamen-
te para que los mercados de los sectores manufactureros sean 
sufi cientemente grandes. Las participaciones factoriales (con-
sideradas dadas) determinan el alcance de la industrialización 
inducida por el boom agropecuario.

Zweimüller (2000) propone un modelo schumpeteriano de 
innovación tecnológica donde la desigualdad afecta al creci-
miento a través de la composición de la demanda –una especie 
de versión dinámica de Murphy et al. (1989)–. Las preferen-
cias son jerárquicas, por lo cual los pobres (ricos) consumen 
predominantemente bienes básicos (de lujo); la desigualdad 
del ingreso afecta la composición de la demanda. Los bienes 
pueden ser producidos con una tecnología tradicional de ren-
dimientos constantes o con una tecnología moderna de ren-
dimientos crecientes, que requiere una innovación. A través 
de la composición de la demanda de los consumidores, la 
desigualdad afecta el nivel y la demanda que encuentra cada 
fi rma, y por ende los incentivos para la innovación. Cuando 
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solo los ricos compran los bienes producidos con innovaciones 
recientes, una redistribución que reduzca la desigualdad ten-
dría un efecto positivo sobre el crecimiento: los ricos pueden 
seguir comprando esos bienes (el tamaño inicial del mercado 
se mantiene), mientras que la redistribución acelera el ingreso 
al mercado de consumidores más pobres, fomentando así la 
innovación y el crecimiento. 

Foellmi y Zweimüller (2006) estudian los efectos de la des-
igualdad sobre el crecimiento en un modelo de innovación si-
milar al de Zweimüller (2000), pero además de considerar los 
efectos de la distribución sobre el tamaño del mercado de cada 
producto, consideran sus efectos sobre los precios. Mientras 
que la desigualdad tiene un “efecto de tamaño de mercado” 
negativo (los bienes nuevos tienen tamaños de mercado me-
nores y/o de crecimiento más lento), tiene por otra parte un 
efecto precio positivo (mayor desigualdad permite a los inno-
vadores cobrar precios más altos). En este marco, el efecto de 
la desigualdad sobre el crecimiento a través de la composición 
de la demanda puede ser cualitativamente distinto. En efecto, 
los autores muestran que cuando el nivel inicial de desigualdad 
es bajo una redistribución regresiva del ingreso puede ser una 
mejora paretiana.

VII. Evidencia empírica

La literatura empírica sobre distribución del ingreso en el 
campo de la macroeconomía ha tendido a centrarse durante dé-
cadas en la evaluación de la hipótesis de Kuznets. Las contribu-
ciones iniciales presentaron evidencia a favor de la U inverti-
da en la evolución de la distribución del ingreso. En un trabajo 
pionero, Ahluwalia (1976) intentó evaluar de forma estadística 
la U invertida de Kuznets estimando una regresión donde una 
medida de desigualdad es función del ingreso per cápita y el 
ingreso per cápita al cuadrado. El test formal de la hipótesis de 
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Kuznets, la estimación del signo y la signifi cancia de coefi ciente 
del término cuadrático, ofreció evidencia a favor. 

Los trabajos de Papanek y Kyn (1986), Campano y Sal-
vatore (1988), Bourguignon y Morrison (1990) también en-
contraron evidencia favorable a la hipótesis. Algunos de estos 
trabajos, sin embargos, presentaban algunos matices. Papanek 
y Kyn (1986) señalaban que solo una porción menor de las 
variaciones internacionales en la desigualdad podía explicarse 
por el comportamiento previsto por la hipótesis de Kuznets. 
Bourguignon y Morrison (1990), por su parte, introdujeron un 
manto de duda sobre la robustez de los resultados obtenidos 
al señalar que cuando se incorporaban otras variables (como 
medidas de educación, o de protección comercial) al estudio 
de los determinantes de la desigualdad, la signifi cancia de las 
variables relativas al ingreso tendía a desaparecer. 

Anand y Kanbur (1993b) mostraron que los resultados de 
Ahluwalia no eran robustos para distintas muestras y formas 
funcionales en la relación de la desigualdad y el crecimiento. 
Luego considerar exhaustivamente los resultados para distintas 
especifi caciones y distintas muestras, clasifi cadas de acuerdo 
con la calidad de su información, los autores concluyeron que 
la evidencia es contraria a la U invertida de Kuznets. Anand y 
Kanbur (1993a) consideran más profundamente la hipótesis de 
una U invertida proponiendo una formalización del proceso de 
urbanización considerado por Kuznets en su contribución origi-
nal. De esa formalización derivaron relaciones funcionales pre-
cisas con distintas medidas de desigualdad, que luego contrasta-
ron con los mismos datos utilizados por Ahluwalia (1976), pero 
en este caso encontrando evidencia contraria a la U invertida.

Estudios posteriores, con bases de datos de mejor calidad, 
también encontraron resultados negativos (Deininger y Squi-
re, 1996, 1998; Ravallion, 1995). Sin embargo, en contraste 
con esos resultados negativos, Ogwang (1994) encontró evi-
dencia favorable a la curva de Kuznets utilizando métodos no 
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paramétricos. Bourguignon (1994) y Jha (1996) también pre-
sentaron evidencia favorable. Li, Squire y Zou (1998) seña-
laron que la U invertida aplicaba mucho mejor para un corte 
transversal de países en un momento del tiempo que para la 
evolución de la desigualdad a lo largo del tiempo en un país 
determinado, porque en este caso la variación en la desigual-
dad resulta muy pequeña. Barro (2000) encontró que la hipóte-
sis de Kuznets aparece como una regularidad empírica tanto en 
corte transversal de países como a lo largo del tiempo, aunque 
reconoció que los niveles de ingreso explican sólo una peque-
ña parte de las variaciones en la distribución del ingreso. 

Como se puede apreciar, la acumulación de estudios empí-
ricos no ha permitido arribar a un consenso sobre la relevancia 
empírica de la hipótesis de Kuznets. La interpretación de la cur-
va de Kuznets también ha estado sujeta a discusión y ambigüe-
dad. Algunos autores interpretaron que la relación postulada 
implicaba un confl icto entre el crecimiento y la equidad para 
los países en desarrollo (Fishlow, 1972). Esta interpretación, 
que hace ver al primer segmento de la U invertida como un 
refl ejo del confl icto entre la efi ciencia y la equidad, generaba 
preocupación y escepticismo sobre las posibilidades de reducir 
la pobreza en los países en desarrollo aún si fuera posible al-
canzar altas tasas de crecimiento (Alhuwalia, Carter y Chenery, 
1979). En efecto, si la desigualdad aumentaba rápidamente el 
crecimiento podía incluso perjudicar a los pobres (Deininger 
y Squire, 1998). De acuerdo con Kanbur y Lustig (1999), otra 
interpretación corriente era que había que crecer rápido para 
pasar el turning point de la curva. Por otra parte, el gran interés 
generado por la U invertida como hecho estilizado, aún pese a 
las dudas planteadas en la literatura empírica, favoreció la mul-
tiplicación de explicaciones teóricas (algunas mencionadas en 
secciones anteriores) que proponían mecanismos alternativos 
a los señalados por Kutznets, y por ende tenían implicancias 
diferentes sobre la interpretación de la U invertida. 
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Por sí misma, la hipótesis de Kuznets predice cómo la des-
igualdad evoluciona a medida que aumenta el nivel de ingre-
so, pero no establece una predicción sobre la relación entre el 
nivel de desigualdad y el ritmo de crecimiento del ingreso. El 
estudio de esta relación comenzó a generar atención signifi ca-
tiva sólo luego de la popularización de las regresiones de cre-
cimiento económico, que inauguraron el estudio sistemático 
de los determinantes del ritmo de crecimiento. Fue a partir de 
entonces que el estudio de la evolución de la desigualdad en el 
proceso de crecimiento dio paso al estudio de la desigualdad 
como un determinante del crecimiento, un giro de 180 grados 
en la dirección de causalidad considerada. Esta nueva rama de 
la literatura empírica en el campo de la macroeconomía creció 
en paralelo con las nuevas teorías que propusieron mecanis-
mos por los cuales la desigualdad afectaría al crecimiento, re-
señadas en las secciones 3 y 4.

En consonancia con las contribuciones seminales sobre los 
efectos de la desigualdad sobre el crecimiento, en los años ’90 
una serie de estudios tomaron la metodología de la econometría 
del crecimiento económico y agregaron alguna medida de dis-
tribución del ingreso como variable explicativa en regresiones 
de crecimiento. La evidencia aportada por estos estudios apuntó 
fuertemente a una relación negativa entre la desigualdad y el 
crecimiento (Alesina y Rodrik, 1994; Persson y Tabellini, 1994; 
Clarke, 1995; Benabou, 1996; Deininger y Squire, 1998).

Sin embargo, esa evidencia a favor de un efecto negativo 
de la desigualdad sobre el crecimiento fue criticada por los 
posibles sesgos generados por variables omitidas en las regre-
siones con datos de corte transversal de países. Una serie de 
estudios utilizaron datos de panel y una serie de métodos que 
son robustos a cierta heterogeneidad en las unidades de obser-
vación, y encontraron evidencia de una relación positiva entre 
la desigualdad del ingreso y el crecimiento (Li y Zou, 1998; 
Forbes, 2000). 
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Las disputas involucraron los problemas de cada método eco-
nométrico, la calidad de las muestras utilizadas, etc. Pero tam-
bién había cuestiones conceptuales de interpretación. Mientras 
los resultados de corte transversal estiman el efecto de largo pla-
zo explotando la variación entre países, los estudios con datos de 
panel utilizan la variación dentro de cada país (usualmente con 
períodos de 5 ó 10 años) y capturan la relación de corto plazo. Al 
limitar el espectro temporal en la consideración de los efectos de 
la desigualdad sobre el crecimiento, o al incluir como controles 
en las regresiones variables que podrían ser intermediarias en 
dichos efectos, los especifi caciones econométricas podrían estar 
dejando de lado algunos de los mecanismos señalados en la li-
teratura teórica y por lo tanto sesgando los resultados sobre los 
efectos agregados de la desigualdad. En particular, los estudios 
con datos de panel solo incluyen los efectos de la desigualdad 
en el corto o mediano plazo, y en casi todos los trabajos empíri-
cos incluyen medidas del nivel de educación como controles; de 
esta manera, el efecto de la desigualdad a través de la formación 
de capital humano, que actúa precisamente a través del nivel de 
educación y requiere además un tiempo considerable para ser 
capturado, estaría siendo dejado de lado. 

Por su parte, Barro (2000) encuentra que la desigualdad tiene 
un efecto negativo sobre el crecimiento en países en desarrollo, 
pero tiene un efecto positivo en países desarrollados, introducien-
do dudas sobre la existencia de una relación universal. Banerjee y 
Dufl o (2003) critican la estructura lineal especifi cada en todos los 
estudios mencionados, y proporcionan evidencia de que cambios 
en la desigualdad en cualquier dirección aparecen correlaciona-
dos con menores tasas de crecimiento. De acuerdo con su inter-
pretación, estos resultados son consistentes con un modelo simple 
de economía política en el que la desigualdad conduce a mayor 
redistribución, que a su vez desalienta el crecimiento.

La difi cultad para encontrar una relación robusta también 
podría deberse en parte a problemas de endogeneidad en la 
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identifi cación del impacto de la desigualdad sobre el creci-
miento. Además de los sesgos por variables omitidas, el hecho 
del que el nivel de ingreso tiene un efecto sobre la distribución 
puede generar problemas de causalidad inversa, especialmente 
graves debido a que el nivel de ingreso y la desigualdad son 
variables muy persistentes. Los estimadores propuestos por 
Arellano y Bond (1991) y por Arellano y Bover (1995) utiliza-
dos en los estudios con datos de panel pretenden superar esos 
problemas, pero no está claro que las soluciones sean satisfac-
torias; los supuestos necesarios para la consistencia de esos 
estimadores resultan implausibles en muchas circunstancias.

Una dirección que resulta prometedora para las investiga-
ciones empíricas es utilizar bases de datos a nivel sub-nacio-
nal, donde los problemas de variables omitidas tendrían que 
ser menores. Utilizando datos de Estados Unidos a nivel es-
tatal, Partridge (1997, 2005) encontró una relación positiva 
entre desigualdad y crecimiento. En contraste, Panizza (2002) 
identifi có una relación negativa, aunque señaló que la relación 
es inestable y no resulta robusta en distintas especifi caciones. 
Otra dirección prometedora para superar los problemas de en-
dogeneidad es la utilización de variables instrumentales. Si-
guiendo la hipótesis de Engerman y Sokoloff sobre los oríge-
nes coloniales de la desigualdad y sus efectos de largo plazo, 
Easterly (2007) utiliza las dotaciones de tierras favorables a 
ciertos cultivos como fuente de variación exógena en la des-
igualdad y encuentra un efecto negativo sobre el desarrollo.7 

De Dominicis, Florax y De Groot (2008) realizan un 
meta-análisis que considera todos los trabajos en idioma in-
glés que estudian los efectos de la desigualdad (medida por 

7 En contraste con ese resultado, Nunn (2008) utiliza datos de Estados Unidos, 
y si bien encuentra que mayor incidencia de esclavitud aparece correlacionada 
con mayor desigualdad, y que la desigualdad es muy persistente en el tiempo, 
no encuentra evidencia de un efecto negativo en el nivel de ingreso.
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el coefi ciente de Gini) sobre el crecimiento en un macro de 
regresión lineal. Considerando las 407 regresiones reportadas 
en los 37 trabajos recopilados, encuentran que el 65% de esas 
regresiones arrojan estimaciones negativas sobre el efecto de 
la desigualdad sobre el crecimiento, y el 35% restante arroja 
resultados positivos. 

El meta-análisis que realizan los autores muestra que las 
diferencias en los métodos de estimación, la calidad de la in-
formación, la cobertura de la muestra y el espectro de tiempo 
utilizado afectan sistemáticamente las estimaciones sobre el 
efecto de la desigualdad en el crecimiento. Por ejemplo, las 
muestras de menor calidad llevan a coefi cientes menores en 
valor absoluto (lo cual parece consistente con un sesgo de ate-
nuación debido a errores de medición), y los efectos estima-
dos de la desigualdad tienden a ser más negativos en países en 
desarrollo. También encuentran que los coefi cientes tienden a 
ser más bajos o negativos cuanto más extenso es el período 
de tiempo considerado. Esta diferencia sugiere que, en efecto, 
la desigualdad puede afectar al crecimiento mediante distintos 
mecanismos con horizontes temporales diferenciados. 

VIII. Comentarios fi nales

La literatura sobre crecimiento y distribución del ingreso 
ha crecido notablemente en las últimas décadas, tanto en la 
dimensión teórica como en el análisis empírico. Como puede 
apreciarse en la revisión de la evidencia realizada en la sec-
ción 7, los estudios que han intentado estimar el impacto de 
la distribución del ingreso sobre el crecimiento económico 
no han arribado a conclusiones homogéneas. Por su parte, las 
contribuciones teóricas han avanzado en direcciones diversas, 
proponiendo mecanismos muy diferentes sin concordancia (si-
quiera cualitativa) en las predicciones sobre la relación entre la 
desigualdad y el crecimiento. 
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La acumulación de estudios empíricos no ha logrado produ-
cir consensos, no sólo en cuanto a los mecanismos causales que 
subyacen a la relación entre la desigualdad y el crecimiento, sino 
incluso en cuanto a los hechos estilizados que se intentan extraer 
de las correlaciones a lo largo del tiempo y en cortes transversa-
les de países o regiones. Sin embargo, la evidencia empírica ha 
sido muy infl uyente a la hora de sugerir direcciones para el de-
sarrollo de modelos formales y ha promovido reformulaciones 
interesantes de distintos mecanismos causales. 

Las contribuciones teóricas han generado un rico y com-
plejo croquis de mecanismos para explicar la relación entre 
la desigualdad y el crecimiento. La continuidad del interés en 
el tema sugiere que en los años por venir la literatura podría 
seguir introduciendo nuevas explicaciones. Por otra parte, si 
bien la elaboración de un modelo general que incorpore todos 
los mecanismos propuestos no parece viable, sí parece promi-
sorio el estudio de la interacción entre algunos de los elemen-
tos presentes en distintas teorías. 

Considerando las contribuciones teóricas recientes en su 
conjunto, la ausencia de consenso en la literatura empírica 
no resulta sorprendente. La variedad de mecanismos plantea-
dos en contribuciones teóricas sugiere que la relación entre la 
desigualdad y el crecimiento involucra un tropel de variables 
económicas y extra-económicas. La omisión de variables re-
levantes en los estudios empíricos podría conducir sesgos de 
distinto signo y magnitud en la estimación de los efectos de la 
desigualdad sobre el crecimiento. Por otra parte, si se inclu-
yen en las regresiones de crecimiento variables a través de las 
cuales operan ciertos efectos de la desigualdad, éstos estarían 
dejando de ser capturados. Otra cuestión es el horizonte tem-
poral especifi cado, ya que los efectos de la desigualdad pueden 
operar con plazos muy distintos. Estos problemas se suman 
a la posible presencia de causalidad bidireccional en la rela-
ción entre el crecimiento y la distribución, también sugerida 
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cuando se toman en cuenta el conjunto de teorías propuestas 
en la literatura. 

Tal vez podría decirse que el único consenso que puede 
extraerse de la literatura es que la relación entre la distribu-
ción y el crecimiento es compleja. La relación involucra una 
multiplicidad de variables, lo cual difi culta la identifi cación de 
regularidades empíricas. Sin embargo, el cúmulo de trabajos 
empíricos ha informado el entendimiento sobre los obstáculos 
que resulta necesario superar, y en años recientes han apare-
cido algunas estrategias novedosas para la identifi cación de 
los efectos de la desigualdad sobre el crecimiento. Una de las 
direcciones más prometedoras para la literatura empírica en 
el futuro próximo consiste en buscar diseños empíricos que 
puedan ofrecer evidencias cualitativas y cuantitativas más ro-
bustas sobre mecanismos causales específi cos que intervienen 
en la relación entre desigualdad y crecimiento. 
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