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Resumen

Durante el siglo XX Urugunay asiste a un sostenido declive
economico. Tres hechos estilizados caracterizan el proceso:

1) el crecimiento comparado resulta pobre; 2) las fluctuaciones
econémicas son comparativamente profundas y 3) al menos
durante la segunda mitad del siglo, el crecimiento de la economia
se debe mas a una intensificacién en el uso de los factores de
produccién que a una mayor eficiencia en la forma en que estos
fueron empleados. A raiz de ello, al finalizar el siglo los habitantes
de Uruguay eran relativamente menos ricos de lo que lo eran 100
afios antes. El articulo incluye un ejercicio de convergencia que
muestra que durante el siglo XX la trayectoria econdémica de
Uruguay no converge con su mundo relevante; una comparacion
de las fluctuaciones econémicas ciclicas de la economia uruguaya,
y un ejercicio de contabilidad del crecimiento que identifica la
contribucién de los factores al crecimiento de Uruguay.

Palabras clave: crecimiento comparado, fluctuaciones ciclicas,
convergencia, contabilidad del crecimiento.

Abstract

Urugunay experienced a steady economic decline during the 20th.
century characterized by three main facts: 1) compared growth is
poor; 2) economic fluctuations are comparatively deep, and 3) at
least during the second half of the century, the growth of economy
is more due to the intensification of the use of production factors
rather than greater efficiency in the way these were used. As a
consequence, towards the end of the century, the inhabitants in
Uruguay were relatively less wealthy than they were one hundred
years before. The article includes a convergence exercise showing
that the economic performance of Uruguay during the 20" century
does not converge with its relevant world; a comparison of cyclical
economic fluctuations of Uruguayan economy; and an exercise of
growth accounting identifying the contributions of growth factors
to the Uruguayan growth.

Key words: compared growth, cyclical economic fluctuations,
convergence, growth accounting.
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EL LARGO DECLIVE DE URUGUAY DURANTE
EL SIGLO XX

Gabriel Oddone e Ivanna Cal

no Bruto) de todo el siglo XX, concluyen que, a pesar de que

durante la segunda mitad del siglo Uruguay registra periodos de
crecimiento, a lo largo de ella se habria verificado un alejamiento siste-
matico del nivel de vida de los habitantes de Uruguay respecto al de los
paises ricos. La idea de un pasado mejor tiene bases ciertas, al menos en
términos comparados.

El esfuerzo de varios investigadores, entre los que se destacan los
trabajos de Luis Bértola, permite “narrar” la historia econémica del pais
con mayor precisiéon y rigurosidad. Recientes trabajos —Bértola y Porcile
(2000) y Oddone y Willebald (2001)- encontraron, a partir de enfoques y
metodologias diferentes, evidencia de que durante el siglo XX la trayecto-
ria econémica de Uruguay, medida por el producto por habitante, no
“converge” con los paises que pueden ser considerados como su “mundo
relevante”. Oddone y Willebald (2001) encuentran que la relacién entre
el producto por habitante de Uruguay y el de su “mundo relevante” tiene
un punto de ruptura hacia mediados de siglo. A partir de este hallazgo,
se muestra que antes de 1950 Uruguay “recorté distancias”, mientras que
a partir de la década de los cincuenta se verifica un “alejamiento sistema-
tico”. Incluso, el trabajo da cuenta de que en la segunda mitad del siglo,
el producto por habitante de Uruguay converge hacia un “club” de pai-
ses que son “no convergentes” con los paises desarrollados de la muestra.

Este articulo presenta evidencia de que Uruguay registra un prolon-
gado proceso de deterioro econémico que se inicia en algiin momento
del siglo XX. Segin se vera, el declive de Uruguay esta caracterizado por

I : studios recientes, basados en estimaciones del PiB {Producto Inter-
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tres hechos estilizados: el crecimiento de largo plazo es extraordinaria-
mente pobre, las fluctuaciones ciclicas son comparativamente profundas
y el crecimiento de la economia ha estado predominantemente explica-
do por un uso mas intensivo de los factores productivos antes que por
una mayor eficiencia en su utilizaciéon. Como resultado de lo anterior, al
finalizar el siglo XX los habitantes de Uruguay son relativamente menos
ricos de lo que lo eran 100 afios antes.’

El articulo esta dividido en cuatro secciones. En la primera, a partir
de un marco conceptual especifico, se incluye evidencia que pone de
manifiesto el rezago relativo e identifica respecto a quiénes y a partir de
cuando este tiene lugar. La segunda seccion estd dedicada a describir las
fluctuaciones macroeconémicas ciclicas de la economia uruguaya duran-
te el siglo XX. El propésito es mostrar que ellas son comparativamente
profundas. En la tercera seccidn, a partir de un ejercicio de contabilidad
del crecimiento sencillo, se presenta evidencia que permite identificar la
contribucién de los factores al crecimiento de Uruguay en la segunda
mitad del siglo XxX. Finalmente, se incluyen algunos comentarios finales
en la cuarta seccion.

URUGUAY SE QUEDO ATRAS

El aumento de la riqueza promedio de los habitantes de Uruguay entre
1900 y 2001 luce escaso cuando se lo compara con los otros paises selec-
cionados (véase grafica 1), sobre todo si se tiene en cuenta que varios de
ellos parten de un nivel de riqueza sustancialmente superior como son el
caso de Australia, Estados Unidos, Nueva Zelanda y Reino Unido, preci-
samente los que le “sacan menos ventaja” a lo largo del siglo. Debe
notarse que de los paises incluidos en la grafica, s6lo Argentina crece
menos que Uruguay durante el siglo Xx.

Una forma mas sencilla de ver lo anterior es a partir de los datos de la
grafica 2. En esta se aprecia como a lo largo del siglo pasado se verifica
un alejamiento entre el producto por habitante de Uruguay y el de cua-
tro paises industrializados que pueden ser considerados como los lideres
mundiales en el periodo. El fracaso econémico que los uruguayos perci-
ben adquiere entonces una dimension relativa antes que absoluta.

En la grafica 3 aparecen representados los cocientes entre los PIB por
habitante de algunos paises latinoamericanos (Brasil, Chile y Colombia)

' A pesar que para describir algunos de los hechos estilizados del crecimiento se esbozan
algunos argumentos sobre sus posibles causas, el articulo no pretende explicar cuales son los
factores que determinan el declivede Uruguay. Un articulo del autor actualmente en preparacion
se ocupa de ello. Por un resumen de los argumentos véase Oddone, “Largo”, 2005.
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GRAFICA 1. DIFERENCIALES DE CRECIMIENTO RESPECTO
A URUGUAY: 1900-2001. TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL
PROMEDIO DEL PIB PER CAPITA (%)
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Fuente: Madisson, World, 2001.

y el de Uruguay.” El indicador muestra que, con oscilaciones, el nivel del
PIB por habitante de Chile y Uruguay fue similar a lo largo del siglo,
aunque tendié a ubicarse por debajo antes de la década de los ochenta.
Sin embargo, a partir de allj, el PIB por habitante de Chile tiende a supe-
rar al de Uruguay. En el caso de Brasil y Colombia, més alld del descenso
del indicador en los udltimos afios, es notorio que ambos paises se han
“acercado” a Uruguay entre 1900 y 2001.

De la simple observacion de las dos dimensiones del rezago relativo
presentadas en las graficas 2 y 3, parece desprenderse que este proceso
adquiere mayor relevancia en la segunda mitad del siglo XX. Probable-
mente, esa es la razén por la que muchos uruguayos perciben al siglo

* Un valor del indicador cercano a uno da cuenta de que los niveles de los PIB por habitante
son similares entre el pais correspondiente y Uruguay.
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GRAFICA 3. RELACION DEL PIB POR HABITANTE DE BRASIL,
CHILE Y COLOMBIA RESPECTO A URUGUAY. COCIENTES DEL
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pasado partido en dos: la primera mitad asociada a la prospendad y al
bienestar, la segunda relacionada con estancamiento y crisis.’

El particular desempefio econémico del largo plazo de Uruguay pa-
rece ser un fenémeno comun a las economias del Rio de la Plata. La
experiencia de Argentina en materia de crecimiento tampoco ha sido
exitosa cuando se mira el siglo XX en su conjunto (véase grafica 1). Entre
1901 y 1910 el producto por habitante de Argentina era superior a 90%
del promedio de Alemania, Estados Unidos, Francia y Reino Unido,
mientras que en los aflos noventa este porcentaje se redujo a 36 por
ciento {véase grafica 4).

Lo anterior es mas relevante si se tiene en cuenta que, en los tltimos
30 afios, Uruguay ha desarrollado un vigoroso proceso de integracion
econémica con Argentina. Ello se sumé a los canales de transmisién
indirectos e informales (financieros, inmobiliarios, etc.) a través de los
cuales Argentina ha influenciado tradicionalmente a Uruguay (Bertoni y
Sanguinetti, 2003). En cierta medida, se podria especular con que el reza-
go relativo de Uruguay es un fenémeno cuyos origenes deberian buscarse
en el pobre desempefio de las economias vecinas al Rio de la Plata (véa-
se grafica 5).

La teoria del crecimiento econémico con fundamento neoclasico pre-
dice que, bajo ciertas condiciones, existe una relaciéon negativa entre tasa
de crecimiento y el nivel inicial de riqueza de la economia o pais en
cuestion. Si esto es asi, las economias mas pobres deberian crecer mas
rapidamente que las ricas o, lo que es similar, la dispersion de la riqueza
entre economias deberia reducirse a lo largo del tiempeo.

Durante bastante tiempo, muchos trabajos empiricos sobre conver-
gencia han adoptado las nociones de convergencia absoluta y condicio-
nada (Barro, 1998; Barro y Sala i Martin, 1991; Mankiw, Romer y Weil,
1992; Baumol, 1986, y De Long, 1988). Ambas ideas de convergencia
estan basadas en la aplicacién de modelos neoclasicos de optimizacién
dindmica que fueron originalmente desarrollados por Ramsey (1928) y
perfeccionados por Cass (1965) y Koopmans (1965).

Los modelos que utilizan la nocién de convergencia absoluta predi-
cen que, mas alla de las condiciones iniciales, si todas las economias
poseen los mismos parametros en las funciones de produccién y de utili-

° Recientes trabajos, como Prados de la Escosura, “Latin”, 2004, han propuesto la utiliza-
cién del Indice de Desarrollo Humano (IDH) de Naciones Unidas (combma PIB por habitante,
esperanza de vida al nacer y un indice de cobertura educativa) como medida de la evolucién del
desarrollo relativo entre paises o regiones. En esta linea, Camou y Maubrigades, “Calidad”,
2005, encuentran que Uruguay mejora en términos de IDH en relacién con Estados Unidos
durante el siglo XX. Ello supondria que, a pesar de que, como se vera a continuacion, el
alejamiento sistematico de Uruguay tiene lugar en términos de riqueza promedio, las condicio-
nes de vida de sus habitantes mejoraron incluso en términos de relativos.
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GRAFICA 4. PIB POR HABITANTE: ARGENTINA VERSUS
PROMEDIO DE ALEMANIA, ESTADOS UNIDOS, FRANCIA
Y REINO UNIDO.

DOLARES DE 1990 (INTERNATIONAL GEARY-KHAMIS)
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dad, se constata una relacién negativa entre tasa de crecimiento prome-
dio anual (y, .,1) y €l nivel inicial de produccién por trabajador (y,). A raiz
de ello, las economias mas pobres tenderan a crecer mas rapidamente
que las ricas, generando un proceso de [-convergencia. Complemen-
tariamente, existe o-convergencia cuando la dispersion de productos por
trabajador entre economias a lo largo del tiempo se reduce (Romer, 1989,
y Sala i Martin, 1994).

El supuesto de que todas las economias poseen los mismos parametros
en las funciones de produccién es poco creible. Con el propésito de
reconciliar la teoria con la evidencia empirica, tanto Barro y Sala i Mar-
tin (1990, 1991, 1992) como Mankiw, Romer y Weil (1992) introducen el
concepto de convergencia condicionada. Estos autores sefialan que sola-
mente en el caso en el que todas las economias se acercaran al mismo
estado estacionario -lo que sucederia con paises habitados por consumi-
dores con idénticas preferencias y que contaran con tecnologias e institu-
ciones similares— la prediccién equivaldria a afirmar que los paises po-
bres crecerian mas rapidamente que los paises ricos.
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GRAFICA 5. PIB POR HABITANTE DE URUGUAY, ARGENTINA
Y PROMEDIO DE ALEMANIA, ESTADOS UNIDOS, FRANCIA
Y REINO UNIDO.

DOLARES DE 1990 (INTERNATIONAL GEARY-KHAMIS)
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Fuente: Madisson, Warld, 2001.

Mas recientemente, las metodologias de convergencia absoluta y con-
dicional han sido controvertidas.* Debido a ello, Bernard y Durlauf (1996)
proponen realizar ejercicios de convergencia a partir de modelos basa-
dos en series temporales. En los test de series temporales, se supone que
los datos son generados por economias que estan cerca de sus distribu-
ciones limite. En este caso, la convergencia se interpreta como un proce-
so en el cual las condiciones iniciales no tienen efectos estadisticamente
significativos sobre e] valor esperado de las diferencias de producto por
trabajador entre economias.

Una ventaja adicional de esta metodologia es que permite, a diferen-
cia de la tradicional, caracterizar con mayor precision el comportamiento
individual de cada pais. Dado que para describir el rezago relativo importa
la dinamica de transicion de los datos y que la pregunta esta orientada a
estudiar el caso de Uruguay, en este articulo se adopta un enfoque de la
convergencia basado exclusivamente en series temporales.

Lo anterior requiere diferenciar los conceptos catching-up y convergencia
de largo plazo (Bernard y Durlauf, 1995). En un proceso de convergencia
tipo catching-up los paises iy j convergen entre el momento ¢y el momen-

* Quah, “Empirical”, 1993; “Galton’s”, 1993; “Twin”, 1996; Bernard y Durlauf, “Conver-
gence”, 1995; “Interpreting”, 1996, y Jones, “Time”, 1995.
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to ¢+7si se espera que la disparidad entre los productos por trabajador en
el momento ¢ descienda en valor. Representando con J; al conjunto de
informacion disponible en el momento ¢y suponiendo y ;, >y ;,,

£ (J’ Li+T '_yj,t+T ' 3,) <)’ it 'yj,t (11)

Un proceso de catching-up se relaciona con la tendencia a la reduc-
cién, en el transcurso del tiempo, de las diferencias entre los productos
por trabajador de los paises, aunque admite la persistencia de discrepan-
cias entre ellos. Esto es, dos economias convergen si la diferencia entre
los productos por trabajador de ambas se estrecha a lo largo del tiempo,
aunque permanezca una brecha entre ellas. Ello supone que los niveles
de ingreso per capita de las economias i y j deben ser cointegrados. En
contraposicion, la convergencia de largo plazo entre dos paises (grupos) ¢
y j se verifica si las predicciones de largo plazo del producto por trabaja-
dor para ambos son iguales en un tiempo fijado en ¢

Lim k—s»auE ()’ ii+k ')’j,.-:+k ljt) =0 (12)

El proceso de convergencia de largo plazo se asocia a la disminucién
de las diferencias entre los productos por trabajador de los paises hasta
su desapariciéon. Ello supone que los niveles de producto por trabaja-
dor de ambas economias se igualen en un determinado momento del
tiempo. En consecuencia, las diferencias de ingresos per capita entre un
par de economias no pueden contener una raiz unitaria o tendencias
temporales.

Dado lo anterior, si dos regiones convergen a largo plazo también lo
hacen de acuerdo con la definicion de catching-up. Sin embargo, si los
paises no convergen bajo ninguna de las dos definiciones planteadas,
todavia podria ocurrir que respondieran a una misma evolucién de largo
plazo porque, por ejemplo, enfrentan los mismos chogues exdgenos perma-
nentes aunque con ponderaciones diferentes. Esto sugiere estudiar el
comportamiento de los diferenciales de producto por trabajador aun en
el caso de rechazo de la hipdtesis nula de convergencia en el sentido
neoclasico (catching-up y convergencia a largo plazo). El objetivo de hacerlo
es estudiar si, a pesar de no registrarse convergencia, se esta produciendo
un acercamiento Sistemdatico.

La definicién del grupo de paises con los cuales contrastar la trayec-
toria econémica de Uruguay durante el siglo XX no es trivial. Cuatro son
los criterios empleados en este trabajo para construir la muestra de paises

con los cuales se compara el desempefio econémico de largo plazo de
Uruguay: la latitud en la que estan ubicados los paises (latitud), la distan-
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cia de centros econémicos mundiales dinamicos (distancia), la importan-
cia relativa del pais en el intercambio comercial con Uruguay en el perio-
do 1961-2001 (comercio) y la calidad de las instituciones (instituciones).

Estos cuatro criterios recogen tres tipos de argumentos relativos al
crecimiento econémico de largo plazo de los paises. Los dos primeros
han sido defendidos por Jeffrey Sachs (Sachs, 2003 y Gallup, Mellinger y
Sachs, 1999) y estan asociados a la importancia que tiene la geografia en el
desarrollo econémico de los paises y las regiones. Asi, el aislamiento
geografico derivado de la falta de acceso a rutas importantes para el co-
mercio y el movimiento de factores, o territorios bajo clima predominan-
temente tropical que pueden verse afectados por la proliferacién y persis-
tencia de cierto tipo de enfermedades, le confieren al estilo de desarrollo
una mayor fragilidad. Por tanto, de acuerdo con el criterio latitud, en este
trabajo se seleccionaron todos aquellos paises ubicados a partir de 27°
latitud norte o sur.’

Para el criterio distancia de los centros econémicos mundiales impor-
tantes se calcul6 la distancia entre la capital de cada pais y de tres ciuda-
des que pueden ser consideradas centros econémicos mundiales durante
el siglo xx: Nueva York, Rotterdam y Tokio.’ La distancia (expresada en
logaritmos) entre Montevideo y Nueva York (el centro mas cercano) es
3.96. Por tanto, de acuerdo con este criterio, se eligieron aquellos paises
cuya distancia entre la capital y uno de los tres centros fuera igual o
menor a 3.96.

El criterio comercio esta basado en la idea de que un mayor intercam-
bio econémico entre paises o regiones promueve procesos de difusion e
imitacién que tienen efectos sobre el crecimiento y, por lo tanto, sobre la
convergencia entre los ingresos per capita de las economias.” Lo anterior
no supone desconocer que las relaciones de causalidad entre crecimiento
y comercio, asi como el vinculo entre convergencia y comercio, son objeto
de controversia en la profesion. El tercer criterio es el mismo empleado

> Uruguay tiene una latitud de 33° 00, La tnica excepcién fue Brasil con 10° latitud sur
que fue incluido igual por ser un pais grande que atraviesa diversas latitudes. Una buena parte
de su territorio esta incluido dentro del intervalo definido por el criterio de seleccién definido.

° Las tres ciudades fueron seleccionadas a partir de Gallup, Mellinger y Sachs, “Geo-
graphy”, 1999.

” Al respecto, Samuelson, “Internacional”, 1948, e “Internacional”, 1949; y Lane, “Trade”,
1996, proponen modelos que predicen convergencia entre los precios de los factores como
consecuencia del libre comercio. Por su parte, Ben-David, “Equalizing”, 1993, y “Trade”,
1996; Sachs y Warner, “Economic”, 1995, y Frankel y Romer, “Does”, 1999, aportan eviden-
cia empirica a favor de este argumento. Baldwin, “Growth”, 1992, y Ventura y Henry,
“Forgotten”, 1997, proponen modelos en los que la ausencia de convergencia viene explicada
por la apertura comercial, mientras que Bernard y Jones, “Technology”, 1996, y Slaughter,
“International”, 1998, reiinen evidencia en contra de la hipétesis de que la apertura comercial
favorece la convergencia.
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por Willebald (2001) al considerar los “socios comerciales histéricos” de
Uruguay.® Ello permite ordenar a los paises en funcién de su importancia
en el comercio con Uruguay entre 1961 y 2001.°

Finalmente, el tercer argumento esta asociado al papel de la calidad
de las instituciones en el desarrollo econémico.” La idea es que institucio-
nes “fuertes” se traducen en “reglas de juego” mas estables, generando
un ambiente propicio para el crecimiento. El cuarto criterio fue construi-
do a partir de las dimensiones de gobernabilidad consideradas por el
Banco Mundial. A los efectos de contar con un indicador de calidad
institucional unidimensional, se tomé el indicador promedio de gobernabilidad
propuesto por Kaufmann, Kraay y Mastruzzi (2003), asi como por los de
Kaufmann, Kraay y Zoido-Lobaton (1999)."

A partir de la interseccion de los cuatro conjuntos de paises obteni-
dos siguiendo los cuatro criterios descritos (latitud, distancia, comercio e
instituciones), se procedié a construir una muestra de 21 paises con los

cuales se compara el desempeiio de largo plazo de Uruguay (véase cua-
dro 1, p. 43).”

* Para cada afio comprendido entre 1961 y 2003 se sumaron las exportaciones desde
Uruguay hacia el pais j con las importaciones de Uruguay desde el mismo origen, obteniéndose
un valor que identifica el monto total de nggocios efectuados con el pais j. A partir de ello, para
cada afio se asigno el nimero 1 al pais que realizé un mayor volumen de negocios con Uruguay
(medidos en doélares corrientes), 2 al segundo y asi sucesivamente hasta ordenar el total de los
socios comerciales. A continuacion se sumaron los mimeros asignados a cada pais a lo largo del
periodo considerado. De este modo, el pais que obtuvo la menor suma es el que estuvo,
predominantemente, en los primeros lugares en los diferentes afios.

? La utilizacién de 1961 como afio de inicio obedece a que la informacién sobre comercio
abierta por destino y origen no esti disponible para el periodo previo. Las series usadas por
Willebald, “Crecimiento”, 2001, fueron actualizadas para incluir los datos de comercio hasta
2001 inclusive.

' Recientemente reintroducido por North, Institutions, 1990; “Transaction”, 1990, y
Government, 1984; y defendido por Rodrik, “Institutions”, 2003; “Introduction”, 2003;
“Growth”, 2003, y Searching, 2002; Acemoglu, “Root”, 2003, y Acemoglu, Johnson y Robinson,
“Colonial”, 2001.

'l Promedio simple de las dimensiones: a) voice and accountability; §) political stability; ¢
government effectiveness; d) regulatory quality; e rule of the law; f) control of corruption, con
datos para el periodo 1996-2002. Fueron tomados los 100 primeros paises clasificados por la
fuente puesto que Uruguay ocupa el puesto nimero 47. Independientemente de las limitaciones
propias del indicador derivadas de la metodologia de construccién, en nuestro caso su uso
plantea un problema adicional. En el mejor de los casos, la informacién reunida refleja la
calidad de las instituciones para el periodo 1996-2002, mientras que nuestro objetivo es trabajar
sobre el siglo XX. Sin embargo, dos razones condujeron a no descartar su utilizacién. Primero,
es posible asumir que la calidad de las instituciones es estable a largo plazo. Esto es, a pesar de
que el periodo considerado por la fuente es corto en comparacién con el del andlisis propuesto,
es razonable suponer que la integracion del conjunto de los 100 paises del mundo que cuentan
con instituciones de mejor calidad no cambié6 sustancialmente durante el siglo XX. Segundo, y
mas importante todavia, la alternativa a esta opcién es no usar el criterio institucional para
disefiar la muestra de paises con los que comparar el desempeiio de Uruguay a largo plazo.

12 China no integra el conjunto construido a partir del criterio instituciones. Sin embargo,
dada su importancia relativa en el criterio comercio fue igualmente incluido. Australia y Nueva
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El siguiente paso es identificar cudl es o cuales son las economias
ricas con las que se verificaria el proceso de convergencia del resto de los
paises de la muestra. Para poder clasificar los paises de la muestra en
funcién de su nivel de riqueza se utilizé el nivel de ingreso per capita de
cada pais en la primera década del siglo xx (1900-1909).” A partir del
calculo del PIB per capita promedio de los paises de la muestra para el
periodo 1900-1909 y su correspondiente desvio estandar, se clasificaron
los paises de acuerdo con el siguiente criterio: a) los paises pobres son
aquellos cuyo PIB per capita promedio resulta menor que el PIB promedio
de los paises de la muestra para el mismo periodo menos 80% del desvio
estindar de la muestra; §) los paises ricos son aquellos cuyo PIB per capita
promedio del periodo 1900-1909 es mayor que el PIB promedio de los
paises de la muestra para dicho lapso mds 80% del desvio estandar de la
muestra; ¢ los paises medios son aquellos paises de la muestra que no
resultaron seleccionados por ninguno de los criterios anteriores (véase
cuadro 2, p. 43).

Las graficas 6 y 7 muestran que la evidencia a favor de convergen-
cia (absoluta) de los paises de la muestra durante el siglo XX no parece
ser contundente. En términos de -convergencia (grafica 6), Brasil, Chi-
na, Chile, Uruguay y Argentina parecen ser observaciones atipicas. En
particular, Argentina y Uruguay exhiben unas tasas comparadas de cre-
cimiento extraordinariamente bajas entre 1900-2001.

Por otro lado, a pesar de que para el conjunto de paises selecciona-
dos habria cierta evidencia a favor de o-convergencia (véase grafica 8),
podria ocurrir que ella respondiera a procesos de acercamiento mas in-
tensos entre ciertos grupos de paises escondiendo la existencia de aleja-
mientos entre otros.

Un analisis similar se ha realizado para tres subconjuntos de paises
(pobres, medios y ricos). Como se puede apreciar en las graficas 8 y 9 la

Zelanda no integran los conjuntos latitud, distancia y comercio. Sin embargo, dado que al igual
que Estados Unidos, Argentina y Uruguay han sido considerados por la historiografia paises de
clima templado de asentamiento reciente, por lo que se decidié agregarlos en forma ad hoc.

" El ingreso per capita de los paises se aproxima por el Producto Interno Bruto (PIB) per
capita a partir de datos de Maddison, World, 2001, expresados en délares constantes de 1990 y
en paridad de poderes de compra de acuerdo con la metodologia de Geary-Khamis. Usar este
procedimiento procura evitar el sesgo de seleccion de la muestra en el sentido que plantea De
Long, “Productivity”, 1988, quien critica la evidencia de convergencia hallada por Baumol,
“Productivity”, 1986. Para el periodo 1870-1979 y para 16 paises que eran ricos al final del
periodo, Baumol obtiene resultados favorables para la hipétesis de convergencia. De Long
sostiene que para estudiar convergencia es necesario construir la muestra de paises a partir de
considerar aquellos paises que, por sus condiciones iniciales, era esperable que convergieran.

" La clasificacién obtenida es robusta. Si se hubiera usado 70% o 90% del desvio estandar
en lugar de 80%, la clasificacion resultante no hubiera cambiado excepto que Grecia y Bélgica
habrian quedado clasificados como paises medios {al usar 70 y 90%, respectivamente).



18  Gabriel Oddone e lvanna Cal

GRAFICA 6. PIB PER CAPITA (1900) VERSUS TASA
DE CRECIMIENTO (1900-2001).
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

GRAFICA 7. VARIANZA DE LOS PIB PER CAPITA (1900-2001).
PRECIOS CONSTANTES DE 1990 PPC (GEARY-KHAMIS)
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.
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GRAFICA 8. VARIANZA DE LOS PIB PER CAPITA (1900-2001):
PAISES POBRES.
PRECIOS CONSTANTES DE 1990 PPC (GEARY-KHAMIS)
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

GRAFICA 9. VARIANZA DE LOS PIB PER CAPITA (1900-2001):
MEDIOS Y RICOS.
PRECIOS CONSTANTES DE 1990 PPC (GEARY-KHAMIS)
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dispersion de los ingresos per capita en el interior de cada uno de estos
grupos no sigue un comportamiento uniforme a lo largo del siglo.

A partir de la observacion de las tres dltimas gréficas, podria conjetu-
rarse que la reduccién de la varianza total de los ingresos per capita de la
muestra de paises observada durante el siglo XX (véase grafica 7) parece
responder al desempefio exitoso de los paises pobres que mas compensé
la mayor dispersién registrada entre los paises medios. Notese que en
este ultimo grupo se encuentran incluidos Argentina y Uruguay.

Para intentar completar el analisis anterior se descompuso la varianza
total en la varianza al interior de cada grupo (varianza intragrupos) y la
varianza entre los grupos (varianza intergrupos).” La evolucion de estos
indicadores aparece en la grafica 10.

De la grafica 10 parece desprenderse que la reduccién de la disper-
sion total de ingresos verificada a partir de los afios cincuenta responde al
pronunciado descenso de la varianza entre los tres grupos que mas com-
pensé el aumento de la dispersion verificado en el interior de ellos. Lo
anterior sugiere la presencia de comportamientos diferenciados entre
economias o tal vez clubes de economias.'®

En la grafica 11 se observa que mientras los paises de la muestra que
eran pobres y medios entre 1900-1909 se “acercan” a lo largo del siglo a los
que eran ricos (pudiendo encontrarse evidencia de algin tipo de conver-
gencia o al menos acercamiento), Argentina y Uruguay se “alejan”. Ade-
mas, la grafica 11 permite conjeturar que el “rezago” de las economias del
Rio de la Plata tiende a consolidarse en la segunda mitad del siglo y que
el proceso empieza a manifestarse antes en Uruguay que en Argentina.

Con el propésito de describir el comportamiento temporal de las
discrepancias de los ingresos per capita entre la economia lider y cada
una de las economias seguidoras definidas se estudié la estacionariedad de
las series, asi como la no estacionariedad de la ecuacién construida como
la diferencia de ingresos per capita entre la economia lider y la seguido-
ra, y sus propiedades.” De ello depende que los procesos puedan ser

' Siguiendo el analisis propuesto por Willebald, “Crecimiento”; 2001.

'“ En Willebald, “Crecimiento”, 2001, y en Oddone y Willebald, “Uruguay”, 2001, se
propone un ejercicio de convergencia de “clubes” basado en la metodologia propuesta por
Quah, “Regional”, 1996, y “Empirics”, 1997. A partir de ellos, se concluye que durante la
segunda mitad del siglo XX Uruguay converge a un grupo de economias pobres liderado por
Argentina.

” Todas ellas presentaron una raiz unitaria, al tiempo que las primeras diferencias resultaron
estacionarias a 1% de significacion. Excepto en los ejercicios 1, 2 y 3 del cuadro 3 del Anexo en
los que resultaron significativas a 5% (véanse pp. 44-45). Como era de esperar, las series de
ingreso per capita utilizadas resultaron integradas de orden 1, I (1), lo que habilita a encontrar
relaciones de cointegracién para cualquier par de series. Con este propoésito se utilizé el test de
raiz unitaria de DFA aplicado mediante dos especificaciones: 1} con constante; y 2) con constan-

te y componente tendencial.
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GRAFICA 10. VARIANZA DE LOS PIB PER CAPITA (1900-2001):
TOTAL, INTERGRUPOS E INTRAGRUPOS.
PRECIOS CONSTANTES DE 1900 PPC (GEARY-KHAMIS)
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

clasificados como de convergencia a largo plazo, catching-up, o simplemente
de acercamiento o alejamiento de los lideres.

Los resultados obtenidos (véase cuadro 3, pp. 44-45) permiten con-
cluir que en el largo plazo el desemperfio relativo de Uruguay respecto a
los paises medios y ricos difiere del de los paises pobres y medios tomados en
forma conjunta o por grupos. La ausencia de acercamiento durante todo el
siglo XX es un fen6meno comiun a Argentina, Brasil y Chile. Sin embar-
go, los resultados obtenidos permiten pensar que el desempefio relativo
de Brasil en el largo plazo presenta diferencias respecto a los casos de
Argentina y Chile. Los ejercicios realizados para Argentina y Uruguay,
sobre todo para el primero, confirman lo sugerido en cuanto a que a lo
largo del siglo ambos paises se habrian alejado en términos de PIB per
capita de los paises ricos y medios.

Lo anterior conduce a preguntarse si la evidencia hallada a favor del
rezago relativo de Argentina y Uruguay es un fenémeno comiin a todo
el siglo XX o si, por el contrario, se produce a partir de un cierto mo-
mento. La grafica 11 permite conjeturar que el declive de Uruguay ha-
bria empezado alrededor de la década de los cincuenta y el de Argenti-
na al menos una década después. Siguiendo la metodologia usada por
Oddone y Willebald (2001), esta seccién esta dedicada a buscar periodos
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GRAFICA 11. PIB PER CAPITA RELATIVO
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

de convergencia y no convergencia para las economias del Rio de la

Plata entre 1900 y 2001."

Para identificar los periodos convergencia (y de no convergencia) se pro-
pone a continuacion un ejercicio para encontrar punfos de ruptura de la
series de los PIB per capita relativos de Argentina y Uruguay respecto al
de los paises ricos.”

Siguiendo a Zivot y Andrews (1992),* la busqueda de los puntos de
ruptura de la serie se hace admitiendo la posibilidad de distinguir entre
un cambio de nivel de la serie, un cambio de tendencia y ambos simulta-
neamente. La hipé6tesis nula es que la serie de PIB per capita relativo (z,)*
es integrada sin cambio estructural:

'* A partir de metodologias alternativas y datos diferentes, Willebald, “Crecimiento”, 2001;
Oddone y Willebald, “Uruguay”, 2001; Bértola y Porcile, “Argentina”, 2000, y Rama, “Creci-
miento”, 2003, y “Pais”, 1991, argumentan y encuentran evidencia que avalan que el rezago
relativo de Uruguay es un fenémeno caracteristico de la segunda mitad del siglo XX.

' De acuerdo con el criterio definido en este trabajo, los paises ricos son aquellos que lo
eran entre 1900 y 1909: Australia, Bélgica, Estados Unidos, Nueva Zelanda y Reino Unido.

% El enfoque adoptado de biisqueda de puntos de ruptura es endigeno en el sentido que
procura salvar la limitacién de la metodologia tradicional (Perron, “Great”, 1989).

' Donde i puede tomar valores para Argentina o Uruguay.
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=+ ft+z,,+e, (1.3)

La hipétesis alternativa es que z, puede ser representada por un pro-
ceso de tendencia estacionaria con un punte de ruptura en la tendencia
que ocurre en un momento desconocido (). El objetivo es estimar el
punto de ruptura que brinde el mayor peso a la tendencia estacionaria
alternativa para lo cual se propone un test de raiz unitaria contra la alter-
nativa de estacionariedad con cambio estructural en algin punto desco-
nocido. El esquema de estimacién consiste en elegir el punto de ruptura
que arroje el resultado menos favorable para la hipétesis nula —ecuacién
(1.3)—,%* utilizindose un test de DFA. El cuadro 4 del Anexo (véase p. 46)
incluye los resultados obtenidos a partir de la serie de PIB per cédpita rela-
tivo de Uruguay.

De acuerdo con la metodologia de Zivot y Andrews (1992), la serie
de PIB per capita relativo de Uruguay respecto a los paises ricos presenta
un cambio de nivel en 1961 (a 5% de significacién) y un cambio de nivel
tendencia en 1958 (a 10% de significacién) cuando se trabaja con un reza-
go.”> Ademads, un cambio de nivel-tendencia en 1958 explica la percep-
cion generalizada de que, en la primera mitad de los afios cincuenta, se
habria agotado el crecimiento derivado del impulso industrial de las dé-
cadas precedentes. Por su parte, asociar a la década de los sesenta con la
etapa de estancamiento es consistente con el hallazgo de un cambio de
nivel en 1961 (hacia abajo) en la evolucién de largo plazo del PiB relativo
de Uruguay.

La serie de PIB per capita relativo de Argentina respecto a los paises
ricos presenta un cambio de nivel en 1980 (a 10% de significacién) cuando
se trabaja con un rezago. Al considerar dos rezagos, se detecta un cambio
de nivel en 1980 (a 5 y a 10% de significacion) y un cambio de tendencia
en 1971 (a 10% de significacion) (véase cuadro 5, p. 46).

Los resultados obtenidos confirman las apreciaciones realizadas al
presentar los datos (véase grafica 11). Primero, el rezago relativo de las

* Para ello, se construye un estadistico t y se elige el A que minimice dicho estadistico (a una
cola). Esto es, la hipétesis nula equivale a considerar =7, si & fuera el coeficiente de 2z, ; en la
ecuacion (1.3).

* Al considerar dos rezagos, no se detectan puntos de ruptura de la serie bajo ninguna de
las tres especificaciones. Sin embargo, con dos rezagos el afio 1961 aparece con minimo t. Estos
resultados son consistentes con los obtenidos por Oddone y Willebald, “Uruguay”, 2001, para
el periodo 1900-1990 usando una economia lider diferente, quienes encuentran un cambio de
tendencia en 1949 y un cambio de nivel y de nivel-tendencia en 1961. Los resultados hallados
también son consistentes con las interpretaciones tradicionales acerca del declive de Uruguay,
las que suelen identificar a los afios cincuenta del siglo XX con el agotamiento del proceso de
crecimiento basado en una estrategia de sustitucion de importaciones y a los afios sesenta con
una etapa de fuerte estancamiento e inflacién (Instituto, Proceso, 1969, y Reajuste, 1973; Oficina,
Plan, 1977, y Rama, “Crecimiento”, 2003).
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economias del Rio de la Plata respecto a los paises ricos se manifiesta con
mayor claridad durante la segunda mitad del siglo xX. Segundo, el declive
de Uruguay precede al de Argentina, precisamente mas de una década
antes en funcién de los resultados obtenidos.**

Al igual que para los resultados obtenidos para todo el siglo XX, entre
1900 y 1958, Uruguay ni convergeni se acerca en términos de PIB per capita
a los paises que eran “ricos” y “medios ricos” entre 1900 y 1909. Argentina,
antes de 1971 ni “converge” ni “recorta distancias” con los paises que eran
lideres a comienzos de siglo en términos de PIB per capita, mas bien existe
evidencia a favor de que se produce un leve alejamiento (véase cuadro 6,
p. 47). Estos ejercicios fueron repetidos para el periodo 1959-2001 en el
caso de Uruguay y para el periodo 1972-2001 en el caso de Argentina
(véase cuadro 7, p. 48).

En conclusion, la ausencia de “convergencia” o de “acercamiento”
que se deriva de los ejercicios realizados es un fenémeno que esta pre-
sente a lo largo de todo el siglo, aunque el alejamiento de Argentina y
Uruguay tiene lugar durante la segunda mitad del siglo xx.

Dos aspectos llaman la atencién respecto al desempefio econémico
comparado de Uruguay de largo plazo. Primero, al igual que Argentina,
en cuanto sus tasas de crecimiento durante el siglo pasado se muestran
extraordinariamente bajas al compararlas con las de paises de ingreso si-
milar entre 1900 y 1909 (véase grafica 6). Segundo, el rezago relativo pare-
ce iniciarse en un momento de tiempo determinado, a fines de los afios
cincuenta. También este es un rasgo comin con Argentina, s6lo que en
Uruguay se inicia antes.

En la gréafica 12 se representan las diferencias de los promedios de las
tasas anuales de crecimiento durante la primera y la segunda mitad del siglo
entre Argentina, Brasil, Chile y Uruguay y las economias que eran pobres,
medias y ricas entre 1900 y 1909. Puede observarse que, en la segunda
mitad del siglo XX, Argentina, Brasil, Chile y Uruguay crecen menos que el
promedio de paises que eran pobres, medios y ricos en la primera década
del siglo pasado. La vinica excepcién es cuando se compara Brasil con los
paises ricos. Una vez mas, ello refleja que el declive es un rasgo distintivo del
desempeiio econémico del Rio de la Plata durante el siglo XX.

4 A partir de los resultados obtenidos en los cuadros 4 y 5 del Anexo (véase p. 46), se

realizaron los mismos calculos para Uruguay para el periodo 1900-1961 y para Argentina para
1900-1980 y las conclusiones no difieren de las extraidas a partir del cuadro 6 del Anexo (véase

p. 47).
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FLUCTUACIONES CICLICAS PROFUNDAS

Bértola y Lorenzo (2003) han aportado evidencia que muestra que el estilo
de crecimiento de Uruguay estd caracterizado por “impulsos” y “frenos”
mas o menos profundos que se producen con cierta regularidad no permi-
tiendo que se consolide una trayectoria de expansién econémica a largo
plazo. Complementariamente, Cal (2004), siguiendo a Fanelli, Lorenzo y
Oddone (2003), muestra cémo Uruguay, al igual que otros paises latinoa-
mericanos, exhibe una volatilidad ciclica comparativamente elevada.

En una visiéon de largo plazo, la excesiva volatilidad de la economia
importa puesto que ella podria tener efectos sobre el crecimiento. En
una economia propensa a sufrir fluctuaciones econémicas muy pronun-
ciadas, que cuenta con instituciones que no contribuyen a suavizar los
ciclos econémicos, y donde las politicas tienen un sesgo prociclico las de-
cisiones de ahorro e inversion podrian terminar por verse afectadas.

La grafica 13 muestra una comparaciéon de las fluctuaciones ciclicas
de cuatro paises: Bélgica, Nueva Zelanda, Argentina y Uruguay para el
periodo comprendido entre 1945 y 2001.*° Estas son mas pronunciadas
para los casos de Argentina y Uruguay que para Bélgica y Nueva Zelanda,
especialmente durante la segunda mitad del siglo XX. Esto es particular-
mente notorio a partir de los afios setenta, precisamente cuando los nive-
les de riqueza de Argentina y Uruguay se alejan de los de los paises ricos.

Un segundo aspecto que llama la atencion es que, a excepcion del
periodo comprendido entre aproximadamente 1945 y 1975, los ciclos de
Argentina y Uruguay parecen estar coordinados. La simetria de los cho-
ques externos y la progresiva integracién econdémica registrada a partir
de la segunda mitad de los afios setenta entre ambas economias contribu-
ye a explicar este fenémeno (Kamil y Lorenzo, 1998).

Una forma mas rigurosa de comparar la profundidad de las fluctua-
ciones macroeconomicas que exhibe la economia de Uruguay durante el
siglo XX es la que aparece en el cuadro 1. A partir de €l se muestra que a
lo largo del siglo xx la volatilidad de la tasa de crecimiento del PIB de
Uruguay es elevada al compararla con la de los paises que integran la
muestra seleccionada. Argentina presenta una volatilidad similar, mien-
tras que Nueva Zelanda y Chile son los Gnicos que presentan un valor
superior a dos. Debe tenerse en cuenta que Argentina, Chile, Nueva
Zelanda y Uruguay son cuatro paises cuyas exportaciones son intensivas

**La elecci6n de este periodo se debe a que las severas contracciones que experimentaron
las economias que sufrieron en sus territorios las dos guerras mundiales (Bélgica en nuestro
caso), sugieren tomar datos de los periodos en los cuales las consecuencias de la segunda guerra
mundial ya habian sido dejadas atras.
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GRAFICA 12. DIFERENCIAS DE CRECIMIENTO RESPECTO
A PAISES POBRES.
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DIFERENCIAS DE CRECIMIENTO RESPECTO
| A PAISES RICOS.
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

GRAFICA 13. VOLATILIDAD CICLICA DE ARGENTINA, BELGICA,
NUEVA ZELANDA Y URUGUAY 1945-2001
(PROPORCIONES DE LAS TENDENCIAS)

02 71
0.15 |
0.1 7
“ . : / % y Y fy
0 F 4 A JAYY 2D L YR A 3 |
* v L0 A 34 A °
SV \ WY
= \
0.1 i i AV
\
-0.15
'0.2 L SRR 2 A T T S | L7200 S T M N it e RN rr-frTrrrrsrrr—r—r rrmrmrmrerr et rTreTerTeTY | . | —T 1
1945 1955 1965 1975 1985 1995
Argentina e Bélgrica

vl W e A S A

=== Uruguay Nueva Zelanda
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CUADRO 1. VOLATILIDAD DEL CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LA ECONOMIA LIDER: ESTADOS UNIDOS, REINO
UNIDO, AUSTRALIA, NUEVA ZELANDA Y BELGICA. 1900-2001
COEFICIENTES DE VARIACION

SRR e

América Latina Europa
Argentina 3.0 Portugal 1.2
Brasil 1.4 Grecia 14
Chile 2.2 Espafia 1.2
Uruguay 2.9 Italia 1.3
México 14 Finlandia 1.1
Suecia 0.9
Asia Alemania 1.7
Paises Bajos 1.5
Japo6n 1.1 Francia 1.7
China 1.6 Austria 1.6
Dinamarca 1.1
Otros Reino Unido 1.2
Bélgica 1.4
Estados Unidos 1.6
Canada 1.5
Australia 12
Nueva Zelanda 2.3

I ———

Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.

en recursos naturales las cuales son propensas a ser volatiles. Sin embargo,
la condicién de productor de materias primas y alimentos no es una
condicion suficiente para explicar la profundidad de las fluctuaciones. El
cuadro 1 muestra que Australia, Canada, Brasil y México tipicamente
exportadores de productos intensivos en recursos naturales no exhiben
una volatilidad elevada respecto a los paises europeos grandes o Japén,
tipicamente exportadores de bienes manufacturados.

La profundidad de las fluctuaciones ciclicas de la economia de Uru-
guay resulta de la combinacién de diversos fenémenos. De una forma
general es posible afirmar que las explicaciones de este rasgo estructural
pueden ser agrupadas en tres grandes argumentos: sus flujos comerciales
son muy volatiles, el pais tiene dificultades para diversificar adecuada-
mente los riesgos domésticos y las politicas tienen un sesgo prociclico.

El patron de comercio y la modalidad de acceso al mercado interna-
cional de capitales vuelven proclive a la economia de Uruguay, al igual
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que al resto de los paises subdesarrollados, a recibir choques externos
frecuentes y profundos. Complementariamente a lo anterior, la ausencia
de instituciones econémicas (mercados y entidades) capaces de ayudar a
manejar y distribuir en el tiempo los efectos de los choques externos
tiende a exacerbarlos y hacerlos mas perdurables (Fanelli, Lorenzo y
Oddone, 2003). Finalmente, y en gran medida como consecuencia de lo
anterior, las politicas macroeconémicas exhiben un marcado componen-
te prociclico lo que lejos de ayudar a suavizar los ciclos contribuye a ha-
cerlos méas profundos.

En el caso de Uruguay, como respaldo del primer tipo de argumen-
tos puede citarse al reciente trabajo de Bértola y Lorenzo (2003) en el que
los autores muestran cémo las fluctuaciones econémicas eran comparati-
vamente significativas antes de 1930, para volverlo a ser a partir de los
anos setenta del siglo pasado. En ambos periodos, estas fluctuaciones
encuentran correlacion positiva con la evolucién de los términos de in-
tercambio y con los ciclos de la economia mundial.

Como soporte de los argumentos de tipo institucional o de economia

politica para Uruguay,” trabajos como los de Oddone (2005), Cal (2004),
Aboal y Oddone (2003), asi como el de Aboal, Lorenzo, Moraes y Oddone

(2003), presentan evidencia que sugiere la existencia de una correlacion
temporal entre discrecionalidad en el manejo de las politicas publicas y
volatilidad del PIB y la inflacion. Por su parte tanto Oddone (2005), Fossati,
Mantero y Olivella (2004) como Mailhos y Sosa (2000) argumentan que la
debilidad de las instituciones econ6micas en Uruguay ayudan a explicar
la presencia de politicas prociclicas toda vez que restringen los margenes
para cumplir con su funcién de estabilizacion.

Al igual que la mayoria de los paises latinoamericanos, la insercién
internacional de Uruguay esta caracterizada por ser un pais exportador
de productos primarios intensivos en recursos naturales y mano de obra,
importador de bienes elaborados intensivos en capital, asi como por ser

** El papel de las instituciones en el crecimiento esta originado en la visién de North,
Institutions, 1990; “Iransaction”, 1990, e “Institutions”, 1393, y ha sido recientemente apoyado
por la evidencia empirica presentada por trabajos como los de Rigobon y Rodrik, “Rule”,
2004; Acemoglu, “Root”, 2003; Acemoglu, Johnson y Robinson, “Colonial”, 2001, y Rodrik,
Searching, 2002. El argumento “institucional” puede ser resumido de la siguiente manera: la
habilidad de cada sociedad para definir reglas de juego basadas en normas (explicitas e implici-
tas) que favorezcan la aparicién de comportamientos econémicos “deseados” es clave para el
crecimiento. Unas instituciones “fuertes” tienen tres efectos positivos sobre el proceso econémi-
co: 1) aseguran los derechos de propiedad de forma que los agentes estan dispuestos a correr el
riesgo de invertir impulsando el crecimiento; 2) restringen las acciones discrecionales de los
grupos de interés, las elites y los gobernantes, que amenacen con expropiar los resultados de la
inversion; 3) garantizan un nivel de igualdad de oportunidades que incentiva a los individuos
a invertir, especialmente en capital humano, y a participar en actividades que finalmente
producen valor (Acemoglu, “Root”, 2003).



30  Gabriel Oddone ¢ Ivanna Cal

un demandante neto de capitales. Si bien durante los Gltimos 30 afios las
exportaciones de bienes de Uruguay se han diversificado en forma noto-
ria, entre 1997 y 2001 el 68% de ellas seguia estando compuesto por pro-
ductos de origen primario (véase grafica 14). Debido a ello, los precios de
exportacion son volatiles.

Por lo tanto, exportaciones intensivas en productos primarios poco
diferenciados dan como resultado unos flujos comerciales volatiles. Una
forma de ver lo anterior, es comparar el coeficiente de variacion de las
tasas de crecimiento de las exportaciones y las importaciones de Argenti-
na, Brasil, Chile, Uruguay, Australia, Nueva Zelanda, Bélgica, Espaia e
Italia para el periodo 1950-2001. De esta comparacion se desprende que
la volatilidad del comercio, medida por el coeficiente de variacion de las
exportaciones e importaciones, es mayor en los paises latinoamericanos
que en el resto, al tiempo que la volatilidad de las importaciones tam-
bién es mayor que la de las exportaciones en todos los paises (véase
cuadro 8, p. 49). Sin embargo, contar con unas exportaciones concentra-
das en productos primarios, como los paises latinoamericanos, Australia
y Nueva Zelanda, no necesariamente esta relacionado con una mayor
volatilidad del comercio exterior. Ello sugiere que hay otras razones que
también ayudan a explicarla, como veremos mas adelante.

Dos estrategias han sido seguidas por los paises de la region para
enfrentar la excesiva volatilidad del comercio exterior (apertura comer-
cial, la estabilidad de las politicas macroeconémicas por un lado, y las
opciones de integracion regional mediante acuerdos comerciales).”” En
ambas experiencias, el objetivo parece haber sido crear una corriente
comercial relativamente estable que permitiera a los paises incrementar
el comercio de tipo intraindustrial para estimular una mayor diversifica-
cion de las exportaciones.

Es natural que una economia emergente como Uruguay enfrente fre-
cuentemente choques exogenos de distinta naturaleza.”® La ocurrencia de
un choque suele crear dificultades en el sector externo de la economia. Es
frecuente observar en economias emergentes, como Uruguay, que estas
no logran distribuir en el tiempo los efectos del choque sino que, por el

*” Uruguay adhirié en los afios setenta este tipo de estrategia mediante la celebracién de
acuerdos de comerciales bilaterales con Argentina y Brasil. A comienzos de los noventa, con la
creacion del MERCOSUR la opcién parecié cobrar renovado vigor. La devaluacion del real en
Brasil en 1999, asi como la crisis de Argentina en 2001, impulsaron a las autoridades de
Uruguay a perseguir la estrategia alternativa.

28 Alteraciones bruscas del precio internacional de algiin commodity, aumento significativo

de los tipos de interés internacionales o la reversién repentina del signo de los flujos de capital
a raiz de un cambio en las expectativas son ejemplos del tipo de choque que paises como

Uruguay suele enfrentar.
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GRAFICA 14. EXPORTACIONES DE BIENES
SEGUN GRANDES RUBROS (EN % DEL TOTAL)
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Fuente: Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gub.uy>.

contrario, estos son absorbidos enteramente durante su ocurrencia. A raiz
de ello, todos los indicadores del pais suelen volverse negativos, lo que
tiende a reforzar las restricciones de financiamiento externo.

En Uruguay, al igual que en la mayoria de las economias latinoame-
ricanas, las tasas a las que los agentes descuentan el futuro son extrema-
damente elevadas, el mercado de seguros es incompleto y el raciona-
miento del crédito frecuente. Todo ello contribuye a que el contexto
macroecondémico sea muy volatil. Entonces, contar con exportaciones
volatiles y no acceder fluidamente a mecanismos financieros que permi-
tan moderar los efectos nacionales de choques externos, es un escenario
ideal para que las fluctuaciones macroeconémicas sean extremadamente
profundas.

La volatilidad del crecimiento de la inversién, del consumo y del piB
de Uruguay, al igual que en los otros paises latinoamericanos, es mayor
que en el resto (véase cuadro 9, p. 50).

Si comparamos la informacion de los cuadros 8 y 9 del Anexo (véanse
pp- 49 y 50), tenemos que en los paises de América Latina la volatilidad
del consumo es mayor que la del PIB. Lo contrario ocurre en el resto de
los paises considerados. Ello es una sefial de las imperfecciones de los
mercados de capital para diversificar los riesgos propios de las economias
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latinoamericanas, que impiden suavizar los ciclos del consumo como lo
hacen los paises desarrollados. Una vez mas, en Argentina y Uruguay esta
caracteristica es todavia mds marcada, lo que da cuenta de que las fluctua-
ciones macroeconémicas son todavia mas profundas en estos paises.

La historia reciente de Uruguay, al igual que la de varios paises de la
region, esta plagada de alteraciones bruscas del tipo de cambio nominal.
Ellas constituyen en la mayoria de los casos las respuestas de los gobier-
nos, y que el Fondo Monetario Internacional (FMI) recomienda, a las
restricciones derivadas de algan choque externo.

Las medidas que suelen ser aplicadas tienden a ser marcadamente
prociclicas. El papel coniraciclico queda relegado a la asistencia financiera
que las Instituciones Financieras Internacionales (IFI), en especial el FM,
suelen aportar.

De este modo, la aplicacion de estrategias basadas en devaluaciones
nominales para enfrentar choques externos vuelven excesivamente cos-
tosos los ajustes macroeconomicos por los que suelen atravesar paises
como Uruguay. Una economia cuyas exportaciones estan concentradas
en bienes en los que la producciéon no es capaz de reaccionar a corto
plazo a estimulos de precios, y con ausencia de sectores industriales en
condiciones de generar un superavit rapidamente luego de la correccion
del tipo de cambio, requieren que el ajuste del sector externo recaiga en
buena medida en una contraccion significativa de las importaciones. Dada
su estructura, ello se traduce instantaneamente en una contraccion de la
inversion. De ese modo la volatilidad de las exportaciones se convierte
en volatilidad de las importaciones.

En definitiva, el declive de Uruguay en sus dos versiones (rezago relati-
vo y fluctuaciones ciclicas profundas) no deberia ser visto como el resulta-
do de fen6menos que estan fuera de control de los habitantes del pais. La
volatilidad de los flujos comerciales, la modalidad de insercién en los
mercados internacionales de capital, la debilidad de las instituciones para
ayudar a dispersar en el tiempo los riesgos propios, asi como las funciones
y la calidad de las politicas son susceptibles de ser influidas y/o alteradas.

¢ QUE EXPLICA EL CRECIMIENTO DE URUGUAY?

En ciertos periodos del siglo XX, como entre 1956 y 1973 el crecimiento
econoémico es practicamente nulo. En otros, como entre 1905 y 1912, 1925
y 1930, 1974 y 1981 o entre 1985 y 1998, se registran expansiones mas o
menos prolongadas y vigorosas que son seguidas de severas contraccio-

nes como las ocurridas respectivamente entre 1913 y 1916, 1931 y 1933,
1982 y 1984 o entre 1999 y 2002 (véase grafica 15).
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GRAFICA 15. URUGUAY PIB PER CAPITA: 1900-20083.
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Fuentes: Bértola, pBI, 1999, y Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gub.uy>.

¢Cudles han sido los determinantes del crecimiento de largo plazo
en Uruguay? Para ello, primero se realizé un ejercicio simple de contabi-
lidad del crecimiento a los efectos de determinar la contribucién al creci-
miento del PIB de la acumulacién de capital y trabajo, asi como del au-
mento de su productividad. Seguidamente, dado el papel atribuido por
la teoria y la evidencia empirica al aumento de la productividad en la
explicacion del crecimiento econémico, se describe, siguiendo los resul-
tados de algunos trabajos recientes, qué explica su evolucién a largo
plazo en Uruguay.

Lamentablemente, no esta disponible informacidn suficiente que per-
mita abordar estas cuestiones del modo que se propone este trabajo para
todo el siglo XX. Los datos de las cuentas nacionales estan disponibles
s6lo a partir de 1955.% A pesar de lo anterior, este ejercicio de contabili-
dad del crecimiento captura el periodo en el que tiene lugar el rezago
relativo de Uruguay. Ademas, los datos disponibles comprenden dos eta-
pas en las que se verifican las caracteristicas del desenvolvimiento econé-
mico de largo plazo que fueron identificadas: bajo crecimiento (1956-1973)

*Si bien recientemente se ha reconstruido informacién para los factores capital y trabajo
del periodo previo a 1955 (Camou y Maubrigades, “Calidad”, 2005), las series presentan
discontinuidades al tiempo que, por construccién, las variables disponibles no son consistentes
con los criterios para estimar las variables del ejercicio de contabilidad del crecimiento que se
realiza en este trabajo.
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y expansiones seguidas de contracciones profundas (a partir de 1974). El
periodo 1955-2001 transcurre bajo dos estrategias alternativas de insercion
externa y al amparo de visiones contrapuestas en cuanto a la orientacién
de las politicas econémicas (antes de 1973 crecimiento “hacia adentro” y
luego de 1974 crecimiento “hacia afuera”).

El ejercicio de contabilidad de crecimiento propuesto en el trabajo
esta basado en el modelo de crecimiento de Solow (1956).”° Donde el nivel
de produccién agregado de la economia (Y) viene dado por una funcién
que presenta rendimientos constantes a escala. Por su parte, se supone que
el capital (K) y el trabajo (L) tienen rendimientos decrecientes y que el
factor “reflejo” de la tecnologia disponible (A) es exogeno. Una forma fun-
cional (F) del tipo Cobb Douglas cumple con los dos primeros supuestos:

Y = A KoL« (1)

Donde alfa representa la elasticidad producto del capital fisico y (1-alfa)
la elasticidad producto del trabajo.”’ La descomposicion propuesta asume
que tanto el capital fisico como el trabajo acumulado presentan a lo largo
del tiempo una calidad homogénea, y pleno empleo de los factores de
produccion. Lo anterior constituye una seria limitacion de los ejercicios de
este tipo. A los efectos de resolver parcialmente esta limitacion, se toma al
Capital Humano Promedio como si fuera un factor de produccién adicio-
nal (CHP),” ajustando el “factor trabajo” por su calidad, dado que procura
medir el nivel educativo promedio alcanzado por los trabajadores. For-
malmente, lo anterior se puede expresar de la siguiente manera:

Y=AK*(CHPxL)*  (2)

* Los problemas metodoldgicos que presentan los ejercicios de contabilidad del creci-
miento como el propuesto son bien conocidos. Véase, por ejemplo, Aghion y Howitt, Erndogenous,
1999. A los problemas tedricos que se derivan de asumir que el progreso tecnoloégico es
independiente de decisiones econémicas, se agrega el hecho de que empiricamente el progreso
tecnoldgico es capturado por una variable residuo que incorpora, por tanto, todos los errores de
medicion del resto de las variables del modelo.

- °! Asumir una forma funcional como la anterior, supone aceptar que los datos para la
economia de Uruguay se ajustan “mejor” a un modelo de crecimiento exégeno que a uno de
crecimiento endégeno, existiendo evidencia que avala esta decision. Tanto la serie de produc-
cién como las de capital fisico y humano, tal y como son aproximadas en este trabajo, son
integradas de orden 1 (I (1)), lo que supone que presentan tasas de crecimiento estacionarias en
torno a la media. Ello avala la decisién adoptada respecto a utilizar un modelo de crecimiento
exogeno para realizar las estimaciones. Trabajos recientes como los de Blyde y Fernandez-
Arias, “Economic”, 2004; Fossati, Mantero y Olivella, “Determinantes”, 2004; Noya, Pereira
y Prieto, “Crecumento 2003 Risso y Storch, “Determmantes 2002, y De Brun, “Growth”,

2001, ile gan a una conclusi6n similar.
E Para simplificar la notacion, se llama variable H, es decir: H= CHP x L.
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Formalmente, es posible afirmar que la tasa continua de crecimiento
de la produccién (g,) puede descomponerse en tres fuentes diferentes: el
crecimiento del capital fisico (g,), el crecimiento de la oferta de trabajo
“aumentada” por el componente de capital humano (g) y el efecto del
crecimiento de la productividad total de los recursos en el crecimiento de
la productividad total (gprg). Mas formalmente, se puede escribir:

g, =ag,t(l-a)g,+g (3

Donde a es, por construccién, la participacion del capital en el pro-
ducto.”

A los efectos de realizar el ejercicio de contabilidad del crecimiento
propuesto se usaron cuatro variables: produccion (Y), capital fisico (K),
trabajo (L) y capital humano (H).

La serie de produccion (Y) es aproximada por el Producto Interior
Bruto (PIB) a precios constantes de 1983 divulgada por el Banco Central
del Uruguay (BCU). La serie de capital fisico acumulado (K), expresada a
precios de 1983, esta construida a partir del método de inventario permanen-
te.** El stock de capital inicial (afio 1955) fue tomado de Borraz (1996). La
serie de inversiOn a precios constantes de 1983 es la inversidn privada en
magquinaria y equipo y fue tomada del BCU. La serie de ¢rabajo acumulado
(L)* fue tomada de Fossati, Mantero y Olivella (2004),” la cual es una
aproximaciéon hecha a partir de una estimacién anual de la Poblacién
Econémicamente Activa (PEA) comprendida entre los 25 y 60 afios de
edad.”” La serie de capital humano acumulado (H) esta construida a partir
de una estimacion de los afnos de educacién promedio de la PEA. Para

* Las estimaciones se realizan asumiendo que los cambios en la PTF (g de la economia
son el “residuo” de la ecuacion.

* Esto es, Kt =Kt-1 + It - Dt; donde It es la inversién en t y Dt es la depreciacién en t. La
tasa de depreciacién anual se supuso igual a 10 por ciento.

* Debe tenerse en cuenta que en la funcion de produccién propuesta, L representa a los
trabajadores efectivamente ocupados. Lamentablemente, no hay informacién disponible sobre
la ocupacién efectiva para todo el periodo. Ello supone que las estimaciones realizadas se hacen
a partir de una medida del stock y no de la utilizacién del trabajo. Dado que el empleo cambia
a lo largo del ciclo econémico y que durante el periodo considerado existen afios (1983, 1984,
1995, 1999, 2000 y 2001) en los que la tasa de desempleo fue inusunalmente elevada, es posible
que los resultados obtenidos sobrestimen la contribucién del trabajo al crecimiento o, lo que es
lo mismo, subestimen la contribucion de la pPTF.

* En Uruguay no hay disponibles series anuales de oferta de trabajo continuas para el
periodo 1955-2001.

" El mencionado trabajo emplea el criterio seguido por Risso y Storch, “Determinantes”,
2002, que estima la PEA (personas entre 25 y 60 afios) a partir de la interpolacién de seis
observaciones disponibles (1963, 1975, 1980, 1985, 1990 y 1996} publicadas en los Censos de
Poblacion y Vivienda y en trabajos del Instituto Nacional de Estadistica (INE) y del Centro
Latinoamericano de Demografia (CELADE).
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ello se emple6 el indicador CHP para Uruguay elaborado por Risso y
Storch (2002), que fue multiplicado por la PEA comprendida entre los 25 y
los 60 afios. De este modo, el indicador CHP es el cociente entre la suma
ponderada por el mdximo nivel educativo alcanzado por los trabajado-
res en el afio ¢y el total de trabajadores existentes en el afio £

Finalmente, a los efectos de realizar el ejercicio de contabilidad de
crecimiento es necesario “establecer” la participacion del capital en la pro-
duccion, esto es el parametro o de la ecuacion (3). Recientes trabajos™
han estimado el parametro a para Uruguay, con el que se llego a resultados
diferentes. Los valores obtenidos van desde 0.12 hasta 0.39, pasando por
0.22 y 0.3. En este trabajo se realizan las estimaciones correspondientes a
las contribuciones de los factores de produccion y de la pTF (Productivi-
dad Total de los Factores) al crecimiento del PIB para todos los valores
mencionados de a. También se realizan los calculos para un valor de o
equivalente a 0.35 tomado de Collins y Bosworth (1996).

El cuadro 2 resume las resultados obtenidos de aplicar los datos del
PIB, del capital fisico y del capital humano de acuerdo con las aproxima-
ciones definidas en la seccion anterior, asi como a partir de asumir que el
peso del capital en el producto (a) es igual a 0.35. En el cuadro 10 {véanse
pp.- 51-59) aparecen las estimaciones correspondientes a los valores de a
alternativos.

El cuadro 2 y la grafica 16 muestran que, en promedio, entre 1956 y
2001 el crecimiento del PIB en Uruguay esta fundamentalmente explicado
por la contribucién la acumulacién de “trabajo aumentada por el capital
humano” (“capital humano” en adelante). La contribucion de la p1F fue,
en promedio, negativa en el periodo {-0.1%). Ello significa que durante la
segunda mitad del siglo XX la utilizacién y la productividad de los facto-
res (lo que en realidad mide la PTF) no sélo no ha alentado el crecimien-
to, sino que lo ha “afectado negativamente”.*’

Cuando se repite el analisis anterior para subperiodos se presentan
situaciones diferentes. Entre 1956 y 1973, cuando el PIB exhibi6 una muy
baja tasa de crecimiento anual (0.7%), el anico factor que contribuyé

*Formalmente: CHP t= ZPi Ni,t/ZN t, donde Pi es el ponderador al nivel educativo i, Ni,t
es la cantidad de trabajadores que alcanzaron el nivel educativo i y Nt es el total de trabajadores
en t. Por construccion, es de esperar que CHP crezca con el tiempo debido a que el ndimero de
trabajadores que alcanzan mayores niveles de educacién serin ponderados con mayor peso. El
dato de CHP del afio 2001 fue tomado a partir de la estimacion realizada por Fossati, Mantero y
Olivella, “Determinantes”, 2004.

¥ Ibid.; Bucacos, “Determinantes”, 2000; Noya, Pereira y Prieto, “Crecimiento”; 2003, y
Risso Y Storch, “Determinantes”, 2002.
**Este curioso resultado deberia tomarse con cuidado debido a que en este trabajo la PTF

recoge, por construccion, los efectos de los cambios en la calidad y la utilizacién de capital
fisico, las alteraciones de la ocupacién del factor trabajo y la intensidad de su utilizacién, ademas
del progreso técnico. Estos cambios presentan un marcado componente ciclico.
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CUADRO 2. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DE LOS
FACTORES DE PRODUCCION Y DE LA PTF: URUGUAY, 1956-2001

(Valor de o. equivalente a 0.35)
Tasa de crecimiento anual promedia (%)

1956-2001 1956-1973 1974-2001
PIB (1) 1.6 0.7 22
Capital fisico (2) 1.1 -1.0 2.5
Capital humano (3} 1.8 1.7 1.8

Contribucion al crecimiento del PIB (%)

1956-2001 1956-1973 1974-2001
Capital fisico (4) 0.5 0.2 0.8
Capital humano (5) 1.2 1.0 1.3
Total factores (6) = (4) + (5) 1.7 1.2 2.1
PTF {7) = (1) — {6) -0.1 0.5 0.1

Fuente: Elaboracién propia.

GRAFICA 16. CONTRIBUCION A LA TASA
DE CRECIMIENTO DEL PIB
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Fuente: Elaboracién propia con base en Fossati, Mantero y Olivella, “Determinantes”, 2004.
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positiva y significativamente al crecimiento del PIB fue el capital humano
que aumenté a una tasa anual promedio de 1.0%. Durante el periodo
1974-2001, a pesar de que el crecimiento del capital fisico se revitaliza
(0.8% anual promedio) y el capital humano sigue creciendo mas que los
otros factores (1.2% promedio anual), la PTF apenas crece a una tasa anual
de 0.1 por ciento.

Dadas las reformas impulsadas a partir de 1974,* es llamativo el ma-
gro crecimiento de la PTF en el periodo posterior. Esto es consistente con
los hallazgos de Fossati, Mantero y Olivella (2004) que encuentran que
los cambios introducidos a partir de 1974 no alteraron la tasa de creci-
miento de la PTF, lo que les lleva a concluir que las transformaciones
impulsadas tuvieron efectos transitorios en el nivel de la productividad.*

Del analisis anterior tenemos que la acumulacién de trabajo y la
mejora de su calidad es el factor cuya contribucién al crecimiento del PIB
ha sido mas importante en los subperiodos analizados. Los resultados
expuestos no deberian impedir ver que, debido a c6mo se mide el capi-
tal humano en este trabajo, es probable que se esté sobrestimando su
contribucién al crecimiento o, lo que es lo mismo, se esté subestimando
la contribucion de la PTF. De todos modos, los resultados son consistentes
con los obtenidos por Blyde y Fernandez Arias (2004), Fossati, Mantero y
Olivella (2004), de Brun {2001) y Bucacos (2000). En cualquier caso, una
conclusiéon que es posible extraer de los resultados obtenidos es que al
menos en la segunda mitad del siglo XX la productividad de la economia
no contribuy6 a explicar el crecimiento.

Existe abundante evidencia empirica que avala que la expansién de
la productividad es clave para explicar el crecimiento de los paises a
largo plazo. La grafica 17 presenta las tasas de crecimiento anual prome-
dio del PIB, la acumulacién de factores de produccién (capital y trabajo) y
de la PTF para 10% de las economias que mas y menos crecieron de una
muestra de 107 paises para el periodo 1980-2000.* Los paises que regis-
tran alto crecimiento, muestran tasas de crecimiento de los factores y de
la PTF significativamente positivas. Contrariamente, los paises que tuvie-

‘! La liberalizacién financiera y comercial, asi como la progresiva desregulacién y dismi-
nucién del peso del Estado promovida desde mediados de la década de los setenta, procuré
alentar una mejor asignacion de recursos la cual deberia haberse reflejado en un aumento de la
eficiencia de la economia que tendria que ser capturada por un aumento de la productividad. Si
bien es cierto que gracias al aumento de la PTF entre 1974-2001 su contribucién al crecimiento
del PIB no es significativamente negativa cuando se analiza todo el periodo (1956-2001), es
posible afirmar que los efectos totales sobre la PTF de las reformas promovidas en los afios setenta

parecen limitados.
2 Obtienen que la PTF es estacionaria.

*> Tomado de Beyer y Vergara, “Productivity”, 2002.
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GRAFICA 17 CRECIMIENTO Y FACTORES QUE CONTRIBUYEN
AL CRECIMIENTO: 107 PAISES 1980-2000

Tasas anuales promedio (%)
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Fuente: Beyer y Vergara, “Productivity”, 2002.

ron peor desempeiio en términos de crecimiento del PIB, muestran que la
PIF cay6 (Beyer y Vergara, 2002).

Loayza, Fajnzylber y Calder6n (2002) muestran que una serie de paises
de América Latina y el Caribe exhiben contribuciones “negativas” de la PTF
al crecimiento, al tiempo que presentan tasas extraordinariamente bajas de
incrementos del PIB. Asimismo, Blyde y Fernandez-Arias (2004) concluyen
que es la evolucion de la productividad y no la escasez de la inversion lo
que explicaria el pobre desempefio de los paises del Cono Sur.**

En particular, en el caso de Uruguay el crecimiento del capital fisico
y humano resulta, ademas del de la PTF, sensiblemente inferior al de los
paises usados como grupo de control. Ello significa que todos los factores
que contribuyen a la expansion del crecimiento econémico de largo pla-
zo se expanden a una tasa reducida, incluso cuando se los compara con
los paises de la region.

Si se tiene en cuenta que tanto la teoria econémica como la evidencia
empirica muestran que el crecimiento a largo plazo depende de mejoras

* La literatura relacionada con los Sistemas Nacionales de Innovacion (SiN) argumenta que
el aumento de la productividad no s6lo depende de las inversiones individuales, sino también
de la densidad, profundidad y dinamismo de los flujos de conocimiento trasmitidos dentro del
sistema de innovacién. Por ello, las politicas publicas deberian fomentar el desarrollo de las

capacidades tecnolégicas microeconémicas y fortalecer los sistemas de innovacién (CEPAL,
“Politicas”, 2004).
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sostenidas de productividad y que el crecimiento comparado del factor
que mas contribuye a explicar el crecimiento de largo plazo de Uruguay
(capital humano) es comparativamente bajo, es natural que un declive
como el descrito anteriormente haya tenido lugar en Uruguay durante la
segunda mitad del siglo xx.**

Recientes desarrollos de la teoria del crecimiento han puesto en tela
de juicio el supuesto de rendimientos decrecientes del capital.*® A dife-
rencia de lo que ocurria en los modelos de crecimiento exégeno, en un
mundo dominado por los rendimientos del capital crecientes, los rendi-
mientos son elevados cuando este es abundante. En esta argumentacién
el ahorro no contribuye a explicar por si mismo el crecimiento de largo
plazo de las economias. Asi, la inversién en producir y difundir conoci-
miento es clave para el crecimiento debido a que es complementario y
promueve externalidades positivas. Precisamente, por esto es posible que
las cantidades y calidades que el mercado provea de €l sean sub6ptimas,
lo que da lugar a que las politicas publicas tengan un papel central a
desplegar en su oferta para fomentar el crecimiento de largo plazo.

En consecuencia, en cualquiera de las dos vertientes de la teoria del
crecimiento que se elija (“ex6geno” o “end6geno”) existen poderosas
razones para argumentar que las instituciones y las politicas publicas tie-
nen un papel destacado.”

> Como lo sugiere la CEPAL, “Politicas”, 2004, las dificultades que la regi6n ha tenido para
transformar la inversién en mejoras genuinas de productividad, probablemente han contribui-
do a este pobre desempeiio. Tales dificultades han estado relacionadas, en particular en Uru-
guay, con la ausencia de una institucionalidad densa capaz de estimular la innovacién y el
progreso tecnolégico.

** Romer, “Increasing”, 1986; “Endogenous”, 1990, y “Origins”, 1994; Aghion y Howitt,
FEndogenous, 1999, e Easterly, Busca, 2001.

*” Recientemente la literatura ha recuperado el papel atribuido a las “instituciones” en el
desempeio de largo plazo de las economias (Acemogly, Johnson y Robinson, “Colonial”, 2001;
Rodrik, Searching, 2002; North, “Institutions”, 1993; Institutions, 1990, y “Iransaction”, 1990).
De igual manera existen diversos trabajos que aportan evidencia a favor de que el crecimiento
econémico y la expansion de la productividad a largo plazo guarda relacién con la calidad de las
“instituciones” (Blyde y Fernandez-Arias, “Economic”, 2004; Orihuela y Vial, “Instituciones”,
2004; Rigobon y Rodrik, “Rule”, 2004; Rodrik, Searching, 2002, y “Comments”, 2000). En este
sentido, dos trabajos que aportan evidencia a favor de que existe algun tipo de relacién entre la
calidad de las instituciones y el bajo crecimiento de la PTF en Uruguay son Blyde y Fernandez-
Arias, “Economic”, 2004, quienes encuentran que las dos principales razones que explican la
escasa expansion de la productividad en los paises del Cono Sur son: 4) un insuficiente grado de
apertura de los paises a la economia internacional y §) unas instituciones relativamente débiles.
Trabajando con datos del periodo 1985-1999 y comparando el Cono Sur con 53 paises no
latinoamericanos, los autores descartan que la educacion, la esperanza de vida, la infraestructura,
la inflacién, la sobrevaloraciéon del tipo de cambio, el crédito al sector privado, los términos de
intercambio, el tamafo del gobierno o la composicion de las importaciones tengan una contribu-
cidn significativa en la explicacién del diferencial del crecimiento de productividad. Por su parte,
Fossati, Mantero y Olivella, “Determinantes”, 2004, a partir de una comparacién mediante datos
panel, conjeturan acerca de que la peor calidad de las instituciones de Uruguay respecto a los
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Un ultimo aspecto que merece ser destacado esta relacionado con la
posible relacion entre la volatilidad ciclica de la economia de Uruguay y
los factores que explican la dinamica de corto plazo de la productividad
(véase grafica 18). Al respecto, un interesante analisis incluido en Fossati,
Mantero y Olivella (2004) muestra cémo en Uruguay para el periodo 1956-
2003, los determinantes de corto plazo de la PTF pueden ser atribuidos
esencialmente a factores ex6genos. En los hechos, la evidencia reunida
les permite afirmar que los flujos netos de capitales hacia y desde Uruguay,
las fluctuaciones ciclicas de Argentina y Estados Unidos, las variaciones de
los términos de intercambio y la “tasa de interés real” explican, por su
orden, enteramente los movimientos de corto plazo de la productividad y
la intensidad en el uso de los factores. Ello supone, concluye el trabajo,
que los movimientos ciclicos de la PTF en Uruguay vienen practicamente
explicados por factores que los habitantes del pais no controlan, lo que le
confiere a las instituciones y a las politicas un papel central. Primero, por-
que unas instituciones econdmicas transparentes, estables y fuertes, asi como
unas politicas creibles y de buena calidad, deberian ayudar a suavizar los
impactos de cada choque exégeno sobre la productividad. Segundo, y
mas importante todavia, porque dada la debilidad para controlar los mo-
vimientos ciclicos de la productividad, la solidez de las instituciones resulta
clave para garantizar el crecimiento sostenido a largo plazo.

COMENTARIOS FINALES

Este trabajo presenta evidencia empirica que avala la tesis que la historia
econémica de Uruguay durante el siglo XX esta caracterizada por un pro-
longado declive. La combinacién de extensos periodos en los que el creci-
miento resulta comparativamente pobre con otros en que las fluctuacio-
nes ciclicas se muestran extraordinariamente profundas en términos
comparados son rasgos distintivos del declive.

A una insercion externa extraordinariamente fragil se agregaron unas
instituciones débiles y unas politicas inadecuadas que impidieron una apro-
piacion fluida de las mejoras de productividad que se producian en otras
zonas del mundo y que la innovacién nacional tuviera lugar. Ello habria
tenido lugar especialmente en la segunda mitad del siglo XX. Precisamen-
te, debido a lo anterior la intensidad en la utilizacion de los factores y su
productividad, la productividad total de los factores, no s6lo no alenté el
crecimiento econémico en Uruguay, sino que lo afect6 negativamente.

paises desarrollados que incluyen en la muestra, contribuye a explicar el pobre desempeifio en
términos de aumento de la productividad y de crecimiento de la economia.
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GRAFICA 18. COMPONENTE CICLICO DEL PIB Y DE LA PTF:
1956-2001 (%)
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Fuente: Elaborado con base en Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gub.uy>.

Ahora bien, si la fragilidad de la insercién externa lo explicara todo,
cabria hacer dos comentarios. Primero, como es posible que paises de
dimension similar y con unas ventajas comparativas no sustancialmente
diferentes a las de Uruguay, Nueva Zelanda por ejemplo, no registren un
desempefio econémico mediocre y volatil. Segundo, y mas importante
todavia, si la “culpa” del declive estuviera exclusivamente en la falta de
oportunidades que la economia internacional emergente de la segunda
posguerra brindé para el crecimiento de un pais como Uruguay, qué
pueden hacer sus habitantes sino emigrar.

Contrariamente, los habitantes de Uruguay seriamos en buena medi-
da responsables del declive y, en consecuencia, seria posible actuar sobre
él. Oddone (2005) presenta evidencia que permite afirmar que existen
indicios de que factores institucionales y de naturaleza politica habrian
contribuido a explicar el pobre crecimiento del PIB y su elevada volatilidad
ciclica entre 1920 y 2001. Estos factores son el debilitamiento del poder
politico de los gobiernos, el aumento la fraccionalizacién del sistema po-
litico, la elevada discrecionalidad en el manejo de la politica monetaria y
la existencia de ciclos politicos de tipo oportunista en variables como el
crecimiento del PIB, su volatilidad ciclica, la evolucién del resultado fiscal
y la aceleracion de la tasa de inflacion.



ANEXO

CUADRO 1. MUESTRA DE PAISES OBTENIDA
DE LLA COMBINACION DE LOS CRITERIOS ZATITUD,
DISTANCIA, COMERCIO E INSTITUCIONES

Estados Unidos [talia Finlandia Grecia
Alemania Paises Bajos Austria China
Reino Unido Bélgica Espaiia Brasil
Francia Suecia Portugal Argentina
Japo6n Dinamarca Chile
Australia Nueva Zelanda

Fuentes: Elaborado con base en Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gob.uy>;
Banco de la Republica Oriental del Uruguay; <http://worldatlas.com>, <www.cia.gov/cia/
publications/factbook/geos> y <http://www.marinewaypoints.com>; Kaufmann, Kraay y
Mastruzzi, “Governance”, 2003; Kaufmann, Kraay y Zoido-Lobaton, “Agregating”, 1999, y
“Governance”, 2003.

CUADRO 2. CLASIFICACION DE LOS PAISES DE ACUERDO
CON EL PIB PER CAPITA PROMEDIO DEL PERIODO 1900-1909
DOLARES CONSTANTES DE 1990 EXPRESADOS A PPC

(GEARY-KHAMIS)
Pobres Medios Ricos
PIB per cdpita < T 696 1696 < PIB per cipita <3715 PIB per cdpita > 3 715
Brasil Argentina Estados Unidos
China Alemania Australia
Grecia Italia Reino Unido
Japoén Paises Bajos Bélgica
Portugal Espaiia Nueva Zelanda

Francia

Suecia

Finlandia

Austria

Dinamarca

Chile

Uruguay

1 696 = Promedio PIB pc - (0.8 X desvio estandar)
3 715 = Promedio PIB pc + (0.8 x desvio estandar)

Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001.



CUADRO 3. EJERCICIOS DE CONVERGENCIA DE LARGO PLAZO: 1900-2001

k
Ecuacion 1.5 Az, =a +y2z.,+ Zcf' AZI*}' + &,
j=l
k
Ecuacion 1.6 Az =a+Bt+yz.,+ z cj Azt—j + €,
j=1
Ejercicio Economia lider Economias seguidoras
| Ricos Pobres
2 Ricos Pobres y medios
3 Ricos Medios
4 Ricos Uruguay
5 Ricos Argentina
6 Ricos Argentina y Uruguay
7 Medios y ricos Uruguay*®
8 Medios y ricos Argentina®
9 Medios y ricos Argentina y Uruguay®
10 Ricos Brasil
11 Ricos Chile




Ejercicio  Ecuacidn
1 (L.5)
(1.6)
2 (1.5)
(1.6)
3 (L.5)
(1.6)
4 (1.5)
(1.6)
5 (1.5)
(L.6)
6 (1.5)
(1.6)
7 (1.5)
(1.6)
8 (L.5)
(1.6)
9 (1.5)
(1.6)
10 (1.5)
(1.6)
11 (1.5)
(L.6)

*Se calculd el promedio de los paises “medios” exceptuando a Uruguay.
*Se calculd el promedio de los paises “medios” exceptuando a

ADF

-0.559
-1.90
-0.906
-2.263
-1.565
-2.862
-0.792
-2.406
-0.268
-2.591
-0.331
-2.569
-0.364
-2.075
0.145
-2.427
0.149
-2.215
-1.444
-1.894
-1.529
-1.9361

Estadistico

-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05
-3.50
-4.05

A

0.003
0.081
0.008
0.072
0.013
0.067
0.025
0.0461
0.0109
0.0223
0.0121
0.0344
0.0134
0.0075
0.0075

-0.0150

0.0075>

-0.0044

0.0368
0.1889
0.0583
0.0602

Probabilidad

0.830
0.069
0.538
0.032
0.201
0.008
0.307
0.069
0.471
0.144
0.477
0.063
0.370
0.016
0.379
0.197
0.433
0.676
0.212
0.079
0.132
0.0602

Argentina.

“Se calcul6 el promedio de los paises “medios” exceptuando a Argentina y Uruguay.

41% de significacién.

Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, World, 2001.

-0.0006

-0.0005

-0.0004

0.0010

0.0012

0.0011

0.0010

0.0012

0.0011

-0.0006

0.0004

Probabilidad

0.0606

0.0387

0.0197

0.0203

0.0067

0.0078

0.0310

0.0083

0.0145

0.1409

0.2307

Resultado

No catch-up
Acerca

No catch-up
Acerca

No catch-up
Acerca

No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
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CUADRO 4. PIB PER CAPITA RELATIVO DE URUGUAY
RESPECTO A LA ECONOMIA LIDER®
BUSQUEDA DE PUNTOS DE RUPTURA

Tést Raiz unitaria Zivot y Andrews (un rezago)
Ecuacion Serie

Minimo T Punto de ruptura Al 5% Al 10%
1.8 ZtUru -4.82 1961 RHo RHo
1.9 Z.Ur -3.90 1928 NRHo NRHo
1.10 2 Uru -4.85 1958 NRHo RHo

Test Raiz unitaria Zivot y Andrews (dos rezagos)

Ecuacion Serie Minimo T Punto de ruptura Al 5% Al T0%
1.8 Z. U -4.52 1961 NRHo NRHo
1.9 ZiUr -3.78 1928 NRHo NRHo
1.10 Z\Uru -4.62 1961 NRHo NRHo

* Promedio del PIB per capita de Australia, Bélgica, Estados Unidos, Nueva Zelanda y
Reino Unido entre 1900 y 1909.

CUADRO 5. PIB PER CAPITA RELATIVO DE ARGENTINA
RESPECTO A LA ECONOMIA LIDER®

BUSQUEDA DE PUNTOS DE RUPTURA

Tést Raiz unitaria Zivot y Andrews (un rezago)

Ecuacion Serie Minimo T Punto de ruptura Al 5% Al 70%
1.8 ZiArg -4.59 1980 NRHo RHo
1.9 ZiArg -3.96 1971 NRHo NRHo
110 ZiArg -4.46 1980 NRHo NRHo
Tést Raiz unitaria Zivot y Andrews (dos rezagos)

Ecuacion Serie Minimo T Punto de ruptura Al 5% Al 70%
1.8 Ziry -4.95 1980 RHo RHo
1.9 ZiArg -4.23 1971 NRHo RHo
L10 ZiArg -4.79 1980 NRHo

NRHo

* Promedio del PIB per capita de Australia, Bélgica, Estados Unidos, Nueva Zelanda, Reino
Unido entre 1900 y 1909.

Fuente cuadro 4 y 5: Elaborados con base en Maddison, Worid, 2001.



Ecuacion 1.5

Ecuacion 1.6

=

J=1
Ejercicio Periodo Economia lider
1 1900-1958 Ricos
2 1900-1958 Medios y ricos
3 1600-1971 Ricos
4 1900-1971 Medios y ricos
Ejercicio  Ecuacion ADF Estadistico ¢ ° A Probabilidad
1 1.5) -3.41 -3.50 0.17 0.0018
1.6 -3.37 -4.05 0.18 (0.0042
2 1.5 -4.01 -3.50 0.14 0.0004
(1.6’ -3.96 -4.05 0.14 (0.002
3 (1.5) -2.06 -3.50 0.05 0.046
(1.6) ~-3.90 -4.05 0.081 0.0026
4 (1.5) -1.13 -3.50 0.014 0.228
(1.6) -3.73 -4.05 0.004 (J.721

* Se calculé el promedio de los paises “medios” exceptuando a Uruguay.
> Se calculé el promedio de los paises “medios” exceptuando a Argentina.
“1% de significacion.

Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, World, 2001.

CUADRO 6. EJERCICIOS DE CONVERGENCIA DE LARGO PLAZO

k
Az =a +yz.,+ ch Azf—j + &,

p

-0.0000
-0.0000
-0.0014

0.0018

k
Az =a +Bt+yz.,+ ch Azf—j + &,

Economias seguidoras

Uruguay
Uruguay®
Argentina
Argentina®

Probabilidad

0.972
0.8702
0.0017

0.0005

Resultado

No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca
No catch-up
No acerca




Ecuacion 1.5

Ecuacion 1.6

Ejercicio
]
2
3
4
Ejercicio  Ecuacion ADF
1 (L.5) -2.73
(1.6} -3.52
2 (1.5) -2.591
(1.6) -3.26
3 (1.5) -1.08
(1.6) -1.88
4 (L.5) -1.14
(1.6) -1.88

Periodo

1959-2001
1959-2001
1972-2001
1972-2001

Estadistico t°©

-3.60
-4.,19
-3.60
-4.19
-3.68
-4.32
-3.68
-4.32

k
Az, =a +y2z.,+ Zcf AZt—f + &,

j=l

CUADRO 7 EJERCICIOS DE CONVERGENCIA DE LARGO PLAZO

k
Az =a +Bt+yz.,+ Zcf Azf—f + €,

j=

Economia lider

Ricos

Medios y ricos

Ricos

Medios y ricos

A Probabilidad p
0.129 0.0069
0.11 0.0154 (0.0013
0.099 0.088
0.065 (0.1003 0.0013
.07 (.1889
0.12 0.0369 0.0034

0.0601 0.156

-0.138 0.332 0.0034

Economias seguidoras

Uruguay
Uruguay®
Argentina
Argentina®

Probabilidad

0.0401
0.0587
0.0014

0.0014

Resultado

No
No
No
No
No
No
No
No

catch-up
acerca
catch-up
acerca
catch-up
acerca
catch-up
acerca

*Se calcul6 el promedio de los paises “medios” exceptuando a Uruguay.
*Se calculé el promedio de los paises “medios” exceptuando a Argentina.

1% de significacién.

Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, Werld, 2001.
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CUADRO 8. INDICADORES DE LA VOLATILIDAD DEL COMERCIO
RESPECTO A ESTADOS UNIDOS (1960-2001)

—

Coeficiente de variacion Participacion
Pats Exportaciones Importaciones Exportaciones Primarias/Total
Primarias Industriales

Argentina 1.9 2.9 1.3 2.9 773
Brasil 1.5 2.2 0.9 3.0 65.2
Chile 2.2 2.0 1.5 2.9 90.7
Uruguay 1.6 2.0 1.2 2.4 64.8
Australia 1.1 1.4 0.7 1.7 79.2
Nueva Zelanda 1.3 1.5 0.9 1.6 80.9
Jap6n 1.3 1.6 1.0 1.4 5.8
Alemania 1.1 1.1 0.6 1.2 13.3
Austria 1.2 1.2 1.3 1.3 16.9
Dinamarca 1.1 1.2 0.7 1.3 44.5
Espaiia 1.5 1.9 0.9 1.9 34.7
Finlandia 0.9 1.7 1.2 1.5 25.3
Francia 1.2 1.3 0.9 1.3 25.0
Grecia 1.6 1.2 1.1 2.7 58.6
Italia 1.2 1.4 0.8 1.4 15.6
Paises Bajos 1.2 1.1 0.5 1.4 42.5
Portugal 1.5 1.6 1.0 1.7 26.8
Reino Unido 0.7 1.1 1.0 1.3 22.]

Suecia 1.2 1.3 1.0 1.3 22.1

Fuente: Elaborado a partir de los World Development Indicators del Banco Mundial,
2004, en <http://www.worldbank.org/data/onlinedatabase . htm[>.
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CUADRO 9. VOLATILIDAD Y CORRELACION RESPECTO
A ESTADOS UNIDOS (1960-2001)

Coeficiente de variacion

Crecimiento Crecimiento Crecimiento
Pais de la inversidn del consumo del PIB
Argentina 3.9 3.0 2.9
Brasil 3.0 2.5 2.2
Chile 3.2 2.5 2.3
Uruguay 74 2.6 2.0
Australia 1.8 0.3 1.0
Nueva Zelanda 2.2 0.4 1.7
Japon 1.0 0.1 2.0
Alemania 0.6 0.0 0.9
Austria 0.8 0.0 1.0
Dinamarca 1.3 0.1 1.1
Espaiia 2.2 0.4 1.4
Finlandia 1.3 0.1 1.4
Francia 0.8 0.1 1.0
Grecia 1.2 0.1 2.0
Italia 1.7 0.3 11
Paises Bajos 0.7 0.1 1.0
Portugal 1.7 0.1 1.6
Reino Unido 0.9 0.1 0.8
Suecia 1.1 0.1 1.1

Fuente: Véase cuadro 8, y Penn World Table (PWT 6.1) en <http://pwt.econ.upenn.edw/
Downloads/index.htm>.



Aro

1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974

Producto

1.7
1.0
-3.6
-2.8
3.6
2.8
2.3
0.5
2.0
1.2
3.4
-4.1
1.6
6.1
4.7
-1.0
-3.6
0.8
3.1

Crecimiento

Capital
ftsico  humano
-0.6 -1.6
0.6 -0.7
-5.2 2.9
-4.2 1.9
-2.5 4.7
2.0 1.7
4.4 1.6
-0.1 1.6
-1.7 2.2
-2.2 2.2
-4.0 2.3
-1.1 2.2
-2.9 2.0
2.5 2.0
2.4 1.8
0.7 1.3
-2.8 1.0
-3.6 1.1
-3.0 0.9

CUADRO 10

Capital = 0.22
Trabajo =0.76

Capital
ftsico  humano
-0.1 -1.2
0.1 -0.6
-1.2 2.2
-0.9 1.5
-0.5 3.6
0.4 14
1.0 1.2
0.0 1.2
-04 1.7
-0.5 1.7
-0.9 1.8
-0.3 1.8
-0.6 1.6
0.6 1.6
0.5 14
0.2 1.0
-0.6 0.8
-0.8 0.8
-0.7 0.7

Ambaos
Jactores

-14
-0.4
1.1
0.6
3.1
1.8
2.2
1.2
1.3
1.3
0.9
|
0.9
2.1
1.9
1.2
0.2
0.0
0.1

PI¥F

3.1
1.4
-4.7
-3.4
0.5
1.0
-4.5
-0.7
0.7
-0.1
2.4
-0.60
0.7
4.0
2.8
-2.1
-3.7
0.8
3.0

ki’

Contribucidn de factores (porcentaje)

Capital
fisico

-0.2
0.2
-1.6
-1.3
-0.7
0.6
1.3
0.0
-0.5
-0.7
-1.2
-0.3
-0.9
0.8
0.7
0.2
-0.8
-1.1
-0.9

Capital = 0.30
Trabajo = 0.70

humano

-1.1

-0.5
2.0
1.3
3.3
1.2
1.1
1.1
1.6
1.6
1.6
1.6
1.4
1.4
1.3
0.9
0.7
0.7
0.7

Ambos
factores

-1.3
-0.3
0.4
0.1
2.5
1.8
2.4
1.1
1.0
0.9
0.4
12
0.5
2.2
2.0
1.1
-0.1
-0.4
-0.2

3.0
1.3
-4.0
-2.9
1.1

1.0

4.7

-0.6
1.0
0.3
2.9

-5.3
1.0
3.9
2.7

-3.4
1.2
3.3



Afio

1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1933
1984
1985
1986

1987

1988
1989

1990

1991

1992

1993

1994
1995

Producto

4.4
2.6
3.4
3.9
6.2
6.0
1.9
-9.4
-6.1
2.2
1.2
6.1
4.8
1.2
1.1
0.3
3.9
7.9
2.7
7.3
-1.4

Crecimiento

Capital
fisico  humano
0.2 1.4
3.1 2.1
3.2 2.3
1.5 2.4
5.3 2.5
6.2 2.5
5.9 1.2
-3.3 1.5
-1.8 1.6
-3.6 -1.0
-3.4 2.0
-2.3 3.6
1.0 3.5
2.1 3.9
1.2 3.7
1.5 3.6
1.9 2.9
5.8 0.3
5.5 0.6
4.3 0.3
5.9 1.0

Capital = 0.22
Trabajo =0.78

Capital
fisico  humano
0.0 1.1
0.7 1.6
0.7 1.8
0.3 1.9
1.2 1.9
1.4 2.0
1.3 1.0
-0.7 1.1
-0.4 1.2
-0.8 -0.8
-0.7 1.5
0.5 2.8
0.2 2.7
0.5 3.0
0.3 2.9
0.3 2.8
0.4 2.3
1.3 0.2
1.2 0.5
1.1 0.2
1.3 0.8

Ambos
factores

1.1
2.3
2.5
2.2
3.1
3.3
2.3
0.4
0.8
-1.6
0.8
2.3
3.0
3.5
3.2
3.2
2.7
1.5
1.7
1.3
2.1

PTF

3.3
0.3
0.9
1.7
3.1
2.7
-0.4
-9.8
-6.9
3.7
0.5
3.8
1.9
-2.4
-2.1
-2.9
0.8
6.4
0.9
6.0
-3.9

Contribucion de factores (porcentaje)

Capital
fisico

0.0
0.9
1.0
0.5
1.6
1.9
1.8
-1.0
-0.5
-1.1
-1.0
-0.7
0.3
0.6
0.4
0.5
0.6
1.7
1.7
14
1.8

Capital = 0.30
Irabajo = 0.70

humano

1.0
1.5
1.6
1.7
1.7
1.8
0.9
1.0
1.1
0.7
1.4
2.6
2.5
2.7
2.6
2.6
2.0
0.2
04
0.2
0.7

Ambos
factores

1.0
2.4
2.6
2.2
3.3
3.6
2.6
0.0
0.5
-1.8
0.3
1.9
2.8
3.4
3.0
3.0
2.6
1.9
2.1
1.7
2.5

PIF

3.4
0.2
0.8
1.7
2.8
2.4
-0.7
-9.4
-6.7
3.9
0.9
4.3
2.1
-2.2
-1.9

0.9
6.0
0.6
5.6
-3.9



1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

Afio

1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968

Producto

1.7
1.0
-3.0
-2.8
3.0
2.8
-2.3
0.5
2.0
12
3.4
-4.1
1.6

Crecimienio

7.8 1.6
9.1 1.8
9.3 2.2
4.4 1.2
2.1 11
0.9 0.7
-3.0 1.7
-3.7 1.8
Capital
fisico  humano
-0.6 -1.6
0.6 -0.7
-5.2 2.9
-4.2 1.9
-2.5 4.7
2.0 1.7
4.4 1.6
-0.1 1.6
-1.7 2.2
-2.2 2.2
-4.0 2.3
-1.1 2.2
-2.9 2.0

1.7 1.2 2.9
2.0 1.4 3.4
2.1 1.7 3.8
1.0 0.9 1.9
0.5 0.8 1.3
0.2 0.6 0.8
-0.7 1.3 0.7
-0.8 1.4 0.6
Capital = 0.35

Trabajo = 0.65

Capital Ambos
fisico  humano factores

-0.2 -1.0 -1.2
0.2 -0.5 -0.3
-1.8 1.9 0.0
-1.5 1.2 -0.2
-0.9 3.0 2.2
0.7 11 1.8
1.5 1.0 2.6
0.0 1.0 1.0
-0.6 14 0.8
-0.8 1.5 0.7
-14 1.5 0.1
-0.4 L5 1.1
-1.0 1.3 0.3

2.6
1.7
0.8
-4.7
-2.7
-4.2

-11.7

1.9

PTF

3.0
1.3
-3.6
-2.6
L5
1.0
-4.9
-0.5
1.2
0.5
3.2
-5.2
1.3

2.3
2.7
2.8
1.3
0.6
0.3
-0.9
-1.1

Contribucidn de factores (porcentaje)

Capital
fisico

-0.2
0.2
-2.0
-1.6
-1.0
0.8
1.7
0.0
-0.7
-0.9
-1.5
-0.4
-1.1

1.1

1.2
1.5
0.8
0.8
0.5
1.2
1.2

3.4
4.0
4.3
2.1
14
0.8
0.3
0.1

Capital = 0.39
Trabajo =0.67

humano

-1.0
-0.4
1.7
1.2
2.8
L1
1.0
1.0
14
14
14
14
1.2

Ambos
factores

-1.2
0.2
-0.3
-0.5
1.9
1.8
2.7
0.9
0.7
0.5
-0.1
0.9
0.1

2.1
1.1
0.2

-2.8

-4.2

11
2.4

2.9
1.2
-3.3
-2.3
1.7
1.0
-3.0
-0.4
1.4
0.7
3.5
-5.0
1.5



Ao

1969
1970
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988

Producto

6.1
4.7
6.1
4.7
-1.0
-3.6
0.8
3.1
4.4
2.6
3.4
3.9
6.2
6.0
19
-94
-0.1
2.2
1.2
0.1
4.8
1.2

Crecimiento

Capital
fisico  humano
2.5 2.0
2.4 1.8
2.5 2.0
24 1.8
0.7 1.3
-2.8 1.0
-3.6 1.1
-3.0 0.9
0.2 14
3.1 2.1
3.2 2.3
1.5 24
5.3 2.5
6.2 2.5
59 1.2
-3.3 1.5
-1.8 1.6
-3.6 -1.0
-3.4 2.0
-2.3 3.6
1.0 3.5
2.1 3.9

Capital = 0.35
Trabajo = 0.65

Capital
fisico  humano
0.9 1.3
0.8 1.2
0.9 1.3
0.8 1.2
0.2 0.9
-1.0 0.6
-1.3 0.7
-1.0 0.6
0.1 0.9
1.1 14
1.1 1.5
0.5 1.6
1.9 1.6
2.2 1.6
2.1 0.8
-1.2 1.0
-0.6 1.0
-1.2 -0.6
-1.2 1.3
-0.8 2.4
0.3 2.3
0.7 2.5

Ambos
Jactores

2.2
2.0
2.2
2.0
1.1
-0.3
-0.6
-0.4
0.9
2.4
2.6
2.1
3.5
3.8
2.9
-0.2
0.4
-1.9
0.1
1.6
2.6
3.3

PIF fisico
3.9 1.0
2.7 0.9
3.9 1.0
2.7 0.9
2.1 0.3
-3.2 -1.1
1.4 -1.4
3.5 -1.2
3.5 0.1
0.2 1.2
0.8 1.2
1.8 0.6
2.7 2.1
22 24
-1.0 2.3
-9.2 -1.3
-6.5 -0.7
4.1 -14
1.2 -1.3
4.6 -0.9
2.2 0.4
2.1 0.8

Contribucion de factores (porcentaje)

Capital

Capital = 0.39
Trabajo =0.67
Ambos
humano factores
1.2 2.2
L1 2.0
1.2 2.2
1.1 2.0
0.8 11
0.6 0.5
0.6 0.8
0.6 -0.6
0.8 0.9
1.3 2.5
1.4 2.6
1.5 2.1
1.5 3.6
1.5 3.9
0.7 3.1
0.9 -0.4
0.9 0.2
-0.6 -2.0
1.2 -0.1
2.2 1.3
2.1 2.5
2.4 3.2

PTF

3.9
2.7
3.9
2.7
-2.0
-3.1
1.6
3.7
3.5
0.1
0.8
1.8
2.6
2.1
-1.2

-6.4
4.2
1.4
4.8
2.3



1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

2000

2001

2002
2003

1.1
0.3
3.5
79
2.7
73
-1.4
5.6
2.0
4.5
-2.8
-1.4
-3.4

-11

2.5

1.2
1.5
1.9
5.8
3.5
4.8
5.9
78
9.1
9.3
44
2.1
0.9

-3.7

3.7
3.6
2.9
0.3
0.6
0.3
1.0
1.6
1.8
2.2
1.2
1.1

0.7
1.7
1.8

2.4
2.4
1.9
0.2
0.4
0.2
0.6
1.0
1.2
1.4
0.8
0.7
0.5
1.1

1.1

2.8
2.9
2.6
2.2
24
1.9
2.7
3.8
44
4.7
2.3
14
0.8
0.0
-0.2

-1.7

1.0
3.7
0.3
2.4
-4.2
1.3
0.7
-0.2
-3.1
-2.9
-4.2

-11

2.7

0.5
0.6
0.7
2.2
2.2
1.9
2.3
3.0
3.6
3.0
1.7
0.8
0.4
-1.2
-1.9

2.3
2.2
1.8
0.2
04
0.2
0.6
1.0
1.1

1.3
0.7
0.7
0.4
1.0
1.1

2.7
2.3
2.5
2.4
2.5
2.1
2.9
4.0
4.6
5.0
2.4
1.5
0.8

-0.4

-1.6
-2.5
1.0
.9
0.1
5.2
4.4
1.6
0.4
-0.5
-5.3
2.9
-4.2

-11

2.9



CUADRO 10 (CONTINUACION)

Sl e L e

Contribucion al crecimiento del producto

Capital = 0.22 Capital = 0.30
Trabajo =0.78 Trabajo = 0.70
Capital Ambos Capital Ambos
Afio fisico humano factores  PIF fisico  humano Jactores  PIF
1956 -7.4 -71.6 -79.0 179.0 -10.0 -64.3 -74.3 174.3
1957 13.0  -35.3 -42.3 1423 17.7 -49.6 -31.9 131.9
1958 319  -618 298 1298 43.6  -554 -11.9 111.9
1959 33.2  -52.9 -19.7 119.7 45.3 -47.5 -2.2 102.2
1960 -149 1004 85.5 14.5 -20.4 90.1 69.7 30.3
1961 15.4 47.7 63.1 36.9 21.0 42 8 63.8 30.2
1962 -42.1 -94.1 -96.2 196.2 -57.3 -48.6 -106.9 2059
1963 29 2386 2357 -135.7 4.0 2142 2102  -110.2
1964 -18.8 84.9 66.0 34.0 -25.7 76.2 50.5 49.5
1965 -409 1464 105.5 -5.5 -55.7 1314 756 244
1966 -26.0 53.4 27.5 72.5 -35.4 48.0 12.5 87.5
1967 6.1  -42.7 -36.6 1366 84  -38.3 -300 1300
1968 -40.2 99.5 59.2 40.8 -54.9 89.3 34.4 65.6
1969 9.1 25.8 34.9 65.1 124 23.1 35.6 64.4
1970 11.0 30.1 41.2 58.8 15.0 271 42.1 579
1971 -16.0  -1054 1214 2214 218  -94.6 -116.5 2165
1972 73  -21.8 -4.5 1045 23.7  -19.6 4.1 95.9
1973 -96.2 99.0 2.8 972 -131.2 88.9 424 1424
1974 -21.1 23.7 2.5 97.5 -28.8 21.2 76 1076
1975 0.8 24.1 24.9 75.1 1.1 21.6 22.7 773
1976 25.8 63.2 89.1 10.9 35.2 56.7 92.0 8.0



1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

20.6
8.5
18.9
22.6
68.9
7.7
0.4
-35.9
-60.7

4.4
40.0
23.7
1116
11.7

16.0
459
14.6
-89.7
30.8
39.8
45.3
-33.9
-32.1

6.1
-32.8

52.3
48.6
31.5
32.5
50.5
-12.2
-19.8
-35.4
123.7
46.4
56.9
264.0
264.1
956.6
64.5
2.9
18.7
3.4
-53.2
221
27.5
379
-32.4
-58.6
-16.8
-12.1
54.8

271
42.9
49.5
448
-19.3
104.5
113.3
171.2
37.0
61.7
38.7
-204.0
-187.8
-968.2
23.8
8L1
35.9
82.0
242.9
471
32.7
16.8
166.3
190.7
122.9
106.1
78.0

28.0
11.6
25.8
30.8
93.9
10.5
8.8
-48.9
-82.8
-11.0
6.1
54.6
32.3
152.1
15.9
21.8
62.5
19.9
-122.3
419
24.3
01.8
-46.2
-43.8
-8.3
8.3
-44.7

47.0
43.6
28.3
29.2
45.3
-10.9
-17.7
-31.8
111.0
41.6
51.0
236.9
237.0

858.5
57.9

2.6
16.7
3.0
477
19.9
24.7
34.0
29.1
52.6
15.1
10.9
49.2

75.0
55.3
54.1
60.0
139.2
-0.4
-9.0
-80.7
28.2
30.6
571
291.5
269.3
1010.6
73.8
24 4
79.3
23.0
-170.0
618
78.9
95.8
-75.2
-96.4
-23.4

4.5

25.0
44.7
45.9
40.0
-39.2
100.4
109.0
180.7
/1.8
69.4
42.9
-191.5
-169.3
-910.6
26.2
75.6
20.7
770
270.0
38.2
21.1
4.2
175.2
196.4
123.4
102.6
95.5



Ao

1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977

Capital = 0.35
Trabajo = 0.65

Capital Ambos
fisico humano Jactores
-11.7 -59.7 -71.4
206  -46.1 -254
508  -515 -0.6
22.8 -44.1 8.7
-23.8 83.7 59.9
24.5 39.7 64.2
-66.9 -45.1 -112.0
-4.7 1989 194.2
-30.0 70.7 40.7
-65.0 1220 57.0
-41.3 44.5 3.2
58  -35.6 -25.8
-64.0 82.9 18.9
14.5 21.5 36.0
175 25.1 42.7
255  -879 -113.3
276 -18.2 0.4
-153.1 82.5 -70.6
-33.6 19.7 -13.9
1.3 20.1 214
41.1 02.7 93.8
32.7 43.6 76.3

Contribucion al crecimiento del producto
Capital = 0.39
Trabajo =0.67

PI¥F

171.4
1254
100.6
91.3
40.1
35.8
212.0
-94.2
59.3
43.0
96.8
125.8
31.1
64.0
57.3
213.3
90.6
170.6
1139
78.6
0.2
23.7

Capital
fisico  humano
-13.0  -56.0
230  -43.2
56.6  -48.3
589 414
-26.5 78.5
27.3 37.3
-74.5  -42.3

-52  186.6
-33.4 66.4
724 1145
-46.0 41.8

109  -334
-71.3 77.8

16.2 20.2

19.5 23.6
-284  -824

308  -I71

-170.6 774
-37.5 18.5
1.4 18.9
45.8 49.4
36.5 40.9

Ambos
factores

-69.1
-20.3
8.3
175
52.0
64.6
-116.9
181.4
33.0
42.0
4.2
-22.5
6.4
36.3
43.1
-110.9
13.7
-93.2
-19.0
20.3
95.3
774

PIF

169.1
120.3
91.7
82.5
48.0
35.4
216.9
-81.4
67.0
58.0
104.2
122.5
93.6
63.7
56.9
210.9
86.3
193.2
119.0
79.7
4.7
22.6



1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003

13.6
30.1
36.0
109.6
12.3
10.2
-97.1
-96.6
-12.9
71
63.7
37.7
1775
18.6
254
73.0
23.2
-142.7
48.9
63.3
72.0
-53.9
-51.1
-9.7
9.7
-22.1

40.5
26.3
271

42.0

-10.2
-16.5
-29.5
103.1
38.6
474
220.0
220.1
797.2
23.7
24
15.5
2.3
-44.3
18.4
229
31.6
-27.0
-48.8
-14.0
-10.1
45.7

94.1
56.4
63.1
151.6
2.1
-6.2
-86.5
6.5
25.8
54.5
283.7
2578
974.6
72.3
27.8
88.5
26.1
-187.0
074
86.2
103.6
-80.9
-99.9
-23.7
-0.5
C-6.5

45.9
43.6
36.9
-51.6
97.9
106.2
186.5
93.5
74.2
45.5
-183.7
-157.8
-874.6
27.7
72.2
11.5
73.9
287.0
32.6
13.8
-3.6
180.9
199.9
123.7
100.5
106.5

15.1
33.0
40.1

122.1

13.7

114

-63.6
-107.6
-14.3
79

710
42,0

197.7

20.7
28.3
81.3
25.9

-159.0

54.5
70.5
80.3

-60.0
-06.9
-10.8

10.8

-58.1

38.0
24.6
254
39.5
9.5
-15.4
-27.7
96.7
36.3
44.5
206.5
206.5
748.1
50.4
2.3
14.6
2.7
-41.6
173
21.5
29.6
-25.3
-45.8
-13.2
9.5
42.8

33.1
58.2
65.5
161.6
4.2
-4.0
-91.3
-10.9
21.9
52.4
2774
248.5
945.9
71.1
30.6
95.9
28.5
-200.6
71.8
02.0
109.9
-85.4
-102.7
-23.9
1.3
-15.2

46.9
41.8
34.5
-61.6
95.8
104.0
191.3
110.9
78.1
47.6
-1774
-148.5
-845.9
28.9
69.4
4.1
71.0
300.6
28.2
8.0
-9.9
185.4
202.7
{23.9
98.7
115.2

L

Fuentes: Elaborado con base en el Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gob.uy>, y Fossati, Mantero y Olivella, “Determinan-

tes”, 2004.
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