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Resumen 
Durante el siglo xx Uruguay asiste a un sostenido declive 
econ6mieo. Tres hechos estilizados caracterizan el proceso: 
1) el crecimiento comparado resulta pobre; 2) las fluctuaciones 
econ6micas son comparativamente profundas y 3) al menas 
durante la segunda mitad del siglo, el crecimiento de la economîa 
se debe mâs a una intensificaci6n en el uso de los factores de 
producci6n que a una mayor eficiencia en la forma en que estos 
fueron empleados. A raîz de ello, al fmalizar el siglo los habitantes 
de Uruguay eran relativamente menas ricos de lo que lo eran 100 
aiios antes. El articula incluye un ejercicio de convergencia que 
muestra que durante el siglo xx la trayectoria econ6miea de 
Uruguay no converge con su munda relevante; una comparaci6n 
de las fluctuaciones econ6micas ciclicas de la economîa uruguaya, 
y un ejercicio de contabilidad del crecimiento que identifica la 
contribuci6n de los factores al crecirniento de Uruguay. 

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

Abstract 
Uruguay experienced a steady economie decline during the 20th. 
century characterized by three main facts: 1) compared growth is 
poor; 2) economie fluctuations are comparatively deep, and 3) at 
!east 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 Jess wealthy than they were one hundred 
years before. The article includes a convergence exercise showing 
that the economie performance of Uruguay during the 20th century 
does not converge with its relevant world; a comparison of cyclical 
economie 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 economie fluctuations, 
convergence, growth accounting. 
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Fecha de aceptaci6n: septiembre de 2007 



EL LARGO DECLIVE DE URUGUAY DURANTE 
ELSIGLOXX 

Gabriel Oddone e !vanna Cal 

studios recientes, basados en estimaciones del PIB (Producto Inter-
no Bruto) de toda el siglo xx, concluyen que, a pesar de que 
durante la segunda mitad del siglo Uruguay registra periodos de 

crecimiento, a la largo de ella se habria verificado un alejamiento siste-
matico del nive! de vida de los habitantes de Uruguay respecta al de los 
pafses ricos. La idea de un pasado mejor tiene bases ciertas, al menas en 
ténninos comparados. 

El esfuerzo de varias investigadores, entre los que se destacan los 
trabajos de Luis Bértola, permite "narrar" la historia economica del pais 
con mayor precision 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 econ6mica de Uruguay, medida par el producto par habitante, no 
"converge" con los pafses que pueden ser considerados camo su "munda 
relevante". Oddone y Willebald (2001) encuentran que la relaci6n entre 
el producto par habitante de Uruguay y el de su "munda relevante" tiene 
un punta de ruptura hacia mediados de siglo. A partir de este hallazgo, 
se muestra que antes de 1950 Uruguay "recort6 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 par habitante de Uruguay converge hacia un "club" de paf-
ses que son "no convergentes" con los pafses desarrollados de la muestra. 

Este articula presenta evidencia de que Uruguay registra un prolan-
gacia proceso de deteriora econ6mico que se inicia en algiin momento 
del siglo xx. Seglin se vera, el declive de Uruguay esta caracterizado par 
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tres hechos estilizados: el crecimiento de largo plazo es extraordinaria-
mente pobre, las fluctuaciones cfclicas son comparativamente profundas 
y el crecimiento de la economia ha estado predominantemente explica-
do par un usa mâs intensivo de los factores productivos antes que por 
una mayor eficiencia en su utilizaci6n. Camo resultado de lo anterior, al 
finalizar el siglo XX los habitantes de Uruguay son relativamente menas 
ricos de lo que lo eran 100 afios antes. 1 

El articula estâ dividido en cuatro secciones. En la primera, a partir 
de un marco conceptual especffico, se incluye evidencia que pane de 
manifiesto el re4fl,go relativo e identifica respecta a quiénes y a partir de 
cuândo este tiene lugar. La segunda secci6n estâ dedicada a describir las 
fluctuaciones macroecon6micas ciclicas de la economia uruguaya duran-
te el siglo xx. El prop6sito es mostrar que elias son comparativamente 
profundas. En la tercera secci6n, a partir de un ejercicio de contabilidad 
del crecimiento sencillo, se presenta evidencia que permite identificar la 
contribuci6n de los factores al crecimiento de Uruguay en la segunda 
mitad del siglo XX. Finalmente, se incluyen algunos comentarios finales 
en la cuarta secci6n. 

URUGUAY SE QUED6 ATRÂS 

El aumento de la riqueza promedio de los habitantes de Uruguay entre 
1900 y 2001luce escaso cuando selo compara con los otros pafses selec-
cionados {véase grâfica 1), sobre toda si se tiene en cuenta que varias de 
elias parten de un nive! de riqueza sustancialmente superior camo son el 
casa de Australia, Estados Unidos, Nueva Zelanda y Reina Unido, preci-
sa mente los que le "sacan menas ventaja" a Io largo del siglo. Debe 
notarse que de los pafses incluidos en la grâfica, solo Argentina creee 
menas que Uruguay durante el siglo xx. 

Una forma mâs sencilla de ver lo anterior es a partir de los datas de la 
grâfica 2. En esta se aprecia c6mo a lo largo del siglo pasado se verifica 
un alejamiento entre el producto par habitante de Uruguay y el de cua-
tro pafses industrializados que pueden ser considerados camo los lfderes 
mundiales en el periodo. El fracaso econ6mico que los uruguayos perd-
ben adquiere entonces una dimension relativa antes que absoluta. 

En la grâfica 3 aparecen representados los cocientes entre los PIB par 
habitante de algunos paises latinoamericanos {Brasil, Chile y Colombia) 

1 A pesar que para describir algunos de los hechos estilizados del crecimiento se esbozan 
algunos argumentas sobre sus posibles causas, el articula no pretende explicar cuiiles son los 
factores que detenninan el declive de Uruguay. Un articula del autor actualmente en preparaci6n 
se ocupa de ello. Por un resumen de los argumentas véase Oddone, "Largo", 2005. 
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GRÂFICA 1. DIFERENCIALES DE CRECIMIENTO RESPECTO 
A URUGUAY: 1900-2001. TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL 

PROMEDIO DEL PIB PER CÂPITA (%) 
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Fuente: Madisson, World, 2001. 

y el de Uruguay.2 El indicador muestra que, con oscilaciones, el nive] del 
PIB por habitante de Chile y Uruguay fue similar a lo largo del siglo, 
aunque tendi6 a ubicarse por debajo antes de la década de los ochenta. 
Sin embargo, a partir de alli, el PIB por habitante de Chile tiende a supe-
rar al de Uruguay. En el casa de Brasil y Colombia, mas alla del descenso 
del indicador en los ultimos a.fi.os, es notorio que ambos paises se han 
"acercado" a Uruguay entre 1900 y 2001. 

De la simple observaci6n de las dos dimensiones del re;::p.go 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 raz6n por la que muchas uruguayos perciben al siglo 

2 Un valor del indicador cercano a uno da cuenta de que los niveles de los PIB par habitante 
son similares entre el pais correspondiente y Uruguay. 



GRÂFICA 2. PIB POR HABITANTE 1870-2001: 
ALEMANIA, ESTADOS UNIDOS, FRANCIA, REINO UNIDO 
Y URUGUAY. DOLARES DE 1990 (INTERNATIONAL GEARY-

KHAMIS) 
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GRÂFICA 3. RELACION DEL PIB POR HABITANTE DE BRASIL, 
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pasado partido en dos: la primera mitad asociada a la prosperidad y al 
bienestar, la segunda relacionada con estancamiento y crisis.3 

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

Lo anterior es mas relevante si se tiene en cuenta que, en los iiltimos 
30 afios, Uruguay ha desarrollado un vigoroso proceso de integracion 
economica con Argentina. Ella se sumo a los canales de transmision 
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 ret::tt­
go relativo de Uruguay es un fenomeno 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 economico con fundamento neoclasico pre-
dice que, bajo ciertas condiciones, existe una relacion negativa entre tasa 
de crecimiento y el nivel inicial de riqueza de la economia o pais en 
cuestion. Si esta 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 tiempo. 

Durante bastante tiempo, muchas trabajos empfricos sobre conver-
gencia han adoptado las nociones de convergencia absoluta y candida-
nada (Barro, 1998; Barro y Salai Martin, 1991; Mankiw, Ramer y Weil, 
1992; Baumol, 1986, y De Long, 1988). Ambas ideas de convergencia 
estan basadas en la aplicacion de modelas neoclâsicos de optimizacion 
dinâmica que fueron originalmente desarrollados por Ramsey (1928) y 
perfeccionados por Cass (1965) y Koopmans (1965). 

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

3 Re_cientes trabajos, co mo Prad os de la Escosura, "Latin", 2004, han propuesto la utiliza-
cion del Indice de Desarrollo Humano {IDH) de Naciones Unidas {combina PIB par habitante, 
esperanza de vida al nacer y un indice de cobertura educativa) camo medida de la evolucion del 
desarrollo relativo entre paises o regiones. En esta lfnea, Camou y Maubrigades, "Calidad", 
2005, encuentran que Uruguay mejora en téuninos de IDH en relacion con Estados Unidos 
durante el siglo XX. Ello supondrfa que, a pesar de que, camo se vera a continuacion, el 
alejamiento sistematico de Uruguay tiene lugar en términos de riqueza promedio, las candida-
nes de vida de sus habitantes mejoraron incluso en ténninos de relativos. 
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GRÂFICA 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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Fuente: Madisson, World, 2001. 

dad, se constata una relaci6n negativa entre tasa de crecimiento prame-
dio anual (Y;t,t+T) y el nivel inicial de producci6n por trabajador (y;J. A raiz 
de ello, las economias mas pobres tenderân a crecer mas nipidamente 
que las ricas, generando un proceso de fi-convergencia. Complemen-
tariamente, existe a-convergencia cuando la dispersion de productos por 
trabajador entre economfas a lo largo del tiempo se reduce (Romer, 1989, 
y Salai Martin, 1994). 

El supuesto de que todas las economias poseen los mismos para metros 
en las funciones de producci6n es poco creible. Con el prop6sito de 
reconciliar la teoria con la evidencia empirica, tanto Barro y Sala i Mar-
tin (1990, 1991, 1992) coma Mankiw, Ramer y Weil (1992) introducen el 
concepto de convergencia condicionada. Estos autores sefialan que sola-
mente en el casa en el que todas las economias se acercaran al mismo 
estado estacionario -la que sucederia con paises habitados par consumi-
dores con idénticas preferencias y que contaran con tecnologias e institu-
ciones similares- la predicci6n equivaldria. a afinnar que los paises po-
bres crecerian mas râpidamente que los pafses ricos. 
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GRÀFICA 5. PIB POR HABITANTE DE URUGUAY, ARGENTINA 
Y PROMEDIO DE ALEMANIA, ESTADOS UNIDOS, FRANCIA 

Y REINO UNIDO. 
DÜLARES DE 1990 (INTERNATIONAL GEARY-KHAMIS) 
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Mas recientemente, las metodologfas de convergencia absoluta y con-
dicional han sido controvertidas.4 Debido a ello, Bernard y Durlauf (1996) 
proponen realizar ejercicios de convergencia a partir de modelas basa-
dos en series temporales. En los test de series temporales, se supone que 
los datas son generados por economias que estân cerca de sus distribu-
ciones lfmite. En este caso, la convergencia se interpreta como un proce-
so en el cual las condiciones iniciales no tienen efectos estadisticamente 
significativos sobre el valor esperado de las diferencias de producto por 
trabajador entre economias. 

Una ventaja adicional de esta metodologfa es que permite, a diferen-
cia de la tradicional, caracterizar con mayor precision el comportamiento 
individual de cada pais. Dado que para describir el re<flgo relativo importa 
la dinamica de transici6n de los datas y que la pregunta esta orientada a 
estudiar el caso de Uruguay, en este articula 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 
ti po catching-up los paises i y j convergen entre el momento t y el momen-

4 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 t+ T si se espera que la disparidad entre los productos por trabajador en 
el momento t descienda en valor. Representando con 3 1 al conjunto de 
informaci6n disponible en el momento t y suponiendo y ;,1 >y j,t , 

E cY i,t+T- y j,t+T l3t) <y i,t- y j,t (1.1) 

Un proceso de catching-up se relaciona con la tendencia a la reduc-
ci6n, 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 economfas convergen si la diferencia entre 
los productos por trabajador de ambas se estrecha a lo largo del tiempo, 
aunque permanezca una brecha entre elias. Ello supone que los niveles 
de ingreso per capita de las economfas i y j deben ser cointegrados. En 
contraposici6n, la convergencia de largo plazo entre dos paises (grupos) i 
y j se verifica si las predicciones de largo plazo del producto por trabaja-
dor para ambos son iguales en un tiempo fijado en t. 

El proceso de convergencia de largo plazo se asocia a la disminuci6n 
de las diferencias entre los productos por trabajador de los pafses hasta 
su desaparici6n. Ello supone que los niveles de producto por trabaja-
dor de ambas economfas se igualen en un determinado momento del 
tiempo. En consecuencia, las diferencias de ingresos per capita entre un 
par de economfas no pueden contener una rafz unitaria o tendencias 
temporales. 

Dado Io anterior, si dos regiones convergen a largo plazo también Io 
hacen de acuerdo con la definici6n de catching-up. Sin embargo, si los 
pafses no convergen bajo ninguna de las dos definiciones planteadas, 
todavfa podrîa ocurrir que respondieran a una misma evoluci6n de largo 
plazo porque, por ejemplo, enfrentan los mismos choques ex6genos 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 hip6tesis nula de convergencia en el sentido 
neoclâsico (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 sistemtitico. 

La definici6n del grupo de paises con los cuales contrastar la trayec-
toria econ6mica 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 econ6mico de largo plazo de 
Uruguay: la latitud en la que estan ubicados los pafses (latitud), la distan-
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cia de centras econ6micos mundiales dimimicos {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 cuatra criterios recogen tres tipos de argumentas relativos al 
crecimiento econ6mico de largo plazo de los paises. Los dos primeras 
han sida defendidos par Jeffrey Sachs {Sachs, 2003 y Gallup, Mellinger y 
Sachs, 1999) y estân asociados a la importancia que tiene la geografta en el 
desarrollo econ6mico de los paises y las regiones. Asi, el aislamiento 
geognifico derivado de la falta de acceso a rotas importantes para el co-
mercio y el movimiento de factores, o territorios bajo elima predominan-
temente tropical que pueden verse afectados par la praliferaci6n y persis-
tencia de cierto tipo de enfermedades, le confieren al estilo de desarrallo 
una mayor fragilidad. Por tanto, de acuerdo con el criteria latitud, en este 
trabajo se seleccionaron todos aquellos paises ubicados a partir de 27° 
latitud norte o sur. 5 

Para el criteria distancia de los centras econ6micos mundiales impor-
tantes se calcul6 la distancia entre la capital de cada pais y de tres ciuda-
des que pueden ser consideradas centras econ6micos mundiales durante 
el siglo xx: Nueva York, Rotterdam y Tokio.6 La distancia {expresada en 
logaritmos) entre Montevideo y Nueva York {el centra mas cercano) es 
3.96. Por tanto, de acuerdo con este criteria, se eligieron aquellos pafses 
cuya distancia entre la capital y uno de los tres centras fuera igual o 
menor a 3.96. 

El criteria comercio esta basado en la idea de que un mayor intercam-
bio econ6mico entre paises o regiones promueve pracesos de difusi6n e 
imitaci6n que tienen efectos sobre el crecimiento y, par lo tanta, sobre la 
convergencia entre los ingresos per capita de las economias.7 Lo anterior 
no supone desconocer que las relaciones de causalidad entre crecimiento 
y comercio, asi camo el vinculo entre convergencia y comercio, son objeto 
de controversia en la profesi6n. El tercer criteria es el mismo empleado 

5 Uruguay tiene una latitud de 33° 00'. La unica excepci6n fue Brasil con 10° latitud sur 
que fue incluido igual par ser un pais grande que atraviesa di versas latitudes. Una buena parte 
de su tenitorio esta incluido dentro del intervalo definido par el criteria de selecci6n definido. 

6 Las tres ciudades fueron seleccionadas a partir de Gallup, Mellinger y Sachs, "Geo-
graphy", 1999. 

7 Al respecta, Samuelson, "Internacional", 1948, e "Internacional", 1949; y Lane, "Trade", 
1996, proponen modelas que predicen convergencia entre los precios de los factores camo 
consecuencia del libre comercio. Par su parte, Ben-David, "Equalizing", 1993, y "Trade", 
1996; Sachs y Warner, "Economie", 1995, y Frankel y Ramer, "Does", 1999, aportan eviden-
cia empirica a favor de este argumenta. Baldwin, "Growth", 1992, y Ventura y Henry, 
"Forgotten", 1997, proponen modelas en los que la ausencia de convergencia viene explicada 
par la apertura comercial, rnientras que Bernard y Jones, "Technology", 1996, y Slaughter, 
"International", 1998, reunen evidencia en contra de la hip6tesis de que la apertura comercial 
favorece la convergencia. 
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por Willebald (2001) al considerar los "socios comerciales hist6ricos" de 
Uruguay.8 Ello permite ordenar a los paises en funci6n de su importancia 
en el comercio con Uruguay entre 1961 y 2001.9 

Finalmente, el tercer argumento esta asociado al papel de la calidad 
de las instituciones en el desarrollo econ6mico.10 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 tom6 el indicador promedio de gobernabilidad 
propuesto por Kaufmann, Kraay y Mastruzzi (2003), asi como por los de 
Kaufmann, Kraay y Zoido-Lobaton (1999),'1 

A partir de la intersecci6n de los cuatro conjuntos de paises obteni-
dos siguiendo los cuatro cri teri os descritos ( latitud, distancia, comercio e 
instituciones), se procedi6 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). 12 

8 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 negocios efectuados con el pais j. A partir de ello, para 
cada afio se asign6 el numero 1 al pais que realiz6 un mayor volumen de negocias con Uruguay 
(medidos en d6lares corrientes), 2 al segundo y asf sucesivamente hasta ordenar el total de los 
socios comerciales. A continuaci6n se sumaron los numeros 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 primeras lugares en los diferentes afios. 

9 La utilizaci6n de 1961 como afio de inicio obedece a que la infonnaci6n sobre comercio 
abierta por destina y origen no esta disponible para el periodo previo. Las series usadas por 
Willebald, "Crecimiento", 2001, fueron actualizadas para incluir los datos de comercio hasta 
2001 inclusive. 

10 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. 

11 Promedio simple de las dimensiones: a) voice and accountabûity; b) political stability; c) 
govemment effectiveness; d) regulatory quality; e) rule of the law;[) control of corruption, con 
datos para el periodo 1996-2002. Fueron tomados los 100 primeras paises clasificados por la 
fuente puesto que Uruguay ocupa el puesto nlimero 47. Independientemente de las limitaciones 
propias del indicador derivadas de la metodologfa de construcci6n, en nuestro caso su uso 
plantea un problema adicional. En el mejor de los casos, la informaci6n 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 utilizaci6n. Primera, 
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 comparaci6n con el del anâlisis propuesto, 
es razonable suponer que la integraci6n del conjunto de los 100 paises del munda que cuentan 
con instituciones de mejor calidad no cambio sustancialmente durante el siglo xx. Segundo, y 
mas importante todavfa, la alternativa a esta opci6n es no usar el criteria institucional para 
disefiar la muestra de paises con los que comparar el desempefio de Uruguay a largo plazo. 

12 China no integra el conjunto construido a partir del criteria 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 emil es o cuales son las economfas 
ricas con las que se verificaria el proceso de convergencia del resto de los 
pafses de la muestra. Para poder clasificar los pafses de la muestra en 
funci6n de su nivel de riqueza se utiliz6 el nivel de ingreso per capita de 
cada pais en la primera década del siglo xx (1900-1909)_13 A partir del 
calcula del PIB per capita promedio de los pafses de la muestra para el 
periodo 1900-1909 y su correspondiente desvfo estandar, se clasificaron 
los pafses de acuerdo con el siguiente criteria: a) los paises pobres son 
aquellos cuyo PIB per capita promedio resulta menor que el PIB promedio 
de los pafses de la muestra para el mismo periodo menos 80% del desvfo 
estandar de la muestra; b) los paises ricos son aquellos cuyo Pm per capita 
promedio del periodo 1900-1909 es mayor que el PIB promedio de los 
pafses de la muestra para dicho lapso mâs 80% del desvfo estandar de la 
muestra; c) los paises medios son aquellos pafses de la muestra que no 
resultaron seleccionados par ninguno de los criterios anteriores14 (véase 
cuadro 2, p. 43}. 

Las graficas 6 y 7 muestran que la evidencia a favor de convergen-
cia (absoluta) de los pafses 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 atfpicas. 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 pafses selecciona-
dos habrfa cierta evidencia a favor de cr-convergencia (véase grafica 8), 
podrfa ocurrir que ella respondiera a procesos de acercamiento mas in-
tensos entre ciertos grupos de pafses escondiendo la existencia de aleja-
mientos entre otros. 

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

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 
elima templado de asentamiento reciente, por Jo que se decidi6 agregarlos en fmma ad hoc. 

13 El ingreso per capita de los paises se aproxima por el Producto Interna Bruto (PIB) per 
capita a partir de datas de Maddison, World, 2001, expresados en d6lares constantes de 1990 y 
en paridad de poderes de campra de acuerdo con la metodologia de Geary-Khamis. Usar este 
procedimiento procura evitar el sesgo de selecci6n 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 ri cos al final del 
periodo, Baumol obtiene resultados favorables para la hip6tesis 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. 

14 La clasificaci6n obtenida es robusta. Si se hubiera usado 70% o 90% del desvio estiindar 
en lugar de 80%, la clasificaci6n resultante no hubiera cambiado excepta que Grecia y Bélgica 
habrian quedado clasificados camo paises medios (al usar 70 y 90%, respectivamente). 
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GRAFICA 6. PIB PER CÂPITA (1900) VERSUS TASA 
DE CRECIMIENTO (1900-2001). 
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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, WiJrld, 2001. 
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GRÂ.FICA 8. VARIANZA DE LOS PIB PER CAPITA (1900-2001): 
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GRÂ.FICA 9. VARIANZA DE LOS PIB PER CÂPITA (1900-2001): 
MEDIOS Y RICOS. 
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dispersion de los ingresos per capita en el interior de cada uno de estos 
grupos no sigue un comportamiento unifmme a lo largo del siglo. 

A partir de la observaci6n de las tres ultimas graficas, podria conjetu-
rarse que la reducci6n 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 desempeiio exitoso de los paises pobres que mas compensa 
la mayor dispersion registrada entre los paises medios. N ôte se 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) .15 La evoluci6n de estos 
indicadores aparece en la grâfica 10. 

De la grafica 10 parece desprenderse que la reducci6n de la disper-
sion total de ingresos verificada a partir de los aiios cincuenta responde al 
pronunciado descenso de la varianza entre los tres grupos que mas com-
pensa el aumento de la dispersion verificado en el interior de ellos. Lo 
anterior sugiere la presencia de comportamientos diferenciados entre 
economias o tai vez clubes de economias.16 

En la grafica 11 se observa que mientras los paises de la muestra que 
eran po bres y medios entre 1900-1909 se "acercan" a lo largo del siglo a los 
que eran ricos (pudiendo encontrarse evidencia de algt1n tipo de conver-
gencia o al menas acercamiento), Argentina y Uruguay se "alejan". Ade-
mas, la grafica 11 permite conjeturar que el "rezago" de las economfas 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 prop6sito 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 estudi6 la estacionariedad de 
las series, asi como la no estacionariedad de la ecuaci6n construida como 
la diferencia de ingresos per capita entre la economia lider y la seguido-
ra, y sus propiedades. 17 De ello depende que los procesos pue dan ser 

15 Siguiendo el anâlisis propuesto par Willebald, "Crecimiento", 2001. 
16 En Willebald, "Crecimiento", 2001, y en Oddone y Willebald, "Uruguay", 2001, se 

propane 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 economfas pobres liderado por 
Argen tina. 

17 Todas elias presentaron una rafz unitaria, al tiempo que las primeras diferencias re sul taron 
estacionarias a 1% de significaci6n. Excepta en los ejercicios 1, 2 y 3 del cuadro 3 del Anexo en 
los que resultaron significativas a 5% (véanse pp. 44-45). Coma era de esperar, las series de 
ingreso per ciipita utilizadas resultaron integradas de arden 1, I (1), lo que habilita a encontrar 
relaciones de cointegraci6n para cualquier par de series. Con este prop6sito se utiliz6 el test de 
rafz unftaria de DFA aplicado mediante dos especificaciones: 1) con constante; y 2) con constan-
te y componente tendencial. 
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GRÂFICA 10. VARIANZA DE LOS PIB PER CÂPITA (1900-2001): 
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clasificados camo de convergencia a largo plazo, catching-up, o simplemente 
de acercamiento o alejamiento de los lfderes. 

Los resultados obtenidos (véase cuadro 3, pp. 44-45) permiten con-
cluir que en el largo plazo el desempeiio relativo de Uruguay respecta a 
los pafses medios y ricos difiere del de los pafses pobres y medios tomados en 
forma conjunta o par grupos. La ausencia de acercamiento durante toda el 
siglo xx es un fen6meno comun a Argentina, Brasil y Chile. Sin embar-
go, los resultados obtenidos permiten pensar que el desempeiïo relativo 
de Brasil en el largo plazo presenta diferencias respecta a los casas de 
Argentina y Chile. Los ejercicios realizados para Argentina y Uruguay, 
sobre todo para el primera, confirman lo sugerido en cuanto a que a lo 
largo del siglo ambos pafses se habrian alejado en ténninos de PIB per 
capita de los pafses ricos y medios. 

Lo anterior conduce a preguntarse si la evidencia hallada a favor del 
rezago relativo de Argentina y Uruguay es un fen6meno comun a todo 
el siglo XX o si, par 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 menas una década después. Siguiendo la metodologia usada par 
Oddone y Willebald (2001), esta secci6n esta dedicada a buscar periodos 
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GRÂFICA 11. PIB PER CÀPITA RELATIVO 
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de convergencia y no convergencia para las economias del Rio de la 
Plata entre 1900 y 2001. 18 

Para identificar los periodos convergencia (y de no convergencia) se pro-
pane a continuaci6n un ejercicio para encontrar puntos de ruptura de la 
series de los PIB per capita relativos de Argentina y Uruguay respecta al 
de los paises ricos.19 

Siguiendo a Zivot y Arldrews (1992),20 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 hip6tesis nula es que la serie de PIB per capita relativo (.ç.J21 

es integrada sin cambio estructural: 

18 A partir de metodologias alternativas y datos diferentes, Willebald, "Crecimiento", 2001; 
Oddone y Willebald, "Uruguay", 2001; Bértola y PorcHe, "Argentina", 2000, y Rama, "Creci-
mienta", 2003, y "Pais", 1991, argumentan y encuentran evidencia que avaJan. que el rezago 
relativa de Uruguay es un fen6meno caracteristico de la segunda mitad del siglo xx. 

19 De acuerdo con el criteria defmido en este trabajo, los paises ricos son aquellos que lo 
eran entre 1900 y 1909: Australia, Bélgica, Estadas Unidos, Nueva Zelanda y Reina Unido. 

20 El enfaque adaptado de busqueda de puntos de ruptura es endogeno en el sentido que 
procura salvar la limitaci6n de la metadologia tradicional (Perron, "Great", 1989). 

21 Donde i puede tomar valores para Argentina o Uruguay. 
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z:;t =a+ f3 t + z:;t-7 + S;e (t3) 

La hip6tesis altemativa es que z:;1 puede ser representada par un pro-
ceso de tendencia estacionaria con un punto de ruptura en la tendencia 
que ocurre en un momento desconocido (Â). El objetivo es estimar el 
punto de ruptura que brinde el mayor peso a la tendencia estacionaria 
altemativa para la cual se propane un test de raiz unitaria contra la alter-
nativa de estacionariedad con cambio estructural en alglin punto desco-
nocido. El esquema de estimaci6n consiste en elegir el punta de ruptura 
que arroje el resultado menos favorable para la hip6tesis nula -ecuaci6n 
(1.3)-,22 utilizandose un test de DFA. El cuadro 4 del Anexo (véase p. 46) 
incluye los resultados obtenidos a partir de la serie de PIB per capita rela-
tivo de Uruguay. 

De acuerdo con la metodologia de Zivot y Andrews (1992), la serie 
de PIB per capita relativo de Uruguay respecta a los paises ricos presenta 
un cambio de nivel en 1961 (a 5% de significaci6n) y un cambio de nivel 
tendencia en 1958 (a 10% de significaciôn) cuando se trabaja con un reza-
go.23 Ademas, un cambio de nivel-tendencia en 1958 explica la percep-
ciôn generalizada de que, en la primera mitad de los anos cincuenta, se 
habrîa agotado el crecimiento derivado del impulsa industrial de las dé-
cadas precedentes. Par 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 evoluciôn de largo plazo del PIB relativo 
de Uruguay. 

La serie de PIB per capita relativo de Argentina respecta a los paises 
ricospresenta un cambio de nivel en 1980 (a 10% de significaci6n) cuando 
se trabaja con un rezago. Al considerar dos rezagos, se detecta un cambio 
de nivel en 1980 (a 5 y a 10% de significaci6n) y un cambio de tendencia 
en 1971 (a 10% de significaci6n) (véase cuadro 5, p. 46). 

Los resultados obtenidos confirman las apreciaciones realizadas al 
presentar los datas (véase grafica 11). Primera, el reQlgo relativo de las 

22 Para ello, se construye un estadistico t y se elige el A. que minimice dicho estadistico (a una 
cola). Esto es, la hip6tesis nula equivale a considerar 8=1, si 8 fuera el coeficiente de z:-.._1 en la 
ecuaci6n {1.3). 

23 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 nive! y de nivel-tendencia en 196L 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 sustituci6n de importaciones y a los anos sesenta con 
una etapa de fuerte estancamiento e inflaci6n {Instituto, Proceso, 1969, y Reajuste, 1973; Oficina, 
Plan, 1977, y Rama, "Crecimiento", 2003). 
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economfas del Rio de la Plata respecta 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 mâs de una década 
antes en funcion de los resultados obtenidos.24 

Al igual que para los resultados obtenidos para todo el siglo xx, entre 
1900 y 1958, Uruguay ni converge ni 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 pafses que eran 
lfderes a comienzos de siglo en términos de Pm per capita, mâs 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 fenomeno 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 aspectas llaman la atencion respecta al desempefio economico 
comparado de Uruguay de largo plazo. Primera, 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-
müar 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 comun con Argentina, solo que en 
Uruguay se inicia antes. 

En la grafica 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, Chüe y Uruguay y las economfas que eran pobres, 
medias y ricas entre 1900 y 1909. Puede observarse que, en la segunda 
mitad del siglo XX, Argentina, Brasü, Chile y Uruguay crecen menos que el 
promedio de paises que eran pobres, medios y ricos en la primera década 
del siglo pasado. La Unica excepcion es cuando se compara Brasü con los 
pafses ricos. Una vez mâs, ello refleja que el declive es un rasgo distintivo del 
desempeiio economico del Rio de la Plata durante el siglo XX. 

24 A partir de los resultados obtenidos en los cuadros 4 y 5 del Anexo (véase p. 46), se 
realizaron los mismos câlculos 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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F'LUCTUACIONES CÎCLICAS PROFUNDAS 

Bértola y Lorenzo (2003) han aportado evidencia que muestra que el estilo 
de crecimiento de Uruguay esta caracterizado por "impulsas" y "frenos" 
mas o menas profundos que se producen con cierta regularidad no penni-
tiendo que se consolide una trayectoria de expansion econ6mica a largo 
plazo. Complementariamente, Cal (2004), siguiendo a Fanelli, Lorenzo y 
Oddone (2003), muestra camo Uruguay, al igual que otros paises latinoa-
mericanos, exhibe una volatilidad cfclica comparativamente elevada. 

En una vision de largo plazo, la excesiva volatilidad de la economia 
importa puesto que ella podrfa tener efectos sobre el crecimiento. En 
una economfa propensa a sufrir fluctuaciones econ6micas muy pronun-
ciadas, que cuenta con instituciones que no contribuyen a suavizar los 
ciclos econ6micos, y donde las politicas tienen un sesgo prociclico las de-
cisiones de ahorro e inversion podrfan terminar par verse afectadas. 

La gnifica 13 muestra una comparaci6n de las fluctuaciones cfclicas 
de cuatro paises: Bélgica, Nueva Zelanda, Argentina y Uruguay para el 
periodo comprendido entre 1945 y 2001.25 Estas son mas pronunciadas 
para los casas de Argen tina y Uruguay que para Bélgica y Nue va Zelanda, 
especialmente durante la segunda mitad del siglo xx. Esta es particular-
mente notorio a partir de los aiios setenta, precisamente cuando los nive-
les de riqueza de Argentina y Uruguay se alejan de los de los pafses ricos. 

Un segundo aspecta que Hama la atenci6n es que, a excepci6n del 
periodo comprendido entre aproximadamente 1945 y 1975, los ciclos de 
Argentina y Uruguay parecen estar coordinados. La simetrfa de los cho-
ques extemos y la progresiva integraci6n econ6mica registrada a partir 
de la segunda mitad de los aiios setenta entre ambas economias contribu-
ye a explicar este fen6meno (Kamil y Lorenzo, 1998). 

Una forma mas rigurosa de comparar la profundidad de las fluctua-
danes macroecon6micas que exhibe la economfa de Uruguay durante el 
siglo xx es la que aparece en el cuadro 1. A partir de él se muestra que a 
la largo del siglo xx la volatilidad de la tasa de crecimiento del PIB de 
Uruguay es elevada al compararla con la de los pafses que integran la 
muestra seleccionada. Argentina presenta una volatilidad similar, mien-
tras que Nueva Zelanda y Chile son los unicos 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 

25 La elecci6n de este periodo se de be a que las severas contracciones que experimentaron 
las economias que sufrieron en sus tenitorios las dos guerras mundiales (Bélgica en nuestro 
caso), sugieren tomar datos de los periodos en los cuales las consecuencias de la se gunda guerra 
mundial ya habian sido dejadas atras. 



26 Gabriel Oddone e !vanna Cal 

GRÂFICA 12. DIFERENCIAS DE CRECIMIENTO RESPECTO 
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DIFERENCIAS DE CRECIMIENTO RESPECTO 
A PAÎSES RICOS. 
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Fuente: Elaborado con base en Maddison, World, 2001. 

GRÂ.FICA 13. VOLATILIDAD CÎCLICA DE ARGENTINA, BÉLGICA, 
NUEVA ZELANDA Y URUGUAY 1945-2001 
{PROPORCIONES DE LAS TENDENCIAS) 
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CUADRO 1. VOLATILIDAD DEL CRECIMIENTO DEL PIB 
RESPECTO A LA ECONOMÎA LÎDER: ESTADOS UNIDOS, REINO 
UNIDO, AUSTRALIA, NUEVA ZELANDA Y BÉLGICA. 1900-2001 

COEFICIENTES DE VARIACION 

América Latina Europa 

Argentina 3.0 Portugal 1.2 
Brasil 1.4 Grecia 1.4 
Chile 2.2 Espaiia 1.2 
Uruguay 2.9 Italia 1.3 
México 1.4 Finlandia 1.1 

Suecia 0.9 
Asia Alemania 1.7 

Paises Bajos 1.5 
Japon 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 1.2 
N ueva Zelanda 2.3 

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

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

La profundidad de las fluctuaciones cfclicas de la economia de Uru-
guay resulta de la combinacion de diversos fenomenos. De una forma 
general es posible afirmar que las explicaciones de este rasgo estructural 
pueden ser agrupadas en tres grandes argumentas: sus flujos comerciales 
son muy volatiles, el pafs tiene dificultades para diversificar adecuada-
mente los riesgos domésticos y las polfticas tienen un sesgo procfclico. 

El patron de comercio y la modalidad de acceso al mercado interna-
donal 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 econ6micas (mercados y entidades) capaces de ayudar a 
manejar y distribuir en el tiempo los efectos de los choques externos 
tiende a exacerbarlos y hacerlos mâs perdurables (Fanelli, Lorenzo y 
Oddone, 2003). Finalmente, y en gran medida camo consecuencia de lo 
anterior, las polfticas macroecon6micas exhiben un marcado componen-
te prociclico lo que lejos de ayudar a suavizar los ciclos contribuye a ha-
cerlos mâs profundos. 

En el casa de Uruguay, camo respaldo del primer tipo de argumen-
tas puede citarse al reciente trabajo de Bértola y Lorenzo (2003) en el que 
los autores muestran c6mo las fluctuaciones econ6micas eran comparati-
vamente significativas antes de 1930, para volverlo a ser a partir de los 
aîios setenta del siglo pasado. En ambos periodos, estas fluctuaciones 
encuentran correlaciôn positiva con la evoluciôn de los términos de in-
tercambio y con los ciclos de la economia mundial. 

Camo soporte de los argumentas de tipo institucional o de economia 
politica para Uruguay,26 trabajos camo los de Oddone (2005), Cal (2004), 
Aboal y Oddone (2003), asf coma el de Aboal, Lorenzo, Moraes y Oddone 
(2003), presentan evidencia que sugiere la existencia de una correlaciôn 
temporal entre discrecionalidad en el manejo de las polfticas publicas y 
volatilidad del PIB y la inflaciôn. Por su parte tanta Oddone (2005), Fossati, 
Mantero y Olivella (2004) camo Mailhos y Sosa (2000) argumentan que la 
debilidad de las instituciones econômicas en Uruguay ayudan a explicar 
la presencia de politicas prociclicas toda vez que restringen los margenes 
para cumplir con su funciôn de estabilizaciôn. 

Al igual que la mayorfa de los paises latinoamericanos, la inserciôn 
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, asf camo por ser 

26 El papel de las instituciones en el crecimiento estâ originado en la vision de North, 
Institutions, 1990; "Transaction", 1990, e "Institutions", 1993, y ha sida recientemente apoyado 
par la evidencia empfrica presentada por trabajos coma los de Rigobon y Rodrik, "Rule", 
2004; Acemoglu, "Root'', 2003; Acemoglu, Johnson y Robinson, "Colonial", 2001, y Rodrik, 
Searching, 2002. El argumenta "institucional" puede ser resumido de la siguiente marrera; la 
habilidad de cada sociedad para definir reglas de juego basadas en nonnas (explicitas e implfci-
tas) que favorezcan la aparici6n de comportamientos econ6micos "deseados" es clave para el 
crecimiento. Unas instituciones "fuertes" tienen tres efectos positivos sobre el proceso econ6rni-
co: 1) aseguran los derechos de propiedad de forma que los agentes estan dispuestos a carrer el 
riesgo de invertir impulsando el crecimiento; 2) restringen las acciones discrecionales de los 
grupos de interés, las elites y los gobemantes, que amenacen con expropiar los resultados de la 
inversion; 3) garantizan un nive! 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). 
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un demandante neto de capitales. Si bien durante los ultimos 30 anos las 
exportaciones de bienes de Uruguay se han diversificado en forma nota-
ria, entre 1997 y 2001 el68% de ellas segufa estando compuesto par pro-
ductos de origen primario (véase gnifica 14). Debido a ello, los precios de 
exportaci6n son volatiles. 

Par lo tanta, exportaciones intensivas en productos primarios poco 
diferenciados dan camo resultado unos flujos comerciales volatiles. Una 
forma de ver lo anterior, es comparar el coeficiente de variaci6n de las 
tasas de crecimiento de las exportaciones y las importaciones de Argenti-
na, Brasil, Chile, Uruguay, Australia, Nueva Zelanda, Bélgica, Espafi.a e 
ltalia para el periodo 1950-2001. De esta comparaci6n se desprende que 
la volatilidad del comercio, medida par el coeficiente de variaci6n de las 
exportaciones e importaciones, es mayor en los pafses 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 pafses (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. Ella sugiere que hay otras razones que 
también ayudan a explicarla, camo veremos mas adelante. 

Dos estrategias han sida seguidas por los paîses de la region para 
enfrentar la excesiva volatilidad del comercio exterior (apertura corner-
cial, la estabilidad de las politicas macroecon6micas par un lado, y las 
opciones de integraci6n regional mediante acuerdos comerciales).27 En 
a.mbas experiencias, el objetivo parece haber sida crear una corriente 
comercial relativamente estable que permitiera a los pafses incrementar 
el comercio de tipo intraindustrial para estimular una mayor diversifica-
ci6n de las exportaciones. 

Es natural que una economîa emergente camo Uruguay enfrente fre-
cuentemente choques ex6genos de distinta naturaleza.28 La ocurrencia de 
un choque suele crear dificultades en el sector extemo de la economia. Es 
frecuente observar en economfas emergentes, camo Uruguay, que estas 
no logran distribuir en el tiempo los efectos del choque sino que, par el 

27 Uruguay adhiri6 en los afios setenta este tipo de estrategia mediante la celebraci6n de 
acuerdos de comerciales bilaterales con Argentina y Brasil. A comienzos de los noventa, con la 
creaci6n del MERCOSUR la opci6n pareci6 cobrar renovado vigor. La devaluaci6n del real en 
Brasil en 1999, asi camo 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 intemacionales o la reversion repentina del sigoo de los flujos de capital 
a raiz de un cambio en las expectativas son ejemplos del tipo de choque que paises camo 
Uruguay suele enfrentar. 
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GRÂFICA 14. EXPORTACIONES DE BIENES 
SEGÛN 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 extemo. 

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 crédita frecuente. Todo ello contribuye a que el contexto 
macroecon6mico sea muy vohitil. Entonces, contar con exportaciones 
vohitiles 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 macroecon6micas sean extremadamente 
profundas. 

La volatilidad del crecimiento de la inversion, del consuma 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 informaci6n de los cuadros 8 y 9 del Anexo (véanse 
pp. 49 y 50), tenemos que en los paises de América Latina la volatilidad 
del consuma es mayor que la del PIB. Lo contrario ocurre en el resto de 
los paises considerados. Ello es una seiial 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 consuma como lo 
hacen los paîses desarrollados. Una vez mas, en Argentina y Uruguay esta 
caracteristica es todavfa mas marcada, lo que da cuenta de que las fluctua-
danes macroeconomicas son todavîa mas profundas en estos paises. 

La historia reciente de Uruguay, al igual que la de varias paises de la 
region, esta plagada de alteraciones bruscas del tipo de cambio nominal. 
Elias constituyen en la mayoria de los casas las respuestas de los gohier-
nos, y que el Fonda Monetario Internacional (FMI) recomienda, a las 
restricciones derivadas de algiin choque extemo. 

Las medidas que suelen ser aplicadas tienden a ser marcadamente 
prociclicas. El papel contraciclico queda relegado a la asistencia financiera 
que las Instituciones Financieras Intemacionales (IFI), en especial el FMI, 
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 
camo Uruguay. Una economfa cuyas exportaciones estan concentradas 
en bienes en los que la produccion no es capaz de reaccionar a corto 
plazo a estîmulos de precios, y con ausencia de sectores industriales en 
condiciones de generar un superâvit râpidamente 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, ella se traduce instantâneamente 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 vista camo el resulta-
do de fenomenos que estân fuera de control de los habitantes del pais. La 
volatilidad de los flujos comerciales, la modalidad de insercion en los 
mercados intemacionales de capital, la debilidad de las instituciones para 
ayudar a dispersar en el tiempo los riesgos propios, asî camo las funciones 
y la calidad de las polîticas son susceptibles de ser influidas y/o alteradas. 

C:QUÉ EXPUCA EL CRECIMIENID DE URUGUAY? 

En ciertos periodos del siglo xx, camo entre 1956 y 1973 el crecimiento 
economico es prâcticamente nulo. En otros, camo entre 1905 y 1912, 1925 
y 1930, 1974 y 1981 o entre 1985 y 1998, se registran expansiones mas o 
menas prolongadas y vigorosas que son seguidas de severas contraccio-
nes camo las ocurridas respectivamente entre 1913 y 1916, 1931 y 1933, 
1982 y 1984 o entre 1999 y 2002 (véase gnifica 15). 
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GRÂFICA 15. URUGUAY PIB PER CÀPITA: 1900-2003. 
INDICE A PRECIOS CONSTANTES DEL ANO 1913=100 
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Fuentes: Bértola, PBI, 1999, y Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gub.uy>. 

l Cmiles han sida los determinantes del crecimiento de largo plazo 
en Uruguay? Para ella, primera se realiz6 un ejercicio simple de contabi-
lidad del crecimiento a los efectos de determinar la contribuci6n al creci-
miento del PIB de la acumulaci6n de capital y trabajo, asi camo del au-
mento de su productividad. Seguidamente, dada el papel atribuido por 
la teoria y la evidencia empirica al aumento de la productividad en la 
explicaci6n del crecimiento econ6mico, se describe, siguiendo los resul-
tados de algunos trabajos recientes, qué explica su evoluci6n a largo 
plazo en Uruguay. 

Lamentablemente, no esta disponible informaci6n suficiente que per-
mita abordar estas cuestiones del modo que se propane este trabajo para 
toda el siglo xx. Los datas de las cuentas nacionales est:ân disponibles 
solo a partir de 1955.29 A pesar de lo anterior, este ejercicio de contabili-
dad del crecimiento captura el periodo en el que tiene lugar el rez:pgo 
relativo de Uruguay. Ademas, los datas disponibles comprenden dos eta-
pas en las que se verifican las caracteristicas del desenvolvimiento econ6-
mico de largo plazo que fueron identificadas: bajo crecimiento (1956-1973) 

29 Si bien recientemente se ha reconstruido informaci6n para los factores capital y ttabajo 
del periodo previo a 1955 (Camou y Maubrigades, "Calidad", 2005), las series presentan 
discontinuidades al tiempo que, par construcci6n, las variables disponibles no son consistentes 
con los criterios para estimar las variables del ejercicio de contabilidad del crecirniento que se 
realiza en este ttabajo. 
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y expansiones seguidas de contracciones profundas {a partir de 1974). El 
periodo 1955-2001 transcurre bajo dos estrategias alternativas de inserci6n 
externa y al amparo de visiones contrapuestas en cuanto a la orientaci6n 
de las politicas econ6micas (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 modela de crecimiento de Solow {1956).30 Donde el nivel 
de producci6n agregado de la economfa (Y) viene dada por una funci6n 
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 tecnologfa disponible (A) es ex6geno. Una forma fun-
donal (F) del tipo Cobb Douglas cumple con los dos primeras supuestos: 

Donde alfa representa la elasticidad producto del capital fisico y ( 1-alfa) 
la elasticidad producto del trabajo.31 La descomposici6n propuesta asume 
que tanta el capital fisico coma el trabajo acumulado presentan a lo largo 
del tiempo una calidad homogénea, y pleno empleo de los factores de 
producci6n. Lo anterior constituye una seria limitaci6n de los ejercicios de 
este tipo. A los efectos de resolver parcialmente esta limitaci6n, se toma al 
Capital Humano Promedio camo si fuera un factor de producci6n adicio-
nal (cHP),32 ajustando el "factor trabajo" por su calidad, dada que procura 
medir el nivel educativo promedio alcanzado por los trabajadores. For-
malmente, lo anterior se puede expresar de la siguiente manera: 

Y= AKa (CHP x Lta (2) 

30 Los problemas metodologicos que presentan los ejercicios de contabilidad del creci-
miento como el propuesto son bien conocidos. Véase, por ejemplo, Aghion y Howitt, Endogenous, 
1999. A los problemas teoricos que se derivan de asumir que el progreso tecnologico es 
independiente de decisiones economicas, se agrega el hecho de que empiricamente el progreso 
tecnologico es capturado por una variable residuo que incorpora, por tanto, todos los errores de 
medicion del resto de las variables del modelo. 

· 
31 Asumir una forma funcional como la anterior, supone aceptar que los datos para la 

economfa de Uruguay se ajustan "mejor" a un modelo de crecimiento exogeno que a uno de 
crecimiento endogeno, existiendo evidencia que avala esta decision. Tanto la serie de produc-
cion como las de capital ffsico y humano, tal y como son aproximadas en este trabajo, son 
integradas de orden 1 {1 {1)), Jo que supone que presentan tasas de crecimiento estacionarias en 
tomo a la media. Ello avala la decision adoptada respecto a utilizar un modelo de crecimiento 
exogeno para realizar las estimaciones. Trabajos recientes como los de Blyde y Fernîmdez-
Arias, "Economie", 2004; Fossati, Mantero y Olivella, "Determinantes", 2004; Noya, Pereira 
y Prieto, "Crecimiento", 2003; Risso y Storch, "Determinantes", 2002, y De Brun, "Growth", 
2001, llegan a una conclusion similar. 

32 Para simplificar la notacion, se Hama variable H, es decir: H = CHP x L. 
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Formalmente, es posible afirmar que la tasa continua de crecimiento 
de la producci6n (gy) puede descomponerse en tres fuentes diferentes: el 
crecimiento del capital fisico (gJ, el crecimiento de la oferta de trabajo 
"aumentada" por el componente de capital humano (gh) y el efecto del 
crecimiento de la productividad total de los recursos en el crecimiento de 
la productividad total (gPTF). Mas fonnalmente, se puede escribir: 

Donde a es, por construcci6n, la participaci6n del capital en el pro-
ducto.33 

A los efectos de realizar el ejercicio de contabilidad del crecimiento 
propuesto se usaron cuatro variables: producci6n (Y), capital fisico (K), 
trabajo (L) y capital humano (H). 

La serie de producciôn (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.34 El stock de capital inicial (afio 1955) fue tomado de Borraz (1996). La 
serie de inversion a precios constantes de 1983 es la inversiôn privada en 
maquinaria y equipo y fue tomada del BCU. La serie de trabajo acumulado 
(L)35 fue tomada de Fossati, Mantero y Olivella {2004)/6 la cual es una 
aproximaci6n hecha a partir de una estimaci6n anual de la Poblaci6n 
Econ6micamente Activa (PEA) comprendida entre los 25 y 60 afios de 
edad.37 La serie de capital humano acumulado (H) esta construida a partir 
de una estimaci6n de los afios de educaci6n promedio de la PEA. Para 

33 Las estimaciones se realizan asumiendo que los cambios en la l'TF ~) de la economfa 
son el "residuo" de la ecuaci6n. 

34 Esta es, Kt =Kt-1 + It - Dt; don de It es la inversion en t y Dt es la depreciaci6n en t. La 
tasa de depreciaci6n anual se supuso igual a lO por ciento. 

35 De be tenerse en cuenta que en la funci6n de producci6n propuesta, L representa a los 
trabajadores efectivamente ocupados. Lamentablemente, no hay infonnaci6n disponible sobre 
la ocupaci6n efectiva para toda el periodo. Ella supone que las estimaciones realizadas se hacen 
a partir de una medida del stock y no de la utilizaci6n del trabajo. Dada que el empleo cambia 
a Io largo del cielo econ6mico y que durante el periodo considerado existen afios (1983, 1984, 
1995, 1999, 2000 y 2001) en los que la tasa de desempleo fue inusualmente elevada, es posible 
que los resultados obtenidos sobrestimen la contribuci6n del trabajo al crecimiento o, Jo que es 
Jo mismo, subestimen la contribuci6n de la PTF. 

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

37 El mencionado trabajo emplea el criteria seguido por Risso y Storch, "Determinantes", 
2002, que estima la PEA (personas entre 25 y 60 afios) a partir de la interpolaci6n de seis 
observaciones disponibles (1963, 1975, 1980, 1985, 1990 y 1996) publicadas en los Censos de 
Poblaci6n y Vivienda y en trabajos del Instituto Nacional de Estadistica (!NE) y del Centra 
Latinoamericano de Demografia (CELADE). 
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ella se emple6 el indicador CHP para Uruguay elaborado par Risso y 
Storch (2002), que fue multiplicado par la PEA comprendida entre los 25 y 
los 60 aiios. De este modo, el indicador CHP es el cociente entre la suma 
ponderada par el maxima nivel educativo alcanzado par los trabajado-
res en el afio t y el total de trabajadores existentes en el afio t. 38 

Finalmente, a los efectos de realizar el ejercicio de contabilidad de 
crecimiento es necesario "establecer" la participaci6n del capital en la pro­
ducciôn, esta es el parâmetro a de la ecuaci6n (3). Recientes trabajos39 

han estimado el parâmetro a para Uruguay, con el que se lleg6 a resultados 
diferentes. Los valores obtenidos van desde 0.12 hasta 0.39, pasando par 
0.22 y 0.3. En este trabajo se realizan las estimaciones correspondientes a 
las contribuciones de los factores de producci6n 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 calculas para un valor de a 
equivalente a 0.35 tomado de Collins y Bosworth (1996). 

El cuadro 2 resume las resultados obtenidos de aplicar los datas del 
PIB, del capital fisico y del capital humano de acuerdo con las aproxima-
ciones definidas en la secci6n anterior, asi camo 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 
par la contribuci6n la acumulaci6n de "trabajo aumentada par el capital 
humano" ("capital hmnano" en adelante). La contribuci6n de la PTF fue, 
en promedio, negativa en el periodo (-0.1 %). Ella significa que durante la 
segunda mitad del siglo xx la utilizaci6n y la productividad de los facto-
res (lo que en realidad mide la PTF) no solo no ha alentado el crecimien-
to, sino que lo ha "afectado negativamente". 40 

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 unico factor que contribuy6 

. 38 Formalmente: CHP t= :EPi Ni,ti:EN t, donde Pi es el ponderador al nive! educativo i, Ni,t 
es la cantidad de trabajadores que alcanzaron el nive! educativo i y Nt es el total de trabajadores 
en t. Por construcci6n, es de esperar que CHP crezca con el tiempo debido a que el numero de 
trabajadores que alcanzan mayores niveles de educaci6n seran ponderados con mayor peso. El 
dato de CHP del afio 2001 fue tomado a partir de la estimaci6n realizada por Fossati, Mantero y 
Olivella, "Determinantes", 2004. 

39 lbid.; Bucacos, "Detenninantes", 2000; Noya, Pereira y Prieto, "Crecimiento", 2003, y 
Risso l, Storch, "Determinantes", 2002. 

4 Este curioso resultado deberfa tomarse con cuidado debido a que en este trabajo la PfF 

recoge, por construcci6n, los efectos de los cambios en la calidad y la utilizaci6n de capital 
tlSico, las alteraciones de la ocupaci6n del factor trabajo y la intensidad de su utilizaci6n, ademas 
del progreso técnico. Estos cambios presentan un marcado componente cfclico. 
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CUADRO 2. CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO DE LOS 
FACTORES DE PRODUCCION Y DE LA PTF: URUGUAY, 1956-2001 

PIB (1) 
Capital fisico (2) 
Capital humano (3) 

Capital fisico ( 4) 
Capital humano (5) 

(Valor de a equivalente a 0.35) 
Tasa de crecimiento anual promedio (%) 

1956-2001 
1.6 
1.1 
1.8 

1956-1973 
0.7 

-1.0 
1.7 

Contribucion al crecimiento del PIB (%) 

1956-2001 1956-1973 
0.5 0.2 
1.2 1.0 

Total factores (6) = (4) + (5) 1.7 1.2 
PTF (7) = (1) - (6) -0.1 -0.5 

Fuente: Elaboraci6n propia. 

GRÂFICA 16. CONTRIBUCION A LA TASA 
DE CRECIMIENTO DEL PIB 

-0.1% 
1958-2001 
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-0.6% 0.0% 
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...,_.,-------11.2% 
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-:-------- 1.0% 
0.2% 

-:-:--- ...._._) 1.3% 
0.8% 

0.6% 

0 Capital humano PTF 

1974-2001 
2.2 
2.5 
1.8 

1974-2001 
0.8 
1.3 
2.1 
0.1 

• 

1.8% 

Fuente: Elaboraci6n 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 aument6 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 creee a una tasa anual 
de 0.1 por ciento. 

Dadas las reformas impulsadas a partir de 1974,41 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.42 

Del analisis anterior tenemos que la acumulaci6n de trabajo y la 
mejora de su calidad es el factor cuya contribuci6n al crecimiento del PIB 
ha sida mas importante en los subperiodos analizados. Los resultados 
expuestos no deberian impedir ver que, debido a c6mo se roide el capi-
tal humano en este trabajo, es probable que se esté sobrestimando su 
contribuci6n al crecimiento o, lo que es lo mismo, se esté subestimando 
la contribuci6n de la PTF. De todos modos, los resultados son consistentes 
con los obtenidos por Blyde y Ferncindez Arias (2004), Fossati, Mantero y 
Olivella (2004), de Brun (2001) y Bucacos (2000). En cualquier caso, una 
conclusion que es posible extraer de los resultados obtenidos es que al 
menos en la segunda mitad del siglo xx la productividad de la economfa 
no contribuy6 a explicar el crecimiento. 

Existe abundante evidencia empfrica que avala que la expansion de 
la productividad es clave para explicar el crecimiento de los pafses a 
largo plazo. La grafica 17 presenta las tasas de crecimiento anual prame-
dio del PIB, la acmnulaci6n de factores de producci6n (capital y trabajo) y 
de la PTF para 10% de las economîas que mas y menas crecieron de una 
muestra de 107 pafses para el periodo 1980-2000_43 Los pafses que regis-
tran alto crecimiento, muestran tasas de crecimiento de los factores y de 
la PTF significativamente positivas. Contrariamente, los pafses que tuvie-

41 La liberalizaciôn financiera y comercial, asî como la progresiva desregulaci6n y dismi-
nuciôn del peso del Estado promovida desde mediados de la década de los setenta, procurô 
alentar una mejor asignaci6n de recursos la cual de beria haberse reflejado en un aumento de la 
eficiencia de la economîa 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 contribuciôn 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 refonnas promovidas en los aiios setenta 
parecen limitados. 

42 Obtienen que la JYI'F es estacionaria. 
43 Tomado de Beyer y Vergara, "Productivity", 2002. 
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GR.ÂFICA 17. CRECIMIENTO Y FACTORES QUE CONTRIBUYEN 
AL CRECIMIENTO: 107 PAÎSES 1980-2000 
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Fuente: Beyer y Vergara, "Productivity", 2002. 
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ron peor desempeno en ténninos de crecimiento del PIB, muestran que la 
PTF cayo (Beyer y Vergara, 2002). 

Loayza, Fajnzylber y Calderon (2002) muestran que una serie de paîses 
de América Latina y el Caribe exhiben contribuciones "negativas" de la PTF 
al crecimiento, al tiempo que presentan tasas extraordinariamente bajas de 
incrementas 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 desempeno de los paîses del Cono Sur.44 

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 
paîses usados camo grupo de control. Ella significa que todos los factores 
que contribuyen a la expansion del crecimiento econ6mico 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 economica coma la evidencia 
empfrica muestran que el crecimiento a largo plazo depende de mejoras 

•• La Iiteratura relacionada con los Sistemas Nacionales de Innovaciôn (siN) argumenta que 
el aumento de la productividad no sôlo depende de las inversiones individuales, sino también 
de la densidad, profundidad y dinamismo de los flujos de conocimiento trasmitidos dentro del 
sistema de innovaciôn. Por ello, las politicas pii.bhcas deberian fomentar el desarrollo de las 
capacidades tecnol6gicas microeconômicas y fortalecer los sistemas de innovaciôn (CEPAL, 
"Politicas", 2004). 
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sostenidas de productividad y que el crecimiento comparado del factor 
que mâs contribuye a explicar el crecimiento de largo plazo de Uruguay 
(capital humano) es comparativamente bajo, es natural que un declive 
coma el descrito anteriormente haya tenido lugar en Uruguay durante la 
se gunda mitad del siglo xx. 45 

Recientes desarrollos de la teoria del crecimiento han puesto en tela 
de juicio el supuesto de rendimientos decrecientes del capital.46 A dife-
rencia de lo que ocurria en los modelas de crecimiento exôgeno, en un 
munda dominado por los rendimientos del capital crecientes, los rendi-
mientos son elevados cuando este es abundante. En esta argumentaciôn 
el ahorro no contribuye a explicar por si mismo el crecimiento de largo 
plazo de las economias. Asf, la inversiôn en producir y difundir conoci-
miento es clave para el crecimiento debido a que es complementario y 
promueve externalidades positivas. Precisamente, por esta es posible que 
las cantidades y calidades que el mercado provea de él sean subôptimas, 
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 ("exôgeno" o "endôgeno") existen poderosas 
razones para argumentar que las instituciones y las polîticas publicas tie-
nen un papel destacadoY 

45 Como Jo sugiere la CEP AL, "Politicas", 2004, las dificultades que la region ha tenido para 
transfonnar la inversion en mejoras genuinas de productividad, probablemente han contribui-
do a este pobre desempefto. Tales dificultades han estado relacionadas, en particular en Uru-
guay, con la ausencia de una institucionalidad densa capaz de estimular la innovacion y el 
progreso tecnologico. 

46 Ramer, "Increasing", 1986; "Endogenous", 1990, y "Origins", 1994; Aghion y Howitt, 
Endogenous, 1999, e Easterly, Busca, 2001. 

47 Recientemente la literatura ha recuperado el pape! atribuido a las "instituciones" en el 
desempeflo de largo plazo de las economias (Acemoglu,Johnson y Robinson, "Colonial", 2001; 
Rodrik, Searching, 2002; North, "Institutions", 1993; Institutions, 1990, y "Transaction", 1990). 
De igual manera existen diversos trabajos que aportan evidencia a favor de que el crecimiento 
economico y la expansion de la productividad a largo plazo guarda relacion con la calidad de las 
"instituciones" (Blyde y Femâ.ndez-Arias, "Economie", 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 algiln tipo de relacion entre la 
calidad de las instituciones y el bajo crecimiento de la PrF en Uruguay son Blyde y Femâ.ndez-
Arias, "Economie", 2004, qui enes encuentran que las dos principales razones que explican la 
escasa expansion de la productividad en los pafses del Cano Sur son: a) un insuficiente grado de 
apertura de los pafses a la economia internacional y h) unas instituciones relativamente débiles. 
Trabajando con datas 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 inflacion, la sobrevaloracion del tipo de cambio, el crédito al sector privado, los ténninos de 
intercambio, el tamafto del gobiemo o la composicion de las importaciones tengan una contribu-
cion significativa en la explicacion del diferencial del crecimiento de productividad. Por su parte, 
Fossati, Mantero y Olivella, "Detenninantes", 2004, a partir de una comparaci6n mediante datos 
panel, conjeturan acerca de que la peor calidad de las instituciones de Uruguay respecto a los 
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Un ultimo aspecta que merece ser destacado esta relacionado con la 
posible relacion entre la volatilidad cîclica de la economia de Uruguay y 
los factores que explican la dinfunica de corto plazo de la productividad 
(véase grafica 18). Al respecta, un interesante analisis induido en Fossati, 
Mantero y Olivella (2004) muestra coma 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 pennite afinnar 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, par su 
arden, enteramente los movimientos de corto plazo de la productividad y 
la intensidad en el usa de los factores. Ella supone, concluye el trabajo, 
que los movimientos cîdicos de la PTF en Uruguay vienen pnicticamente 
explicados par factores que los habitantes del pais no controlan, lo que le 
confiere a las instituciones y a las politicas un papel central. Primera, por-
que unas instituciones econ6micas transparentes, estables y fuertes, asi camo 
unas polfticas creibles y de buena calidad, deberian ayudar a suavizar los 
impactas de cada choque ex6geno sobre la productividad. Segundo, y 
mas importante todavfa, porque dada la debilidad para controlar los· mo-
vimientos cidicos de la productividad, la solidez de las instituciones resulta 
clave para garantizar el crecimiento sostenido a largo plazo. 

COMENTARIOS FINAlES 

Este trabajo presenta evidencia empfrica que avala la tesis que la historia 
econ6mica de Uruguay durante el siglo xx esta caracterizada par un pro-
longado declive. La combinacion 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 inserci6n externa extraordinariamente fnigil se agregaron unas 
instituciones débiles y unas politicas inadecuadas que impidieron una apro-
piaci6n fluida de las mejoras de productividad que se producian en otras 
zonas del munda y que la innovaci6n nacional tuviera lugar. Ella habria 
tenido lugar especialmente en la segunda mitad del siglo XX. Precisamen-
te, debido a la anterior la intensidad en la utilizacion de los factores y su 
productividad, la productividad total de los factores, no solo no alent6 el 
crecimiento economico en Uruguay, sino que lo afect6 negativamente. 

paises desarrollados que incluyen en la muestra, contribuye a explicar el pobre desempefto en 
ténninos de aumento de la productividad y de crecimiento de la economfa. 
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GRÂFICA 18. COMPONENTE CÎCLICO 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 inserci6n extema lo explicara toda, 
cabria hacer dos comentarios. Primera, camo es posible que paises de 
dimension similar y con unas ventajas comparativas no sustancialmente 
diferentes a las de Uruguay, Nueva Zelanda par ejemplo, no registren un 
desempeiio econ6mico mediocre y vohitil. Segundo, y mâs importante 
todavîa, si la "culpa" del declive estuviera exclusivamente en la falta de 
oportunidades que la economia intemacional emergente de la segunda 
posguerra brind6 para el crecimiento de un pais camo 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 peunite afirmar que existen 
indicios de que factores institucionales y de naturaleza polîtica habrian 
contribuido a explicar el pobre crecimiento del PIB y su elevada volatilidad 
cfclica entre 1920 y 2001. Estos factores son el debilitamien~o del poder 
polîtico de los gobiemos, el aumento la fraccionalizaci6n 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 camo el 
crecimiento del Pm, su volatilidad cfclica, la evoluci6n del resultado fiscal 
y la aceleraci6n de la tasa de inflaci6n. 



ANEXO 

CUADRO 1. MUESTRA DE PAÎSES OBTENIDA 
DE LA COMBINACION DE LOS CRITERIOS LATJTUD, 

DISTANCIA, COMERCIO E INSTITUCIONES 

Estados Unidos ltalia Finlandia Grecia 
Alemania Paises Bajos Au stria China 
Reina Unido Bélgica Espafia Bras il 
Francia Suecia Portugal Argentina 
Japon Dinamarca Chile 
Australia N ueva Zelanda 

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

CUADRO 2. CLASIFICACION DE LOS PAÎSES DE ACUERDO 
CON EL PIB PER CAPITA PROMEDIO DEL PERIODO 1900-1909 

DOLARES CONSTANTES DE 1990 EXPRESADOS A PPC 
(GEARY-KHAMIS) 

Pobres 
PIB per capita < 1 696 

Brasil 
China 
Grecia 
Japon 
Portugal 

Medios 
1 696 < PIB per cdpita < 3 715 

Argen tina 
Ale mania 
Italia 
Paises Bajos 
Espafia 
Francia 
Suecia 
Finlandia 
A us tria 
Dinamarca 
Chile 
Uruguay 

1 696 = Promedio PIB pc- (0.8 x desvfo estandar) 
3 715 = Prornedio PIB pc + (0.8 x desvfo estandar) 

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

Ricos 
PIB per capita > 3 775 

Estados Unidos 
Australia 
Reino Unido 
Bélgica 
Nueva Zelanda 



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

Ecuaci6n 1.5 

Ecuaci6n 1.6 

Ejercicio 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
ll 

k -
.1.ç, =a +y z._1 + .t...,.CJ tiz1_1 

j=l 

k -

+s, 

.1.ç,=a+f3t+y.ç,_1+ ~ci!izt-J +s, 
j=l 

' • 

Econom{a [{der Econom{as seguidoras 

Ri cos Po bres 
Ri cos Pobres y medios 
Ri cos Medios 
Ri cos Uruguay 
Ri cos Argen tina 
Ri cos Argentina y Uruguay 
Medios y ricos Uruguay" 
Medios y ricos Argentinab 
Medios y ricos Argentina y Uruguay< 
Ri cos Brasil 
Ricos Chile 



Ejercicio Ecuacion ADF Estadistico f A Probabilidad 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

ll 

(1.5) -0.559 -3.50 0.003 0.830 
(1.6) -1.90 -4.05 0.081 0.069 
(1.5) -0.906 -3.50 0.008 0.538 
(1.6) -2.263 -4.05 0.072 0.032 
(1.5) -1.565 -3.50 0.013 0.201 
(1.6) -2.862 -4.05 0.067 0.008 
(1.5) -0.792 -3.50 0.025 0.307 
(1.6) -2.406 -4.05 0.0461 0.069 
(1.5) -0.268 -3.50 0.0109 0.471 
(1.6) -2.591 -4.05 0.0223 0.144 
(1.5) -0.331 -3.50 0.0121 0.477 
(1.6) -2.569 -4.05 0.0344 0.063 
(1.5) -0.364 -3.50 0.0134 0.370 
(1.6) -2.075 -4.05 0.0075 0.616 
(1.5) 0.145 -3.50 0.0075 0.379 
(1.6) -2.427 -4.05 -0.0150 0.197 
(1.5) 0.149 -3.50 0.0075 0.433 
(1.6) -2.215 -4.05 -0.0044 0.676 
(1.5) -1.444 -3.50 0.0368 0.212 
(1.6) -1.894 -4.05 0.1889 0.079 
(1.5) -1.529 -3.50 0.0583 0.132 
(1.6) -1.9361 -4.05 0.0602 0.0602 

• Se calcul6 el promedio de los pafses "medios" exceptuando a Uruguay. 
b Se calcul6 el promedio de los pafses "medios" exceptuando a Argentina. 
'Se calcul6 el promedio de los pafses "medios" exceptuando a Argentina y Uruguay. 
d 1% de significaci6n. 
Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, World, 2001. 

{3 Probabilidad Resultado 

No catch-up 
-0.0006 0.0606 Acerca 

No catch-up 
-0.0005 0.0387 Acerca 

No catch-up 
-0.0004 0.0197 Acerca 

No catch-up 
0.0010 0.0203 No acerca 

No catch-up 
0.0012 0.0067 No acerca 

No catch-up 
0.0011 0.0078 No acerca 

No catch-up 
0.0010 0.0310 No acerca 

No catch-up 
0.0012 0.0083 No acerca 

No catch-up 
0.0011 0.0145 No acerca 

No catch-up 
-0.0006 0.1409 No acerca 

No catch-up 
0.0004 0.2307 No acerca 
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CUADRO 4. PIB PER CAPITA RELATIVO DE URUGUAY 
RESPECTO A LA ECONOMÎA LÏDER• 

BÛSQUEDA DE PUNTOS DE RUPTURA 

Test Raiz unitaria Zivot y Andrews (un rezago) 
Ecuacùfn Serie Minimo T Punto de ruptura Al 5% 

1.8 
1.9 
1.10 

Ecuaciôn 

1.8 
1.9 
1.10 

-4.82 
-3.90 
-4.85 

1961 
1928 
1958 

Rllo 
NRHo 
NRHo 

Test Raiz unitaria Zivot y Andrews (dos rezagos) 
Serie Minimo T Punto de ruptura Al5% 

-4.52 
-3.78 
-4.62 

1961 
1928 
1961 

NRHo 
NRHo 
NRHo 

AllO% 

Rllo 
NRHo 
Rllo 

AllO% 

NRHo 
NRHo 
NRHo 

a 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 ECONOMÎA LÎDER• 

BÛSQUEDA DE PUNTOS DE RUPTURA 

Test Raîz unitaria Zivot y Andrews (un reZ~Igo) 
Ecuaci6n Serie Mlnimo T Punto de ruptura Al5% AllO% 

1.8 
1.9 
1.10 

Ecuaci6n 

1.8 
1.9 
1.10 

-4.59 
-3.96 
-4.46 

1980 
1971 
1980 

NRHo 
NRHo 
NRHo 

Test Raiz unitaria Zivot y Andrews (dos rezagos) 
Serie Minimo T Punto de ruptura Al 5% 

-4.95 
-4.23 
-4.79 

1980 
1971 
1980 

Rllo 
NRHo 
NRHo 

Rllo 
NRHo 
NRHo 

AllO% 

Rllo 
Rllo 
NRHo 

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

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



CUADRO 6. EJERCICIOS DE CONVERGENCIA DE LARGO PLAZO 

Ecuaci6n 1.5 

Ecuaci6n 1.6 

Ejercicio Periodo 

l 1900-1958 
2 1900-1958 
3 1900-1971 
4 1900-1971 

k --
Li<:< =a +rz._1 + ~cj 11z,_j 

j-1 

k 

+e, 

Li<:< =a +f3t +rz.-1 + L,..cj l1z1_i 
j~! 

Economîa llder 

Ri cos 
Medios y ricos 
Ri cos 
Medios y ricos 

Ejercicio Ecuacü5n ADF Estadistico t c A Probabilidad f3 

1 

2 

3 

4 

(1.5) -3.41 -3.50 0.17 
(1.6) -3.37 -4.05 0.18 
(1.5) -4.01 -3.50 0.14 
(1.6) -3.96 -4.05 0.14 
(1.5) -2.06 -3.50 0.05 
(1.6) -3.90 -4.05 0.081 
(1.5) -1.13 -3.50 0.014 
(1.6) -3.73 -4.05 0.004 

• Se calcul6 el promedio de los paises "medios" exceptuando a Uruguay. 
b Se calcul6 el promedio de los paises "medios" exceptuando a Argentina. 
' 1% de significaci6n. 
Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, World, 2001. 

0.0018 
0.0042 -0.0000 
0.0004 
0.002 -0.0000 
0.046 
0.0026 -0.0014 
0.228 
0.721 0.0018 

+e, 

Economias seguidoras 

Uruguay 
Uruguay• 
Argentina 
Argentinab 

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 



Ejercicio 

1 
2 
3 
4 

CUADRO 7. EJERCICIOS DE CONVERGENCIA DE LARGO PLAZO 

Ecuaciôn 1.5 

Ecuaciôn 1.6 

Periodo 

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

k -' 
A<, =a +r z._1 + ~cj l1z1_j 

j=l 

k -

+s, 

Azt=a+{Jt+yz._1 + ~cj!1zt-j +s, 
j-1 

Economfa lfder Econom(as seguidoras 

Ri cos Uruguay 
Medios y ricos Uruguay• 
Ri cos Argentina 
Medios y ricos Argentinab 

Ejercicio Ecuaci6n ADF Estadistico t' A Probabilidad f3 Probabilidad 

1 

2 

3 

4 

(1.5) -2.73 -3.60 0.129 
(1.6) -3.52 -4.19 0.11 
(1.5) -2.591 -3.60 0.099 
(1.6) -3.26 -4.19 0.065 
(1.5) -1.08 -3.68 0.07 
(1.6) -1.88 -4.32 -0.12 
(1.5) -1.14 -3.68 0.061 
(1.6) -1.88 -4.32 -0.138 

• Se calculé el promedio de los paises "medios" exceptuando a Uruguay. 
b Se calculé el promedio de los paises "medios" exceptuando a Argentina. 
' 1% de significacién. 
Fuente: Estimaciones propias con base en Maddison, World, 2001. 

0.0069 
0.0154 0.0013 0.0401 
0.088 
0.1003 0.0013 0.0587 
0.1889 
0.0369 0.0034 0.0014 
0.156 
0.332 0.0034 0.0014 

• 

Resultado 

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



El largo declive de Uruguay durante el siglo xx 49 

CUADRO 8. INDICADORES DE LA VOLATILIDAD DEL COMERCIO 
RESPECTO A ESTADOS UNIDOS (1960-2001) 

Pa(s Exportaciones 

Argen tina 1.9 
Brasil 1.5 
Chile 2.2 
Uruguay 1.6 
Australia l.l 
Nueva Zelanda 1.3 
Japon 1.3 
Alemania 1.1 
A us tria 1.2 
Dinamarca 1.1 
Espafia 1.5 
Finlandia 0.9 
Francia 1.2 
Grecia 1.6 
ltalia 1.2 
Paises Bajos 1.2 
Portugal 1.5 
Reino Unido 0.7 
Suecia 1.2 

Coeficiente de variaci6n 
Importaciones Exportaciones 

Primarias lndustriales 

2.9 1.3 2.9 
2.2 0.9 3.0 
2.0 1.5 2.9 
2.0 1.2 2.4 
1.4 0.7 1.7 
1.5 0.9 1.6 
1.6 1.0 1.4 
1.1 0.6 1.2 
1.2 1.3 1.3 
1.2 0.7 1.3 
1.9 0.9 1.9 
1.7 1.2 1.5 
1.3 0.9 1.3 
1.2 1.1 2.7 
1.4 0.8 1.4 
1.1 0.5 1.4 
1.6 1.0 1.7 
1.1 1.0 1.3 
1.3 1.0 1.3 

Participaci6n 
Primarias!Total 

77.3 
65.2 
90.7 
64.8 
79.2 
80.9 
5.8 

13.3 
16.9 
44.5 
34.7 
25.3 
25.0 
58.6 
15.6 
42.5 
26.8 
22.1 
22.1 

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

Pais 

Argen tina 
Brasil 
Chile 
Uruguay 
Australia 
Nueva Zelanda 
Japon 
Ale mania 
Austria 
Dinamarca 
Espana 
Finlandia 
Francia 
Grecia 
Italia 
Pafses Bajos 
Portugal 
Reino Unido 
Suecia 

Crecimiento 
de la inversion 

3.9 
3.0 
3.2 
7.4 
1.8 
2.2 
1.0 
0.6 
0.8 
1.3 
2.2 
1.3 
0.8 
1.2 
1.7 
0.7 
1.7 
0.9 
1.1 

Coeficiente de variacion 
Crecimiento 
del consumo 

3.0 
2.5 
2.5 
2.6 
0.3 
0.4 
0.1 
0.0 
0.0 
0.1 
0.4 
0.1 
0.1 
0.1 
0.3 
0.1 
0.1 
0.1 
0.1 

Crecimiento 
delPIB 

2.9 
2.2 
2.3 
2.0 
1.0 
1.7 
2.0 
0.9 
1.0 
1.1 
1.4 
1.4 
1.0 
2.0 
1.1 
1.0 
1.6 
0.8 
1.1 

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



CUADRO 10 

Crecimiento Contrihuci6n de factores (porcentaje) 
Capital= 0.22 Capital= 0.30 
Trahajo = O. 78 Trahajo = O. 70 

Capital Capital Amhos Capital Ambos 
Aflo Producto fîsico humano ftsico humano factores nl'" ftsico humano factores nl'" 

1956 1.7 -0.6 -1.6 -0.1 -1.2 -1.4 3.1 -0.2 -1.1 -1.3 3.0 
1957 1.0 0.6 -0.7 0.1 -0.6 -0.4 1.4 0.2 -0.5 -0.3 1.3 
1958 -3.6 -5.2 2.9 -1.2 2.2 1.1 -4.7 -1.6 2.0 0.4 -4.0 
1959 -2.8 -4.2 1.9 -0.9 1.5 0.6 -3.4 -1.3 1.3 0.1 -2.9 
1960 3.6 -2.5 4.7 -0.5 3.6 3.1 0.5 -0.7 3.3 2.5 1.1 
1961 2.8 2.0 1.7 0.4 1.4 1.8 1.0 0.6 1.2 1.8 1.0 
1962 -2.3 4.4 1.6 1.0 1.2 2.2 -4.5 1.3 1.1 2.4 -4.7 
1963 0.5 -0.1 1.6 0.0 1.2 1.2 -0.7 0.0 1.1 1.1 -0.6 
1964 2.0 -1.7 2.2 -0.4 1.7 1.3 0.7 -0.5 1.6 1.0 1.0 
1965 1.2 -2.2 2.2 -0.5 1.7 1.3 -0.1 -0.7 1.6 0.9 0.3 
1966 3.4 -4.0 2.3 -0.9 1.8 0.9 2.4 -1.2 1.6 0.4 2.9 
1967 -4.1 -1.1 2.2 -0.3 1.8 1.5 -5.6 -0.3 1.6 1.2 -5.3 
1968 1.6 -2.9 2.0 -0.6 1.6 0.9 0.7 -0.9 1.4 0.5 1.0 
1969 6.1 2.5 2.0 0.6 1.6 2.1 4.0 0.8 1.4 2.2 3.9 
1970 4.7 2.4 1.8 0.5 1.4 1.9 2.8 0.7 1.3 2.0 2.7 
1971 -1.0 0.7 1.3 0.2 1.0 1.2 -2.1 0.2 0.9 1.1 -2.1 
1972 -3.6 -2.8 1.0 -0.6 0.8 0.2 -3.7 -0.8 0.7 -0.1 -3.4 
1973 0.8 -3.6 1.1 -0.8 0.8 0.0 0.8 -1.1 0.7 -0.4 1.2 
1974 3.1 -3.0 0.9 -0.7 0.7 0.1 3.0 -0.9 0.7 -0.2 3.3 



Crecimiento Contribuci6n de factores (porcentaje) 
Capital= 0.22 Capital= 0.30 
Trabajo =O. 78 Trabajo =O. 70 

Capital Capital Ambos ~i~l A~ru 
Ano Producto ftsico humano fisico humano factores Pl"F fisico humano factores Pli'" 

1975 4.4 0.2 1.4 0.0 1.1 1.1 3.3 0.0 1.0 1.0 3.4 
1976 2.6 3.1 2.1 0.7 1.6 2.3 0.3 0.9 1.5 2.4 0.2 
1977 3.4 3.2 2.3 0.7 1.8 2.5 0.9 1.0 1.6 2.6 0.8 
1978 3.9 1.5 2.4 0.3 1.9 2.2 1.7 0.5 1.7 2.2 1.7 
1979 6.2 5.3 2.5 1.2 1.9 3.1 3.1 1.6 1.7 3.3 2.8 
1980 6.0 6.2 2.5 1.4 2.0 3.3 2.7 1.9 1.8 3.6 2.4 
1981 1.9 5.9 1.2 1.3 1.0 2.3 -0.4 1.8 0.9 2.6 -0.7 
1982 -9.4 -3.3 1.5 -0.7 1.1 0.4 -9.8 -1.0 1.0 0.0 -9.4 
1983 -6.1 -1.8 1.6 -0.4 1.2 0.8 -6.9 -0.5 1.1 0.5 -6.7 
1984 2.2 -3.6 -1.0 -0.8 -0.8 -1.6 3.7 -1.1 -0.7 -1.8 3.9 
1985 1.2 -3.4 2.0 -0.7 1.5 0.8 0.5 -1.0 1.4 0.3 0.9 
1986 6.1 -2.3 3.6 -0.5 2.8 2.3 3.8 -0.7 2.6 1.9 4.3 
1987 4.8 1.0 3.5 0.2 2.7 3.0 1.9 0.3 2.5 2.8 2.1 
1988 1.2 2.1 3.9 0.5 3.0 3.5 -2.4 0.6 2.7 3.4 -2.2 
1989 1.1 1.2 3.7 0.3 2.9 3.2 -2.1 0.4 2.6 3.0 -1.9 
1990 0.3 1.5 3.6 0.3 2.8 3.2 -2.9 0.5 2.6 3.0 -2.7 
1991 3.5 1.9 2.9 0.4 2.3 2.7 0.8 0.6 2.0 2.6 0.9 
1992 7.9 5.8 0.3 1.3 0.2 1.5 6.4 1.7 0.2 1.9 6.0 
1993 2.7 5.5 0.6 1.2 0.5 1.7 0.9 1.7 0.4 2.1 0.6 
1994 7.3 4.8 0.3 1.1 0.2 1.3 6.0 1.4 0.2 1.7 5.6 
1995 -1.4 5.9 1.0 1.3 0.8 2.1 -3.5 1.8 0.7 2.5 -3.9 



1996 5.6 7.8 1.6 1.7 1.2 2.9 2.6 2.3 1.1 3.4 2.1 
1997 5.0 9.1 1.8 2.0 1.4 3.4 1.7 2.7 1.2 4.0 1.1 
1998 4.5 9.3 2.2 2.1 1.7 3.8 0.8 2.8 1.5 4.3 0.2 
1999 -2.8 4.4 1.2 1.0 0.9 1.9 -4.7 1.3 0.8 2.1 -5.0 
2000 -1.4 2.1 1.1 0.5 0.8 1.3 -2.7 0.6 0.8 1.4 -2.8 
2001 -3.4 0.9 0.7 0.2 0.6 0.8 -4.2 0.3 0.5 0.8 -4.2 
2002 -11 -3.0 1.7 -0.7 1.3 0.7 -11.7 -0.9 1.2 0.3 -11 
2003 2.5 -3.7 1.8 -0.8 1.4 0.6 1.9 -1.1 1.2 0.1 2.4 

Crecimiento Contribuci6n de foctores (porcentaje) 
Capital= 0.35 Capital= 0.39 
Trabajo =O. 65 Trabajo =O. 67 

Capital Capital Ambos Capital Ambos 
Aiio Producto ftsico humano f!sico humano facto res nF f!sico humano factores nl" 

1956 1.7 -0.6 -1.6 -0.2 -1.0 -1.2 3.0 -0.2 -1.0 -1.2 2.9 
1957 1.0 0.6 -0.7 0.2 -0.5 -0.3 1.3 0.2 -0.4 -0.2 1.2 
1958 -3.6 -5.2 2.9 -1.8 1.9 0.0 -3.6 -2.0 1.7 -0.3 -3.3 
1959 -2.8 -4.2 1.9 -1.5 1.2 -0.2 -2.6 -1.6 1.2 -0.5 -2.3 
1960 3.6 -2.5 4.7 -0.9 3.0 2.2 1.5 -1.0 2.8 1.9 1.7 
1961 2.8 2.0 1.7 0.7 1.1 1.8 1.0 0.8 1.1 1.8 1.0 
1962 -2.3 4.4 1.6 1.5 1.0 2.6 -4.9 1.7 1.0 2.7 -5.0 
1963 0.5 -0.1 1.6 0.0 1.0 1.0 -0.5 0.0 1.0 0.9 -0.4 
1964 2.0 -1.7 2.2 -0.6 1.4 0.8 1.2 -0.7 1.4 0.7 1.4 
1965 1.2 -2.2 2.2 -0.8 1.5 0.7 0.5 -0.9 1.4 0.5 0.7 
1966 3.4 -4.0 2.3 -1.4 1.5 0.1 3.2 -1.5 1.4 -0.1 3.5 
1967 -4.1 -1.1 2.2 -0.4 1.5 1.1 -5.2 -0.4 1.4 0.9 -5.0 

1968 1.6 -2.9 2.0 -1.0 1.3 0.3 1.3 -1.1 1.2 0.1 1.5 



Crecimiento Contribuci6n de factores (porcentaje) 
Capital= 0.35 Capital= 0.39 
Trabajo =O. 65 Trabajo =O. 67 

Capital Capital Ambos Capital Ambos 
Aiio Producto ftsico humano ftsico humano factores PiF ftsico humano factores PiF 

1969 6.1 2.5 2.0 0.9 1.3 2.2 3.9 1.0 1.2 2.2 3.9 
1970 4.7 2.4 1.8 0.8 1.2 2.0 2.7 0.9 1.1 2.0 2.7 
1969 6.1 2.5 2.0 0.9 1.3 2.2 3.9 1.0 1.2 2.2 3.9 
1970 4.7 2.4 1.8 0.8 1.2 2.0 2.7 0.9 1.1 2.0 2.7 
1971 -1.0 0.7 1.3 0.2 0.9 1.1 -2.1 0.3 0.8 1.1 -2.0 
1972 -3.6 -2.8 1.0 -1.0 0.6 -0.3 -3.2 -1.1 0.6 -0.5 -3.1 
1973 0.8 -3.6 1.1 -1.3 0.7 -0.6 1.4 -1.4 0.6 -0.8 1.6 
1974 3.1 -3.0 0.9 -1.0 0.6 -0.4 3.5 -1.2 0.6 -0.6 3.7 
1975 4.4 0.2 1.4 0.1 0.9 0.9 3.5 0.1 0.8 0.9 3.5 
1976 2.6 3.1 2.1 1.1 1.4 2.4 0.2 1.2 1.3 2.5 0.1 
1977 3.4 3.2 2.3 1.1 1.5 2.6 0.8 1.2 1.4 2.6 0.8 
1978 3.9 1.5 2.4 0.5 1.6 2.1 1.8 0.6 1.5 2.1 1.8 
1979 6.2 5.3 2.5 1.9 1.6 3.5 2.7 2.1 1.5 3.6 2.6 
1980 6.0 6.2 2.5 2.2 1.6 3.8 2.2 2.4 1.5 3.9 2.1 
1981 1.9 5.9 1.2 2.1 0.8 2.9 -1.0 2.3 0.7 3.1 -1.2 
1982 -9.4 -3.3 1.5 -1.2 1.0 -0.2 -9.2 -1.3 0.9 -0.4 -9.0 
1983 -6.1 -1.8 1.6 -0.6 1.0 0.4 -6.5 -0.7 0.9 0.2 -6.4 
1984 2.2 -3.6 -1.0 -1.2 -0.6 -1.9 4.1 -1.4 -0.6 -2.0 4.2 
1985 1.2 -3.4 2.0 -1.2 1.3 0.1 1.2 -1.3 1.2 -0.1 1.4 
1986 6.1 -2.3 3.6 -0.8 2.4 1.6 4.6 -0.9 2.2 1.3 4.8 
1987 4.8 1.0 3.5 0.3 2.3 2.6 2.2 0.4 2.1 2.5 2.3 
1988 1.2 2.1 3.9 0.7 2.5 3.3 -2.1 0.8 2.4 3.2 -2.0 



1989 1.1 1.2 3.7 0.4 2.4 2.8 -1.7 0.5 2.3 2.7 -1.6 
1990 0.3 1.5 3.6 0.5 2.4 2.9 -2.6 0.6 2.2 2.8 -2.5 
1991 3.5 1.9 2.9 0.7 1.9 2.6 1.0 0.7 1.8 2.5 1.0 
1992 7.9 5.8 0.3 2.0 0.2 2.2 5.7 2.2 0.2 2.4 5.5 
1993 2.7 5.5 0.6 1.9 0.4 2.4 0.3 2.2 0.4 2.5 0.1 
1994 7.3 4.8 0.3 1.7 0.2 1.9 5.4 1.9 0.2 2.1 5.2 
1995 -1.4 5.9 1.0 2.1 0.6 2.7 -4.2 2.3 0.6 2.9 -4.4 
1996 5.6 7.8 1.6 2.7 1.0 3.8 1.8 3.0 1.0 4.0 1.6 
1997 5.0 9.1 1.8 3.2 1.2 4.4 0.7 3.6 1.1 4.6 0.4 
1998 4.5 9.3 2.2 3.3 1.4 4.7 -0.2 3.6 1.3 5.0 -0.5 
1999 -2.8 4.4 1.2 1.5 0.8 2.3 -5.1 1.7 0.7 2.4 -5.3 
2000 -1.4 2.1 1.1 0.7 0.7 1.4 -2.9 0.8 0.7 1.5 -2.9 
2001 -3.4 0.9 0.7 0.3 0.5 0.8 -4.2 0.4 0.4 0.8 -4.2 
2002 -11 -3.0 1.7 -1.1 1.1 0.0 -11 -1.2 1.0 -0.1 -11 
2003 2.5 -3.7 1.8 -1.3 1.1 -0.2 2.7 -1.5 1.1 -0.4 2.9 



Aflo 

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

CUADRO 10 (CONTINUACI6N) 
Contribucù5n al crecimiento del producto 

Capital= 0.22 Capital= 0.30 
Trahajo = O. 78 Trabajo = O. 70 

Capital 
ftsico humano 

-7.4 -71.6 
13.0 -55.3 
31.9 -61.8 
33.2 -52.9 

-14.9 100.4 
15.4 47.7 

-42.1 -54.1 
-2.9 238.6 

-18.8 84.9 
-40.9 146.4 
-26.0 53.4 

6.1 -42.7 
-40.2 99.5 

9.1 25.8 
11.0 30.1 

-16.0 -105.4 
17.3 -21.8 

-96.2 99.0 
-21.1 23.7 

0.8 24.1 
25.8 63.2 

Ambos Capital Ambos 
foctores Pll" fisico humano factores 

-79.0 179.0 -10.0 -64.3 -74.3 
-42.3 142.3 17.7 -49.6 -31.9 
-29.8 129.8 43.6 -55.4 -11.9 
-19.7 119.7 45.3 -47.5 -2.2 
85.5 14.5 -20.4 90.1 69.7 
63.1 36.9 21.0 42.8 63.8 

-96.2 196.2 -57.3 -48.6 -105.9 
235.7 -135.7 -4.0 2142 2102 

66.0 34.0 -25.7 76.2 50.5 
105.5 -5.5 -55.7 131.4 75.6 
27.5 72.5 -35.4 48.0 12.5 

-36.6 136.6 8.4 -38.3 -30.0 
59.2 40.8 -54.9 89.3 34.4 
34.9 65.1 12.4 23.1 35.6 
41.2 58.8 15.0 27.1 42.1 

-121.4 221.4 -21.8 -94.6 -116.5 
-4.5 104.5 23.7 -19.6 4.1 
2.8 97.2 -131.2 88.9 -42.4 
2.5 97.5 -28.8 21.2 -7.6 

24.9 75.1 1.1 21.6 22.7 
89.1 10.9 35.2 56.7 92.0 

Pll" 

174.3 
131.9 
111.9 
102.2 
30.3 
36.2 

205.9 
-1102 

49.5 
24.4 
87.5 

130.0 
65.6 
64.4 
57.9 

216.5 
95.9 

142.4 
107.6 

77.3 
8.0 



1977 20.6 52.3 72.9 27.1 28.0 47.0 75.0 25.0 
1978 8.5 48.6 57.1 42.9 11.6 43.6 55.3 44.7 
1979 18.9 31.5 50.5 49.5 25.8 28.3 54.1 45.9 
1980 22.6 32.5 55.2 44.8 30.8 29.2 60.0 40.0 
1981 68.9 50.5 119.3 -19.3 93.9 45.3 139.2 -39.2 
1982 7.7 -12.2 -4.5 104.5 10.5 -10.9 -0.4 100.4 
1983 6.4 -19.8 -13.3 113.3 8.8 -17.7 -9.0 109.0 
1984 -35.9 -35.4 -71.2 171.2 -48.9 -31.8 -80.7 180.7 
1985 -60.7 123.7 63.0 37.0 -82.8 111.0 28.2 71.8 
1986 -8.1 46.4 38.3 61.7 -11.0 41.6 30.6 69.4 
1987 4.4 56.9 61.3 38.7 6.1 51.0 57.1 42.9 
1988 40.0 264.0 304.0 -204.0 54.6 236.9 291.5 -191.5 
1989 23.7 264.1 287.8 -187.8 32.3 237.0 269.3 -169.3 
1990 111.6 956.6 10682 -968.2 152.1 858.5 1010.6 -910.6 
1991 11.7 64.5 76.2 23.8 15.9 57.9 73.8 26.2 
1992 16.0 2.9 18.9 81.1 21.8 2.6 24.4 75.6 
1993 45.9 18.7 64.5 35.5 62.5 16.7 79.3 20.7 
1994 14.6 3.4 18.0 82.0 19.9 3.0 23.0 77.0 
1995 -89.7 -53.2 -142.9 242.9 -122.3 -47.7 -170.0 270.0 
1996 30.8 22.1 52.9 47.1 41.9 19.9 61.8 38.2 
1997 39.8 27.5 67.3 32.7 54.3 24.7 78.9 21.1 
1998 45.3 37.9 83.2 16.8 61.8 34.0 95.8 4.2 . 

1999 -33.9 -32.4 -66.3 166.3 -46.2 -29.1 -75.2 175.2 
2000 -32.1 -58.6 -90.7 190.7 -43.8 -52.6 -96.4 196.4 
2001 -6.1 -16.8 -22.9 122.9 -8.3 -15.1 -23.4 123.4 
2002 6.1 -12.1 -6.1 106.1 8.3 -10.9 -2.6 102.6 
2003 -32.8 54.8 22.0 78.0 -44.7 49.2 4.5 95.5 



• 

A no 

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

Contrihuci6n al crecimiento del producto 
Capital= 0.35 Capital= 0.39 
Trabajo =O. 65 Trabajo = O. 67 

Capital 
ftsico humano 

-11.7 -59.7 
20.6 -46.1 
50.8 -51.5 
52.8 -44.1 

-23.8 83.7 
24.5 39.7 

-66.9 -45.1 
-4.7 198.9 

-30.0 70.7 
-65.0 122.0 
-41.3 44.5 

9.8 -35.6 
-64.0 82.9 

14.5 21.5 
17.5 25.1 

-25.5 -87.9 
27.6 -18.2 

-153.1 82.5 
-33.6 19.7 

1.3 20.1 
41.1 52.7 
32.7 43.6 

Ambos Capital Amhos 
foctores PJJi' ftsico humano foctores 

-71.4 171.4 -13.0 -56.0 -69.1 
-25.4 125.4 23.0 -43.2 -20.3 
-0.6 100.6 56.6 -48.3 8.3 
8.7 91.3 58.9 -41.4 17.5 

59.9 40.1 -26.5 78.5 52.0 
64.2 35.8 27.3 37.3 64.6 

-112.0 212.0 -74.5 -42.3 -116.9 
194.2 -94.2 -5.2 186.6 181.4 
40.7 59.3 -33.4 66.4 33.0 
57.0 43.0 -72.4 114.5 42.0 

3.2 96.8 -46.0 41.8 -4.2 
-25.8 125.8 10.9 -33.4 -22.5 
18.9 81.1 -71.3 77.8 6.4 
36.0 64.0 16.2 20.2 36.3 
42.7 57.3 19.5 23.6 43.1 

-113.3 213.3 -28.4 -82.4 -110.9 
9.4 90.6 30.8 -17.1 13.7 

-70.6 170.6 -170.6 77.4 -93.2 
-13.9 113.9 -37.5 18.5 -19.0 
21.4 78.6 1.4 18.9 20.3 
93.8 6.2 45.8 49.4 95.3 
76.3 23.7 36.5 40.9 77.4 

PlJi' 

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 13.6 40.5 54.1 45.9 15.1 38.0 53.1 46.9 
1979 30.1 26.3 56.4 43.6 33.6 24.6 58.2 41.8 
1980 36.0 27.1 63.1 36.9 40.1 25.4 65.5 34.5 
1981 109.6 42.0 151.6 -51.6 122.1 39.5 161.6 -61.6 
1982 12.3 -10.2 2.1 97.9 13.7 -9.5 4.2 95.8 
1983 10.2 -16.5 -6.2 106.2 11.4 -15.4 -4.0 104.0 
1984 -57.1 -29.5 -86.5 186.5 -63.6 -27.7 -91.3 191.3 
1985 -96.6 103.1 6.5 93.5 -107.6 96.7 -10.9 110.9 
1986 -12.9 38.6 25.8 74.2 -14.3 36.3 21.9 78.1 
1987 7.1 47.4 54.5 45.5 7.9 44.5 52.4 47.6 
1988 63.7 220.0 283.7 -183.7 71.0 206.5 277.4 -177.4 
1989 37.7 220.1 257.8 -157.8 42.0 206.5 248.5 -148.5 
1990 177.5 797.2 974.6 -874.6 197.7 748.1 945.9 -845.9 
1991 18.6 53.7 72.3 27.7 20.7 50.4 71.1 28.9 
1992 25.4 2.4 27.8 72.2 28.3 2.3 30.6 69.4 
1993 73.0 15.5 88.5 11.5 81.3 14.6 95.9 4.1 
1994 23.2 2.8 26.1 73.9 25.9 2.7 28.5 71.5 
1995 -142.7 -44.3 -187.0 287.0 -159.0 -41.6 -200.6 300.6 
1996 48.9 18.4 67.4 32.6 54.5 17.3 71.8 28.2 
1997 63.3 22.9 86.2 13.8 70.5 21.5 92.0 8.0 
1998 72.0 31.6 103.6 -3.6 80.3 29.6 109.9 -9.9 
1999 -53.9 -27.0 -80.9 180.9 -60.0 -25.3 -85.4 185.4 
2000 -51.1 -48.8 -99.9 199.9 -56.9 -45.8 -102.7 202.7 
2001 -9.7 -14.0 -23.7 123.7 -10.8 -13.2 -23.9 123.9 
2002 9.7 -10.1 -0.5 100.5 10.8 -9.5 1.3 98.7 
2003 -52.1 45.7 ' -6.5 106.5 -58.1 42.8 -15.2 115.2 

Fuentes: Elaborado con base en el Banco Central del Uruguay en <http://www.bcu.gob.uy>, y Fossati, Mantero y Olivella, "Detenninan-
tes", 2004. 
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