
 1

 
 
 

 
 
 
 
 

GASTO PÚBLICO Y CRECIMIENTO ECONÓMICO: 
EVIDENCIA PARA EL CASO ARGENTINO 

 
 
 

Lucas Aníbal Pussetto1 
l-pusset@uniandes.edu.co 

 
 
 

Resumen 
 

Este documento se concentra en el crecimiento del gasto público, definido aquí 
como la suma entre consumo público e inversión pública, como un determinante 
importante de la caída en la tasa de crecimiento del PIB argentino durante el 
período 1901 – 2000. Partiendo de un ejercicio de contabilidad del crecimiento, 
diversas herramientas econométricas permiten concluir que el crecimiento del 
consumo público ha sido ineficiente en términos de crecimiento económico, debido 
a que contribuye a incrementar la cantidad de trabajo en la economía, un factor 
cuyo aporte al crecimiento es decreciente en el período estudiado. La conclusión 
en términos de inversión pública es inversa, debido a la relación de este agregado 
con el stock de capital en la economía, un factor cuyo aporte al crecimiento ha 
sido creciente.   
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1. INTRODUCCIÓN 

 

Entre los años 1900 y 2000 la evolución de la economía argentina presentó 

características muy específicas dependiendo de los subperíodos de tiempo. En 

particular, el crecimiento promedio anual del producto interno bruto (PIB) en 

términos reales fue del 3,51%. Esto implica que el producto total se duplicó cada 

20 años. En términos per capita los resultados indican una tasa levemente inferior 

al 1,5%; siendo así, el producto per capita se duplicó cada 46 años. El cuadro 1 

muestra que el mayor crecimiento del PIB se produjo durante las tres primeras 

décadas del siglo XX2, período caracterizado por una orientación agroexportadora 

de la política económica. Una tasa de crecimiento similar se observó durante 1956 

– 1977, en medio de una profunda inestabilidad política. En los períodos 1930 – 

1955 y 1978 – 1990 se registraron las tasas de crecimiento más bajas: en el 

primero de estos dos subperíodos se ejecutaron políticas de carácter populista y el 

segundo estuvo determinado por los efectos de la crisis de la deuda. Finalmente, 

el crecimiento se recuperó considerablemente durante la década de 1990, aún 

cuando se registraron profundas recesiones en 1995 y 1999 – 2000.   

 
Cuadro 1. Crecimiento del PIB por subperíodos, 1901 - 2000 

 
 

Período 
Crecimiento del PIB 
 (promedio anual,  

datos en porcentajes) 

Crecimiento del PIB  
per capita (promedio 

anual, datos en 
porcentajes) 

 
1901 – 1929 
1930 – 1955  
1956 – 1977 
1978 – 1990  
1991 – 2000  

 

 
5,00 
2,70 
4,42 
-0,08 
3,98 

 
1,77 
0,78 
2,77 
-1,46 
2,63 

 
1901 – 2000 

 

 
3,51 

 
1,40 

 
Fuente: cuadros 9 y 10 del anexo estadístico. 

                                                 
2 Los subperíodos del cuadro 1 se han definido de acuerdo con la forma estándar que suele utilizarse en los 
estudios de historia económica argentina. Ver, por ejemplo, Llach y Gerchunoff (2000).  
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En el gráfico 1 se observa la evolución del logaritmo natural del PIB y su 

tendencia, obtenida mediante el filtro de Hodrick y Prescott. Pueden apreciarse 

algunas variaciones en la tendencia de la serie, por ejemplo, hacia comienzos de 

las décadas de 1910, 1930, 1980 y 1990. Sin embargo, las pruebas econométricas 

aplicadas (el test de Chow) no permitieron validar la existencia de tales quiebres 

en la tendencia.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Fuente: Cuadros 10 y 12 del anexo estadístico. La tendencia se ha obtenido con E-views mediante 
el filtro de Hodrick y Prescott.  
 

En general, la tasa crecimiento ha disminuido con el tiempo, con excepción de las 

recuperaciones del período 1956 – 1977 y de la década de 1990. Un punto 

adicional es que el crecimiento en 1991 – 1998 figura entre los más elevados del 

siglo. Si se observan subperíodos similares de 8 años, se concluye que el 

crecimiento de 1991 – 1998 sólo fue superado por períodos como 1903 – 1910 

(8,43%), 1918 – 1925 (7,28%) y 1964 – 1971 (6,63%). En términos del crecimiento 

del PIB per capita los resultados son diferentes, pues este indicador sólo comenzó 

a crecer a una tasa superior al 2% anual hacia mediados de la década de 1950, 

con excepción de la caída ocurrida durante 1978 - 1990. Este hecho se explica por 

caída del crecimiento de la población durante la segunda mitad del siglo, entre 

otros factores.  

Gráfico 1. Logaritmo natural del PIB y tendencia, 1900 - 2000
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La conclusión fundamental sobre el crecimiento del PIB agregado es la existencia 

de una tendencia decreciente. Utilizando otra alternativa, se puede considerar el 

crecimiento por promedios móviles de cinco años. El gráfico 2 muestra que la 

tendencia para este ejercicio es decreciente, aún a pesar de la recuperación 

durante las décadas de 1960 y 1990, hecho mencionado anteriormente.  

 

 
Fuente: cuadro 10 del anexo estadístico. 

 

De acuerdo con el gráfico anterior, la caída en el crecimiento es clara durante las 

décadas de 1910 (por el efecto de la Primera Guerra Mundial), 1930 (Gran 

Depresión) y 1980 (crisis de la deuda). Estos hechos son consistentes con los 

observados en el gráfico 1.  

 

Sin embargo, la Argentina se encontraba entre los países con mayor ingreso per 

capita durante las primeras décadas del siglo, pero posteriormente bajó el ritmo de 

crecimiento del PIB y la brecha del ingreso con respecto a los demás países se 

incrementó3. En concreto, históricamente se ha comparado el desempeño 

argentino con el crecimiento de países similares en términos de población, tamaño 

de la economía y dotación de recursos naturales, en particular Australia y 

                                                 
3 Cf. Michael G. Mulhall (1895), Industries and wealth of nations. Citado en Carlos F. Díaz 
Alejandro (1970), Essays on the Economic history of the Argentine Republic, pág. 1, nota 1. 

Gráfico 2. Promedios móviles (5 años) de la tasa de crecimiento 
del PIB, 1903 - 1998
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Canadá4. En el cuadro 2 se presentan los crecimientos promedios por década 

para los tres países, tanto en términos de PIB agregado como de PIB per capita.  

 

Cuadro 2. Crecimiento comparado: Argentina, Australia y Canadá, 1901 - 2000 

PIB total 
(promedio anual, datos en porcentajes) 

PIB per capita 
(promedio anual, datos en porcentajes) 

 
Períodos 

Argentina Australia Canadá Argentina Australia Canadá 
 

1901 – 1910 
1911 – 1920  
1921 – 1930  
1931 – 1940  
1941 – 1950  

 
1951 – 1960  
1961 – 1970  
1971 – 1980  
1981 – 1990  
1991 – 2000 

  

 
7,39 
1,95 
4,75 
2,05 
3,84 

 
3,08 
5,44 
3,45 
-0,81 
3,98 

 

 
4,32 
1,14 
1,46 
3,09 
3,66 

 
4,06 
5,21 
3,39 
3,29 
3,56 

 
6,40 
1,71 
4,29 
2,61 
5,17 

 
4,62 
5,18 
4,58 
2,93 
2,63 

 
3,43 
-0,66 
1,70 
0,29 
1,88 

 
1,20 
3,87 
1,77 
-2,13 
2,63 

 
2,70 
-0,88 
-0,44 
2,22 
2,12 

 
1,71 
3,17 
1,73 
1,77 
2,27 

 
3,53 
-0,30 
2,49 
1,52 
3,49 

 
1,88 
3,45 
3,32 
1,91 
0,86 

 
1901 – 2000 
1901 – 1950  
1951 – 2000 

 

 
3,51 
4,00 
3,03 

 
3,32 
2,74 
3,90 

 
4,01 
4,04 
3,99 

 
1,40 
1,33 
1,47 

 
1,64 
1,14 
2,13 

 
2,22 
2,15 
2,29 

 
Fuente: los datos para Argentina se obtuvieron del cuadro 10 del anexo estadístico. Los datos para 
Australia y Canadá corresponden a cálculos del autor con base en Maddison (1995), tablas B-10a 
(pág. 148) y D-1a (pág. 194) hasta 1994, y con base en FMI (2001) entre 1995 y 2000.  

 

De los datos anteriores se deduce que los mejores resultados agregados para 

Argentina se produjeron durante la primera mitad del siglo. Para Australia se 

observa lo contrario, mientras que para Canadá no existen diferencias 

significativas entre los resultados para las dos mitades del siglo. En general, las 

diferencias son significativas en términos del crecimiento del PIB per capita, 

debido al deterioro del crecimiento del PIB agregado en Argentina desde la 

década de 1950.  

 

                                                 
4 Sin embargo, algunos autores como Diéguez (1969) han señalado que este tipo de 
comparaciones internacionales deben realizarse considerando las condiciones iniciales del período 
estudiado, por ejemplo, en términos de dotaciones de factores o del grado de desarrollo alcanzado 
en ese momento. Adicionalmente, es importante tener en cuenta, por ejemplo, el origen de los 
flujos de capitales durante las primeras décadas del siglo en los tres países.   
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Diversos estudios han procurado identificar las causas de la caída en el 

crecimiento económico de Argentina. Entre estos trabajos destaca el de Zymelman 

y di Tella (1967) y el de Díaz Alejandro (1970). Más recientemente, Llach y 

Gerchunoff (2000) realizaron un trabajo exhaustivo sobre las principales 

características de la economía del país durante el siglo XX. Estos y otros trabajos, 

en general, señalan dos etapas claramente diferenciadas en la evolución de las 

variables macroeconómicas: una etapa de auge, que podría extenderse hasta 

mediados de siglo, caracterizada por un elevado crecimiento sustentado 

fundamentalmente en la expansión del uso de los recursos naturales del país, la 

inmigración y la entrada masiva de capitales extranjeros5, y una segunda etapa, 

en la segunda mitad del siglo, con menor crecimiento, profundos desequilibrios 

macroeconómicos y elevada inflación. Esta segunda etapa podría extenderse 

hasta inicios de la década de 1990.  

 

Los hechos anteriores responden a la orientación de las políticas económicas, 

hecho al cual se ha hecho alusión con anterioridad. Durante las primeras décadas 

del siglo la política económica consistió en la apertura comercial, es decir, el 

intercambio de materias primas y alimentos por productos manufacturados. La 

apertura financiera permitió el ingreso de capitales, con los cuales se financió la 

expansión de la red de transportes (ferrocarriles), hecho fundamental para la 

expansión del sector agrícola como principal origen de las exportaciones del país. 

La promoción a la industria era limitada, de modo que éste sector sólo 

experimentó una expansión importante durante los años de la Primera Guerra 

Mundial y con posterioridad a la Gran Depresión. Se desarrolló el sistema 

financiero, el crédito experimentó una gran expansión y aumentó el 

endeudamiento externo; el valor de la moneda se mantuvo relativamente estable. 

                                                 
5 Por “recursos naturales” se entiende la llanura pampeana. La inmigración, procedente 
principalmente de países del sur de Europa, y las entradas de capitales experimentaron ciclos de 
expansión y contracción. En particular, la inmigración disminuyó notablemente desde la Gran 
Depresión; por su parte, los flujos de capitales eran esencialmente de origen británico hasta la 
Primera Guerra Mundial, pero luego su principal origen fueron los Estados Unidos. Finalmente, los 
flujos de capitales también disminuyeron luego de la Gran Depresión. 
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El aumento del gasto público, junto con una precaria estructura tributaria (basada 

fundamentalmente en ingresos provenientes del comercio exterior), originaron 

déficit fiscales casi constantes. Sin embargo, el gasto no llegó a constituirse en un 

problema fundamental. 

 

En general estas políticas estuvieron subordinadas a la coyuntura internacional. 

En particular, los elevados volúmenes de comercio internacional, junto con las 

necesidades de los mercados europeos en términos de materias primas, 

generaron oportunidades que fueron aprovechadas con una estructura 

agroexportadora  de la economía. Sin embargo, los cambios en el entorno 

internacional generados como consecuencia de la Gran Depresión afectaron la 

orientación de las políticas económicas domésticas. En concreto, desde 1933 se 

promovió una participación más activa del Estado en la economía, lo cual era 

coherente con la teoría económica que comenzaba a desarrollarse con base en 

las tesis de Keynes. En adición a esto, un decido apoyo a la industrialización 

comenzó a identificarse con anterioridad al primer gobierno de Perón; este apoyo 

tomó la forma de restricciones a las importaciones. Las restricciones comerciales y 

financieras, junto con el aumento del gasto público y la inestabilidad política, 

condujeron a la economía por una senda de menor crecimiento. Como 

consecuencia, las recesiones cíclicas motivaron los denominados “planes de 

estabilización”, que no fueron consiguieron mejorar los deterioros generados por la 

estatización de la economía y por la inexistencia de políticas económicas 

sustentables en el largo plazo.  

 

A la luz de estos hechos históricos, han surgido diversas explicaciones de la caída 

en el crecimiento. Estas explicaciones incluyen, por ejemplo, los profundos 

desequilibrios fiscal y comercial desde mediados del siglo, la caída en los términos 

del intercambio (fundamentalmente a partir de la Gran Depresión), la elevada 

inflación desde inicios de la década de 1950 (en parte como consecuencia de los 

desequilibrios fiscales), la caída en las tasas de inversión y la inestabilidad 
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política6. Sin embargo, persisten los interrogantes fundamentales: ¿por qué cayó 

el crecimiento del PIB en Argentina? ¿Por qué el crecimiento fue moderado 

durante la segunda mitad del siglo, luego de las elevadas tasas observadas 

durante las primeras décadas?  

 

Cada una de las variables mencionadas anteriormente justificaría una 

investigación específica de sus efectos sobre el crecimiento. En particular, los 

desequilibrios fiscales  históricamente han estado asociados con elevadas tasas 

de expansión monetaria, consecuencia de lo cual han sido las elevadas tasas de 

inflación. Por otra parte, los shocks del intercambio contribuyeron al desarrollo de 

políticas orientadas a la sustitución de importaciones. Finalmente, la inestabilidad 

política habría contribuido a disminuir la inversión, medida como proporción del 

producto.  

 

Si bien cada una de estas variables puede haber contribuido a la disminución del 

crecimiento, este trabajo pretende investigar la relación entre crecimiento del gasto 

público y crecimiento del PIB. A priori, existe una correlación negativa entre 

crecimiento del PIB7 y déficit fiscal, un indicador estrechamente relacionado con el 

gasto público.8  

 

                                                 
6 Con excepción de la inflación, ninguno de estos resultados es exclusivo de la segunda mitad del 
siglo. Como se ha mencionado, durante la primera mitad se registraron déficit fiscales, pero los 
desequilibrios comerciales también fueron comunes (financiados con endeudamiento y entradas de 
capitales). Por otra parte, los términos del intercambio ya habían caído en forma pronunciada 
durante la Primera Guerra Mundial y la Gran Depresión. Finalmente, la inestabilidad política, en 
forma de golpes de estado, comenzó a inicios de la década de 1930.  
7 De aquí en adelante se trabajará con el crecimiento de la tendencia del PIB, con el fin de aislar 
los efectos propios del ciclo económico. 
8 Los canales a través de los cuales los desequilibrios fiscales afectan el crecimiento incluyen el 
tipo de interés y la tasa de cambio. El efecto inmediato de un déficit fiscal es una caída en la tasa 
de ahorro nacional. En el largo plazo se produce una caída de la riqueza. Para mayores detalles 
sobre los efectos de un déficit fiscal (o de una deuda excesiva) puede revisarse el trabajo de Ball y 
Mankiw (2000). Los déficits comerciales han sido la causa del fenómeno conocido como stop and 
go: cuando la economía crecía, subían las importaciones y el déficit comercial no podía financiarse 
por restricciones financieras, lo cual conducía a restricciones al comercio que generaban 
recesiones; ver Llach y Gerchunoff (2000).  
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Fuente: las tasas de crecimiento del PIB se han obtenido del cuadro 12 en el apéndice estadístico. 
Para el déficit fiscal, los datos para 1900 – 1912 se tomaron de della Paolera (s/a), tabla 11, pág. 
34; para 1913 – 1996, Llach y Gerchunoff (2000), cuadro 3, pág. 469; finalmente, los datos para 
1997 – 2000 se calcularon con base en datos de la web del Ministerio de Economía.   
 

Durante todo el siglo en la Argentina se registraron 16 recesiones de uno o más 

años; en otros términos, hubo caídas en el PIB en 24 de los cien años 

comprendidos entre 1901 a 2000. Esto significa, en promedio, una recesión cada 

cuatro años. Si se consideran los años con crecimiento inferior al 1%, la cifra se 

eleva a 31, es decir, una recesión cada aproximadamente tres años. Al mismo 

tiempo, en más de la mitad de los años que van de 1900 a 2000 el déficit fiscal fue 

superior al 2% del producto. En Australia, el déficit fiscal promedio (como 

proporción del PIB) durante 1950 – 1997 fue 0,77%; la cifra correspondiente a 

Canadá es 2,27%.9 

 

Sin embargo, existe una correlación positiva entre las tasas de crecimiento del 

gasto público y del PIB, como se aprecia en el gráfico 4. El coeficiente de 

correlación es 0,31. En particular, en este caso el gasto público está definido como 

la suma del consumo público y la inversión pública. El consumo público incluye el 

                                                 
9 Los datos para Australia y Canadá se obtuvieron con base en FMI (1980, 2000).  

Gráfico 3. Déficit fiscal y crecimiento económico, 1901 - 2000
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pago de salarios y la compra de bienes y servicios, mientras que la inversión 

pública se compone de la compra de bienes de capital y construcciones.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: cuadros 10 y 14 del anexo estadístico.  
 

El gráfico anterior nada dice sobre la incidencia de los componentes del gasto 

público individualmente considerados sobre el crecimiento. Más aún, es posible 

que exista una relación diferente entre consumo público y crecimiento, por un lado, 

y entre inversión pública y crecimiento, por otro, así como una relación específica 

para el gasto agregado. Si se prueba que la magnitud (y el signo) de estas 

relaciones es diferente, entonces es posible emitir un juicio sobre la eficiencia de 

políticas fiscales concretas10. Más aún, es muy factible suponer que estas 

magnitudes son variables en el tiempo; por ejemplo, la incidencia del consumo 

público pudo ser diferente durante la primera mitad del siglo (un período de 

elevado crecimiento) con relación a la segunda mitad (un período de menor 

crecimiento). Un análisis similar puede realizarse para la inversión pública, 

utilizando el filtro de Kalman para obtener regresiones con coeficientes variables 

en el tiempo (time – varying parameters). 

  

                                                 
10 Tal ejercicio restringe los objetivos de política fiscal (por el lado del gasto) al crecimiento 
económico. Si bien se puede argumentar la existencia de otros objetivos (como la distribución del 
ingreso), es claro que el objetivo final de una política fiscal es el crecimiento económico, pues se 
supone que si hay crecimiento los demás objetivos pueden alcanzarse en forma consecuente (aún 
cuando no siempre sea así). Estos aspectos son tratados en detalle en Tanzi y Zee (1997).  

Gráfico 4. Crecimiento del gasto público y crecimiento del PIB, 
1901 - 2000
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La descomposición del gasto público es particularmente relevante si se considera 

que el consumo público se compone fundamentalmente del pago de salarios, es 

decir, pagos al factor trabajo. Por ejemplo, durante 1945 – 1988 los salarios 

públicos correspondieron al 64,3% del consumo público; durante la década de 

1990 esta proporción fue levemente superior al 70%11.  En otros términos, durante 

1913 – 1950 el empleo público representó el 7,5% del empleo total de la 

economía, pero la proporción aumentó a 13,8%  1951 – 1984.12  

 

Por otra parte, la inversión pública representa una contribución importante a la 

inversión total de la economía. Durante 1900 – 1990, la inversión pública ha 

representado cerca del 23% de la inversión total de la economía, en promedio13. 

Esto implica que el gasto público destinado a inversión real implica una 

contribución importante al stock de capital.  

 

Adicionalmente a las relaciones señaladas con anterioridad, es importante 

investigar los mecanismos a través de los cuales el crecimiento del gasto público 

afecta el crecimiento del PIB. En general puede considerarse que el gasto público 

tiene un efecto positivo en términos del suministro de una determinada cantidad de 

un bien público, pero al mismo tiempo se genera una externalidad por la 

recaudación necesaria para la financiación del bien en cuestión. En términos 

aplicados, el crecimiento del PIB se puede desagregar de acuerdo con el aporte 

de diversos factores; en concreto, trabajo, capital y productividad, y luego analizar 

el aporte de los componentes del gasto a estos factores. Esta última forma se 

conoce como growth accounting o contabilidad del crecimiento. En general, se 

                                                 
11 Estos datos se obtuvieron de CEPAL (1959), cuadro 7, pág. 417 (período 1945 – 1954); Mann y 
Schulthess (1981), cuadro A-1, pág. 268 (período 1955 – 1959); FIEL (1991), pág. A1 del anexo 
estadístico (1960 – 1988); para la década de 1990 se consultó la web del Ministerio de Economía.  
12 Estos valores se calcularon con base en IEERAL (1986), cuadro 4, pág. 188.  
13 La inversión pública cayó durante la década de 1990 como consecuencia de la privatización de la 
mayor parte de las empresas públicas. La proporción de la inversión pública con respecto a la 
inversión total se ha calculado con base en los datos del cuadro 14 del anexo estadístico; los datos 
para la inversión total se obtuvieron de Llach y Gerchunoff (2000), cuadro 1, pág. 463.  
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esperaría una relación negativa entre el crecimiento del consumo público y el 

crecimiento del PIB si el aporte del factor trabajo al crecimiento es decreciente; en 

otras palabras, gasto en consumo público implicaría contribuir al crecimiento de un 

factor con relevancia decreciente para el crecimiento. Un argumento similar puede 

desarrollarse para la inversión pública, en términos del stock de capital. La 

segunda parte de este trabajo desarrolla el ejercicio de growth accounting para el 

caso argentino durante 1901 – 2000.  

 

En la tercera parte se determina la relación entre crecimiento del gasto público y 

crecimiento del PIB, tanto con gasto agregado como desagregado en consumo e 

inversión. Este ejercicio se realiza, en primer lugar, con regresiones de 

coeficientes fijos (controlando por algunas de las variables alternativas), y en 

segundo lugar con regresiones con coeficientes variables en el tiempo, utilizando 

el filtro de Kalman. Utilizando los resultados derivados de estas regresiones y los 

obtenidos en el growth accounting, se plantean conclusiones sobre la incidencia 

del gasto público sobre el crecimiento y sobre los posibles mecanismos a través 

de los cuales el gasto público actúa sobre el crecimiento.  

 

2. GROWTH ACCOUNTING 

 

Los trabajos pioneros sobre contabilidad del crecimiento fueron desarrollados por 

Solow (1957), Denison (1962) y Jorgenson y Griliches (1967). Fundamentalmente, 

se parte de una función de producción del tipo ),,( LKAFQ = , donde Q es el nivel 

de producción, K es el stock de capital, L es la cantidad de trabajo y A es la 

tecnología. Esta función es neoclásica si se satisfacen las siguientes tres 

propiedades: existen rendimientos constantes a escala, los rendimientos 

marginales de cada factor son decrecientes, y se cumplen las condiciones de 
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Inada14. La forma paramétrica utilizada suele ser la Cobb – Douglas. Derivando la 

función de producción con respecto al tiempo se obtiene la siguiente expresión: 

 

LFKFAFQ LKA
&&&& ++=     (1) 

 

donde un punto encima de la variable denota la derivada con respecto al tiempo. 

Fx es la derivada parcial de la función de producción con respecto a la variable x, 

con x = A, K, L. Dividiendo a ambos lados por Q y multiplicando y dividiendo cada 

término del lado derecho por la variable respectiva se tiene: 
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+
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L
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K

Q
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A

Q
AF

Q
Q LKA

&&&&
 (2) 

 

El cociente ( )xx /&  corresponde a la tasa de crecimiento de la variable x. La 

expresión ( )( )AAQAFh A // &=  es la proporción del crecimiento de Q que se explica 

por el crecimiento de la tecnología, y se conoce normalmente como el residuo de 

Solow, debido a que corresponde a la fracción del crecimiento de Q que no puede 

ser explicada por los crecimientos de K y de L. También se suele interpretar como 

el crecimiento de la productividad o, más exactamente, como el crecimiento de la 

productividad total de los factores (PTF).  

 

Las proporciones definidas por QKFs KK /=  y QLFs LL /=  son las participaciones        

(o elasticidades) de los ingresos factoriales en el ingreso total. Dado que existen 

rendimientos constantes a escala, se tendrá que 1=+ LK ss . Finalmente, el 

residuo es: 

 

                                                 
14 Las condiciones de Inada implican que lím    F´(xi) = 0 , lím    F´(xi) = ∞,   ∀i        
                                                                          xi ∞                 xi  0                                                                                                                                                                                                   
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La ecuación (3) implica que para desarrollar el ejercicio se necesitan las tasas de 

crecimiento factoriales, sus participaciones en el ingreso total y la tasa de 

crecimiento del producto. Con estos datos, más algunas estimaciones de la 

calidad de los factores, puede calcularse el aporte de la productividad. Este 

cálculo también puede obtenerse econométricamente, pero esta posibilidad 

implica una serie de problemas15.  

 

Debido a que las elasticidades son generalmente desconocidas, se supone que 

los mercados de factores son perfectamente competitivos. Esto implica que las 

elasticidades son iguales a las participaciones factoriales en el ingreso. Utilizando 

una función Cobb – Douglas con rendimientos constantes, del problema de 

maximización de beneficios se tiene que ( ) XrxQ =∂∂ / , donde rx es el costo del 

factor. La elasticidad, por definición, es ( )( ) XXX sQxrQxxQ ==∂∂= ///ε . Los datos 

para sK y sL se obtienen de las cuentas nacionales. 

 

Elías (1992) desarrolló el ejercicio para siete países de América Latina para el 

período 1940 – 1980. Siguiendo la metodología anterior y corrigiendo los factores 

L y K por su calidad16, sus resultados para Argentina indican las siguientes 

contribuciones: 26,4% para L, 43,1% para K y 30,5% para la PTF (el residuo).  

 

Keifman (s/a) desarrolló el mismo ejercicio para el período 1947 – 1994. Sus 

diferencias metodológicas con respecto a Elías radican en la corrección de los 

datos por la influencia de factores cíclicos; por ejemplo, el período de expansión 

de la demanda agregada correspondiente al primer gobierno de Perón (1946 – 

                                                 
15 Por ejemplo, autocorrelaciones entre las variables y problemas de inconsistencia en los 
estimadores si hay errores en la medición; para más detalles, ver Barro (1998).  
16 Elías corrigió la calidad de L de acuerdo con factores como educación, edad, sector económico, 
etc., y la calidad de K por su composición, antigüedad, entre otros aspectos. Estos factores se 
explican en detalle en los capítulos 6 y 7 de su investigación.  
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1952). Utilizando fundamentalmente información de censos y recientes 

estimaciones de las cuentas nacionales, Keifman obtuvo una menor contribución 

de la PTF (11,2%), una contribución similar para K (44,7%) y una mayor 

contribución para L (44,1%).  

 

Finalmente, Hofman (2000) analizó el período 1950 – 1994 para seis países de 

América Latina; sus resultados se presentan posteriormente. Al igual que en el 

estudio de Elías, los datos también están corregidos por la calidad de L y de K. Sin 

embargo, sus resultados  incluyen el factor tierra (una estimación del stock de 

recursos naturales) con una ponderación fija igual a 0,1.   

 

Los estudios anteriores cubrieron la segunda mitad del siglo, pero la existencia de 

series macroeconómicas (fundamentalmente de producto y stock de capital) desde 

1900 sugieren la posibilidad de realizar el ejercicio para todo el siglo. Utilizando 

una cantidad importante de fuentes secundarias, se construyeron las series 

correspondientes a L y K, detalladas en el anexo estadístico. En particular, los 

cuadros 9 y 10 presentan las fuentes utilizadas para obtener la cantidad de trabajo 

(en horas) y el stock de capital (en pesos) para el período 1900 – 2000. Esta 

cantidad de información histórica se constituye en la materia prima para la 

obtención de los resultados del growth accounting. Por lo tanto, las series 

obtenidas pueden considerarse uno de los aportes fundamentales de este trabajo, 

por la extensión del período considerado. 

 

Si bien los procedimientos y supuestos utilizados se describen en detalle en las 

fuentes de los cuadros del anexo, es importante señalar aquí que los valores 

monetarios de las series (por ejemplo, el PIB y el stock de capital) están 

expresados en precios constantes de 1993, que son los actualmente utilizados en 

las cuentas nacionales argentinas. Esta anotación también es relevante para las 

series utilizadas en la tercera parte de este trabajo. Sin embargo, existen 

discrepancias entre los valores de las series para los últimos años y los valores 
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publicados por instituciones oficiales. Este hecho se explica, en primer lugar, 

porque en este trabajo las series se han construido con base en tasas de 

crecimiento obtenidas de diversas fuentes, y en segundo lugar porque los 

componentes de las series no son totalmente homogéneos para los cien años que 

abarca el estudio.  

 

La implicación de los puntos anteriores es la existencia de un margen de error, en 

especial para los datos de la primera mitad del siglo. Sin embargo, la probabilidad 

de que las tendencias observadas en la evolución de las series sea correcta es 

elevada. Esto sugiere la trascendencia de la base de datos construida no sólo 

para los fines de este trabajo, sino también para investigaciones adicionales.  

 

Un último aspecto se refiere a los supuestos utilizados en la construcción de las 

series. En particular, es de esperar que con supuestos diferentes a los utilizados 

aquí en términos del crecimiento de algunas variables (por ejemplo, el número de 

horas trabajadas por persona o los años de educación) o de valores específicos 

en algunos años (por ejemplo, la tasa de desempleo), en particular durante las 

primeras décadas, los resultados varíen. Ante esto es necesario señalar que los 

supuestos son inherentes a los trabajos de growth accounting, pero que por más 

que estos varíen, los resultados, en esencia, deben ser similares.  

 

Debido a que se ha observado que en algunos trabajos (como el de Elías) la 

calidad de K no influye significativamente sobre los resultados, se ha optado por 

considerar la calidad sólo de L, medida por los años de educación17. No se han 

realizado supuestos sobre el stock de recursos naturales, y por lo tanto este factor 

no ha sido considerado. En resumen, el crecimiento se ha desagregado en las 

contribuciones de K, L (corregido por educación) y el residuo de Solow (PTF).  

                                                 
17 Una razón adicional para no considerar la calidad del capital es la dificultad para obtener los 
datos correspondientes (por ejemplo, antigüedad del stock) para las primeras décadas del siglo.  
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Por último, se han obtenido participaciones de ingresos factoriales en el ingreso 

total para el período 1935 – 1994; los promedios indican que las ponderaciones 

adecuadas son 0,4 para L y 0,6 para K; estas ponderaciones se han generalizado 

para todo el siglo18. Los resultados obtenidos se resumen en el siguiente cuadro.  

 

Cuadro 3. Growth accounting por décadas, con elasticidades constantes: L = 0,4; K = 0,6 
(datos expresados en tasas de crecimiento) 

 
 Con base en el PIB observado Con base en la tendencia del 

PIB 
Períodos PIB Trabajo Capital PTF PIB PTF 

 
1901 – 1910 
1911 – 1920  
1921 – 1930  
1931 – 1940  
1941 – 1950  

 
1951 – 1960  
1961 – 1970  
1971 – 1980  
1981 – 1990 
1991 – 2000  

 
 

 
7,39 
1,95 
4,75 
2,05 
3,84 

 
3,08 
5,44 
3,45 
-0,81 
3,98 

 
1,98 
1,75 
1,73 
1,73 
1,73 

 
1,30 
1,03 
0,92 
0,83 
0,81 

 
5,79 
1,33 
2,45 
0,48 
1,17 

 
2,10 
3,19 
3,36 
0,77 
2,50 

 
-0,38 
-1,13 
0,57 
0,16 
0,94 

 
-0,33 
1,23 
-0,83 
-2,40 
0,66 

 
6,25 
2,53 
3,92 
2,43 
3,46 

 
3,17 
4,85 
2,95 
0,79 
3,23 

 
-1,52 
-0,55 
-0,27 
0,21 
0,56 

 
-0,24 
0,64 
-1,33 
-0,81 
-0,09 

 
1901 – 2000 
1901 – 1950 
1951 – 2000 

 

 
3,51 
4,00 
3,03 

 
1,38 
1,79 
0,98 

 
2,31 
2,24 
2,38 

 
-0,18 
-0,03 
-0,33 

 
3,36 
3,72 
3,00 

 
-0,34 
-0,31 
-0,37 

 
Fuente: cuadros 11 y 12 del anexo estadístico.   
 

Considerando todo el siglo, el aporte de la productividad al crecimiento ha sido 

negativo, pero su caída fue mayor durante 1951 – 2000. Si se supone que la 

productividad es un stock (esto es, que los niveles de productividad actuales 

dependen de los niveles de productividad observados en períodos anteriores) y se 

construye un índice con las tasas de crecimiento de la quinta columna del cuadro 

anterior (tomando a 1900 como año base) se obtiene que los niveles de 

productividad de la primera década del siglo fueron los más elevados; los niveles 

más bajos corresponden a la Primera Guerra Mundial y a la década de 1980.  

                                                 
18 Las fuentes para obtener estos promedios han sido los trabajos de Elías (1992), Hofman (2000) y 
Díaz Alejandro (1970). Sin embargo, es de esperar que la ponderación correspondiente a L haya 
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El crecimiento de la cantidad de trabajo (corregida por calidad) ha disminuido con 

el tiempo, lo cual implica una reducción en su contribución al crecimiento. Las 

causas de este comportamiento se encuentran en la disminución del número de 

horas trabajadas por persona y en el aumento de la tasa de desempleo. 

Finalmente, el crecimiento del stock de capital se ha mantenido relativamente 

estable a lo largo del siglo; prueba de ello es que la tasa de crecimiento para   

1901 – 1950 es muy similar a la de 1951 – 2000.19  

 

El cuadro 4 resume las principales diferencias de los resultados obtenidos en este 

trabajo con respecto a los calculados por Elías y Hofman.  

 
Cuadro 4. Comparación de resultados 

(datos expresados en tasas de crecimiento) 
 

 Elías (1992) Este trabajo 
Períodos Producto Trabajo Capital PTF Producto Trabajo Capital PTF 

 
1940 – 1950 
1951 – 1960 
1961 – 1970 
1971 - 1980 

 
5,1 
3,3 
3,8 
2,7 

 

 
1,0 
1,0 
1,4 
0,7 

 
1,0 
1,5 
2,2 
2,3 

 
3,1 
0,8 
0,2 
-0,3 

 
3,64 
3,08 
5,44 
3,45 

 
1,73 
1,30 
1,03 
0,92 

 
1,09 
2,10 
3,19 
3,36 

 
0,82 
-0,33 
1,23 
-0,83 

 Hofman (2000) Este trabajo 
 

1950 – 1973 
1974 – 1980 
1981 – 1989 
1990 – 1994 

 

 
3,99 
3,04 
-1,02 
6,09 

 
1,16 
0,85 
0,74 
0,81 

 
1,75 
2,28 
1,56 
1,12 

 
1,08 
-0,09 
-3,32 
4,16 

 
4,08 
3,19 
-0,90 
6,48 

 
1,16 
0,91 
0,80 
0,77 

 
2,75 
3,18 
0,83 
0,29 

 
0,17 
-0,90 
-2,53 
5,43 

 
Notas y Fuentes: En Elías (1992) las elasticidades son variables de acuerdo con valores obtenidos 
de las cuentas nacionales; en Hofman (2000) se utilizan elasticidades diferentes dependiendo de 
las décadas, también obtenidas con base en cuentas nacionales. Las fuentes son el cuadro 11 del 
apéndice estadístico; Elías (1992), tabla 2, pág. 50; Hofman (2000), tabla 6.11, pág. 110. 
 
 

Se aprecian algunas diferencias significativas con respecto al trabajo de Elías, en 

particular en la productividad total de los factores. Estas diferencias se explican 

por las tasas de crecimiento del producto, y éstas a su vez son el resultado de las 

                                                                                                                                                     
sido mayor a 0,4 con anterioridad a 1935.  
19 La caída en el aporte del trabajo y el aporte negativo de la productividad pueden constituirse en futuras 
áreas de investigación, que están más allá de los fines de este trabajo.  
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fuentes utilizadas para los cálculos. En Elías las tasas de crecimiento del PIB se 

obtienen a partir de series publicadas en investigaciones del Banco Central de la 

República Argentina (BCRA) y en la Comisión Económica para América Latina y el 

Caribe (CEPAL). En el presente trabajo, la referencia básica para las tasas de 

crecimiento del producto ha sido Llach y Gerchunoff (2000). Se ha considerado 

más adecuado utilizar esta última fuente debido a que presenta una mayor 

homogeneidad (abarca casi la totalidad del siglo) en términos de cálculos y 

fuentes utilizadas; por lo demás, las fuentes utilizadas por Elías se basan en 

cálculos realizados principalmente en las décadas de 1970 y 1980, lo cual implica 

que revisiones más recientes de las cuentas nacionales han obtenido datos con 

menor margen de error. No existen diferencias importantes en las tasas de 

crecimiento del capital y del trabajo. En general, las tasas obtenidas para la PTF 

en este trabajo pueden considerarse más coherentes con la evolución de la 

economía en esos períodos. El resultado obtenido por Elías para 1940 – 1950 

puede ser el resultado del ciclo económico, influenciado por las políticas 

expansionistas de la primera administración peronista.  

 

Las diferencias con respecto a Hofman (2000) son escasas, en parte debido a que 

algunas de las series utilizadas han sido las mismas en ambos trabajos. Sólo 

existen algunas diferencias en las tasas de crecimiento del capital, y esto se 

explica por la inclusión de la calidad de este factor en el trabajo de Hofman.  

 

En resumen, los resultados obtenidos indican que para el período 1901 – 2000 

alrededor del 65% del crecimiento del PIB ha estado explicado por el crecimiento 

del stock de capital, un 35 % correspondió al crecimiento del factor trabajo y el 

aporte de la productividad fue nulo e incluso levemente negativo. Estos resultados 

difieren considerablemente de lo observado en otros países. Por ejemplo, Young 

(1992) encontró una mayor participación de la productividad para países del 

sudeste asiático (más del 40% para Hong Kong, Corea y Taiwán). Por otra parte, 
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Denison (1985) también obtuvo para los Estados Unidos una mayor participación 

de la PTF (35%). 

 

Debido a los supuestos utilizados con la metodología tradicional de growth 

accounting, esto es, que los rendimientos marginales del capital y del trabajo son 

decrecientes, entonces debería esperarse que el crecimiento disminuya en el largo 

plazo. En otras palabras, si el crecimiento se fundamenta en la acumulación de 

factores con rendimientos marginales decrecientes y no en el crecimiento de la 

productividad, el crecimiento debería caer.  

 

Este argumento fue desarrollado por Krugman (1994), que lo aplicó a las 

economías del sudeste asiático. Basándose en resultados obtenidos por Young 

(1995), Krugman concluyó que, debido a que el crecimiento de ese grupo de 

países en las últimas décadas se basó en la acumulación de capital y trabajo, y no 

en aumentos en la productividad, entonces el crecimiento caería en el futuro.  

 

Si esto es cierto, el mismo argumento puede aplicarse al caso argentino: si el 

crecimiento de la productividad a lo largo del siglo fue insignificante, entonces la 

caída del crecimiento en el largo plazo puede considerarse una consecuencia 

natural de acuerdo con los resultados obtenidos en este trabajo.   

 

Sin embargo, los resultados anteriores se basan en el supuesto de una función de 

producción tipo Cobb – Douglas con rendimientos constantes a escala, donde los 

productos marginales de los factores son iguales a las elasticidades, y éstas, a su 

vez, son constantes. En general, la forma paramétrica de la función no tiene por 

qué ser de ese tipo.  

 

Al prescindir de una forma paramétrica particular, se permite que la forma 

funcional de una curva de regresión sea flexible; este es el significado del 

concepto “no paramétrico”. Al ajustar una curva de regresión a un conjunto de 
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datos { }n

iii YX 1, = , la idea subyacente es el smoothing. Es decir, la estimación está 

dada por ∑
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ini xW 1)( =  es una secuencia de 

ponderadores. Estos ponderadores corresponden a la media de los valores de x  

en la vecindad de un punto determinado; el tamaño de la vecindad es regulado por 

un smoothing parameter: cuanto mayor sea éste, más “suave” será la curva que 

se ajuste a los datos.  

 

Existen diferentes formas de ajustar una curva mediante métodos no 

paramétricos, y para cada método existe una secuencia diferente de 

ponderadores. Una forma relativamente utilizada es el kernel smoothing. Una 

función kernel, denotada por )(uK , es una función real, continua, limitada y 

simétrica, y que además cumple que ∫ = 1)( duuK . En este caso la secuencia de 

ponderadores está dada por 
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La expresión (5) se conoce como el estimador de Nadaraya – Watson. El 

parámetro h  es el smoothing parameter, también conocido como bandwidth.20 

Iwata et al (2001) aplicaron esta metodología al problema tratado por Krugman. En 

este caso, el x  utilizado en (5) es un vector con tres elementos, correspondientes 

a K, L y el tiempo, t , y se define un bandwidth para cada una de esta tres 

variables, que en general es el mismo. Si el logaritmo natural del producto está 

definido como una función aditiva entre la tecnología, )(ta , y un término que es 

una función de K y L, )](ln),([ln* tLtKF , y si además *F  es invariante en el 

tiempo, entonces  
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Las elasticidades correspondientes a K y L pueden obtenerse como las derivadas 

de la función anterior con respecto a las dos variables, para luego ser 

reemplazadas en (3). Este procedimiento permitió a estos autores obtener un 

mayor aporte de la productividad al crecimiento de las economías asiáticas 

consideradas en la estimación. 

 

Para el caso argentino se realizó un ejercicio similar. Utilizando diferentes valores 

para el bandwidth, un resultado esencial es la existencia de retornos decrecientes 

                                                 
20 En general, el proceso para escoger un bandwidth se basa en la minimización del error 
cuadrático medio, definido como E[mest – mver]2, donde mest corresponde a la estimación y mver es el 
valor verdadero. Un método relativamente utilizado es el cross – validation, que en esencia 
consiste en definir un kernel leave – one – out  (dejando una observación por fuera) y 
posteriormente minimizar la función de cross – validation, definida por 

∑
=

− −
n

j
jjjhj XWXmYn

1

2
,

1 )()](ˆ[)( .  

Cuanto mayor sea el bandwidth más suave será la regresión ajustada. Por el contrario, de (5) es 
claro que si  h  0 entonces la estimación es igual es Yi. En este trabajo se reportan los resultados 
obtenidos para diversos valores de h; cuanto menor es h mayores son las elasticidades. Para 
mayores detalles sobre la teoría de estimación no paramétrica, ver Härdle (1991).  
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a escala, esto es, la suma de las elasticidades del trabajo y del capital es menor 

que uno para las cien observaciones comprendidas entre 1901 y 2000.  

 

Los resultados del cuadro 5 indican que la elasticidad del capital es menor que la 

elasticidad del trabajo. La suma de las elasticidades es mayor durante la primera 

mitad del siglo, lo cual sugiere la existencia de un mayor aporte de ambos factores 

al crecimiento del producto en ese período. Sin embargo, las elasticidades del 

capital se mantienen relativamente constantes en las dos mitades del siglo, e 

incluso se observa una leve tendencia ascendente. Cuando aumenta h disminuye 

la desviación estándar de la suma de las elasticidades para los cien años, lo cual 

implica un mayor smoothing.  

 

Cuadro 5. Elasticidades del capital y del trabajo obtenidas con estimación no paramétrica 

  Elasticidades promedio 
 
h 

 
Períodos 

 
Capital 

 

 
Trabajo 

 
Capital + Trabajo 

 
Desviación 
estándar 

Capital + Trabajo 
1900 – 2000 

 
 

3,0 

 
1900 – 1950 
1951 – 2000 
 1900 – 
2000 
 

 
0,2229 
0,2496 
0,2361 

 
0,4701 
0,3343 
0,4028 

 
0,6930 
0,5838 
0,6389 

 
 

0,0729 

 
 

3,5 

 
1900 – 1950 
1951 – 2000 
1900 – 2000 

 

 
0,2094 
0,2175 
0,2134 

 
0,4160 
0,3096 
0,3634 

 
0,6254 
0,5272 
0,5768 

 
 

0,0584 

 
 

4,0 

 
1900 – 1950 
1951 – 2000 
1900 – 2000 

 

 
0,1876 
0,1877 
0,1876 

 
0,3586 
0,2788 
0,3191 

 
0,5462 
0,4665 
0,5067 

 
 

0,0459 

 
Fuente: Cuadro 13 del anexo estadístico. 

 

En el cuadro 6 se presentan los cálculos de la tasa de crecimiento de la 

productividad por décadas, a partir de las elasticidades promedio y con h = 3,0.  
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Cuadro 6. Growth accounting con elasticidades estimadas no paramétricamente (h = 3) 
 

 Tasas de crecimiento 
 

Períodos 
 

PIB 
Capital 

(ponderado) 
Trabajo 

(ponderado) 
PTF 

(estimación no 
paramétrica) 

PTF 
(elasticidades 
constantes) 

 
1901 – 1910 
1911 – 1920 
1921 – 1930 
1931 – 1940 
1941 – 1950 

 
1951 – 1960 
1961 – 1970 
1971 – 1980 
1981 – 1990 
1991 – 2000 

 

 
7,39 
1,95 
4,75 
2,05 
3,84 

 
3,08 
5,44 
3,45 
-0,81 
3,98 

 
1,72 
0,44 
0,97 
0,20 
0,49 

 
0,86 
1,30 
1,39 
0,33 
1,09 

 
2,32 
2,24 
2,09 
1,98 
1,87 

 
1,34 
0,97 
0,76 
0,60 
0,51 

 
3,35 
-0,73 
1,70 
-0,13 
1,48 

 
0,88 
3,17 
1,30 
-1,73 
2,38 

 
-0,38 
-1,13 
0,57 
0,16 
0,94 

 
-0,33 
1,23 
-0,83 
-2,40 
0,66 

 
1901 – 1950  
1951 – 2000  
1901 – 2000  

 

 
4,00 
3,03 
3,51 

 

 
0,76 
0,99 
0,88 

 

 
2,10 
0,84 
1,47 

 

 
1,13 
1,20 
1,17 

 

 
-0,03 
-0,33 
-0,17 

 
 
Fuente: cuadros 11 y 13 del anexo estadístico. 
 
Los resultados del cuadro anterior indican que, para 1901 – 2000, el 25,07% del 

crecimiento del PIB estuvo explicado por el crecimiento del factor trabajo, el 

41,88% por el crecimiento del factor capital y el 33,05% restante por el crecimiento 

de la productividad. Esto significa que existe una diferencia sustancial en términos 

del crecimiento de la PTF entre ambas metodologías. Sin embargo, estos últimos 

resultados parecen más coherentes, en el sentido de que indican un aporte 

positivo de la productividad al crecimiento.  

 

3. GASTO PÚBLICO Y CRECIMIENTO ECONÓMICO 

 

De acuerdo con los resultados de la metodología tradicional del growth 

accounting, la caída en la tasa de crecimiento del PIB podría explicarse por el 

crecimiento nulo de la productividad a lo largo del siglo. Sin embargo, con técnicas 

de estimación no paramétrica aplicadas al mismo ejercicio los resultados indicaron 

un mayor aporte de la productividad al crecimiento. Por lo demás, con ambos 
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ejercicios se obtienen aportes decrecientes del trabajo al crecimiento del producto; 

los aportes del capital se habrían mantenido relativamente estables.  

 

Retomando el tema del gasto público, en el gráfico 4 se observó una correlación 

positiva entre el crecimiento del gasto público (consumo público más inversión 

pública) y el crecimiento de la tendencia del PIB. En el gráfico 5, a partir de 

promedios móviles se deriva la conclusión de que existe una relación muy positiva 

durante la primera mitad del siglo, y algo ambigua durante la segunda mitad, en 

particular para la década de 1950 e inicios de las décadas de 1960 y 1970, entre 

los crecimientos de ambos agregados. En otras palabras, el aporte del gasto 

público al crecimiento económico durante la primera mitad del siglo habría sido 

positiva, pero no puede afirmarse con claridad esto mismo durante la segunda 

mitad del siglo.  

 
Fuente: cuadros 12 y 14 del anexo estadístico.  
 

A nivel teórico, existe una amplia literatura sobre la relación entre crecimiento 

económico y gasto público. Fundamentalmente, los modelos de crecimiento 

económico incluyen los modelos neoclásicos y los modelos de crecimiento 

endógeno. Entre los modelos neoclásicos se encuentran los modelos de Solow 

(1957) Ramsey (1928). Entre los modelos de crecimiento endógeno interesa en 

particular el modelo AK.  

Gráfico 5. Promedios móviles de 5 años para las tasas de 
crecimiento de la tendencia del PIB y del gasto público, 

1903 - 1998
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Los efectos de la inclusión del gasto público en ambos tipos de modelos son 

diferentes. El modelo de crecimiento de Solow no utiliza fundamentos 

microeconómicos para obtener las conclusiones que de él se derivan; por el 

contrario, el modelo de Ramsey tiene como fundamento el comportamiento 

optimizador intertemporal de los agentes económicos. Pese a esta diferencia, en 

ambos modelos incluir el gasto público afecta la función de producción. Como 

consecuencia, se altera la tasa de crecimiento de la economía durante la 

transición hacia el estado estacionario y finalmente cambian los niveles de 

producto per cápita resultantes. Sin embargo, la tasa de crecimiento de las 

variables per cápita en el estado estacionario permanece inalterada: el gasto 

público sólo afecta el crecimiento de corto plazo de la economía, pero no incide 

sobre el crecimiento de largo plazo.  

 

Los resultados obtenidos al incluir el gasto público en los modelos de crecimiento 

endógeno son más interesantes, en el sentido de que en este caso el gasto 

público sí tiene efectos sobre el crecimiento de largo plazo. A partir de un modelo 

AK, del análisis realizado por Sala-i-Martin (1994) se deriva que el gobierno puede 

afectar positivamente el crecimiento económico al suministrar un bien público 

considerado como un factor de producción. Sin embargo, la financiación de la 

producción de ese bien público mediante impuestos genera una distorsión que 

afecta negativamente al crecimiento. Si G representa el bien público en cuestión y 

t es el tributo, y si adicionalmente el presupuesto público se supone equilibrado, 

entonces la ecuación de acumulación del capital está dada por 

 

kncGAktk )()1( 1 +−−−= − δαα&      (7) 

 

donde k es el stock de capital per cápita, δ  es la tasa de depreciación y n es la 

tasa de crecimiento de la población. La expresión αα −1GAk es el nivel de producto, 

que multiplicada por 1-t corresponde al ingreso disponible después de impuestos. 

Finalmente, c es el consumo per cápita. El presupuesto público (equilibrado) es 
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GGtAk =−αα 1 , lo cual implica que yGt /= , donde y es, una vez más, el producto. 

Si los individuos tienen unas preferencias del tipo )1/()1()( 1 σσ −−= −
tt ccu , con σ  

igual a la inversa de la elasticidad de sustitución, entonces el hamiltoniano para 

este problema es 

 

( ) ( )[ ]kncGAkth
c

eH ttnp +−−−+





−

−
= −

−
−− δ

σ
αα

σ
1

1
)( 1

1
1

  (8) 

 

De la solución de (8) se obtiene la tasa de crecimiento del consumo per cápita, 

que es una función de G/k. De la expresión del presupuesto equilibrado se tiene 

que α/1)(/ AtkG = . Entonces el consumo crece a la siguiente tasa: 

 

( )[ ] cptAt
c
c θδασ ααα =−−−= −− /)1(/11 1
&

    (9) 

Es claro que cθ < 0 si t       0 y si t       1. Como t = G / Y, el primer caso implica que 

no hay suministro del bien público.21 Debido a que la función de producción 

satisface las condiciones de Inada, si no hay suministro del bien público no hay 

producción y por lo tanto el nivel de consumo es negativo. Por el contrario, t = 1 

implica que todo el producto se recauda, lo cual desestimula la producción y 

genera otra vaz un consumo negativo. Para )1,0(∈t la tasa de crecimiento de la 

economía es positiva. Sin embargo, ∗<∀ tt se tiene que ( ) 0/ >∂∂ tcθ , mientras que 

∗>∀ tt , ( ) 0/ <∂∂ tcθ . La derivada parcial será igual a cero sólo cuando t = t*, es 

decir, cuando el tributo (o el nivel de gasto como proporción del PIB) sea igual al 

óptimo: en este caso se maximiza la tasa de crecimiento de la economía. En otras 

palabras, la relación entre crecimiento y gasto tiene la forma de una U invertida. 

Es fácil demostrar que estos resultados se extienden al caso en el que se utiliza la 

tasa de crecimiento del gasto en lugar de su nivel.  
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Los resultados teóricos anteriores en general han sido confirmados por la 

evidencia empírica. En particular, Barro y Sala-i-Martin (1995) analizaron 87 

países durante 1965 – 1975 y 97 países durante 1975 – 1985. En la mayor parte 

de sus resultados el consumo público (medido como proporción del PIB) afecta 

negativamente la tasa de crecimiento del PIB per cápita real, y los valores de los 

coeficientes obtenidos en las regresiones son significativos.  

 

Tanzi (2000) analizó la evolución del gasto público durante el siglo XX para 17 

países de la OECD. Concentrándose en el tamaño del gobierno (medido como 

proporción del PIB), sus datos indican un aporte marginal positivo al crecimiento 

del producto durante la primera mitad del siglo, y un aporte marginal negativo 

durante la segunda mitad. Por el contrario, sus conclusiones para algunas 

economías de reciente industrialización indican un mayor crecimiento con un 

gobierno de menor tamaño (sin considerar la crisis de 1997 – 1998). Por otra 

parte, Alesina et al (1999) obtuvieron resultados similares también para países 

individualmente considerados de la OECD.  

 

A nivel de gasto desagregado, Kneller et al (1999) han encontrado que si el gasto 

se divide entre gasto “productivo” y gasto “improductivo”22, entonces los resultados 

indican que el gasto productivo afecta positivamente el crecimiento económico, 

siendo significativos los parámetros obtenidos en las regresiones, mientras que el 

gasto improductivo afecta negativamente el crecimiento.  

 

Retornando al caso argentino, el gráfico 6 presenta la evolución de las tasas de 

crecimiento del consumo público y de la inversión pública, en términos de 

promedios móviles de cinco años. La oscilaciones en ambos agregados han sido 

                                                                                                                                                     
21 En el estado estacionario todas las variables per capita crecen a la misma tasa. Por esta razón el crecimiento 
del consumo per capita es equivalente al crecimiento de la economía.  
22 El gasto “productivo” estaría compuesto por el gasto en servicios, defensa, educación, salud y construcción, 
mientras que el gasto “improductivo” incluiría el gasto en bienestar y seguridad social, recreación y servicios 
económicos.  
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similares durante la primera mitad del siglo, pero se aprecian algunas diferencias 

significativas en la mitad. En general, en ambos casos la tasa de crecimiento ha 

tendido a disminuir con el tiempo.  

 
Fuente: cuadro 14 del anexo estadístico.  
 
Detrás de la tendencia observada en el gráfico anterior existe una serie de 

características que es importante revisar brevemente. En general, en la historia 

económica argentina es común observar inconsistencias fiscales importantes, en 

el sentido de elevados incrementos en el nivel de gasto público que no son 

respaldados con el correspondiente aumento en la recaudación de impuestos o 

ingresos públicos en general.  

 

Durante el período 1900 – 1930 el crecimiento del consumo público se mantuvo 

estable, con una leve tendencia descendente; los aumentos en términos absolutos 

en el número de empleados del gobierno no fueron significativos. Por el contrario, 

la inversión pública mostró un carácter marcadamente procíclico, con profundas 

caídas durante las recesiones correspondientes a la Primera Guerra Mundial y a la 

Gran Depresión. Durante estas  décadas la proporción del consumo público y la 

inversión pública con respecto al consumo y a la inversión total de la economía fue 

del orden del 17%.  

 

Gráfico 6. Promedios móviles de 5 años para las tasas de crecimiento 
del consumo público y de la inversión pública, 1903 - 1998
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A partir de la Gran Depresión se produjo un cambio significativo en la evolución de 

las finanzas públicas. La proporción anterior comenzó a aumentar 

significativamente, en particular durante la década de 1940, alcanzando valores 

cercanos al 30%. En este caso los aumentos en el gasto estuvieron regidos por 

fuertes incrementos en el consumo público. Tanto el número de empleados 

públicos como sus remuneraciones aumentaron como consecuencia de las 

políticas populistas desarrolladas fundamentalmente durante el primer gobierno de 

Perón. La estatización de un número importante de empresas implicó un aumento 

en la compra de bienes y servicios, lo cual también contribuyó a elevar el 

crecimiento del consumo del gobierno. Por el contrario, si bien el crecimiento de la 

inversión pública se elevó durante la década de 1940, en general ésta continuó su 

tendencia decreciente.  

 

Desde inicios de la década de 1950 se realizaron esfuerzos para contener el gasto 

en todos sus componentes, fundamentalmente como una forma de reducir los 

elevados déficit fiscales crónicos en los que incurría el gobierno. En general las 

tasas de crecimiento del gasto disminuyeron durante las décadas de 1950 y 1960, 

pero luego volvieron a aumentar durante las décadas de 1970 y 1980. De este 

modo, la proporción gasto público / gasto privado, que había caído a valores 

cercanos al 15%, volvió a elevarse hasta un 20%, para luego volver a caer durante 

la década de 1990. 

 

3.1 ESTIMACIONES CON COEFICIENTES FIJOS 

 

Para cuantificar la relación entre el crecimiento del gasto público y el crecimiento 

del producto, es necesario considerar la influencia de otras variables 

macroeconómicas de interés. En particular, se han considerado las siguientes:23 
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- el crecimiento de M1 
- dos dummies que intentan medir la inestabilidad política 
- el crecimiento de los ingresos públicos 
- la tasa de inflación 

 

La tasa de crecimiento de M1 se utiliza como un indicador de la política monetaria. 

Una interpretación de carácter microeconómico se basa en los modelos de cash in 

advance, en los cuales la cantidad de dinero es considerada como una restricción 

institucional, en el sentido de que limita la cantidad de dinero que puede asignarse 

al consumo de un determinado bien.  

 

Las dummies están construidas de la siguiente forma: 

 

- la primera dummy mide el hecho de que en un determinado año haya 
ocurrido un golpe de estado (y que el resultado haya sido el derrocamiento 
de un gobierno) o que en un año en particular la transferencia del gobierno 
haya sido “irregular” (es decir, sin una elección democrática del gobierno). 
En cualquiera de estos casos la dummy toma el valor de 1;  

 
- la segunda dummy mide la naturaleza del gobierno. Si el gobierno no es 

democrático (por ejemplo, un gobierno militar) la dummy toma el valor de 1.  
 

El crecimiento de los ingresos públicos implica que la naturaleza procíclica de la 

recaudación tributaria es un determinante clave del resultado fiscal. Finalmente, 

históricamente la inflación ha sido causa de importantes recesiones en la 

economía. 

 

Las fuentes y los supuestos utilizados para construir las variables se detallan en el 

anexo estadístico. Adicionalmente se presenta la evolución de los términos del 

intercambio. En conjunto, la construcción de estas series también constituye un 

resultado básico de este trabajo.  

                                                                                                                                                     
23 La escogencia de estas variables es coherente con el análisis realizado en páginas anteriores 
sobre las posibles explicaciones de la caída en el crecimiento del PIB; sin embargo, algunas de 
ellas no se consideraron en el modelo AK. 
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La razón para utilizar tasas de crecimiento consiste en la no estacionariedad de 

las series originales. Cuando las series se expresan en logaritmos, la primera 

diferencia es suficiente para volver estacionarias las series, lo cual significa que 

éstas son I(1).  

 

Utilizando los datos de las variables de control y los datos sobre gasto público, se 

construyeron regresiones del tipo ( ) ( ) tii GGXXYY εβββ +++= /// 321
&&& , donde Xi 

corresponde al vector de variables de control y G es el gasto público. En el cuadro 

7 se presentan los resultados con gasto público agregado. Para evitar problemas 

de multicolinealidad y autocorrelación se han utilizado rezagos de la tasa de 

crecimiento del PIB tendencial y de la tasa de crecimiento del gasto público.  El 

resultado fundamental es la existencia de una relación negativa  y significativa 

entre la tasa de crecimiento del gasto y el crecimiento económico para los 

períodos 1901 – 2000 y 1951 – 2000, y negativa y no significativa durante 1901 - 

2000. El rezago del gasto tiene coeficiente negativo pero es no significativo.  

 

Entre las variables de control destaca el coeficiente negativo (y significativo, 

excepto en 1901 - 1950) del crecimiento de M1 y la no significancia de las 

dummies que pretenden captar la inestabilidad política; además, sus coeficientes 

tienen signos positivos. Por su parte, algunos rezagos del producto afectan en 

forma positiva el crecimiento, pero otros lo hacen en forma negativa. 
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Cuadro 7. Gasto público agregado y crecimiento económico, 1901 – 2000  
 

 1901 – 2000 1901 - 1950 1951 - 2000 
  

Coeficiente 
Prueba t 

 (valor 
absoluto) 

Coeficiente Prueba t 
(valor 

absoluto) 

Coeficiente Prueba t 
(valor absoluto) 

 
Cte. 
 
Y(-1) 
Y(-2) 
Y(-3) 
Y(-4) 
 
M1 
D1 
D2 
 
GP 
GP(-1) 
 
IP 
IPC 
 

 
0,0259 

 
3,1600 
-3,7801 
2.0404 
-0,4251 

 
-0,0006 
0,0110 
-0,0143 

 
-0,0007 
-0,0002 

 
-0,0002 
0,0000 

 
1,8320 

 
32,0976 
13,4770 
7,1960 
4,1507 

 
2,4769 
0,9690 
1,3450 

 
2,1096 
0,6484 

 
1,1009 
0,0183 

 
-0,0014 

 
3,1826 
-3,7772 
1,9562 
-0,3574 

 
-0,0007 
0,0049 
0,0090 

 
-0,0006 
-0,0000 

 
-0,0002 
0,0000 

 
0,0447 

 
18,7497 
7,3879 
3,5907 
1,7174 

 
1,0640 
0,1611 
0,2220 

 
1,1521 
0,1884 

 
0,3033 
0,1245 

 
0,0418 

 
2,9589 
-3,2452 
1.5741 
-0,2980 

 
-0,0008 
0,0074 
-0,0166 

 
-0,0012 
-0,0009 

 
-0,0000 
-0,0000 

 
2,1549 

 
18,7309 
7,8233 
3,8907 
2,0313 

 
2,8750 
0,6508 
1,4422 

 
2,1062 
1,6287 

 
0,1216 
0,2031 

 
  

R2 = 0,99 
dw = 1,916 

p-value (F) = 0,000 
 

 
R2 = 0,99 

dw = 1,894 
p-value (F) = 0,000 

 

 
R2 = 0,99 

dw = 1,961 
p-value (F) = 0,000 

 
 
Notas: Y = producto (crecimiento de la tendencia); Cte. = constante; D1 = dummy 1; D2 = dummy 
2; GP = gasto público; IP = ingresos públicos; IPC = índice de precios al consumidor; dw = 
estadístico durbin - watson. Todas las variables están expresadas como tasas de crecimiento. Los 
valores entre paréntesis indican rezagos. Fuente: cálculos obtenidos con Rats con base en los 
cuadros 12, 14 y 15 del anexo estadístico 
 

El cuadro 8 presenta los resultados para el mismo ejercicio, pero esta vez con 

gasto público desagregado en consumo público e inversión pública. Para        

1901 – 2000 la tasa de crecimiento del consumo público influyó negativamente 

sobre el crecimiento económico, pero la relación es no significativa. Para 1901 – 

1950 y 1951 – 2000 los resultados indican una relación negativa para el primer 

subperíodo pero positiva para el segundo, pero en ninguno de los dos casos los 

coeficientes son significativos; los coeficientes para el consumo público rezagado 

un período son negativos en 1901 –1950 y 1951 – 2000, pero el coeficiente es 

positivo en 1901 – 2000 (sólo es significativo en 1951 – 2000). Por otra parte, el 

crecimiento de la inversión pública incide positivamente sobre el crecimiento 

considerando todo el siglo, y los coeficientes son significativos; pero la inversión 
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rezagada un período incide negativamente sobre el crecimiento y sus coeficientes 

también son significativos.  

 

Cuadro 8. Gasto público desagregado y crecimiento económico, 1901 – 2000  
 

 1901 – 2000 1901 - 1950 1951 - 2000 
 Coeficiente Prueba t 

 (valor absoluto) 
Coeficiente Prueba t 

(valor absoluto) 
Coeficiente Prueba t 

(valor absoluto) 
 
Cte. 
 
Y(-1) 
Y(-2) 
Y(-3) 
Y(-4) 
 
M1 
D1 
D2 
 
CP 
CP(-1) 
In.P. 
In.P.(-
1) 
 
IP 
IPC 
 

 
0,0072 

 
3,0543 
-3,5588 
1,8654 
-0,3684 

 
0,0001 
0,0101 
-0,0029 

 
-0,0177 
0,0228 
0,0049 
-0,0055 

 
-0,0002 
0,0000 

 
0,3950 

 
28,3402 
11,8707 
6,1904 
3,3560 

 
0,4356 
0,8846 
0,2650 

 
1,0097 
1,3041 
2,9595 
3,0128 

 
0,5215 
0,3704 

 
0,1038 

 
2,7404 
-2,9864 
1,6367 
-0,4111 

 
0,0007 
0,0316 
-0,0270 

 
-0,0026 
-0,0007 
0,0132 
-0,0170 

 
-0,0014 
-0,0009 

 
1,0705 

 
18,8279 
7,3881 
3,9309 
2,5299 

 
2,3022 
1,4313 
0,8694 

 
0,0753 
0,0177 
5,5786 
4,7576 

 
0,2391 
1,4961 

 
0,1047 

 
2,7575 
-2,9187 
1,6032 
-0,4422 

 
-0,0145 
0,0087 
-0,0247 

 
0,0722 
-0,1139 
0,0175 
-0,0139 

 
0,0002 
0,0000 

 

 
1,7112 

 
16,4847 
6,8022 
3,6589 
2,4091 

 
2,8595 
0,7893 
2,0812 

 
1,4457 
2,3324 
2,7076 
2,5302 

 
0,5578 
0,5564 

  
R2 = 0,99 

dw = 1,900 
p-value (F) = 0,000 

 

 
R2 = 0,99 
dw = 2,54 

p-value (F) = 0,000 
 

 
R2 = 0,99 

dw = 1,959 
p-value (F) = 0,000 

 
 
Nota: CP = consumo público; In.P. = inversión pública. 
Fuente: cálculos obtenidos con Rats con base en los cuadros 12, 14 y 15 del anexo estadístico. 

 

A diferencia de los resultados con gasto público agregado, el crecimiento de M1 

incidió positiva y significativamente sobre el crecimiento durante la primera mitad 

del siglo, y lo contrario ocurrió durante la segunda mitad, con un coeficiente 

también significativo. Acerca de la inestabilidad política, el único dato relevante es 

una relación negativa y significativa de la existencia de un gobierno militar con el 

crecimiento, durante 1951 – 2000. Tanto del cuadro 8 como del 7 se concluye que 

la incidencia de la inestabilidad política, los ingresos públicos y la inflación sobre el 
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crecimiento es escasa. Finalmente, los resultados del cuadro 8 en términos del 

crecimiento del producto rezagado son similares a los del cuadro 7.  

 

3.2 ESTIMACIONES CON COEFICIENTES VARIABLES 

 

La técnica conocida como time-varying parameters permite obtener regresiones en 

las que los valores de los coeficientes son variables en el tiempo; en otras 

palabras, los coeficientes son funciones. En el caso particular de este estudio, la 

aplicación de la técnica implica obtener una regresión del tipo 

IPBCPBXBBY tttt 4321 +++= , donde Xt es el vector de variables de control. 

Nótese que los coeficientes de las variables CP e IP llevan el subíndice t, 

indicando con ello que sus valores son variables en el tiempo. De acuerdo con 

Judge (1985), estos coeficientes pueden variar sistemática o aleatoriamente. En 

particular, es útil asumir que B3t y B4t están determinados por un proceso 

autorregresivo de orden 1, AR(1), es decir, Bit = á + ãBi(t-1) , donde i = 3,4.  

 

La estimación se realiza utilizando una representación espacio – estado, en 

particular el filtro de Kalman24. En concreto, se tiene ttttt dzy εα ++= , con t = 

1,...,T. tα  corresponde al vector de estado, y además se tiene que E( tε ) = 0, 

var( tε ) = Ht. Con series de tiempo univariadas, el número de elementos 

contenidos en ty  es 1. Los elementos de tα  en general no son observables, pero 

son generados por un proceso de Markov de primer orden, es decir, 

tttttt nRcT ++= −1αα , t = 1,...,T y E( tn ) = 0, var( tn ) = Qt.  

 

Para completar la especificación espacio – estado se realizan otros dos 

supuestos, en particular que 00 )( aE =α  y 00 )var( P=α , donde 0α  es el valor inicial 

                                                 
24 La teoría sobre representación espacio – estado y filtro de Kalman se ha tomado de Harvey 
(1990). 
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del vector de estado, y que los términos de error de ty  y tα  no están 

correlacionados, esto es, la covarianza es cero; adicionalmente, tampoco están 

correlacionados con 0α .  

 

Una vez que un modelo se ha colocado en la forma espacio – estado, entonces 

puede aplicarse una serie de algoritmos, entre los cuales destaca el filtro de 

Kalman. Este filtro es un procedimiento recursivo para computar el estimador 

óptimo del vector de estado (o de variables de estado) en el momento t, con base 

en la información disponible en ese momento. Esta información consiste en todas 

las observaciones por encima de ty  e incluyendo ese valor.  

 

En concreto, si 1−ta  es el estimador óptimo de 1−tα  basado en las observaciones 

por encima de 1−ty  e incluyendo ese valor, y si además se define 

( )( )[ ]'11111 −−−−− −−= ttttt aaEP αα , entonces dados estos dos valores el estimador 

óptimo de tα  será ttttt caTa += −− 11| , en tanto que la matriz de covarianza del error 

de especificación será ''
11| tttttttt RQRTPTP += −− , t = 1,...,T. Cuando la nueva 

observación, ty , está disponible, entonces se obtiene el estimador de tα , es decir, 

)( 1|
1'

1|1| tttttttttttt dazyFzPaa −−+= −
−

−−  y además 1|
1'

1|1| −
−

−− −= tttttttttt PzFzPPP , donde 

tttttt HzPzF += −
'

1| , t = 1,...,T. Tomando juntos estos dos procesos recursivos se 

obtiene el filtro de Kalman. Existen algunas diferencias en la notación para series 

univariadas. 

 

Aplicando el algoritmo al problema en cuestión, los resultados para el coeficiente 

del consumo público se presentan en el gráfico 7. Se ha utilizado el supuesto 

adicional de que Bit es un random walk, es decir, ã = 1, lo cual permite verificar la 
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tendencia seguida por el coeficiente a través del tiempo25. Utilizando este 

supuesto, existen dos posibilidades para obtener las regresiones. La primera es 

una regresión como la presentada en la página 32 (es decir, utilizando las 

variables de control); en este caso lo valores obtenidos, por ejemplo, para el 

consumo público fluctúan alrededor de 0, y se observa una tendencia 

descendente, en particular durante la segunda mitad del siglo. El proceso contrario 

se observa para la inversión pública.  Una forma adicional consiste en estimar la 

regresión ititt XBBY += 1 , donde todas las variables están expresadas en términos 

de tasas de crecimiento y Xt corresponde al consumo público y la inversión pública 

(Bit es un random walk). Para el consumo público todos los valores del coeficiente 

son negativos debido a que en este caso no se han utilizado las variables de 

control.   

 
Fuente: cuadro 16 del anexo estadístico. Cálculos obtenidos mediante la aplicación del filtro de 
Kalman, con E-views.  

 

Inicialmente, los valores cayeron hasta mediados de la década de 1910. 

Posteriormente no se observa una tendencia definida hasta fines de la década de 

1970, pero por lo general los valores en este período son inferiores a los 

correspondientes a las primeras décadas del siglo. Finalmente, se produce una 

caída en los valores del coeficiente desde mediados de la década de 1970. A 

                                                 
25 Este supuesto es, en parte, restrictivo. Sin embargo, los coeficientes que  realmente no siguen una tendencia 
en el tiempo, se comportan adecuadamente aún pese al supuesto de un random walk .  

Gráfico 7. Time - varying parameter para el consumo 
público (supuesto un random - walk), 1904 - 2000
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pesar de estas fluctuaciones, la línea de tendencia indica la caída del coeficiente 

en el largo plazo. Por otra parte, sólo se observan valores positivos durante la 

primera década del siglo.  

 

En el gráfico 8 se presentan los resultados para la inversión pública. En general, 

los valores del coeficiente son positivos, con algunas caídas durante la primera 

década del siglo, la Gran Depresión y las décadas de 1950 y 1970. La tendencia 

en el largo plazo es ascendente. 

 
Fuente: cuadro 16 del anexo estadístico. Cálculos obtenidos mediante la aplicación del filtro de 
Kalman, con E-views. . 
 

Estos resultados son coherentes con los obtenidos en las regresiones con 

coeficientes fijos. En particular, la incidencia de la variable CP en el cuadro 8 es, 

en general, negativa, y el gráfico 7 muestra un valor casi constantemente negativo 

para el time – varying parameter del consumo público. Por otra parte, el 

coeficiente de la variable In.P. en ese mismo cuadro es siempre positiva; este 

mismo hecho se refleja en el gráfico anterior. De este modo, los resultados 

empíricos en términos de consumo público son coherentes con las predicciones 

teóricas del modelo AK cuando se incluye el gasto público. Sin embargo, dichos 

resultados no parecen ser aplicables a la inversión pública.  

 

Gráfico 8. Time - varying parameter para la inversión pública 
(supuesto un random - walk), 1904 - 2000
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Las explicaciones al aporte negativo (y decreciente) del consumo público al 

crecimiento pueden encontrarse en los resultados obtenidos en la segunda parte 

de este trabajo, en particular en el aporte decreciente del factor trabajo al 

crecimiento del producto. Como se mencionó anteriormente, el gasto en consumo 

público es esencialmente gasto en salarios, es decir, gasto en un factor con una 

importancia cada vez menor en términos de crecimiento.  

 

Este resultado es básico para la derivación de algunas conclusiones esenciales. 

En concreto, proporciona un nexo elemental para estudiar la caída en el 

crecimiento del PIB argentino a partir del crecimiento del Estado en la economía. 

Al mismo tiempo, indica que una parte sustancial del gasto público es ineficiente 

en términos de crecimiento económico. Por supuesto, no puede concluirse que 

todo el gasto en consumo público sea ineficiente para el crecimiento26; de hecho, 

un estudio más profundo implicaría identificar qué proporción del consumo público 

se asigna a trabajo eficiente y qué proporción se asigna a trabajo ineficiente. Esta 

cuestión es más trascendental aún si se considera que la proporción consumo 

público / PIB de Argentina no es más elevada que en algunos países con elevado 

crecimiento, por ejemplo, en Australia y Canadá.27 

 

La pregunta básica que surge de este análisis se orienta a explicar la existencia de 

elevadas tasas de crecimiento del consumo público, aún a pesar de los efectos 

nocivos sobre el crecimiento. Argumentos de carácter redistributivo carecen de 

fundamento, debido a que la evidencia sobre distribución del ingreso indica que 

los mayores avances se consiguieron durante la primera mitad del siglo. Por 

ejemplo, Altimir y Beccaria (2001) presentan evidencia de que hacia fines de la 

década de 1940 las mejoras en la distribución del ingreso (medida por el 

                                                 
26 Este punto es equivalente a no poder afirmar que el gasto público en sí mismo sea “malo” o 
“bueno” para el crecimiento. Sin embargo, el consumo público en su conjunto afecta negativamente 
el crecimiento.  
27 Estadísticas del FMI indican que la proporción consumo público / PIB durante 1950 – 2000 es 
15,3% para Australia y 17,6% para Canadá. El promedio correspondiente a Argentina, a partir de 
los datos del anexo estadístico de este trabajo (cuadros 10 y 14), es 15,7%.  
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coeficiente Gini) fueron sustanciales, pero durante la segunda mitad del siglo los 

indicadores empeoraron casi constantemente.  

 

Un análisis más fundamental puede realizarse en términos de economía política. 

Alesina y Drazen (1991) han argumentado que las demoras en las estabilizaciones 

(por ejemplo, de tipo fiscal) pueden originarse en la actitud de ciertos grupos de 

presión que se niegan a renunciar a los beneficios obtenidos en algún momento 

del tiempo. En la medida en que los beneficios (marginales) de la persistencia de 

los desequilibrios sea mayor al costo, la estabilización es postergada . Sólo 

cuando los costos superan a los beneficios los grupos de presión ceden y se 

efectúa la estabilización. Alesina (1998) ha tratado este punto en general para 

países en vías de desarrollo y Heyman y Navajas (1989) lo han aplicado al caso 

argentino.  

 

En otros términos, los costos de las medidas populistas se dejan sentir por 

períodos prolongados de tiempo. Por ejemplo, una vez que se toman medidas 

populistas como las analizadas en Sturzenegger (1991) y Fernández (1991), que 

implican aumentos considerables en el nivel de gasto público, resulta muy difícil 

desarticular los beneficios (ineficientes) concedidos.  

 

La interpretación de los resultados en términos de inversión pública también se 

fundamentan en los cálculos de la segunda parte del trabajo. Los resultados del 

growth accounting indican un aporte relativamente estable del stock de capital al 

crecimiento, e incluso levemente creciente de acuerdo con los resultados de la 

estimación no paramétrica. Esto significa que el gasto público destinado a 

inversión contribuye a aumentar el stock de un factor cuya importancia en términos 

de crecimiento ha crecido con el tiempo.   

 

Sin embargo, la mayor parte de los valores positivos observados en el gráfico 8 

ocurren principalmente durante la segunda mitad del siglo, es decir, cuando el 
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stock de capital público existente en la economía ya era importante. Las caídas de 

los valores del coeficiente en períodos de recesiones confirman un 

comportamiento procíclico por parte de la inversión pública. En particular, los 

elevados valores durante la década de 1980, a pesar de la caída en las tasas de 

crecimiento (ver gráfico 6), parecen indicar el papel particular de este agregado 

como determinante de la caída en el crecimiento del PIB.  

 

En resumen, los resultados en términos de inversión pública sugieren la existencia 

de un componente del gasto público total con incidencia positiva sobre el 

crecimiento de la economía. Sin embargo, este hecho no es generalizable para la 

década de 1990, debido a la caída de la proporción inversión pública / PIB a 

niveles excepcionalmente bajos.  

 

4. CONCLUSIONES 

 

La pregunta fundamental en la que se originó el desarrollo de este trabajo se 

refería a los determinantes de la caída en la tasa de crecimiento del PIB argentino 

durante el siglo XX. Entre las posibles respuestas a este interrogante se 

encuentran los términos del intercambio, los déficit fiscal y comercial, la inflación y 

la inestabilidad política, entre otras. De todas ellas, se trabajó con la hipótesis de 

la existencia de una relación negativa entre crecimiento del gasto público y 

crecimiento del producto.  

 

Como punto de partida se desarrolló un ejercicio de growth accounting bajo dos 

metodologías. El resultado fundamental fue la existencia de un aporte decreciente 

del factor trabajo al crecimiento y de un aporte relativamente estable del factor 

capital. Con la metodología tradicional, el crecimiento de la productividad es 

negativo, pero es positivo con la estimación no paramétrica. Estos hechos se 

constituyeron en el fundamento para la interpretación de los resultados referentes 

a gasto público y crecimiento.  
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En la tercera parte se encontró una relación negativa y significativa entre la tasa 

de crecimiento del gasto público y la tasa de crecimiento del PIB; conclusiones 

similares se obtuvieron con la tasa de crecimiento del consumo público, pero la 

relación entre la tasa de crecimiento de la inversión pública y la tasa de 

crecimiento del PIB es positiva y significativa (sin considerar los rezagos). Los  

time – varying parameters confirmaron la existencia de una relación negativa y 

decreciente entre consumo público y PIB, y positiva y creciente entre inversión 

pública y PIB, que pueden interpretarse de acuerdo con los resultados obtenidos 

en el growth accounting.  

 

Los resultados en términos de consumo público en general confirman las 

predicciones teóricas del modelo de crecimiento AK con gasto público, y se basan 

en la extensión del período considerado por el estudio. Al considerar el siglo XX en 

toda su extensión, se incluyen períodos de elevado crecimiento y períodos de 

estancamiento, así como importantes hechos de la historia económica del país.  

 

Adicionalmente, los resultados obtenidos y la base de datos construida sugieren la 

necesidad de realizar estudios sistemáticos que profundicen las conclusiones aquí 

obtenidas. Primero, es esencial investigar la cuestión de la composición óptima del 

gasto. ¿Qué proporción debe destinarse a consumo público y qué proporción a 

inversión pública? Segundo, ¿cuál debe ser el nivel óptimo de gasto público, si 

realmente puede hablarse de un nivel “óptimo”? En otras palabras, se trata de 

definir el tamaño del Estado dependiendo de las circunstancias históricas de la 

economía. Tercero, es factible realizar un ejercicio similar al desarrollado en este 

trabajo a partir de una mayor desagregación del gasto, por ejemplo, en 

componentes del consumo público y componentes de la inversión pública; en otras 

palabras, es probable que no todo el gasto en consumo público afecte 

negativamente el crecimiento económico.  
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Para desarrollar estas extensiones de los resultados básicos es fundamental la 

base de datos construida y utilizada en este trabajo. Sin embargo, estos datos 

también son susceptibles de revisiones, y pueden mejorarse con supuestos y 

metodologías quizás más adecuados a los aquí utilizados.  

 

Finalmente, este trabajo estuvo implícitamente motivado por la crisis que 

actualmente atraviesa la Argentina. Frente a la alternativa de concentrarse 

exclusivamente en los acontecimientos de los últimos años, se ha escogido 

desarrollar un estudio que permitiese comprender los hechos presentes desde una 

perspectiva histórica. Como se ha observado en las páginas anteriores, el 

acelerado crecimiento del gasto público no es un fenómeno reciente, de modo que 

tampoco pueden serlo las causas de la actual crisis.  

 

En concreto, es necesario estudiar tanto la evolución histórica como la 

problemática actual también desde una perspectiva de economía política e 

institucional. Como se mencionó en la tercera parte del trabajo, la existencia de 

grupos de presión es elemental para comprender los resultados fiscales. Del 

mismo modo, la calidad de las instituciones fiscales influye poderosamente en la 

sostenibilidad de la política fiscal (en este caso referida al gasto público) en el 

largo plazo. En particular, en el caso argentino se realizaron importantes reformas 

durante la primera mitad de la década de 1990, pero los resultados actuales 

indican que éstas no fueron suficiente. 

 

En resumen, los resultados obtenidos en este trabajo y la coyuntura actual del 

país indican la necesidad de profundas transformaciones fiscales, en términos de 

crecimiento del gasto y de su composición. De este modo, será factible la 

sostenibilidad fiscal y, en consecuencia, se podrá alcanzar un crecimiento de largo 

plazo acorde con las necesidades actuales.  
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Anexo: cuadros estadísticos, fuentes y metodologías  
 

 
 
I. Datos del growth accounting 
 

Cuadro 9: cantidad de trabajo 
 

Años Población 
(miles de 
personas) 

Fuerza laboral 
(miles de 
personas) 

Tasa de 
desempleo 

(en porcentaje) 

Número de 
horas persona 

/ año 

Total de horas 
(miles) 

1900 

1901 

1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

4693 

4873 

5060 

5254 

5455 

5664 

5881 

6107 

6341 

6584 

6836 

7098 

7370 

7653 

7885 

8072 

8226 

8374 

8518 

8672 

8861 

9092 

9368 

9707 

10054 

10358 

10652 

10965 

11282 

11592 

11896 

12167 

12402 

12623 

12834 

13044 

13260 

1952,3 

2012,5 

2074,9 

2139,2 

2205,5 

2273,9 

2344,4 

2417,1 

2492 

2569,3 

2659,2 

2741,6 

2826,6 

2914,2 

3004,6 

3097,7 

3193,7 

3292,8 

3394,8 

3500,1 

3608,6 

3720,4 

3835,8 

3954,7 

4077,3 

4203,7 

4334 

4468,3 

4606,9 

4749,7 

4830,4 

4912,6 

4996,1 

5081 

5167,4 

5255,2 

5344,6 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,0 

5,1 

6,7 

13,7 

14,5 

8,3 

8,8 

9,3 

9,8 

10,3 

10,8 

11,3 

11,8 

12,3 

12,8 

13,3 

13,8 

14,3 

14,8 

14,1 

13,4 

12,7 

12,0 

11,3 

10,5 

9,8 

1871,5 

1874,5 

1877,5 

1880,5 

1883,5 

1886,5 

1889,6 

1892,5 

1895,6 

1898,7 

1901,7 

1904,8 

1907,8 

1910,9 

1913,9 

1917 

1920,1 

1923,1 

1926,2 

1929,3 

1932,4 

1935,5 

1938,6 

1941,7 

1944,8 

1947,9 

1951,1 

1954,2 

1957,3 

1960,5 

1963,6 

1966,7 

1969,9 

1973,1 

1976,2 

1979,4 

1982,6 

3471021,6 

3583809,7 

3700843,5 

3821627,3 

3946356,3 

4075226,7 

4208479,3 

4345643,7 

4487643,4 

4634413,4 

4804150,6 

4961089,7 

5117565,5 

5195638,9 

4962684,9 

5077238,7 

5625364,1 

5776133,9 

5931238,2 

6090491,6 

6254004,8 

6421891,3 

6594267,9 

6771254,0 

6952972,6 

7139549,8 

7331490,8 

7528186,5 

7730139,9 

7937896,0 

8150798,9 

8369391,2 

8594260,8 

8825149,0 

9061757,6 

9305157,1 

9555069,3 
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1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

13490 

13724 

13984 

14169 

14402 

14638 

14877 

15130 

15390 

15654 

15942 

16307 

16737 

17150 

17492 

17840 

18196 

18558 

18928 

19254 

19586 

19923 

20267 

20616 

20939 

21267 

21601 

21939 

22283 

22609 

22940 

23276 

23616 

23962 

24348 

24757 

25183 

25617 

26052 

26489 

26928 

27367 

27803 

28237 

28666 

29090 

29508 

29922 

5435,4 

5527,8 

5621,8 

5717,4 

5814,6 

5913,4 

6013,9 

6116,2 

6250,8 

6388,3 

6528,9 

6672,5 

6819,3 

7017 

7114,5 

7213,4 

7313,7 

7415,4 

7518,4 

7622,9 

7728,9 

7836,3 

7945,2 

8055,7 

8173,3 

8292,6 

8413,7 

8536,6 

8661,2 

8787,6 

8915,4 

9046,1 

9178,2 

9312,2 

9398,8 

9489 

9580,1 

9669,5 

9759,4 

9850,2 

9941,8 

10034,2 

10127,6 

10218,0 

10410,1 

10605,8 

10805,2 

11008,3 

9,1 

8,4 

7,6 

6,9 

6,1 

5,4 

4,6 

3,8 

3,5 

3,2 

2,9 

2,6 

2,3 

2,8 

2,8 

2,8 

2,7 

2,7 

2,7 

2,7 

2,7 

2,6 

2,6 

2,6 

2,5 

2,5 

8,8 

5,7 

5,0 

5,7 

6,2 

5,0 

4,0 

4,9 

6,0 

6,6 

5,3 

4,2 

3,7 

4,8 

3,3 

3,3 

2,5 

2,6 

4,8 

5,3 

4,7 

4,6 

1985,7 

1988,9 

1992,1 

1995,2 

1998,4 

2001,6 

2004,9 

2008,1 

2011,3 

2014,5 

2017,7 

2021 

2024,2 

2027,5 

2037,3 

2040,5 

2043,7 

2047 

2050,3 

2053,6 

2056,9 

2060,2 

2063,5 

2067 

2060,2 

2053,4 

2046,6 

2039,9 

2033,2 

2026,5 

2019,8 

2013,2 

2006,6 

2000 

1998 

1996,4 

1994,8 

1993,2 

1990 

1986,8 

1983,6 

1980,5 

1977,3 

1974,2 

1961,2 

1948,4 

1935,8 

1923,2 

9811173,9 

10074624,8 

10345123,2 

10622324,6 

10907473,1 

11200247,5 

11501424,7 

11810080,5 

12126988,7 

12452369,2 

12786447,7 

13130105,8 

13482298,2 

13828612,4 

14091379,4 

14312513,4 

14537081,8 

14765858,9 

14998197,4 

15234152,3 

15473779,3 

15717135,1 

15964277,2 

16218202,5 

16412170,1 

16608276,7 

15704164,3 

16421223,2 

16729454,2 

16793011,3 

16890870,8 

17301028,1 

17680297,1 

17711804,4 

17652074,3 

17693546,2 

18097533,2 

18463771,0 

18712332,0 

18630999,2 

19069776,2 

19226869,3 

19524670,9 

19657980,0 

19446514,4 

19569148,9 

19933619,3 

20207942,3 
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1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

30331 

30735 

31133 

31526 

31913 

32293 

32965 

33374 

33778 

34180 

34587 

35037 

35492 

35918 

36349 

36785  

11215,3 

11426,1 

11641,0 

11859,8 

12082,8 

12309,9 

12568,4 

12832,3 

13101,8 

13377 

13657,9 

13944,7 

14237,5 

14536,5 

14841,8 

15153,4  

6,1 

5,6 

5,9 

6,3 

7,6 

7,5 

6,5 

7,0 

9,6 

11,5 

17,5 

17,2 

14,9 

12,9 

14,3 

15,1  

1910,7 

1898,3 

1885,9 

1873,6 

1861,5 

1849,4 

1837,4 

1825,4 

1813,6 

1801,8 

1790,1 

1778,4 

1766,9 

1755,4 

1749,3 

1743,1  

20121888,7 

20486435,1 

20669382,6 

20820632,8 

20782673,0 

21069906,3 

21603668,2 

21796106,8 

21480327,7 

21342921,9 

20170430,6 

20533782,7 

21407959,2 

22225803,8 

22249650,2 

22426066,3  
 
Fuentes y metodología: los datos básicos utilizados para calcular esta serie fueron población, fuerza laboral, 
tasa de desempleo y número de horas trabajadas por persona / año. Las fuentes y supuestos utilizados sobre 
cada una de estas cuatro series fueron los siguientes: 
 

Población: i) De 1900 a 1995 los datos provienen de Hofman (2000), tabla A.1, pág. 156. ii) Los datos 
para 1996 y 1997 provienen del Instituto Nacional de Estadística y Censos (Indec). iii) Finalmente, 
para 1998 – 2000 se ha asumido una tasa de crecimiento del 1,2%, que es la que corresponde al 
período 1990 – 1995.  

 
Fuerza laboral: es el producto de la tasa de participación y la población total (lo cual implica que la 
tasa de participación es el cociente entre la fuerza laboral y la población total). Los datos para 1950, 
1960, 1970, 1980 y 1990 se obtuvieron de Hofman (2000), tabla C.1, pág. 177. Con base en estos 
datos se utilizaron tasas de crecimiento geométricas entre períodos (la tasa de crecimiento geométrica 
se define como [(VF/VI)1/n-1], donde VF es el valor final de la variable y VI es el valor inicial. Las 
tasas de crecimiento utilizadas fueron las siguientes: 

. 1901 – 1929: 3,10% 

. 1930 – 1944: 1,70% 

. 1945 – 1949: 2,20% 

. 1950: 2,90% 

. 1951 – 1960: 1,39% 

. 1961 – 1970: 1,46% 

. 1971 – 1980: 0,90% 

. 1981 – 1990: 1,88% 

. 1991 – 2000: 2,10% 
 

Tasa de desempleo: i) Para el período 1900 – 1911 se asumió una tasa promedio del 5%. ii) Los datos 
para 1912 – 1915 provienen de Bunge (1919), citado en Rapoport (2000), pág. 58. iii) Para 1916 – 
1950 se utilizó el hecho de que el empleo creció a una tasa geométrica anual del 2,52% entre 1913 – 
1950. De esta manera se calcularon los datos sobre empleo y utilizando al mismo tiempo los datos 
sobre fuerza laboral previamente calculados, se obtuvieron los datos sobre la tasa de desempleo. La 
tasa geométrica del 2,52% está basada en Hofman (2000), tabla C.2, pág. 177. iii) Para el período 
1951 – 1962 se siguió la misma metodología con base en la misma fuente; en este caso la tasa de 
crecimiento del empleo fue del 1,41% para 1951 – 1960 y del 1,53% para 1961 y 1962. iv) Desde 
1963 los datos están basados en las encuestas permanentes de hogares (EPH) del Indec. Sin embargo, 
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debe tenerse en cuenta que para los primeros años a partir de 1963 los datos corresponden 
principalmente al área del Gran Buenos Aires (GBA). En encuestas posteriores se fueron incluyendo 
ciudades del interior del país: por ejemplo, en 1974 se incluyeron 11 conglomerados urbanos 
(incluyendo al GBA); en la actualidad, las EPH incluyen 28 conglomerados. Finalmente, las EPH 
normalmente se realizan dos veces al año; sin embargo entre 1964 y 1973, y en los años 1998 y 1999 
se realizaron tres veces al año.  

 
Número de horas trabajadas por persona / año: en este caso, una vez más debieron utilizarse 
promedios geométricos con el fin de obtener datos para todos los años del período estudiado. En 
particular, con base en Hofman (2000), tabla C.3, pág. 178, se asumieron las siguientes tasas: 

 
. 1900 – 1960: 0,16% 
. 1961 – 1970: -0,33% 
. 1971 – 1974: -0,08% 
. 1975 – 1980: -0,16% 
. 1981 – 2000: -0,65% 

 
El total de horas trabajadas corresponde al producto entre el número de horas trabajadas por persona / año y el 
número de empleados en la economía.  
 
 
 

Cuadro 10. Variables utilizadas en la estimación del growth accounting 
 

Año PIB  
(millones de pesos  

de 1993) 

Stock de capital  
(millones de pesos  

de 1993) 

Total de horas 
trabajadas 

Años promedio  
de educación 
por persona   

1900 

1901 

1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

10967,4 

11903,3 

11657,3 

13333,3 

14762,3 

16708,9 

17547,4 

17917,4 

19666,3 

20652,4 

22155,2 

22549,9 

24399,1 

24645,1 

22092,8 

22209,2 

21569,5 

19821,5 

23455,5 

24318,6 

26088,3 

26755,5 

24486,8

26660,1

27910,4

29340,2

31463,0

35253,7

39815,6

45477,6

50004,9

55087,9

61328,9

67195,8

71606,8

75831,5

77765,1

77786,9

77432,5

76580,2

75583,7

74955,9

75866,8

77341,6

3471021,6 

3583809,7 

3700843,5 

3821627,3 

3946356,3 

4075226,7 

4208479,3 

4345643,7 

4487643,4 

4634413,4 

4804150,6 

4961089,7 

5117565,5 

5195638,9 

4962684,9 

5077238,7 

5625364,1 

5776133,9 

5931238,2 

6090491,6 

6254004,8 

6421891,3 

2,06 

2,09 

2,13 

2,16 

2,20 

2,24 

2,27 

2,31 

2,35 

2,39 

2,43 

2,47 

2,51 

2,55 

2,59 

2,63 

2,68 

2,72 

2,77 

2,81 

2,86 

2,90 
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1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

28896,2 

32078,8 

34581,0 

34437,1 

36097,0 

38657,9 

41051,2 

42944,0 

41166,7 

38309,6 

37040,6 

38780,9 

41842,4 

43662,2 

44025,6 

47215,8 

47361,6 

49173,8 

49971,6 

52583,6 

53163,7 

52801,2 

58748,2 

56862,1 

61940,2 

68829,8 

72601,0 

71659,4 

71980,2 

74776,7 

71014,9 

74777,6 

77864,7 

83364,0 

85680,7 

90119,1 

95619,3 

89443,4 

96488,1 

104359,9 

103715,4 

102255,2 

113901,1 

125566,0 

127623,4 

78460,5

82625,1

86260,4

89640,3

92808,4

96967,1

102318,2

108593,6

113145,8

113873,4

112974,5

112433,9

113239,6

114135,5

114790,3

117202,3

120314,1

121894,8

122443,7

122771,9

122877,0

122803,3

123566,1

124201,8

126361,6

132965,1

139536,2

143852,0

148227,3

153854,4

159814,8

164697,2

169110,2

174029,1

180077,1

186959,7

194903,4

201403,9

209226,1

223982,5

237409,0

247811,1

257423,4

268379,7

279901,4

6594267,9 

6771254,0 

6952972,6 

7139549,8 

7331490,8 

7528186,5 

7730139,9 

7937896,0 

8150798,9 

8369391,2 

8594260,8 

8825149,0 

9061757,6 

9305157,1 

9555069,3 

9811173,9 

10074624,8 

10345123,2 

10622324,6 

10907473,1 

11200247,5 

11501424,7 

11810080,5 

12126988,7 

12452369,2 

12786447,7 

13130105,8 

13482298,2 

13828612,4 

14091379,4 

14312513,4 

14537081,8 

14765858,9 

14998197,4 

15234152,3 

15473779,3 

15717135,1 

15964277,2 

16218202,5 

16412170,1 

16608276,7 

15704164,3 

16421223,2 

16729454,2 

16793011,3 

2,95 

3,00 

3,05 

3,10 

3,15 

3,20 

3,26 

3,31 

3,37 

3,42 

3,48 

3,54 

3,59 

3,65 

3,71 

3,77 

3,84 

3,90 

3,96 

4,03 

4,10 

4,16 

4,23 

4,30 

4,37 

4,45 

4,52 

4,59 

4,67 

4,75 

4,82 

4,90 

4,99 

5,07 

5,15 

5,24 

5,32 

5,41 

5,50 

5,59 

5,68 

5,78 

5,87 

5,97 

6,07 
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1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

132294,6 

139340,2 

152731,3 

162542,2 

170261,6 

175266,9 

183101,9 

195444,3 

196614,0 

197636,1 

212305,6 

207172,5 

223249,3 

227129,4 

214082,9 

207342,9 

215083,2 

219016,2 

204531,2 

219497,9 

225163,8 

221842,1 

207191,5 

207324,9 

225783,7 

245321,3 

260656,1 

282874,8 

269935,2 

281408,9 

304231,1 

315944,0 

305201,9 

302790,8  

292080,9

306127,2

345921,9

345921,9

369350,8

393563,7

415243,0

437973,3

460798,8

482271,6

512544,7

542787,5

569546,9

596161,4

619265,2

634072,7

640626,8

647027,3

652794,5

655735,1

661820,8

671363,9

674299,3

676844,0

661655,8

655862,4

668780,8

690236,9

734528,5

783908,6

846021,7

913406,7

966399,8

1012744,0 

16890870,8 

17301028,1 

17680297,1 

17711804,4 

17652074,3 

17693546,2 

18097533,2 

18463771,0 

18712332,0 

18630999,2 

19069776,2 

19226869,3 

19524670,9 

19657980,0 

19446514,4 

19569148,9 

19933619,3 

20207942,3 

20121888,7 

20486435,1 

20669382,6 

20820632,8 

20782673,0 

21069906,3 

21603668,2 

21796106,8 

21480327,7 

21342921,9 

20170430,6 

20533782,7 

21407959,2 

22225803,8 

22249650,2 

22426066,3  

6,17 

6,27 

6,37 

6,48 

6,58 

6,69 

6,80 

6,88 

6,95 

7,03 

7,10 

7,18 

7,26 

7,34 

7,44 

7,54 

7,65 

7,75 

7,86 

7,96 

8,07 

8,18 

8,30 

8,41 

8,52 

8,64 

8,76 

8,88 

9,00 

9,12 

9,25 

9,38 

9,50 

9,64  
 
Fuentes y metodología: el total de horas trabajadas corresponde a la columna 6 del cuadro 9. Los valores para 
las demás variables se han obtenido de la siguiente forma: 
 
 

PIB: i) para el período 1900 – 1996 los datos se obtuvieron de Llach y Gerchunoff (2000), cuadro 1, 
pág. 463. Originalmente estaban expresados en millones de pesos de 1996. A partir de datos de 
inflación al consumidor de esa misma fuente (cuadro 3, pág. 469) se construyó un índice de precios 
base 1996, que posteriormente se pasó a base 1993. Este índice se utilizó para expresar la serie del 
PIB en millones de pesos de 1993, que son los utilizados actualmente en las cuentas nacionales 
argentinas. ii) Para el período 1997 – 2000 se utilizaron las tasas de crecimiento del Minis terio de 
Economía (Mecon) publicadas en la página web de esa institución, con lo cual se completó la serie.  
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Stock de capital: i) desde 1900 hasta 1949 los datos se obtuvieron de CEPAL (1959), cuadro 11, pág. 
91, y cuadro 13, pág. 93 del apéndice estadístico. En dicho trabajo el stock de capital total se halla 
desagregado por sectores económicos, y en el stock correspondiente al sector agropecuario se incluye 
el stock de ganado; en el stock total se incluyen las construcciones. Las cifras que aparecen en el 
cuadro corresponden al stock neto de las existencias de ganado. En el apéndice de esa investigación 
no se declara con exactitud la metodología seguida en términos de la depreciación, lo cual implica 
una limitación en el uso de estos datos. Sin embargo, con anterioridad a 1950 estos son los datos 
“obligados” de referencia, debido a que están basados fundamentalmente en el trabajo pionero de 
Balboa y Fracchia (1959). Por ejemplo, las tasas de crecimiento del stock de capital así obtenidas son 
muy similares a las correspondientes al trabajo de IEERAL (1986), cuadro 5, pág. 120, que obtiene 
datos para el período 1913 – 1984; las diferencias se originan en que en IEERAL se incluye el 
ganado como parte del stock de capital del sector agropecuario. Originalmente la serie estaba 
expresada en millones de pesos de 1950, pero se expresaron en millones de pesos de 1993 con el 
índice de precios utilizado para expresar el PIB en esta misma magnitud. ii) Para el período 1950 – 
1994 se utilizaron datos de Hofman (2000), tabla E.4, pág. 212, sobre el stock de capital neto 
(incluido el stock correspondiente a estructuras residenciales). Estos datos estaban expresados en 
millones de australes28 de 1980. Utilizando una serie del PIB expresada también en millones de 
australes de 1980, se obtuvo una relación capital /  producto; multiplicando este cociente por los 
datos de producto a pesos de 1980 y posteriormente deflactando con el índice de precios, se obtuvo 
una expresión del stock de capital a precios de 1993. Una forma alternativa hubiera sido extender la 
serie que va de 1900 a 1949 con las tasas de crecimiento de los datos de Hofman (2000). iii) 
Finalmente, la serie se actualizó hasta el año 2000 (1995 – 2000) con base en datos sobre inversión 
publicados en la página web del Mecon, asumiendo una tasa de depreciación del 2,5% y utilizando la 
ecuación de acumulación perpetua de inventarios. No se consideró el crecimiento del stock de 
ganado, pero esto no ocasiona problemas debido a la estabilidad de este stock durante los últimos 
años.  
 
Años de educación per persona: en la terminología del growth accounting esta variable equivale a la 
calidad del factor trabajo. Incluye años de educación primaria, secundaria y superior, y se refiere a 
personas con edades entre 18 y 64 años. Se han utilizado tasas de crecimiento geométricas con base 
en datos censales y datos para 1950, 1973, 1980 y 1994 tomados de Hofman (2000), tabla C.6, pág. 
180. Debido a que no se han ponderado los tres tipos de educación (en otras palabras, se han asumido 
ponderaciones de 1/3 para cada tipo de educación)29, las tasas de crecimiento se aplicaron al total de 
años. Dichas tasas son las siguientes: 
 
        . 1900 – 1973: 1,65% 
        . 1974 – 1980: 1,09% 
        . 1981 – 2000: 1,37% 
 

 
Cuadro 11: tasas de crecimiento, ponderaciones y TFP30 

 
Años Horas totales 

de trabajo 
Calidad del 

trabajo 
Trabajo  

total 
Stock  

de capital 
Trabajo 
ponderado  

Capital 
ponderado 

PIB  TFP 

1901 

1902 

1903 

3,25 

3,27 

3,26 

1,65 

1,65 

1,65 

4,90 

4,92 

4,91 

8,88 

4,69 

5,12 

1,96 

1,97 

1,97 

5,32 

2,81 

3,07 

8,53 

-2,07 

14,38 

1,25 

-6,85 

9,34 

                                                 
28 El austral equivalía a $10.000, y fue la moneda de curso legal en Argentina entre 1985 y 1991. 
29 El ejercicio de asignar diferentes ponderaciones a los tipos de educación no cambia significativamente los 
resultados en términos del crecimiento del factor trabajo.  
30 Total Factor Productivity.  
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1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

3,26 

3,27 

3,27 

3,26 

3,27 

3,27 

3,66 

3,27 

3,15 

1,53 

-4,48 

2,31 

10,80 

2,68 

2,69 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,69 

2,68 

2,68 

2,69 

2,68 

2,68 

2,69 

2,69 

2,68 

2,69 

2,69 

2,68 

2,69 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,69 

2,68 

2,68 

2,68 

2,68 

2,69 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

4,91 

4,92 

4,92 

4,91 

4,92 

4,92 

5,31 

4,92 

4,80 

3,18 

-2,83 

3,96 

12,45 

4,33 

4,34 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,34 

4,33 

4,33 

4,34 

4,33 

4,33 

4,34 

4,34 

4,33 

4,34 

4,34 

4,33 

4,34 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,34 

4,33 

4,33 

4,33 

4,33 

4,34 

7,24 

12,05 

12,94 

14,22 

9,96 

10,17 

11,33 

9,57 

6,56 

5,90 

2,55 

0,03 

-0,46 

-1,10 

-1,30 

-0,83 

1,22 

1,94 

1,45 

5,31 

4,40 

3,92 

3,53 

4,48 

5,52 

6,13 

4,19 

0,64 

-0,79 

-0,48 

0,72 

0,79 

0,57 

2,10 

2,66 

1,31 

0,45 

0,27 

0,09 

-0,06 

0,62 

0,51 

1,74 

5,23 

4,94 

1,97 

1,97 

1,97 

1,96 

1,97 

1,97 

2,13 

1,97 

1,92 

1,27 

-1,13 

1,58 

4,98 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,74 

1,73 

1,73 

1,74 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,74 

1,73 

1,73 

1,73 

1,73 

1,74 

4,34 

7,23 

7,76 

8,53 

5,97 

6,10 

6,80 

5,74 

3,94 

3,54 

1,53 

0,02 

-0,27 

-0,66 

-0,78 

-0,50 

0,73 

1,17 

0,87 

3,18 

2,64 

2,35 

2,12 

2,69 

3,31 

3,68 

2,52 

0,39 

-0,47 

-0,29 

0,43 

0,47 

0,34 

1,26 

1,59 

0,79 

0,27 

0,16 

0,05 

-0,04 

0,37 

0,31 

1,04 

3,14 

2,97 

10,72 

13,19 

5,02 

2,11 

9,76 

5,01 

7,28 

1,78 

8,20 

1,01 

-10,36 

0,53 

-2,88 

-8,10 

18,33 

3,68 

7,28 

2,56 

8,00 

11,01 

7,80 

-0,42 

4,82 

7,09 

6,19 

4,61 

-4,14 

-6,94 

-3,31 

4,70 

7,89 

4,35 

0,83 

7,25 

0,31 

3,83 

1,62 

5,23 

1,10 

-0,68 

11,26 

-3,21 

8,93 

11,12 

5,48 

4,41 

3,99 

-4,71 

-8,39 

1,82 

-3,05 

-1,65 

-5,93 

2,34 

-3,80 

-10,75 

-1,07 

-7,59 

-9,18 

17,38 

2,44 

4,81 

-0,34 

5,40 

6,10 

3,43 

-4,50 

0,96 

2,67 

1,15 

-0,80 

-8,39 

-9,06 

-4,57 

3,25 

5,73 

2,14 

-1,25 

4,25 

-3,02 

1,30 

-0,38 

3,33 

-0,68 

-2,38 

9,16 

-5,25 

6,15 

6,25 

0,78 
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1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

2,68 

2,57 

1,90 

1,57 

1,57 

1,57 

1,57 

1,57 

1,57 

1,57 

1,57 

1,59 

1,20 

1,19 

-5,44 

4,57 

1,88 

0,38 

0,58 

2,43 

2,19 

0,18 

-0,34 

0,23 

2,28 

2,02 

1,35 

-0,43 

2,36 

0,82 

1,55 

0,68 

-1,08 

0,63 

1,86 

1,38 

-0,43 

1,81 

0,89 

0,73 

-0,18 

1,38 

2,53 

0,89 

-1,45 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,65 

1,09 

1,09 

1,09 

1,09 

1,09 

1,09 

1,09 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

4,33 

4,22 

3,55 

3,22 

3,22 

3,22 

3,22 

3,22 

3,22 

3,22 

3,22 

3,24 

2,85 

2,84 

-3,79 

6,22 

3,53 

2,03 

2,23 

4,08 

3,84 

1,83 

1,31 

1,88 

3,93 

3,11 

2,44 

0,66 

3,45 

1,91 

2,64 

1,77 

0,29 

2,00 

3,23 

2,75 

0,94 

3,18 

2,26 

2,10 

1,19 

2,75 

3,90 

2,26 

-0,08 

3,09 

3,04 

3,80 

3,87 

3,06 

2,68 

2,91 

3,48 

3,82 

4,25 

3,34 

3,88 

7,05 

5,99 

4,38 

3,88 

4,26 

4,29 

4,35 

4,81 

4,14 

8,51 

6,77 

6,56 

5,51 

5,47 

5,21 

4,66 

6,28 

5,90 

4,93 

4,67 

3,88 

2,39 

1,03 

1,00 

0,89 

0,45 

0,93 

1,44 

0,44 

0,38 

-2,24 

-0,88 

1,97 

1,73 

1,69 

1,42 

1,29 

1,29 

1,29 

1,29 

1,29 

1,29 

1,29 

1,29 

1,30 

1,14 

1,14 

-1,52 

2,49 

1,41 

0,81 

0,89 

1,63 

1,54 

0,73 

0,53 

0,75 

1,57 

1,25 

0,97 

0,26 

1,38 

0,77 

1,06 

0,71 

0,12 

0,80 

1,29 

1,10 

0,38 

1,27 

0,91 

0,84 

0,48 

1,10 

1,56 

0,90 

-0,03 

1,86 

1,82 

2,28 

2,32 

1,83 

1,61 

1,75 

2,09 

2,29 

2,55 

2,00 

2,33 

4,23 

3,60 

2,63 

2,33 

2,55 

2,58 

2,61 

2,89 

11,82 

-3,36 

4,06 

3,93 

3,31 

3,28 

3,13 

2,80 

3,77 

3,54 

2,96 

2,80 

2,33 

1,43 

0,62 

0,60 

0,53 

0,27 

0,56 

0,87 

0,26 

0,23 

-1,35 

-0,53 

1,18 

-1,30 

0,45 

3,89 

-5,03 

5,30 

4,13 

7,06 

2,78 

5,18 

6,10 

-6,46 

7,88 

8,16 

-0,62 

-1,41 

11,39 

10,24 

1,64 

3,66 

5,33 

9,61 

6,42 

4,75 

2,94 

4,47 

6,74 

0,60 

0,52 

7,42 

-2,42 

7,76 

1,74 

-5,74 

-3,15 

3,73 

1,83 

-6,61 

7,32 

2,58 

-1,48 

-6,60 

0,06 

8,90 

8,65 

6,25 

-4,89 

-3,06 

0,19 

-8,64 

2,18 

1,23 

4,03 

-0,60 

1,60 

2,26 

-9,75 

4,25 

2,79 

-5,35 

-2,52 

6,58 

6,28 

-1,75 

0,16 

0,81 

-3,75 

9,05 

0,16 

-1,75 

-0,41 

2,21 

-3,50 

-2,54 

2,28 

-6,72 

3,75 

-1,77 

-8,19 

-5,38 

1,82 

0,13 

-7,53 

5,77 

1,12 

-3,18 

-7,34 

-1,26 

8,69 

8,27 

5,10 
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1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

-0,64 

-5,49 

1,80 

4,26 

3,82 

0,11 

0,79  

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37 

1,37  

0,73 

-4,12 

3,17 

5,63 

5,19 

1,48 

2,16  

3,21 

6,42 

6,72 

7,92 

7,96 

5,80 

4,80  

0,29 

-1,65 

1,27 

2,25 

2,08 

0,59 

0,86  

1,92 

3,85 

4,03 

4,75 

4,78 

3,48 

2,88  

8,52 

-4,57 

4,25 

8,11 

3,85 

-3,40 

-0,79  

6,31 

-6,78 

-1,05 

1,11 

-3,00 

-7,47 

-4,53  
 
Fuentes y metodología: las tasas de crecimiento se han obtenido con base en los datos de los cuadros 9 y 10.  
 
 

Cuadro 12. Crecimiento de la tendencia del PIB 
 

Años Crecimiento de la 
tendencia del PIB 

1901 

1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

7,4

7,4

7,3

7,2

6,9

6,5

6,0

5,3

4,7

3,9

3,2

2,5

1,9

1,6

1,5

1,8

2,3

2,9

3,6

4,1

4,6

4,8

4,9

4,8

4,5

4,1

3,6

3,1

2,6

2,1

1,8

1,8



 54 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1,8

1,9

2,1

2,3

2,5

2,7

2,9

3,0

3,1

3,3

3,4

3,5

3,7

3,7

3,7

3,6

3,4

3,2

3,0

2,9

2,8

2,9

3,0

3,1

3,2

3,3

3,4

3,5

3,7

3,9

4,2

4,5

4,8

5,0

5,2

5,3

5,3

5,3

5,1

4,9

4,5

4,1

3,7

3,2

2,8

2,3
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1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

1,8

1,3

0,9

0,5

0,3

0,2

0,2

0,3

0,6

0,8

1,2

1,6

2,1

2,7

3,1

3,4

3,5

3,5

3,4

3,4

3,2

3,1

3,1  
 
Fuentes y metodología: cuadro 10 y cálculos realizados con Eviews utilizando el filtro de Hodrick y Prescott 
 
 
II. Resultados de la estimación no paramétrica  
 

Cuadro 13. Estimación no paramétrica 
 
  

Elasticidades con 
bandwidth = 3,0 

 

 
Elasticidades con 
bandwidth = 3,5 

 
Elasticidades con  
bandwidth = 4,0 

 
Años 

 

 
Capital 

 
Trabajo 

 
Total 

 
Capital 

 
Trabajo 

 
Total 

 
Capital 

 
Trabajo 

 
Total 

1900 

1901 

1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

0,1524 

0,1567 

0,1630 

0,1686 

0,1729 

0,1751 

0,1775 

0,1803 

0,1843 

0,1885 

0,4028 

0,4204 

0,4255 

0,4312 

0,4411 

0,4597 

0,4777 

0,4956 

0,5046 

0,5127 

0,5552 

0,5771 

0,5884 

0,5998 

0,6140 

0,6348 

0,6552 

0,6759 

0,6889 

0,7012 

0,1752 

0,1767 

0,1798 

0,1825 

0,1844 

0,1852 

0,1863 

0,1876 

0,1898 

0,1920 

0,4007 

0,4085 

0,4099 

0,4118 

0,4161 

0,4252 

0,4341 

0,4430 

0,4470 

0,4506 

0,5760 

0,5853 

0,5897 

0,5943 

0,6005 

0,6104 

0,6204 

0,6306 

0,6368 

0,6426 

0,1713 

0,1719 

0,1736 

0,1750 

0,1760 

0,1762 

0,1765 

0,1770 

0,1781 

0,1792 

0,3640 

0,3677 

0,3678 

0,3682 

0,3699 

0,3745 

0,3790 

0,3834 

0,3850 

0,3862 

0,5353 

0,5397 

0,5414 

0,5432 

0,5459 

0,5507 

0,5555 

0,5604 

0,5631 

0,5655 
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1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

0,1885 

0,1934 

0,1980 

0,2024 

0,2047 

0,1987 

0,2018 

0,2143 

0,2171 

0,2198 

0,2224 

0,2249 

0,2272 

0,2295 

0,2317 

0,2337 

0,2357 

0,2376 

0,2394 

0,2412 

0,2430 

0,2446 

0,2456 

0,2464 

0,2471 

0,2479 

0,2485 

0,2491 

0,2497 

0,2502 

0,2505 

0,2507 

0,2509 

0,2509 

0,2509 

0,2508 

0,2506 

0,2504 

0,2500 

0,2496 

0,2491 

0,2485 

0,2480 

0,2476 

0,2472 

0,2467 

0,5127 

0,5203 

0,5253 

0,5259 

0,5294 

0,5459 

0,5391 

0,5127 

0,5059 

0,4993 

0,4936 

0,4902 

0,4875 

0,4845 

0,4845 

0,4835 

0,4821 

0,4804 

0,4790 

0,4779 

0,4768 

0,4746 

0,4711 

0,4673 

0,4639 

0,4609 

0,4580 

0,4552 

0,4527 

0,4503 

0,4478 

0,4453 

0,4429 

0,4406 

0,4385 

0,4364 

0,4345 

0,4326 

0,4302 

0,4277 

0,4254 

0,4232 

0,4210 

0,4190 

0,4171 

0,4153 

0,7012 

0,7137 

0,7233 

0,7283 

0,7341 

0,7446 

0,7410 

0,7270 

0,7230 

0,7191 

0,7160 

0,7150 

0,7147 

0,7140 

0,7161 

0,7173 

0,7178 

0,7179 

0,7184 

0,7191 

0,7198 

0,7192 

0,7167 

0,7137 

0,7110 

0,7087 

0,7065 

0,7043 

0,7024 

0,7005 

0,6983 

0,6960 

0,6938 

0,6915 

0,6894 

0,6872 

0,6852 

0,6830 

0,6802 

0,6773 

0,6745 

0,6716 

0,6690 

0,6666 

0,6643 

0,6620 

0,1920 

0,1947 

0,1972 

0,1995 

0,2008 

0,1977 

0,1993 

0,2058 

0,2073 

0,2087 

0,2101 

0,2114 

0,2126 

0,2138 

0,2149 

0,2159 

0,2168 

0,2177 

0,2186 

0,2194 

0,2203 

0,2210 

0,2214 

0,2217 

0,2220 

0,2222 

0,2225 

0,2226 

0,2228 

0,2228 

0,2228 

0,2228 

0,2227 

0,2225 

0,2223 

0,2221 

0,2218 

0,2214 

0,2209 

0,2204 

0,2199 

0,2193 

0,2188 

0,2184 

0,2180 

0,2175 

0,4506 

0,4537 

0,4554 

0,4549 

0,4563 

0,4662 

0,4620 

0,4451 

0,4407 

0,4365 

0,4327 

0,4301 

0,4279 

0,4255 

0,4247 

0,4234 

0,4219 

0,4201 

0,4186 

0,4171 

0,4156 

0,4136 

0,4111 

0,4084 

0,4060 

0,4037 

0,4015 

0,3994 

0,3974 

0,3954 

0,3934 

0,3915 

0,3897 

0,3880 

0,3864 

0,3848 

0,3832 

0,3816 

0,3796 

0,3774 

0,3755 

0,3737 

0,3719 

0,3703 

0,3688 

0,3673 

0,6426 

0,6483 

0,6526 

0,6544 

0,6571 

0,6639 

0,6613 

0,6509 

0,6480 

0,6452 

0,6428 

0,6415 

0,6405 

0,6393 

0,6396 

0,6393 

0,6387 

0,6379 

0,6372 

0,6366 

0,6359 

0,6346 

0,6324 

0,6301 

0,6279 

0,6259 

0,6240 

0,6220 

0,6201 

0,6182 

0,6163 

0,6143 

0,6124 

0,6105 

0,6087 

0,6069 

0,6051 

0,6031 

0,6005 

0,5978 

0,5954 

0,5929 

0,5907 

0,5887 

0,5867 

0,5848 

0,1792 

0,1806 

0,1819 

0,1831 

0,1837 

0,1821 

0,1829 

0,1864 

0,1872 

0,1880 

0,1888 

0,1894 

0,1901 

0,1906 

0,1911 

0,1916 

0,1920 

0,1924 

0,1927 

0,1930 

0,1934 

0,1936 

0,1938 

0,1939 

0,1939 

0,1940 

0,1940 

0,1940 

0,1939 

0,1938 

0,1937 

0,1936 

0,1934 

0,1932 

0,1930 

0,1927 

0,1924 

0,1921 

0,1916 

0,1911 

0,1906 

0,1901 

0,1897 

0,1893 

0,1889 

0,1886 

0,3862 

0,3871 

0,3874 

0,3863 

0,3867 

0,3932 

0,3904 

0,3788 

0,3758 

0,3729 

0,3702 

0,3682 

0,3665 

0,3647 

0,3636 

0,3624 

0,3609 

0,3594 

0,3580 

0,3566 

0,3552 

0,3535 

0,3517 

0,3498 

0,3481 

0,3464 

0,3448 

0,3432 

0,3417 

0,3401 

0,3387 

0,3373 

0,3360 

0,3347 

0,3335 

0,3323 

0,3312 

0,3300 

0,3284 

0,3267 

0,3253 

0,3239 

0,3225 

0,3213 

0,3202 

0,3191 

0,5655 

0,5677 

0,5692 

0,5694 

0,5704 

0,5752 

0,5733 

0,5652 

0,5630 

0,5609 

0,5590 

0,5577 

0,5565 

0,5553 

0,5547 

0,5539 

0,5529 

0,5518 

0,5507 

0,5497 

0,5485 

0,5471 

0,5454 

0,5437 

0,5420 

0,5404 

0,5388 

0,5372 

0,5356 

0,5340 

0,5324 

0,5309 

0,5294 

0,5279 

0,5265 

0,5251 

0,5237 

0,5221 

0,5199 

0,5178 

0,5158 

0,5139 

0,5122 

0,5106 

0,5091 

0,5076 
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1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

0,2462 

0,2457 

0,2453 

0,2448 

0,2442 

0,2437 

0,2436 

0,2435 

0,2473 

0,2452 

0,2446 

0,2449 

0,2453 

0,2443 

0,2434 

0,2449 

0,2467 

0,2482 

0,2476 

0,2473 

0,2475 

0,2495 

0,2492 

0,2505 

0,2508 

0,2520 

0,2551 

0,2555 

0,2537 

0,2525 

0,2535 

0,2514 

0,2507 

0,2505 

0,2510 

0,2493 

0,2449 

0,2434 

0,2462 

0,2486 

0,2599 

0,2617 

0,2609 

0,2609 

0,2655 

0,2686  

0,4134 

0,4112 

0,4087 

0,4060 

0,4036 

0,4009 

0,3965 

0,3925 

0,3933 

0,3882 

0,3844 

0,3813 

0,3780 

0,3732 

0,3688 

0,3622 

0,3569 

0,3513 

0,3449 

0,3386 

0,3328 

0,3284 

0,3205 

0,3137 

0,3073 

0,3015 

0,2975 

0,2942 

0,2919 

0,2899 

0,2890 

0,2875 

0,2859 

0,2837 

0,2832 

0,2821 

0,2841 

0,2850 

0,2829 

0,2790 

0,2731 

0,2629 

0,2495 

0,2359 

0,2264 

0,2180  

0,6596 

0,6569 

0,6540 

0,6508 

0,6478 

0,6445 

0,6401 

0,6360 

0,6407 

0,6333 

0,6289 

0,6263 

0,6233 

0,6175 

0,6123 

0,6071 

0,6037 

0,5994 

0,5925 

0,5859 

0,5803 

0,5779 

0,5698 

0,5643 

0,5581 

0,5535 

0,5526 

0,5497 

0,5456 

0,5424 

0,5425 

0,5389 

0,5366 

0,5342 

0,5342 

0,5314 

0,5291 

0,5284 

0,5291 

0,5276 

0,5330 

0,5245 

0,5104 

0,4968 

0,4919 

0,4865  

0,2171 

0,2166 

0,2162 

0,2157 

0,2152 

0,2147 

0,2145 

0,2144 

0,2171 

0,2154 

0,2149 

0,2151 

0,2152 

0,2145 

0,2138 

0,2147 

0,2159 

0,2168 

0,2163 

0,2160 

0,2161 

0,2173 

0,2171 

0,2178 

0,2179 

0,2186 

0,2206 

0,2208 

0,2196 

0,2188 

0,2194 

0,2180 

0,2176 

0,2174 

0,2177 

0,2166 

0,2138 

0,2128 

0,2146 

0,2161 

0,2232 

0,2241 

0,2233 

0,2229 

0,2255 

0,2271  

0,3658 

0,3640 

0,3621 

0,3600 

0,3582 

0,3561 

0,3528 

0,3499 

0,3506 

0,3467 

0,3439 

0,3418 

0,3394 

0,3358 

0,3327 

0,3281 

0,3244 

0,3205 

0,3160 

0,3116 

0,3076 

0,3047 

0,2992 

0,2946 

0,2902 

0,2864 

0,2838 

0,2816 

0,2799 

0,2785 

0,2779 

0,2768 

0,2756 

0,2741 

0,2738 

0,2730 

0,2740 

0,2745 

0,2733 

0,2708 

0,2677 

0,2610 

0,2520 

0,2431 

0,2372 

0,2319  

0,5829 

0,5807 

0,5783 

0,5757 

0,5734 

0,5708 

0,5674 

0,5642 

0,5677 

0,5622 

0,5589 

0,5569 

0,5546 

0,5504 

0,5465 

0,5428 

0,5403 

0,5373 

0,5323 

0,5276 

0,5237 

0,5220 

0,5163 

0,5124 

0,5081 

0,5050 

0,5044 

0,5024 

0,4995 

0,4972 

0,4973 

0,4948 

0,4932 

0,4915 

0,4915 

0,4896 

0,4878 

0,4873 

0,4879 

0,4869 

0,4909 

0,4850 

0,4753 

0,4660 

0,4627 

0,4590  

0,1882 

0,1878 

0,1874 

0,1870 

0,1866 

0,1862 

0,1860 

0,1858 

0,1877 

0,1865 

0,1861 

0,1862 

0,1862 

0,1857 

0,1851 

0,1857 

0,1864 

0,1870 

0,1867 

0,1864 

0,1865 

0,1873 

0,1871 

0,1876 

0,1876 

0,1881 

0,1894 

0,1895 

0,1887 

0,1882 

0,1886 

0,1877 

0,1874 

0,1873 

0,1874 

0,1867 

0,1849 

0,1842 

0,1854 

0,1864 

0,1911 

0,1916 

0,1911 

0,1908 

0,1925 

0,1935  

0,3179 

0,3167 

0,3153 

0,3137 

0,3124 

0,3108 

0,3085 

0,3064 

0,3069 

0,3042 

0,3022 

0,3006 

0,2989 

0,2965 

0,2943 

0,2910 

0,2885 

0,2858 

0,2827 

0,2797 

0,2769 

0,2750 

0,2712 

0,2681 

0,2651 

0,2625 

0,2609 

0,2594 

0,2582 

0,2572 

0,2569 

0,2560 

0,2553 

0,2542 

0,2540 

0,2534 

0,2541 

0,2544 

0,2536 

0,2520 

0,2501 

0,2456 

0,2396 

0,2336 

0,2298 

0,2264  

0,5061 

0,5045 

0,5027 

0,5007 

0,4990 

0,4971 

0,4945 

0,4922 

0,4946 

0,4906 

0,4882 

0,4868 

0,4852 

0,4821 

0,4794 

0,4768 

0,4750 

0,4728 

0,4694 

0,4661 

0,4634 

0,4623 

0,4583 

0,4557 

0,4528 

0,4506 

0,4503 

0,4489 

0,4469 

0,4454 

0,4455 

0,4437 

0,4426 

0,4415 

0,4415 

0,4402 

0,4389 

0,4386 

0,4390 

0,4384 

0,4412 

0,4372 

0,4307 

0,4244 

0,4223 

0,4198  
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Fuentes y metodología: se han utilizado los datos sobre producto, trabajo y stock de capital detallados en los 
cuadros 9 y 10. Para calcular las elasticidades se utilizó SAS.  
 
 
III. Gasto público 
 

Cuadro 14: consumo público e inversión pública 
 

Años Consumo público 
(millones de pesos  

de 1993) 

Inversión pública 
(millones de pesos  

de 1993) 

Total 
(millones de pesos 

de 1993) 
1900 

1901 

1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1331,78 

1406,66 

1484,21 

1556,41 

1625,94 

1708,85 

1807,79 

1928,14 

2064,52 

2198,23 

2339,97 

2484,38 

2631,46 

2799,94 

2912,26 

3001,22 

3098,64 

3189,72 

3280,79 

3378,22 

3488,36 

3613,32 

3755,23 

3920,43 

4091,99 

4483,82 

4640,55 

4812,11 

4981,55 

5148,88 

5225,12 

5373,38 

5504,70 

5631,78 

5752,51 

6767,03 

7235,11 

7554,93 

482,46 

456,05 

336,31 

477,18 

1160,37 

2336,59 

1537,19 

1230,80 

1170,94 

2847,23 

2711,64 

2606,00 

1829,48 

1473,80 

1325,89 

861,04 

667,35 

339,84 

253,56 

242,99 

383,86 

713,13 

772,99 

1185,02 

1195,59 

947,31 

1283,63 

2532,04 

2722,21 

3319,12 

3458,23 

1581,21 

1169,18 

1820,68 

1968,58 

728,97 

1616,42 

1119,87 

1814,24 

1862,71 

1820,52 

2033,59 

2786,32 

4045,44 

3344,98 

3158,94 

3235,46 

5045,46 

5051,61 

5090,38 

4460,94 

4273,74 

4238,15 

3862,25 

3765,99 

3529,55 

3534,35 

3621,21 

3872,21 

4326,45 

4528,22 

5105,45 

5287,58 

5431,14 

5924,18 

7344,15 

7703,76 

8468,00 

8683,35 

6954,59 

6673,88 

7452,46 

7721,09 

7496,01 

8851,53 

8674,81 
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1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

7995,48 

8258,11 

8342,83 

8560,98 

9065,07 

9312,88 

10405,77 

11615,15 

12098,06 

13851,77 

15069,62 

15539,82 

15260,24 

15338,61 

15075,97 

14436,34 

14927,71 

16156,16 

17384,60 

16660,24 

16628,47 

17240,58 

19606,39 

19790,66 

19420,01 

18121,67 

17928,93 

18246,63 

19485,67 

19864,79 

20445,12 

21006,39 

21184,31 

22241,19 

21885,37 

23130,76 

24664,19 

25036,96 

26570,40 

27803,08 

29226,38 

30554,37 

33246,36 

33589,47 

34239,70 

34659,07 

35360,13 

34267,28 

2313,70 

2399,98 

2468,65 

1760,81 

1394,56 

1877,02 

3239,89 

3079,65 

2699,32 

2461,61 

4444,28 

6162,83 

6048,38 

5601,13 

3727,63 

3729,39 

4655,58 

4465,41 

695,01 

666,64 

665,18 

802,60 

1207,56 

1508,74 

1334,33 

1221,72 

1264,23 

1173,46 

1139,40 

1540,56 

1789,67 

1977,48 

2297,64 

2305,57 

2578,20 

2562,02 

2983,05 

3319,98 

4028,89 

4717,95 

4591,17 

4119,40 

4009,40 

3666,64 

3366,68 

3622,43 

3181,45 

2503,14 

10309,18 

10658,09 

10811,48 

10321,79 

10459,63 

11189,90 

13645,66 

14694,80 

14797,38 

16313,38 

19513,90 

21702,65 

21308,62 

20939,74 

18803,61 

18165,73 

19583,29 

20621,57 

18079,61 

17326,88 

17293,65 

18043,18 

20813,95 

21299,40 

20754,33 

19343,39 

19193,16 

19420,09 

20625,07 

21405,35 

22234,79 

22983,88 

23481,95 

24546,77 

24463,57 

25692,78 

27647,25 

28356,94 

30599,29 

32521,03 

33817,55 

34673,77 

37255,75 

37256,12 

37606,38 

38281,50 

38541,57 

36770,43 
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1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

34139,51 

36188,53 

36154,54 

34442,26 

33375,58 

35135,54 

31593,86 

44758,35 

37104,45 

35235,19 

35034,33 

36833,21 

33380,37 

37311,08 

33601,31  

2898,86 

3593,51 

3477,71 

2170,22 

1650,44 

1585,93 

1378,53 

1952,93 

1370,57 

967,99 

840,44 

945,77 

975,33 

710,01 

453,69  

37038,36 

39782,04 

39632,25 

36612,48 

35026,02 

36721,47 

32972,38 

46711,28 

38475,01 

36203,18 

35874,78 

37778,98 

34355,70 

38021,09 

34055,00  
 
Fuentes y metodología: 
 

Consumo público: i) para el período 1900 – 1913 los datos se han obtenido de CEPAL (1959), cuadro 
2, pág. 4. Se ha supuesto que el consumo público es equivalente al rubro “servicios del gobierno”, que 
incluye pagos de salarios. Los datos estaban expresados en millones de pesos a precios de 1950; para 
expresarlos en millones de pesos de 1993 se utilizó el índice de precios mencionado anteriormente.    
A partir de estos valores a precios de 1993 se utilizaron las tasas de crecimiento de los estudios que a 
continuación se mencionan. Para los períodos que a continuación se detallan se utilizaron las 
correspondientes tasas de crecimiento de los valores expresados en precios constantes. ii)  1914 – 
1984: los datos se obtuvieron de IEERAL (1986), cuadro 2, pág. 114. iii) 1985 – 1988: se utilizó el 
estudio de FIEL (1990), pág. A1 del anexo estadístico. iv) 1989 – 1990: tasas de crecimiento basadas 
en World Bank (1993), tabla 7.6, pág. 324. v) 1991 – 1993: los datos se tomaron de la web de CEPAL 
(corresponden a remuneraciones). vi) 1994 – 2000: datos tomados de la web del MECON. 
 
Inversión pública: i)  1900 – 1955: datos tomados de CEPAL (1959), cuadro 1 del apéndice 
estadístico, pág. 81. Posteriormente las tasas de crecimiento se tomaron de las siguientes fuentes: ii) 
1956: tomado de Mann y Schulthess (1981), cuadro A-1, pág. 268 (corresponde a la tasa de 
crecimiento de los gastos corrientes). iii)  1957 – 1960: IEERAL (1986), cuadro 3, pág. 116.             
iv) 1961 – 1988: FIEL (1990), pág. A1 del anexo estadístico. v) 1989 – 1990: World Bank (1993), 
tabla 7.6, pág. 324. vi) 1991 – 1993: CEPAL, página web. El dato para 1993 corresponde al total de 
gastos de capital. vii) 1994 – 2000: MECON, página web.  

 
 
IV. Variables de control 
 

Cuadro 15. Variables de control 
 
 

Años 
 

M1 
(millones de 

pesos de 
1993) 

 

 
Términos del 
Intercambio 
(1931 = 100) 

 
Dummy 1 

 
Dummy 2 

 
Ing. Públicos 
(millones de 

pesos de 
1993) 

 

 
Tasa de 

inflación 
(porcentaje) 

1900 

1901 

1902 

2032,50 

1792,85 

1896,03 

179,91 

179,10 

183,69 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1005,97 

894,09 

945,33 

13,8 

13,2 

0,0 
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1902 

1903 

1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

1945 

1946 

1947 

1896,03 

2805,37 

3312,63 

4053,04 

3894,62 

3833,22 

4373,09 

5170,49 

6054,45 

6204,10 

6489,75 

5988,77 

5655,75 

5219,16 

4723,71 

4737,34 

5418,23 

5787,83 

5948,14 

5565,15 

6328,26 

7442,28 

7538,65 

7335,11 

8518,90 

9200,58 

9564,94 

9190,01 

9386,00 

9309,24 

10445,44 

10470,85 

10335,07 

10129,64 

10830,31 

10765,21 

10845,80 

10965,77 

11643,39 

14618,24 

14885,84 

16421,19 

19739,39 

20527,21 

22546,25 

24916,37 

183,69 

171,68 

164,05 

160,80 

167,70 

169,26 

161,12 

174,66 

171,29 

164,61 

154,68 

152,70 

155,91 

158,10 

137,02 

151,80 

105,91 

117,74 

97,94 

92,29 

89,46 

98,20 

106,94 

122,62 

112,08 

110,03 

151,80 

138,05 

133,68 

100,00 

103,73 

98,20 

120,31 

120,31 

146,92 

168,38 

154,37 

135,22 

139,33 

153,47 

145,76 

150,77 

136,12 

121,85 

187,40 

189,20 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

1 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

0 

0 

0 

945,33 

1013,88 

1064,68 

1078,36 

1171,29 

1226,50 

1190,16 

1300,14 

1414,98 

1395,73 

1470,13 

1702,47 

1008,36 

1188,93 

1031,04 

926,24 

1046,83 

1303,95 

1703,59 

1734,49 

1781,27 

2077,04 

2262,66 

2517,00 

2595,74 

2805,48 

2949,31 

3055,78 

2798,15 

3406,40 

3949,57 

3817,02 

3808,41 

4146,69 

3872,83 

4036,59 

4250,95 

4352,81 

4087,06 

3703,64 

3599,44 

3441,36 

4566,77 

4185,99 

4410,97 

7378,41 

0,0 

-2,9 

3,0 

4,9 

7,4 

2,6 

1,7 

7,4 

-0,8 

1,0 

4,0 

2,9 

0,0 

7,8 

7,4 

17,1 

26,2 

-6,1 

17,1 

-11,1 

-15,9 

-1,8 

1,9 

-2,7 

-2,9 

-1,0 

-1,0 

1,0 

1,0 

-13,9 

-10,3 

12,8 

-11,3 

6,0 

8,5 

2,6 

-0,6 

1,6 

2,2 

2,7 

5,6 

1,1 

-0,3 

19,9 

17,6 

13,6 
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1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

1991 

1992 

1993 

28895,20 

28018,82 

28432,18 

24526,75 

20736,35 

23405,40 

26629,71 

28843,93 

27589,17 

25053,11 

27442,75 

18067,56 

18622,20 

19202,23 

16075,89 

16565,34 

18679,78 

18709,33 

20036,87 

20770,25 

23409,16 

24437,00 

25844,21 

26050,03 

22784,70 

27465,28 

35179,97 

36570,20 

24309,24 

21018,25 

21545,94 

20315,69 

20441,65 

17126,63 

19490,23 

20002,73 

17740,32 

25335,77 

25817,08 

23507,24 

19784,23 

19924,89 

13612,92 

20305,10 

25641,26 

34359,29 

194,09 

172,37 

168,89 

160,03 

124,55 

142,93 

124,94 

124,55 

111,83 

107,84 

109,38 

121,47 

128,53 

127,63 

116,97 

125,45 

143,44 

145,37 

139,46 

133,68 

132,39 

125,19 

124,81 

136,89 

147,69 

157,20 

137,28 

132,90 

113,62 

110,67 

103,86 

114,27 

119,02 

126,61 

106,94 

103,60 

112,34 

95,89 

82,65 

82,52 

91,65 

94,47 

93,19 

98,07 

99,87 

100,00 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

1 

1 

0 

1 

0 

0 

1 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

0 

0 

0 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

1 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0 

10258,64 

7456,39 

7198,02 

7921,47 

7151,28 

6678,40 

7097,79 

6298,72 

6681,25 

6291,08 

7702,25 

8993,06 

10326,44 

13566,02 

10437,15 

9613,69 

11119,82 

12293,53 

12945,23 

16145,92 

14188,22 

13935,98 

16791,09 

15605,23 

17576,00 

15055,04 

20634,38 

14976,14 

22558,29 

26868,15 

29072,31 

23594,47 

25967,66 

22374,48 

21388,92 

15129,86 

21651,10 

20845,43 

20930,63 

19796,57 

19698,59 

16494,48 

16233,04 

21826,30 

28221,90 

37051,70 

13,1 

31,0 

25,6 

36,7 

38,8 

4,0 

3,8 

12,3 

13,4 

24,7 

22,5 

129,5 

27,1 

13,7 

26,1 

26,0 

22,1 

28,6 

31,9 

29,2 

16,2 

7,6 

13,6 

34,7 

58,5 

60,3 

24,4 

182,4 

444,0 

176,0 

171,4 

163,4 

100,8 

104,5 

164,8 

343,8 

626,7 

672,2 

90,1 

131,3 

343,0 

3079,5 

2314,0 

171,7 

24,9 

10,6 
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1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

38963,44 

38566,47 

45600,26 

53040,83 

54087,76 

53906,63 

52459,77  

96,02 

96,27 

103,98 

102,73 

97,07 

91,36 

100,49  

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0  

0 

0 

0 

0 

0 

0 

0  

35908,17 

34799,80 

32950,73 

38164,19 

38822,41 

40739,22 

39425,58  

3,9 

1,6 

0,1 

0,3 

0,7 

-1,8 

-0,9  
 
Fuentes y metodología: se detallan las fuentes de las tasas de crecimiento para las variables cuantitativas. Los 
procesos utilizados para expresar los datos en $ de 1993 son idénticos a los utilizados para construir los 
cuadros anteriores.  
 
 Oferta monetaria (M1): i) 1900 – 1912: datos tomados de della Paolera (s/a), tabla 11, pág. 34. ii) 

1913 – 1984: IEERAL (1986), cuadro 14, pág. 138. iii) 1985 – 1992: World Bank (1993), tabla 9.1, 
pág. 330. iv) 1993 – 1994: CEPAL (2001), cuadro 1, pág. 5. v) 1995 – 2000: MECON, página web. 
Términos del intercambio: i) 1900 – 1909: para este período se utilizaron los siguientes supuestos y 
cálculos. En primer lugar, el crecimiento de los términos del intercambio se define como la 
diferencia entre el crecimiento del índice de precios de las exportaciones (Ipx) y el índice de precios 
de las importaciones (Ipm). La tasa de crecimiento del Ipx se ha aproximado por la tasa de inflación 
doméstica; si bien este supuesto es restrictivo, tiene sentido en cuanto las tasas de inflación en 
Argentina durante los primeros años del siglo no fueron significativamente diferente de las tasas de 
inflación internacional, fundamentalmente por la apertura financiera y la existencia del patrón oro. 
Para obtener una aproximación de la tasa de crecimiento del Ipm se desarrolló una medida que 
refleje el costo de cada unidad importada de un determinado bien. En concreto, esta medida es igual 
a la diferencia entre el crecimiento de las importaciones a precios corrientes (que refleja la evolución 
del precio de las importaciones) y el crecimiento de las importaciones a precios constantes (que 
refleja la evolución de las cantidades importadas). Es decir que el crecimiento de los términos del 
intercambio es la diferencia entre la tasa de inflación doméstica y el indicador construido del modo 
que se ha indicado. La fuente para los datos necesarios (que no están incluidos en los demás cuadros 
de este anexo) ha sido Díaz Alejandro (1970), tabla 52, pág. 462, para las importaciones a precios 
constantes. Para obtener una aproximación de la tasa de crecimiento del Ipm se desarrolló una 
medida que refleje el costo de cada unidad importada de un determinado bien. En concreto, esta 
medida es igual a la diferencia entre el crecimiento de las importaciones a precios corrientes (que 
refleja la evolución del precio de las importaciones) y el crecimiento de las importaciones a precios 
constantes (que refleja la evolución de las cantidades importadas). Es decir que el crecimiento de los 
términos del intercambio es la diferencia entre la tasa de inflación doméstica y el indicador 
construido del modo que se ha indicado. La fuente para los datos necesarios (que no están incluidos 
en los demás cuadros de este anexo) ha sido Díaz Alejandro (1970), tabla 52, pág. 462, para las 
importaciones a precios constantes. ii) 1910 – 1912: Jorge (1971), cuadro 1, pág. 62. En este caso 
también se utilizó la diferencia entre las tasas de crecimiento del Ipx y del Ipm. iii) 1913 – 1996: 
Llach y Gerchunoff (2000), cuadro 2, pág. 466. iv) 1997 – 2000: Instituto Nacional de Estadística y 
Censos (INDEC), página web.  
Variables dummies: construidas con base en Rapoport (2000). Ver detalles en el trabajo. 
Ingresos públicos: i) 1901 – 1913: Birentzvaig (1987), pág. 283. ii) 1914 – 1984: IEERAL (1986), 
cuadro 16, pág. 140. iii) 1985 – 1992: World Bank (1993), tabla 11, pág. 7. iv) 1994 – 2000: 
MECON, página web.  
Tasa de inflación: i) 1900 – 1997: Llach y Gerchunoff (2000), cuadro 3, pág. 469. ii) 1997 – 1999: 
CEPAL (2001), cuadro 1, pág. 4. iii) 2000: FMI (2001).  
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V. TIME – VARYING PARAMETERS 
 

Cuadro 16. Time – varying parameters 
 

Años Consumo público Inversión pública 
1904 

1905 

1906 

1907 

1908 

1909 

1910 

1911 

1912 

1913 

1914 

1915 

1916 

1917 

1918 

1919 

1920 

1921 

1922 

1923 

1924 

1925 

1926 

1927 

1928 

1929 

1930 

1931 

1932 

1933 

1934 

1935 

1936 

1937 

1938 

1939 

1940 

1941 

1942 

1943 

1944 

0,644126 

0,601223 

0,527988 

0,425964 

0,288368 

0,08448 

-0,231537 

-0,506329 

-0,490848 

-0,402017 

-0,37355 

-0,386854 

-0,4093 

-0,416751 

-0,324512 

-0,292252 

-0,321651 

-0,330596 

-0,332473 

-0,334588 

-0,342079 

-0,35913 

-0,387151 

-0,431772 

-0,505406 

-0,618763 

-0,739227 

-0,783284 

-0,75421 

-0,661597 

-0,545956 

-0,470425 

-0,455471 

-0,457333 

-0,462787 

-0,460841 

-0,454653 

-0,44662 

-0,440917 

-0,435605 

-0,428732 

-0,098525 

-0,123252 

-0,161693 

-0,210185 

-0,267631 

-0,332693 

-0,361082 

-0,22726 

0,011468 

0,130212 

0,157787 

0,145605 

0,121817 

0,095382 

0,099165 

0,111586 

0,091151 

0,084663 

0,083358 

0,081959 

0,077264 

0,067122 

0,05145 

0,029452 

0,001473 

-0,024573 

-0,026476 

-0,015328 

-0,019685 

0,003574 

0,059274 

0,108521 

0,120477 

0,118974 

0,114683 

0,116046 

0,120128 

0,125329 

0,129076 

0,132491 

0,136577 
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1945 

1946 

1947 

1948 

1949 

1950 

1951 

1952 

1953 

1954 

1955 

1956 

1957 

1958 

1959 

1960 

1961 

1962 

1963 

1964 

1965 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

1975 

1976 

1977 

1978 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

1989 

1990 

-0,425082 

-0,428326 

-0,44586 

-0,486532 

-0,557975 

-0,660812 

-0,704578 

-0,714319 

-0,768755 

-0,810623 

-0,836732 

-0,847071 

-0,8501 

-0,852818 

-0,85675 

-0,864045 

-0,869636 

-0,83597 

-0,414557 

-0,379749 

-0,37518 

-0,372437 

-0,367254 

-0,359902 

-0,354345 

-0,355064 

-0,363104 

-0,379267 

-0,402657 

-0,436638 

-0,484887 

-0,549283 

-0,64107 

-0,781818 

-0,979723 

-1,229248 

-1,424289 

-1,396561 

-1,275071 

-1,251476 

-1,287118 

-1,370932 

-1,491852 

-1,626783 

-1,752081 

-1,860361 

0,138565 

0,136857 

0,128036 

0,110278 

0,093011 

0,103882 

0,144714 

0,118381 

0,069895 

0,036067 

0,015584 

0,007553 

0,005117 

0,002798 

-0,000875 

-0,008807 

-0,018011 

-0,037642 

0,055847 

0,080317 

0,083589 

0,085489 

0,088963 

0,093673 

0,097058 

0,096643 

0,092275 

0,083953 

0,072641 

0,057116 

0,036838 

0,013241 

-0,013249 

-0,038448 

-0,045008 

0,008302 

0,197626 

0,47121 

0,630245 

0,649831 

0,624277 

0,566026 

0,483811 

0,393155 

0,305564 

0,224537 
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1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 

1998 

1999 

2000  

-1,948698 

-2,004366 

-2,021134 

-1,966845 

-1,924042 

-1,902966 

-1,896468 

-1,902136 

-1,92531 

-1,956216  

0,155903 

0,114106 

0,102306 

0,134596 

0,161186 

0,175136 

0,179665 

0,175542 

0,157409 

0,13282  
 
Fuentes y metodología: cuadros 12 y 14. Cálculos obtenidos con Eviews mediante la aplicación del filtro de 
Kalman. 
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