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Resumen de la ponencia

En esta ponencia empleamos la solucién anditica en un modelo neoclasico de
crecimiento con tasa de ahorro constante para analizar como afectala movilidad de capitaes
a crecimiento econdmico y alaconvergencia. Se introduce la actividad del sector publico
paraestudiar la posibilidad de aumentar € crecimiento y acelerar la convergenciaatravés de
laactividad publica. Paraélo comenzamos andizando € papel de la perfecta movilidad de
capitales en un modeo de crecimiento, para posteriormente introducir € supuesto dela
restriccion internaciona a crédito. Mostraremos como en este caso d contrario de lo que
ocurre en los mode os tradiciona es para una economia cerrada, existe la posibilidad de
mejorar € crecimiento y la convergencia empleando paradlo la palitica fiscd. Findmente
llevaremos un andisis empirico paramodrar d efecto postivo de lamovilidad internaciona
de capitdes sobre d crecimiento y la convergencia.



1.- Introduccién

L os economistas han estudiado tradicionalmente € proceso de crecimiento econdmico
parad caso de las economias cerradas. S aceptamos este supuesto, la relacion existente entre
los paises no afectariad crecimiento econdmico (Aghion y Howitt, 1998, pag. 366). Esta
hipGtesis restrictiva, en cambio, resulta Util como una primera aproximacion a estudio de los
factores que explican € crecimiento. Sin embargo, S consideramos |0s procesos recientes de
globalizacion e integracion entre las naciones, debemos reconsiderar dicho supuesto, tratando
de mostrar los efectos que tiene sobre € crecimiento, las relaciones existentes entre los

digtintos paises.

Y dlo resulta de gran importancia ante la evolucion que han venido experimentado las
relaciones entre |os paises, ya que, como es sabido, en las Ultimas décadas se ha venido
produciendo una mayor interrelacion entre ellas. La supresion de aranceles de fronteras, asi
como lamayor coordinacion de politicas, ha supuesto que laevolucidony € comportamiento
de unas economias afecten directa o indirectamente alas demas. Asmismo, € proceso de
transmision tecnol 6gica (Abramovitz, 1986, 1989 y Baumol, 1986)! e ha visto favorecido
por este proceso. Por |o tanto, laliteratura reciente haido concediendo unamayor relevancia
d grado de apertura que muestran las economias, asi como lamovilidad de capitaes, deta
manera que algunos aLitores” consideran que e crecimiento econdmico en algunas naciones es
posible cuando reciben flujos de capita con los que pueden financiar parte de lainverson

productiva que generarr.

Hay que tener en cuenta que lamovilidad de capitdes no vaa afectar sdlo d

crecimiento econdémico, sino también ala convergenciared de las economias, ya que los

1 Un survey delaliteratura sobre ladifusion internacional de tecnologia es expuesto en Sarkar (1998). La
introduccion del supuesto de catch-up tecnol égico en el proceso de crecimiento puede encontrarse en Galindo y
Escot (1998).

Una vision general de estos temas se puede encontrar en los siguientes trabajos. Grossman y Helpman (1991),
Sachs y Warner (1995), Barro y Sda-i-Martin (1995), Obstfeld y Rogoff (1996), Jensen y Wong (1997) y
Aghiony Howitt (1998).

3No vamos a considerar en nuestro andlisis la entrada de capitales que se destine con fines especulativos en los
mercados de capitales, o que supondria, en definitiva, que sblo el crecimiento a corto plazo se veria afectado
positivamente y no €l de a largo plazo. Por otro lado, hay que tener en cuenta codmo y dénde se van a colocar
estos capitales, ya que s dicha entrada afecta nocivamente, por ejemplo, a medio ambiente, influiria
perniciosamente alas generaciones futurasy, por tanto, al desarrollo sostenible.



capitales se dirigen hacia aguellos paises que presentan una mayor tasa margind de
rendimiento ante las mismas condiciones de riesgo y de liquidez y, en términos generdes,
debido alos rendimientos decrecientes de | os factores acumul ativos, son los paises mas
pobres |0s que muestran un mayor incentivo parainvertir que los mésricos. Gracias aesta
circunstancia, cabe esperar que |os primeros crezcan mas rgpidamente que |os Ultimos,

produciéndose asi |a esperada convergencia.

El objetivo fundamenta de esta ponencia es andizar como afectala movilidad de
capitales d crecimiento econdmico y alaconvergenciared. Para ello, comenzaremos
elaborando un mode o neoclésico de crecimiento en @ que se introduce dicha posibilidad,
para pasar posteriormente aintroducir € supuesto de la existencia de retricciones d crédito y
findmente consderaremos d papel que juegalapoliticafisca en € proceso. Completaremos
nuestro estudio con un andisis empirico en @ que se muestre € efecto de lamovilidad

internaciona de capitaes sobre d crecimiento y la convergencia.

2.- Crecimiento econémico con perfecta movilidad de capitales

Para desarrollar nuestro estudio vamos a partir de una economia pequefiaen la que se
aceptad tipo de interés red mundia, a que denominaremaos r*, como dado. ASmismo,
congderaremos que dicho tipo de interés es congtante alo largo del tiempo y que viene
determinado por la situacion de estado estacionario mundial®. Dicho estado estacionario viene
determinado en & modelo de Solow cuando se Stdaen su punto fijo de equilibrio alargo
plazo. Por otro lado, supondremos que la economia mundia puede contemplarse como una
economia cerrada, donde cada uno de |os paises et integrado através dd comercio
internaciona y lamovilidad de capitaes. Desde nuestra perspectiva, emplearemaos este nivel
de estado estacionario mundia para anaizar como un Unico pais abierto converge a su propio

estado estacionario.

En la gportacion neoclasica, € tipo de interés red esigud alos rendimientos netos de
capital, esto es:

“Parallevar acabo nuestro andlisis nos basaremos en e trabajo de Barro, Mankiw and Sala-i-Martin (1995)
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donde = "y/A esd producto por trabgjador eficiente. Yaquelamovilidad de capitd implica
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En & caso de movilidad de capitaes con tecnologias dadas, dichos movimientos no

dteran los niveles de estado estacionario. Sin embargo, S 1os paises no han acanzado sus
respectivos estados estacionarios, € capita se puede mover entre dlosy puede afectar
también e proceso de gjuste de las economias (Long and Wong, 1997, p. 58)°. De hecho,
cuando se compara esta Situacion con lade un modelo de economia cerrada, nos encontramos
con que la perfecta movilidad de capitalesinfluye sobre la tasa de convergencia hacia €

estado estacionario (Barro and Sda-i-Martin, 1995). En este caso, € modelo predice que una
economia pequefia saltara ingtantaneamente a sus niveles de estado estacionario donde las
tasas de crecimiento de la produccion vienen determinadas por € progreso tecnol dgico

exdgeno X.

En esta Situacion, |as tasas de convergencia parad producto y € capita son infinito,
con |o que se contradice en gran manera con |o sefidado por la convergenciaabsolutay
condiciona (Barro, Mankiw and Sala-i-Martin 1995, p. 109). Las diferencias existentes entre
los paises en lo que e refiere alos niveles per cpita, se explicarian sdlo por las discrepancias
en latecnologia. Paradcanzar una convergencia gradua en d crecimiento de economias
abiertas con mercados financieros integrados que igualen d tipo de interés red entre los

paises, supondremos que existe imperfectamovilidad de capital, lo que supone, en definitiva,

oL ong y Wong (1997, p. 60) al canzan lamisma conclusion en el caso de los model os de crecimiento endégeno.



gue exigte racionamiento del crédito anivel mundid. Y este aspecto sera desarrollado en €

sguiente epigrafe.

3.- Crecimiento econémico con racionamiento de crédito

Hay que comenzar sefidando que en este mbito existe un conjunto de contribuciones
que han tratado de introducir € supuesto de la existenciadel racionamiento del crédito
internaciona en modelos de crecimiento para economias abiertas. Parallevar a cabo nuestro
andiss, vamos a seguir fundamentamente | os trabaj os de Cohen y Sachs (1986) y Carlberg
(1997) que suponen que solo una cierta parte del stock de capital poseido por los residentes de
un pai's puede servir como colatera aladeudainternaciona®. En nuestro desarrollo vamos a
llevar a cabo dos aportaciones. En primer lugar expondremos un modelo sin sector pablico, y,
en segundo lugar, trataremos de comprobar como laintroduccion del sector pablico influye

sobre la velocidad de convergencia.

3.1.- Modelo de una economia abierta sin sector publico

Parallevar a cabo nuestro andisis vamos a suponer que d tipo deinterésdela
economia pequefiaesigud a mundid. SeaB ladeudainternaciond del pais. El
racionamiento del crédito internaciona implica que ladeudainternaciond tota estd sometida
alaredriccion B# mK, donde O# m# 1, esdecir que solo unafraccion m del stock de capita

tota puede servir como colaterd d endeudamiento internaciondl.

S consderamos que @ pais pequeiio no esta Situado inicidmente en su nivel de estado
estacionario, esto es, se cumple que K(0)-B(0)<K*, entonces la restriccion presupuestaria esta
induiday B=mK. Paraintroducir dicha restriccion en d modeo de Solow supondremos que
no exigte flujosinternaciondes del factor trabgjo y que @ stock de capital es poseido por los
agentes nacionales, aunque se puede financiar através del endeudamiento internaciond. Por
estarazon, larenta disponible naciond seiguaa ala renta procedente de la produccion

detrayendo |a renta pagada a | os agentes externos. Si consideramos que e ahorro total es una

®be una forma similar, Barro, Mankiw y Saa-i-Martin (1995) analizan un modelo con dos tipos de capital, €l
fisicoy el humano, donde el primero actlia como colateral.



fraccion s de su renta disponible, podemos considerar d ahorro naciona de lasiguiente
forma
S=4dY-r*B) (4

Pararesolver € mode o, suponemos que tenemos una funcion Cobb-Douglas con
rendimientos decrecientes para cada uno de los factores que en términos per cpita se expresa:
y= Ak" (5)

dondey = Y/L eslarentaper capitay k=K/(AL) esd stock de capita medido en unidades de
eficienciao € capita por trabgador eficiente (AL). La dinamica de la produccion naciond per
cépita depende de la dinamica de latecnologia A, que es @ progreso técnico, x, y dela
dinamica del stock de capita por trabgjador eficiente. Lainverson en stock de capitd se

puede derivar de lacondicidn de equilibrio en la que se tiene en cuenta los flujos de capitd,

esto es:

S=4qY- r*B)=K+dK- B (6)

S expresamos dicha condicion en términos de trabgjador eficiente, obtenemos:

k- b=9gK’- r*b)- k(n+x+d)+b(n+x) (7)

Se trata de la ecuacion fundamenta que recoge la dindmica de la economia naciond,
que iguala la ecuacion fundamenta del modelo de Solow cuando no seincluyen losflujos
internacionaes de capitaes (b=0; b =0).

Pararesolver la ecuacion (7), tenemos que sudtituir larestriccion crediticiab=mk en
dla

k- mk= g(k” - r*mk)- k(n+x+d)+mk(n+ x) (8)
0

P ésr*m+d

kzl—m- E 1-m

+(n+ x)g 9)

Laecuacion (9) se puede resolver de forma anditica aplicando € cambio de variable
v=k 19
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Esta solucion converge alargo plazo hacia un estado estacionario constante:
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gue implica que latasa de crecimiento de la produccion per capita alargo plazo viene
determinada por e progreso tecnol ogico:
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Latasa de convergencia hacia ese estado estacionario se puede obtener considerando
lasolucion (10):

é g*m+dy
(1- b)gn+ xt=—T———y (14)

De esta expresion podemos, por tanto, sefidar algunos resultados importantes:

1.- En € caso de los mode os de crecimiento enddgenos con rendimientos constantes
parael stock de capital, esto es $=1, latasa de convergenciaes cero a igua que en d modelo
de Solow.

2.- Cuando no exigten flujos internacionales de capital, es decir que m=0, lavelocidad
de convergenciaesigua a(1-$)(n+x+*), que esd nivel de convegerncia que se obtieneend
modelo de Solow (1956). De hecho la solucidn del modelo corresponde exactamente en este
caso d del modelo de Solow de una economia cerrada.



3.- S no exige redtriccion internaciond parala deuda, es decir que m=1, latasade
convergenciatiende ainfinito como ocurre en e modelo de crecimiento neoclasico con
perfecta movilidad de capitaes.

4.- Cuando se consderalarestriccion del crédito, 0<m< 1, lavedocidad finitade

convergenciaaumentacon m’.
3.2.- Crecimiento econdmico con racionamiento de crédito y capital publico

Al incorporar € sector publico pretendemos determinar como las acciones publicas
pueden modificar los niveles de convergencia en un equilibrio alargo plazo en € caso de
economias abiertas. Consideramos un modelo similar a planteado por Barro (1990) en € que

el gasto publico, G, gerce un efecto positivo sobre la funcidn de produccidn:

Y= K'GY(AL)""? (15)

donde ( esla€dagticidad del gasto publico sobre la produccidn naciond. Mantendremos €
supuesto de que existen rendimientos constantes a escala. De acuerdo de nuevo con Barro
(1990) asumiremos que no existe déficit pablico, lo que significa, en definitiva, que todo €
gasto publico se financia a través de impuestos que recaen sobre la renta nacional®. En este

caso, los ahorros se veran afectados, |6gicamente, por |os impuestos:

S=d1-t)(Y- r*B) (16)

donde J eslatasa congtante del impuesto que recae sobre la renta naciona. Supondremos
también que existe perfecta movilidad de capitdes, de ta maneraque € tipo de interés de pais

r,esigua a extranjero r*, que larestriccion del crédito esta comprometiday que B=mK.

La produccion nacional per cépita puede expresarse de la siguiente forma:

! Algunas de estas conclusiones son diferentes a las que expondremos a continuacién, cuando incluyamos en el
modelo el papel del sector publico.

85e trata de un supuesto restrictivo que adoptaremos por motivos de simplificacion. De todas formas, ello nos
permitira comparar nuestros resultados con los alcanzados en €l trabajo de Barro (1990) para el caso de
economias cerradas.



y= Ak°g® (17)

dondey = YIL es, de nuevo, larentaper cipita, k=K/(AL) es e stock de capital por trabaador
eficientey g=G/(AL) esd capital publico por trabgador eficiente (AL). Ladindmicadela
produccién nacional per capita dependerad igua que antes, de X, y de ladindmicadd stock

de capitd y del gasto publico considerados ambos por trabgador eficiente. Lainverson en
stock de capita se puede obtener de la condicion de equilibrio que, incorporando los flujos de

capital, pasaa ser:

S=q1-t)(Y- r*B)= K+ K- B (18)

S expresamos esta condicion en términos de trabgjador eficiente, obtenemos:

k-. b= s(l-t)(kbgg- r*b)- k(n+x+d)+b(n+x) (19)

Edta es la ecuacion fundamenta que recoge la dindmica de la economia naciona. Para

resolverla tenemaos que sudtituir en elalarestriccion crediticiab=mk y @ gasto publico.

El gasto publico se determina por |os impuestos totales en cada periodo:
g=t(y/A- r*b) (20)

Esta ecuacion puede emplearse para considerar € gasto publico como una funcion del
stock de capitd cuando consideramos larestriccion crediticia b=mk, y la convergencia

ingtantanea en tipos de interés, que es:
W g YA 4o
. d=b ” d=r* (21)

e

y _ (r*+d)
=Tk (@)

Por tanto, considerando que b=mk y las ecuaciones (21) y (22), € gasto publico puede

expresarse Como:



r*+d
& b

g= (y/A r*b)-tk *mg (23
u

La ecuacion (19) es susceptible de reducirse en una Unica ecuacion diferencid en k

teniendo en cuenta la expreson (23) y larestriccion crediticia b= mk:

€ arx +d 0" d1- t)U  ég1- t)r*m+d U
k= k*”gt *me - k +(n+ x)g (24
o " my € 1 m (n X)H()

Y

Edta Ultima expreson puede resolverse de forma anditica introduciendo la variable de

cambio v= k (-%0:

1

é b- n+X+MO Ul 1-b-g g
k[ = g + (kl b - ) (- 9)8 1-m EL;' (25)
e 4
sendo
& *+d 0
8 -rrme g1-t)
b g
j = (26)
g1- t)r*m+d +(n+x)(1- m)

Esta solucion converge alargo plazo hacia un estado estacionario congtante k*=N V(-
%0, Siguiendo un proceso similar utilizado en e modelo anterior y teniendo en cuenta que
segun laexpresion (23) € gasto publico por trabgjador eficiente converge aun estado
estacionario constante g* = J ((r*+* )/$-r*mNY-*0 v que entonces por la ecuacion (17) la
tasa de crecimiento alargo plazo de la produccion per capita viene determinada por el

progreso tecnol 6gico:

*

® 0
¢ - (@)
Yy
e
ér*+d 0 —

A)e”te 5 -rrmg B9 (29)
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Latasa de convergenciaa estado estacionario puede derivarse através de la solucion
(25):

qd1- t)r*rm+du

é
{ 29
1- m H( )

[2- b- g)gn+ x+
e

De dicho andisis podemos extraer |os siguientes resultados:

1.- Se mantiene también aqui la misma conclusion acerca de la redtriccion crediticiam
y sus efectos sobre la convergencia, que en @ caso anterior. Ello implica que conforme
aumente m, latasa de convergencia también lo hace, Sendo infinito cuando m=1, esto es, que
existe perfecta movilidad de capitaes.

2.- En d caso de que no exigtan flujos de capitaes, es decir que m=0, entonceslatasa
de convergencia es la misma que obtiene Barro (1990) en su modelo, esto es (1-$-()(n+ x+

*), sendo nulas existe crecimiento endégeno, es decir, $+ ( =1°.

3.- A diferenciade modelo sin sector publico, cabe considerar también como un
resultado importante e hecho de que latasa de convergencia depende de la tasaimpositiva J .
Es decir, que la paliticafisca puede mgorar 0 acderar la convergencia haciad estado

estacionario mediante una reduccion de losimpuestos.

4.- Findmente, hay que tener presente que esta reduccion impaositiva no es una politica
Optima cuando la economia ha dcanzado € estado estacionario. Existe unatasaimpositiva
Optima que viene determinada por las dadticidades del capitd privado y del gasto publico
(Barro 1990, y Escot y Gdindo, 1999).

4.- Evidencia empirica

Paraprofundizar d andisis tedrico que hemos desarrollado en € apartado anterior,

hemos llevado a cabo € correspondiente andlisis empirico que viene recogido en € cuadro-1

Bl andlisis de la convergencia en un modelo con capital publico y la condicién de crecimiento enddgeno es
desarrollada en Escot y Galindo (1999).
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gue exponemos a continuacion. Para ello hemos empleado  método de los minimos
cuadrados para estimar la ecuacion de la beta convergencia. En laregresion (A) hemos

condderado laversion absoluta, esto es;

Iogg&g =a-b Iog(yi) +e, (30)

Iy

dondey eslarenta per cpita. Los datos empleados en la estimacidn son proporcionados por
Summersy Heston (1991) parae periodo 1965-1990. El coeficiente estimado parala beta
convergencia es postivo y sgnificativo, como se puede comprobar en lafigura-1y por lo
tanto, deberia rechazarse la hipétesis de convergencia absol uta entre los paises a nivel

mundidl.

Para contrastar |a hipétesis de convergencia condiciona entre este grupo de paises,

completamos nuestro andisis previo ampliando la ecuacion de la beta convergencia:

2y, . 0
logg~ % = a-b logly,)+ X, +e, (31)
enlaquelasvariables X tratan de corregir la relacion negativa entre la tasa de crecimiento
mediay los nivelesinicides de rentaatravés de las diferencias en € estado estacionario de

cada pais.

En laregresion (B) hemosintroducido en la ecuacion de convergencialatasa de
crecimiento media de la poblaciony latasa de ahorro medio. En € modelo de Solow, estas
variables determinan @ estado estacionario, Sendo negativo y positivo, respectivamente, €
resultado neto sobre dicho estado (figuras 2y 3).

Los resultados de la estimacion empleando € método de los minimos cuadrados
ordinarios muestran un guste globa mejor que en laregresion previa, Sendo también € sgno
de los parametros estimados uno y diferente de cero. Considerando que en esta regresion hay
gue contemplar las diferencias existentes en |os estados estacionarios de |os distintos paises,
el sgno estimado parala correlacion parcid entre latasa de crecimiento y € nivel derenta
inicia es negaivo, esto es, se gpreciauna clara evidenciaafavor de la convergencia
condiciond.
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CUADRO-1
Variable Dependiente: TASAG590
Variables (A) (B) ©) (D) B (F)

constante -0.007039 0.054838 0.053074 0.075336 0.121198 0.135217
(-0.499220) | (3.826996) | (3.809549) | (4.724040) | (5.763753) | (5.687205)

In65 3341 -0.007707 | -0.007925 | -0.012291 | -0.016657 | -0.017256
(-4.148251) | (-4.391836) | (-5.979445) | (-5.978946) | (-5.908060)

Sl - 0.163850 0.151963 0.1658%4 0.164737 0.150119
(7.697884) | (7.222908) | (7.816039) | (6.525881) | (5.587413)

POP - -0.348760 | -0.391763 | -0526322 | -0.766079 | -0.686914
(-2.224671) | (-2563519) | (-3.096607) | (-3.789408) | (-3.249843)

OPEN - - 0.009806 0.008499 0.007281 0.008603
(2975094) | (2.333559) | (1.816579) | (2.084367)

ILE - - - 0.003112 0.001144 0.000317
(2.814985) | (0.933188) | (0.239069)

TYR25 - - - - 0.000582 0.001063
(0.547716) | (0.952358)

KMNH - - - - 1.40E-15 1.50E-15
(1.031344) | (1.110630)

m=B/K - - - - - 0.001608
(0.571382)

G - - - - - -0.044587
(-1.595364)

No. 131 131 131 100 77 77
observacio.

R? 0.024000 0.433124 0.470332 0.611174 0.649044 0.661838
(SE) (0.019635) | (0.015081) | (0.014636) | (0.012314) | (0.011256) | (0.011211)

F 3.172099 32.34499 2797123 29.55073 18.22943 1457328
(Praob) (0.077260) | (0.000000) | (0.000000) | (0.000000) | (0.000000) | (0.000000)
S.I.C. -7.801865 | -8.270757 | -8.301432 | -8579540 | -8.632161 | -8.556619

t-Estadistico entre paréntesis; S.E.: Error Standard de laregresién ;SIC Schwarz Information Criterion;F: F-
Estadistico; TASA6590: tasa de crecimiento mediadel PIB real per cdpita (1965-1990)[PWT]; In65: logaritmo
natural real del PIB per cpitain 1965[PWT]; SI: Porcentaje delainversionreal del PIB [PWT]; POP: Tasade

crecimiento media de la poblacién (1964-1990)[PWT]; OPEN: Grado de aperturamedio (1964-1990),

(Exportaciones + Importacioness)/ PIB Nominal [PWT]; ILE: Nivel medio del indice de libertad econémica
1975-1990 [Gwartney, Lawson and Block (1996)]; TYR25: A fios de escol arizacion mediaen el total de
poblacién alos 25 afios (1960-1990) [Barro and Lee (1996)];KMNH: Stock medio de capital 1965-1990 [Nehru
and Dhareshwar (1993)]; m=B/K: Racionamiento international del crédito, B= Flujos Totales (-Suma Neta
Exportaciones 1965-1990 [PWT] ), K=KMNH; G: Porcentaje del gasto publico real respecto al PIB podrian
tener efecto sobre los flujos de capital internacionales, en el crecimiento y en la convergencia.

En lafigura4 hemosincluido estareacion negetivaentre d nivel derentainicid y la

tasa de crecimiento media gjustada por las diferencias en € estado estacionario de acuerdo

con los pardmetros estimados en esta regresion (B).
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En las regresiones (C) a (F) aumentamos € nimero de variables explicativas a
considerar paratener en cuenta otras caracteristicas estructurales de cada pais que tendrian un
efecto sobre € crecimiento, la convergenciay lamovilidad de capitaes.

En laregreson (C) hemos considerado como varigble explicativa adiciona un
indicador del grado de apertura de cada pais (OPEN) que muestra una correlacion positivay
sgnificativa con latasa de crecimiento, como se muestraen lafigura 5. En (D) afiadimos una
variable de carécter cuditativo que trata de incluir aspectos relacionados con €
comportamiento del sistema de mercado y la regulacion del sector publico. Para €lo hemaos
empleado un indice de libertad econdmica eaborado por Gwartney, Lawson'y Block (1996)
para€ Fraser Ingdtitute. Los signos de |os correspondientes parametros estimados son

sgnificativosy los eperados, recogiéndose lardlacion en lafigura 6.
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2 il z A
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o — +1_+ 0 Q .,.r-'—"'_'jh +3 &
= it E PR
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e t :': 5] i i
4 - 4
-2 i ] 4 & 4 2 0
CPEM ILE
Figura-5 Figura-6

En laregresidn (E) introducimos agunas variables que podrian afectar d crecimiento
y ala convergenciaatraves dd racionamiento del crédito. Siguiendo a Barro, Mankiw y Sda-
i-Martin (1995), asi como € modelo tedrico desarrollado en los epigrafes anteriores,

incorporamos como variables explicativas adicionales € nivel medio de capita fiscoy
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humano (afios medios de escolarizacion del tota de poblacidn alos 25 afios, 1960-1990
(Barroy Lee, 1996) y € stock de capitd medio, 1965-1990 (Nehru y Dhareshwar, 1993). Los
pardmetros estimados son positivosy se recogen en lasfiguras 7 'y 8. Como se puede

comprobar se megjora e guste globa de la regresidn, aunque no resultan significativos.
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= ﬁ'i - =

i T 2

4 . 4

-2 -1 0 1 2 3 -2 0 2 4 f
TYR2S KMMH
Figura-7 Figura-8

Finadmente, en laregreson (F) y siguiendo la ecuacion (31), introducimos una
“proxy” m= B/K, esto es, € racionamiento dd crédito internaciona y G € porcentge del PIB
del gasto red que esigud alanive impaositivo. El Sgno de los parametros estimados es
esperado, como se puede comprobar también en lasfiguras 8 y 9, pero no resultan

sgnificativosy no se mgorad guse globd de laregresion.

En funcion de lo expuesto se puede concluir que la evidencia empirica parece indicar
gue no se produce un proceso de convergencia entre todos los paises a nivel mundial. Por €

contrario, cuando se consideran grupos de paises homogéneos existe una clara evidenciaa
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favor de la convergencia condiciond, como se recoge en lafigura 3. Losflujos

internacionaes de capitales parecen afectar d proceso de convergenciay crecimiento, aunque

|os parémetros estimados no resultan significativos. Por elo, resulta necesario profundizar en

e andids empirico para alcanzar unos resultados mas concluyentes.

TASAG6590
TASAG6590

'4 T T T T '4 T T T T
-4 -2 0 2 4 6 -2 1 0 1 2 3
M=B/K G
Figura-9 Figura-10

4.-Conclusiones
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En esta ponencia hemos empleado un modelo de crecimiento neoclasico con tasa de
ahorro congtante para analizar como lamovilidad ddl capitd afectad crecimiento econdmico
y alaconvergencia. Se haintroducido la actividad del sector publico paraestudiar la
posibilidad de mejorar € crecimiento y acelerar la convergenciaatravés de la actividad
publica. En una economia abierta, lalibertad de movilidad de capitales asegura una
convergencia ingtantanea en los tipos de interés que bgo @ supuesto de competencia perfecta
implicala convergenciaingtantanea en |os niveles de renta en paises homogéneos.
Condderando este tema, hemos introducido € supuesto de que en vez de exigtir perfecta
movilidad de capitales, se producen restricciones d crédito internaciona. Cuando se
introduce a sector publico en este ambito, dichas restricciones facilitan ala politica fisca
jugar un papd activo en @ proceso de convergencia de la economia en su evolucion alargo
plazo. Una reduccion impositiva produce un incremento en los ahorros privados y, por
consguiente, en lainverson, acderando, d menos temporamente, € proceso de
convergenciay crecimiento. Ello es debido aque € crédito internaciond recibido por un pais
es unafuncion creciente del stock de capital instalado con anterioridad. Sin embargo, este tipo
de reducciones no resultan éptimas alargo plazo cuando la economia ha dcanzado € estado
estacionario, estando determinada la tasaimpostiva Optima por |as el agticidades en la funcion

de produccién de los stocks de capita privado y publico.

La evidencia empirica parece mostrar que no existe un proceso de convergencia
absoluta entre los paises anivel mundia. Por @ contrario, cuando se contemplan paises
homogeéneos se encuentra una evidencia clara afavor de la convergencia condiciona. Parece
mostrar un proceso de polarizacion y de divergencia entre |os grupos de paises que solo serén
susceptibles de ser corregidos a traves de medidas de indole estructural que mejoren la

capacidad productivay los niveles de renta per capita de los paises menos desarrollados. Las
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contribuciones tedricas y la evidencia empiricaindican laformaatravés de lacuad se pueden

introducir dichas politicas estructurdes. mejora de la tecnologia, del capita humano, de las

infraestrucutas, de la organizacion y regulacion de los mercados, un mayor grado de apertura,

y todas aguellas que afecten a racionamiento ddl crédito internaciona de un pais.
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