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2. TEORIA DEL CAFITAL (dimensién dptima)

Vamos a comsnzar esie tema  intentando un  acercamisnto a
través del concepto de la  inversidn. Segun  Dornbusch y Fischer
{CF. Dornbusch, FRudigsr vy Fischer, Stanley ~-Macrosconomia—
Bogotd, 1980), 1a inversidn es el gasto -—-srogscidn, =sgreso,
desembolso— dedicsado al incrementa o mantenimiento d= la cantidad
de capital existente. Evidentemente, esta definicidn nos estad
indicando qgque l1a i éﬁ estd intimamentes relacionada con el
concepta del capital.

s
in
P
Il
L
1
o
m
pond

¥ ahora formulamos la pregunta gue es b
desarrollo de exste capitulo:

Qué es el capital y ctmo se compone?

Comencemos con lo segundo y lo hacemos apelandao a una concepcidn
de contenidoc fisico. Al capital lo componen "activos fijos" o
"hienes de usao", tales como fabricas {(inmuebles), mdguinas,
equipos, herrvamiesntas, estructuras, oficinas, depbsitos v otros
bienes o productos durables, todos =1los utilizados en el proceso

de produccidn, considsrandose tambiéen como capital & los
inmuebles destinados a3 vivienda y a los inventarios. Completando
la respuesta, na definicildn gue nos  parsece una buana
aproximacidon conceptual s 1ls de Ackley, quien supons  gus el
capital . es una instancia dentro del proceso econdmico ds  1a
produccidn emplazada esntre los insumbs y  los  productos (Cf.

Ackley, Gardner, Teorfa Macroecondmica, Uteha, México, 198655,

De 1lo dichc se infiere que el estudicg de la Temria d= 1la
Inversidn implica previamenis 1 estudio de 1la Tesoria del
Capital. Ya hemos dicho cu@ es la inversidn, gud ss el capital vy

L

chno se compohne. fdzlantemos ahora los temas fundamenta‘es dz  la
Teoria del Capital ¥ de la Teorila de la Inversidn, aclarands gue
en esta parte de nuestro trabajoc szguimos 1oz lineamisntos
basicos de Acilcy. 3.7 .,1965, cuyo desdoblamisnto de  la sor ia
del capital v la iria de la inversitn, la conceptuamos como muy
ajustada a la r=a d

|- r’

20
s =

,u

Fara la Tearia d
gimension del @sisaso {e:
v lo fundamental sn 1

'». l’[‘

|:-n o et

Capital el tema fundamental =3 la
stencia o dimensian optima del capital)
a Teaoria de la Inversion as la decisicdn ds

la inversién, lo gue significa, uniendo los dos conceptos,
determinar la cantidad v el sector de produccidn en 21 gue sa
realiza 21 incremento d2l capital que lo aumenta o lo mantiene vy

d
decidir la operacidn, determinando 21 flujo de la misms o sea  la
tasa de inversidn.




2.1. E1 Capital como funcidn de la Tasa de Int..es

&1 abordar 21 tema delas dimensids de capital, ldgicamente
carresponde advertir gue <7 parte de una premisa basica  que
considera = 2L gocbijetivo de la empresa es maximizar las
utilidade~, Loncagrandose asi 21 principio de la eficiencia. Con

este propdsito, los factores de produccidn se utilizardn hasta su
maxima posibilidad:

a) La mano de obra, hasta el nivel en gqus 1 producto marginal
del trabajo sea igual al precioc del! +trabajo (costs total
del salariod.

b El capital, hasta &1 nivel an gu
mismo se iguale al costo del cap
ahora sdlo tsnemos =n cuenta la

2 ] producitc marginal del
ital, en cuya Tormacidan por
fasa de interés.

+

Ambos factores de produccifn sstdn afectados por 21 principio de
la ley de 1los vendimisntos decrecientes gqus en el caso del
capital se refleja en la productividad marginal decrecisnte del
mismo.

Respondiendo a la pregunta: Lodmo se determina la cantidad
adecuada de capital? (existencia o dimensidn dptima de capital),
decimas que la teoria clidsica ha sostenido siempre, segun Ackley
{(CF. Ackley, Gardner, o.c.,19469) gua =1 capital =2 smpleado hasta
un nivel determinado &n gue su produccidn marginal se equipara
cecn la tasa de interes vigentes

es decir, ' C=C (r)

Estamos presentando a la demanda de capital comao wuna funcidn
simple de la tasa de intarés vy & continuacidn graficamos “el
cuadro de demands de2 capital” correspondisnts
N
C s ecapltal

. r : tasa de interés

C
La demanda de capital es funcidn inversa de la tasa de interés.
Cuanto mas balja sea la tasa de interes, mds intensivos en capital
seran los metodos productivos y mds alta serd la proporcicdn del
capital en velacisn a la produccidn. En cambio, a mayor tasa de

interés menor demande de capital.
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2. TEORIA DE LA INVERSION

Z.1 . Relacidn con Toorla del Capital

Hemos
Teoria del

priﬂtimm] de 1a
soelicla Oplhima.
maximizacidn  de 1

optimiza el uso da  los

En el capltulo anbscior, hsmos Jniﬁnix(; pxw%ent4r @1 NS
SRECUBeNCLE histdr i ' L 5 3 i

Respondiendn a la
una simple
microecondmic
&n los que
los rendimie
matenaticas
presentss  de
mercado o al it A I
Fero la dimens idr 1o al HE acdlda muy comg
la investig:
una Tunc1un

al cap;hJW afalislu

las teorias
':mnnmiw o biros
» ademis,
propoman fTédrmul
iwcluymﬁ
wladas

ados-
©n 1

4-1—-‘

Y
del  mi
la  Teor
’nverzLﬁn Tuﬁ"
entre  la  me i
oropésito de capital.
resulta gua wia del Qapital conoc un

conooimisnto previo & la Teorla de la Inversidn.

raina la
W F:)

i L

N e lac

ciolo Foonda ioo

Tes

EIQJUL“ L
[ osicidn
reducs 1dn
& innova
age la sxise
zg  produce
supone qua amb
de  esha  ma
procura de

mod it
wo 1F 3

la invers

icle



[N

o

=
iE

yart




-35 =

comnmanzandd



- 3() -

3la teonr para
~iglo autor propons
{ A

2 - [N MY
I W 3 LA L
1, i ol
W o

i




T .
1 :
PR

fibig

i L




s i 0m
Feani

\.l

inv
iy 1A formuia

ol

PR A,
Lii

et i

CHLLE

[WEE




\2
N

R Rt

o3

Y




- 40 -

imversildan
factor pobla

nversidmn

fN




- /‘1 -

(-

£

4, INVERSION Y DEEARROLLO ECOMNOMICO

_—
o

tl i
ionandolo




vnutlar dna




—1‘3-

VAT L s i
BT on




.
merido




ret
O
[}

]

if

£
=y

problama

0y

croblemsa

x£30 x340 x+50 xs60

N R{"'—"—‘ ) .

una
Cam

De




- L6 -

traba i ]
produco idn Aala o
Yt wini¥ls

prodic to

%L
na ind
wna ins

T -

oy

i

L L

s
RS il |
PR BCURE S T ey

NECes ida




1,

L L,

ahorros

ta  demandsa

i

Wy

0

-t
-




- 48 -

v

=3

1
1@n

o
tamb i
R R 3 41 a5
[ LN LTI A
implicar  uwn

Fomaut
idn
Yon
iGN
e
e




- 49 -

gristenoia
Asumir
COmUn Lo

1.

ey Cand

cond i

TR T ";" ’\!
1

udwisTwhir




- 50 -

Tt &

minan um ] tarn

fdol

TARNGO
ida

&
1o
las

Mk

B0

) AT

ME . L& Compu

: I Y T
bora l




hisn
to de

b idacd

pltal
a la
1ass
Como
tienen

0T

e

.

PV E




- 52 =

lativa
constit
Debanos
s e L
mushios

T Bohult

OV U E
IniE I Reiniug:
sy MG

G.S.H

&l
o i ted
Yrac kmis
o an
15 AT
de Ohi
Eoonomis

fucation 1,
.

RS . o
1968, =1

impl i

(LRI

may o 4
W gran
seadle poch Lan
Fonmea Ldm

G g e e
O Lveir s

&N hend Lo

tmana ' .

Como
intens it
proli

siomn
LBz

o Con este

jidtes

e
ST QL

]

it

[N 5-—-4'[]
i

¥

e jor
trabhaiador 4 ol I B LR E N R 1z Tormaoidn

Rmanis . i ok 1 Femp o ol acns Unicdos

DL LT R




- 53 -

functa

reEc lnie
-t

GEnNeral
incluva &

B s
humano , Sochu lf:
LI

Ta dempoe tan:
Lo huipo te
vooo@l

ﬂ)T‘tJiﬂLiﬂ:iZ 1

e g ls te
. . o B JURERN T e
ramroduc tivio,

gque 0635 func ionar

con 1geLd T s Le pErsonas
; AT LT fuv iera

oromia

milagro

pud lese
natuwral
ing buvend
Eregun
TaCuTE
Hug no
Tapital humano vy oo
:: I r.l . o M -

&l i
e Las ot eaet
Coriee L den tos T

Aol Libvdn entre =21 stook de

Ma prectendldos de

oque posded
L e habpilid

@]l

1oy ol
4O CfLe

formacto

b
A ke




Bl 85
apto de todo
cuenta  al

&n una

ende
go deciziva

gus tira

-4

[
w

4]
1

i ]

o=
[T |

T ~h
| =3

c =

o Ul

arvrallo de
sanidad,

educs ion

i
11}
5
=
[
]
i
[u R
53}
i

SR s e T
ZL0n Y L&

{3
hui

iy

=+ LT
i
m
U]

[T
tal

r

it

g

o 1o
distribugidn
puedean
igual:

auman Lo

de  una
capital hmanc,
3 fac to de
L enido
humanos . Tal

vz sma el I omaming ma
democr @ v
donde las i




- SEGUNDA PARTE -



- 55 -

. INVEREBION Y DESARRDLLO ECONDHMICO MUNDIAL

S W T W) _
e Ly fw G itn oa
{OHRED

colacid

Liuisa,




de  corrslacidn
an  su  dobls oy
ameyss confecs ionado
o te cap?tu]uq una
L.l)) e lacidn 'n* 21
S OTIm Lo
e ollcho

imismmo,
g "te ent
raciproce rela
en la planilla
"hoja  de tiralbal
crecimianto v
incluyendo

Columna 1 Lha ado 1980, monto an ddlares.

L

L
1
H

Eml
2

i
et

Columna

AN

COmD Ppors
paEra Aan

™ ey Sy A E B e o
Columna 43 198G,

- g 13 =
- ane 1980

Columna 9 2
oot Macional Bruto FPRB.

2z

Columne &z Eolueao idn Orolinari

=ivha e del Froousto

Yoo

s icdo obbenis
ol o Mundial 158

da*@w
chten idos
al aro 1%

v & han sido
correspondlen te

.

guE 1a mayor ia
cliz D s

PRI R

R
01 1 BN

sl Brouto FINE
total intesrno

o
tl'!l“vl ;

cle

FND oy




de pobl
VoD Las

TEMELL L

o) Con

T ey g ey
Banoo

=R =T

1

o,
L

i
~—

[ ) A
1

Amc s

HE I R 11 R
[ R (CR R

o

oy

T_ i

tdn Total /FPNE
v
12&EG/R0" @




gyrados de
ovdenacisn . por
de cdloculo v cbhener
CpAE I A T LmEE
cada uno de los 83
e mEnnr a MY T y

FHENE
RN S

LM

comp e
@ trat@ de mon tos
cada uno de los
a la izogquierda

is gue obra
caca uno de sllos.

Eﬁ pla‘

Mo .
~ Flanil
s ldmn

3 Oy
a la correl

g “IRIJRFIR 1980

cada uns ds las
ya astancs en
que s Ma

Despuds de
duplaz v

condiciones
conver tido en

v ocuyas Tdrmula ba

R ¢ opetdc

T fay ST AT

s la suma de los cuaderados de las o @ne las de

aos, an nes Casn )

Ma sido dissfado de

ténticas reasulte 21

inversa

ac ldn por igual (-

L.

iodn,

-

Lo s TBRL/APIER 1960 planillia Moo 29

™ — t - % ot Kaa A 'I [l
- = : & w7y £
P N

repressn tadn

5,

or
coceficiente log

"l 'Cl

a L o .y o ) P
G AERT, vepressnta un “tan te




v

sitiendo 1a
"Hechos vy

1 ole oy fraRim L

corvrelac 1omn :
ovmuila Movoney (OF .

pregunta gque
ztaglistic !
parte de nuestiro
grado de acuerdo
COMO S8 COmpruEia
por rangos’
propong la

I

Ho O es

R (1 LY i " t
JEOVT AT TS 8 QuUie s te

obtras palabye

R gl e ole

i s

IO -
1-0, 86527

Fz

ohra al fTinal

Mo oriEy

A o
'_i‘.:le
nlwliy
B Lot

R 16

TN

~dy
M
It

m

; ignific
L tanddo

ochtras
Cl&TA CLONES POT

los 83
andlisis
o .L .
i b

stigacicn,oon 1o

]

et
[

0
HEi
[

R
or

i

g

13]

Sl
P |

i

cia oo MR RYe::

oy
f
7

[

et m . -~ “ - e A Nt e e SR s i e 4 e 2o '




- 60 -

gue gueday ia

o

ot io oy

]
~
P
{

{

31 Py o
PRIV SR, PG §
w 1ASTY (S

v o la

iL
F"
i
il
3

gidim

il timo
mdleEn o]

Coaen e ls ten
i T

e g e o 7o e [V ST SIS PR WOTDU R S




TON PIITUPT A

I

[FIpuUne O3ITWEQUOIa QI [OAARsSap 19 ua

UPTSISAUT P[ A QFUITWIISII [3 IAFUI UQTITTAAIODD 30 OpE.L9

? FNB " per capita . Inversidn Inversidn

: interna interna P Gastos en educacidn Inversion Total

i bruta bruta aro 1980 afo 1980

‘ ann 1980 Fromedio (% del FIB) (% del FIER) (% del FNB) (fisica+humana)

FAI S ECS é crecim.anual

! Dolares (% 19&60/80) 1960 1280 Total i Ordinarios Y% de Froducto

f (1) (2) ) (4) (S5) { (&) (7>

: d { !
Palses de bajos ingresos i i

: Fuente: Columnas (1), (2),(3), (4): Banco Mundial, Informe 1982 :
01 Eempuchea Damcc. ; ! (3), (6): Unesco, Anuario 1984 -— 1 0l
02 Lac, Rep.Dem.F | : - 1 oz
03 Bhutdn ! 80 -0,1 --— | 03
04 Chad : 120 -1,8 11 -—— | 0&
0S5 Bangladesh ! 30 (.) 7 17 1.7 1,1 18,7 1 0S5

H 3 !
U5 Etiopia ISR 140 (18,5 4 (17,3 2 i 3,5 10 (18,53 2,9 2,6 (2 12,9 o0&
07 Nepal (1,5 140 « 74 0,2 (5,5 ? | 8,5 i4 6,5 1.8 .e (5 15.8 a7
08 Somalia ces e : 10 16 1,8 1,6 17,8 08
0% Birmania 170 1.2 . 1e = —— 09
13 Afganistan - e 16 14 2.0 1,8 16,0 10
i1 Vietnan . PO e v = 11
12 Mali 2 190 (18,5) 1,4 (24,5) 14 j(10 15 (43 ) 4,6 4,5 (13,5 19,6 12
12 Buwrundi (4,5 200 (35 ) 2,5 (2,5 & 18,5 14 (21,5 3,0 2,7 (9 17,0 13
14 Rwanda (4,5) 200 (21,5 1,5 ( 2,5 & [tz 16 (15,5 2,7 2.3 (11 ) 18,7 14
15 Alto Volta (6 ) a1 (& ) 0,1 ( 8,9 10 |19 ) 18 (17 2,8 2,6 (16 20,6 15
16 Zaire 220 0,2 12 11 4 ... 5.8 —— 16
17 Malawi (7 230 45 ) 2,9 ( 8,%) 10 (33,5 22 (30 3y 3,5 2.5 (28 25,5 17
18 Mozambique 30 - 0,1 10 10 - 18
1% India (8 260 (18,5), 1,4 (29 ) 17 (29,5 3 (18,5 2,9 2,9 (30 25,9 19
20 Haitdi (9,5) 270 | % 0,5 ( 5,5 9 1(19 ) 18 ¢ 3,3) 1,6 1,2 (13,5 19,6 20

!
21 Sri Lanka (2,5 270 (22 2.4 (24,5) 14 (8o e 26 ) 3,1 2.6 (79 ) 39,1 21
22 Sierra Leona 280 (.) . 15 3,2 3.7 18,9 2
22 Tanzania (11 230 (26,5) 1,9 (24,5) 14 1(33,5) 22 (62 ) 5,9 4,9 (26,5 27,% 3
24 China 250 “e g3 3 - 24
25 Buinea 290 | 0.3 cee 11 ces 4,4 _— 2s
26 Rep.Centro : i t
Africana (12 ) 300 (12,5 0,.g | (51,5 20 | 2,5 10 § (31,5) 3,6 3,6 c4 ) 13,6 g6
27 Fakistan (13 ) 300 ! 42,35 2.8 | (17,5) 12 e 18 ¢+ (6,9 1,B 1,2 (s 19,8 =
28 Uganda (13 200, (2 ) -0,7 (12 11 jc1 3t 1 0,6 0,6 1 3.6 a8
29 Benin 310 0,4 5 24 - 5,3 — 2
30 Niger (15 320 1 ) -1.6 (20,5) 3 70,5 29 (40 )y 4,3 2,0 (67 ) 33,3 30
31 Madagascar (16 ) 350 (4 )Yy -0,5 (13 11 1@7 21 (24 ) 3,7 2,5 (25 24,7 cl
32 Sudan (17.5) 410 (s )y =-o.,2 (17,5) 12 15,5 12 (46 ) 4,7 4,3 t8 16,7 3
23 Togo t17.5) 410 w7 ) 3.0 (13 11 (52 ) 26 (66 ) 6.2 6,0 (64 ) 32.2) 33
i
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FAI SES Columna 1 Columna &2 Columna 23 Columna 4 Columna S Columna & Columna 7
. ; |
Falises de ingresos medianos ; |
| _ : |
4 Ghana (20 420 (2 )y -1,0 (68,5) 24 (2 S5 (9,5 1,5 1.8 § (2 ) 6.9 | 34
35 Kenva 20 ) 420| (39,5) 2,7 (51,5) 20 (32,5 22 { (7a 6,5 6,0 1 (39,5) 28,5 l 25
i i i L §
36 Lesatho {20 ) 4201 (79 ) 6,1 1 2 (74,5) 30 (89 ) 5,7 | 4,1 ¢ (75 ) 35,7 | =
37 Yemen, Rep.D.F. 420 12,1 cen ceo d 6.2 ee. b — 3
28 Indonesia T 4301 (85,5 4,0 1 4 ) 8 (32,5 B2 ; ( 9,5) 1,9 .. Po@s 23,9 © =
39 Yemen,Rep.Arabe .} 4301 4,5 e 44 ¢ 4,8 | 2,1 ; 43,8 @ 29
40 Mauritania ] 440! 1.6 37 S1 eee ! by -— i 40
. H X H : ' N
{ i : ; ; :
41 Senegal ; 450 -0,3 16 5 ! ce 4,4 F -— | a1
£ Angola i 470 ! -2,2 iz | 9 i el 4,7 ! - 42
43 Liberia tez ) S30} (21,5) 1,5 (73 ) g8 ! (70,5) 29 1 (67,3) 6,3 sS4 L7z 35,2 | 43
44 Honcuras P (24,50 S60! (15,5) 1,1 | (84,3 14 | (63 ) 28 ; (88 )Y 2,3, 3,0 (57 31,3 | 44
45 Zambia L (24,5 S60F ( 7,5) 0,2 ;| (65,5) 85 i (39,5) I B €7 SR S 4.6 | (35 ) 27,6 | 4s
! i i 3 H H :
} H H ) H .
46 Bolivia e S570f (288 ) 2,1 | (24,5) 14 7 3! (31,5 3,6 4 3.4 ; «C7 16,6 § 46
47 Egipto i 5804 3.4 3 31§ een i 2.5 | - 1 a7
48 Zimbabwe te7 o 6201 (11 ) 0,7 (59,5) 3 19 18] (65 )  b.4 i 6,2 | (@ 24,4 | 48
49 El Salvador =1 I &&0; (23,5) 1,6 (34,5) 16 (5,5 12 | (37,5 3,9 | Sy (6 ) 15,9 1 49
SG Camerun i &70 2.4 cee a5 | 3.4 | 2,8 | 28,4 | SO
4 N 1 3
¢ . t H H H
! i : ! i i :
St Tailandia (2% &701 (72 ) 4,7 (34,5) 146 (s& ) 274 (28 » 3,3 ; 2,4 } (51,5) 30,2 . 5
S2 Filipinas (30 ) 6201 (42,5) 2,8 (34,3) 16 (74 ,5) 30} 3,5) 1,6 1,5 | (58 O 31,6 ¢ 52
S3 Nicaragua (31 ) 740} (13,5 0,9 (29 ,5) 5 (26 ao ! (85,5 3,2 ! 2,8 L (21 23,2 1 353
54 Fapua N.Buinea 2 ) 780} (42,5) 2,8 (29,5 15 (56 271 46 ) 4,7 ] 4,5 | (8% 31,7 ! sS4
S5 Congo, Rep.Fop. ; 33,5) 900 (12 ) e,8 (83 45 (a1 3 (71 ) 6,8} b4 (81 2,8 s5
. H . }
: ;
56 Marruecos (32,5 001 (35 ) 2,5 « 8,5} 10 @7 > a1 65 Y 6,1} 4,9 (34 ) 27,1 S
57 Mengolia ; - 57
58 Albania ' - e .. - 5 -— se
% Feru (35 ) 307 (15,5 1,1 (65,5) 25 1z 167 (288 » 3,3 3,1 5 12 ) 19,3 { 59
&0 Nigeria (36 ) 1.010] (67,5) 4,1 (20 ,5) 127 s a4 { (37,5) 32,9 2.5 | (36,5) 27,9 60
i
61 Jamaica 27 1.040] (10 ) a,b (78 ) 30 (12 16 (73 ) 6,9, 4,8 (20 ) a2, 61
&2 Guatemala (3 ) 1.080; (42,5) 2,8 ( 8.5 10 (s 16 ( 6,5) 1,8 1,7 (10 17,8 2
3 Costa Marfil (3 ) 1.150] (35 ) 2,5 (27,5) S (63 ) 2 (76 ) 7,6 5,9 (74 ) 35,6 z
64 Rep.Dominicana 4n 1.160| (33 ) 3,4 (17,5 12 (3 ) 24 tiz ) 2,2 1.6 31 ) 26,2 b4
S Colombia (41 ) 1.1B0{ (47 ) 3,0 (S4,5) 21 (43 ) 2S5 ( 6,5) 1,8 i,7 (22 ) 24,8 S
66 Ecuador U2 ) 1.270] (70,5) 4,5 (29.5) 15 | (48 ) 251 (56,%) 5,6 5,3 (55 ) 20,6 &b
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i
FAISES I Columna 1 Columna 2 Columna 3 Columna ¢ Columna 95 Columna & Columna 7
. -
! . .
Falses de ingresos fedianos (continuacidn)
{
&7 Paraguay P42 ) 1.300| (51,5 3,2 (39 ) 17 | 7o,s) g9 e 1,2 eee | (51,5 30,3
48 Tunez Dcsa ) 1.210] (73 )y 4,80 (39 ) 17 | 62 28 (54 ) 5,2 4, a6 ) 33,2
69 Corea,Rep.FP.D. | . . - .. _—
70 Siria, Rep.Arabe! 1.240 3.7 .. es | 4.4 2.4 25,4
: 4
: |
71 Jaordania : 1.420 5,71 .. 48 3,3 4,2 S3,3
72 Libano _ .- . ] 16 .. .. ——
73 Turguia 5 ) 1.4700  (60,5) 3,65 (34,5) 16 | (S& ) 27 i1s,5) 2,7 2.2 | 3 29,7
74 Cuba : . o o . 5 2.2 29,
75 Cores, Rep. de . (46 ) 1.320) (81 ) 7 1 (13 ) 11 [ (76 ) 31 139 ) 4.0 2.4 | (70,5  as
! i . R ’ L
i
76 Malasia a7y 1.620 (69 ) ‘4,35 (24 ,5) 14 (70,3) F 3 67,5) 5.3 3.2 (72,5) 35,3
77 Costa Rica . 4B,5) 1,730 (51,%)  2,2: (42,5) 18 | (43 ) es (78 7,8 7.1 | s z2,8)
78 Fanama *(48,3) 1.73D (55,9) 3,31 (34,5 16 [ (S6 27 (50 ) 5,0 4.7 (62 ) 22
79 Argelia £ (80 ) 1.870] (S1,5) 3.2 (B2 ) 42 (@ ) 41 (80 ) 8,2 5.5 | ®2 49,2
80 Brasil S (51 ) 2.500{ (75 ) 5,1 (S&,5) 22! (33,5) g2 5(3% ) 2,7 vel | @7 25,7
i H 1 4 3 L
: i ! 3
81 Mexico . (52 ) 2.090 27,5)  2,6] (51,50 20! &3 ) 28 1(21,5) 2,0 1 2.2 (s¢ 2
82 Chile P (52 ) 2.150] (23,5 1,6! (69,5) 27 { (19 18 1us ) 4,6 4.4 L (1e 22,4
32 Sud Africa : 2.200 2,31 22 29 ’ e
84 Rumania ¢ 2.340 8.6 34 ¢ 3,2 2.9 27,2
85 Fortugal i (8¢ ) 2.370] (74 ) 5 ! (w7 19 1 (a3 ) 25 ja1 ) 4,5 3.9 1 (41 ) 29.5
} H ¢ t . N
! §
86 Argentina X T(S5 ) 2.390) (29,5) 2,2] (56,5) 22 X(52 ) 26,7 i(34 ) 3,7 2,1 | 53 30.,4)
87 Yugoslavia $ (86 ) 2.620% (77 ) 5S4 (8L ) 371 (79 ) 35 {8 ) 4,9 4,2 1 (80 ) 39,9
88 Uruguay I (57 ) 2.810] (18,5) 1,4; (42,5) 18 | (23 ) 19 12 2.2 2.1} (17 21,2
27 Iran - : . . 17 .. .. ——
90 Iraq i (38 ) 3.020f (76 ) 5,3} (51,57 20 (78 ) sz i(es,5) 3,2 2,1 (76 26,2
, |
91 vVenezuela P59 ) 3.630) (37,5) 2,6] (54,5) 21 48 ) 5 {(52,5) S.1 4,9 | a9 30,1
92 Hong Kong (60 ) 4.RGOT (B0 ) 6,8( (42,5) 1B | (70,5) 29 21,5 3.0 2.6 1 a2 e
3 Trinidad-Tabago i (61 ) &4.3703% (47 ) 2 (73 ) 28 (63 ) 28 }(ze 3.8 2.9 1 (60 ) 31,8
94 Grecia P2 ) 4.380{ (78 ) 5,87 (47 ) 19 | 63 28 (12 2.2 2,0 | (50 ) 30,2
S Singapur L 63 ) 4.ez0l 82 ) 7,57 (13 ) 11| «@3 42 (21,5 2,0 2.5 | (82 ) 4
i ‘ ° N h
96 Israel Pea ) 4.500|  (62,5) 3,81 (69,5) 27 | (33,%) 22 {1 ) 8,5 7,91 (54 20,5
}
1
f ; |
‘X% IBI/FIB! p/ Argentira, columna {4: InformacidniBanco Central
19801 :
. : 5
; '
]
j
i
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Al SES Columna 1 Columna 2 Columna 3 Columna & Columna S Columna & Columna 7 3

:

Palses exportadores |de petrdleo 3

de ingresos altos

97 Libia 8.640 5.2 . 25 3.7 2,3 28,7 g7
28 Arabia Saudita 11.260 8,1 . 26 5,5 2,5 31,3 98
99 Kuwait 19.820 -1,1 . 11 2,5 2.3 13,5 79
100 Emir .Arab.Un. 26.B50 4,3 . 30 1,4 1,1 31,4 100

’ i.

Palses industriales :

cen economia de mercado :

{
101 Irlanda (65) 4.880 |49 ) 3,1 (34, 16 |63 )y a8 | (75 » 7,0 6,0 (70,5) 35 | 101
102 Espafia (66) S.400 (70,5} 4.5 (47 ) 19 l@7 21 (14 ) 2,6 2,3 (ea ) 83,6 | 102
102 Italia (67) b6.480 [(60,5) 3,6 j(&65,5) 25 {(48 » 25 | (50 vy 5,0 4,4 (47 )y 3O {103
104 Nueva Zelanda | (&8) 7.090 l@s ) 1,8 12,5 24 }1(29,5) @23 | (55 ) 5,5 5,0 (39,5 28,5 104
105 Reino Unido (&%) 7.920 [(29,5) 2.2 {47 ) 19 113 ) (59 ) 5,7 5,3 (18 » 21,7 2 105
104 Finlandia 70) 9.720 |(&5,5) 4,0 1(78 ) 30 jcz ) B8 | (3% ) 5,7 3,8 (68 ) 35, 104
107 Australia (713 9.820 (29,5) 2,7 [ (75,5 2% (43 ) 24 62 ) 5,9 5,3 (45,5 29,9 | 107
108 Japén (72) 9.890 (B2 ) 7.1 180 3 (77 ) 3 (62 ) 5.9 i 4,0 1 (78 ) 37,9 108
109 Canada 73y 10.130 | (S5,5) 3,3 (59,5 3 (83,5 BR | (77 ) 7,7 7,1 (43 9.7 109
110 Austria (74) 10.230 | (&7,5) 4,1 73 ) a8 | (70,5) 29 ﬁ (5&6,5) 5,6 4,8 (69 34,6 110

f

111 Estados Unidos | (75) 11.360 |(31,5) 2,3 | a5 18 | (19 ) 18 (73 ) 6,9 - (26,5 24,9 | 111
112 Faises Bajos (76} 11.470 [(51,5) 2.2 |(69,5) 27 | (23,5 ee (79 ) 7.9 6,9 (45,5) 29,9 | 112
113 Francia 77) 11.720 |64 ) 2,9 |(59,5) 3 | 27,5 3§ (52,5) 5,1 4,7 (28 ) 28,1 [ 113
114 Bglgica (781 12.180 |(&2,5) 2,8 |67 ) 12 |27 » 2t Y &,0 (33 » a7 114
115 Noruegs (79) 12.650 | (59 2,9 |78 ) z0 ez ) 28 (g » 8.8 7.7 (77 )} 26,8 | 115

: {

. ! H

114 Cinamarca (80) 12.9350 | (55,%5) 2,3 | (59,5 2| (1e 18 i (73 ) 6,9 | &1 (26,5 2449 116
117 Suecia (81) 12.520 | (31,5 2,3 | 65,5 85 | @7 ) 21 ! (83 ) 9,1 | 7,9 (48 Y 20,1 117
118 Alemania R.F. (82) 123.590 |(53,5 2.2 | 7,8 27 |8 ) BS | 46 ) 4,7 4,1 (42 ) 29,7 | 118
119 Suiza (83) 16.440 |(26,5) 1,9 |(75,5) 29 [ (5 y 27 1 0 ) s | 4,5 b2y 2 119
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INVERSION Y DESARROLLDO ECONOMICO EN ARGEMTINA
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CUADRO NO 1
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. La planilla que antecede es fotocopig del "printed" de la mAquina computadora
con el detalle de la carga de datos que corresponden & los Productos Internos Brutos,
PIB, y a las Inversiones Brutas Internas, IBI, de Argentina, suministrados por el Ban
co Central pary, el perfodo 1950/1980 y cuyas caracter{sticas, modos de cdlculo, mone-
da en que se expresan y medios de publicacidn ya han sido referidos mds arriba.

Ademds de las columnas de PIB y de IBI, el cuadro incluye en las columnas —-
VPIB y VIBI las diferencias absolutas entre si de los PIB y los IBI de los afios conse
cutivos, respectivamente.

La computadora no imprimid el PIB de 1950: 7.552,5

y el IBI de 1950: 1.002,3

pero sf los computé y la prueba nos la dan la VPIB y la VIBI, respectivamente, del --
afio 1951,

Nos resta decir que las 31 observaciones que componen nuestra carga de datos
(1950/1980) exceden ampliamente el minimo de 10 perfodos requeridos cominmente por la

téenica de la regresidn lineal,

e s [ [
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CUADRO N® 2

En el cuadro que antecede hemos fotocopiado una salida de médquina en cuya
entrada hemos inclufdo la constente C y la variable 1ndepend1en£e IBI, siendo PIB
la Yariable dependiente. A efectos de mejorar la ecuacidén de regresidén intentada
(Anexo 2), inclufmos en esta entrada el método Cochrane-Orcutt o sea AR (1).

Pensamos que la ecuacidén de regresidn lograda es aceptable, teniendo en cuen
ta: )

a) la magnitud de los coeficientes de la constante y de la variable independiente.

b) los Standard errors estdn en buena relacién con los coeficientes y consecuente=-
mente los valores de la T-statistics son altos.

¢) la Durbin-Watson puede aceptarse.

El grado de correlacidn entre la variable independiente y la ecuacidn de

regresién es muy gltos R-squared y Adjusted R-squared superan 0,99,
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CUADRO N* 3

Iterstion 1 .
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S.8. of regresslon BTV.bWB“ Cum of sguared resid

Duarbiv-batson stat Frestatistic
:Lmn Likelshood

En el cuadro arriba detallado hemos fotopiado una salida de mdquina en cuya
entrada hemos inclufdo la constante C y las variables independientes IBI, IBI (-2},
e IBI (-4), siendo PIB la variable dependiente, A efectos de mejorar la ecuacién -
de regresién intentada (Anexo 3), también hemos incorporado en este "command® el -
método Cochrane~Orcutt o sea AR (1),

La ecuacidn de regresidn lograda, de acuerdo a nuestro criterio, es aceptable,
teniendo en cuentas
a) la magnitud de los coeficientes de la constante y de las tres variables indepen

dientes.
b) las T-statistics son altas, excepcién de la correspondiente a IBI (-2).
c¢) la Durbin-Watson es alta
El coeficiente de covarianza entre las tres variables independientes y la va-

riable dependiente ajustada es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared superan 0,99.
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CUADRO N® 4

L 1%L - 1980
A Oheevvations
Yy A4 BDependant Varlable ls

y Maar of dependent o LPALT
Adjusled R-equared ) DL 70 SG.D. of dependsnt var L E1TES
ZLE,. of rvegiresslion 3%, 0854 Sum of souared resiid 4557 .
Durbin-batson stat 1 .ARALTEG Festatbizstic | 3231
Log likelihood . —EE0 . 3611

En el cuaedro que antecede hemos detallado la fotocopla de una salida de ma
quina en cuya entrada se ha inclufdo la constante C y las variables independien -
tes IBl y VIBI siendo VPIB la variable dependiente. Ya hemos dicho més arriba que
VPIB detalla las diferencias absolutas de los PIB para afios consecutivos. Igual -
concepto para VIBI con respecto a IBI. Ver Cuadro N2 1 y su comentario.

Opinamos que la ecuacidn de regresién obtenida es aceptable, teniendo en -
cuentat
a) la magnitud de los coeficientes de la constante y las dos variables indepen -

dientes.
b) las T-statistics son altas, salvo la correspondiente al IBI,
¢) 1la Durbin-Watson es gdmisible
El coeficiente de correlacidén es intermedio: su probabilidad supera el -

50 %.
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En el cuadro que antecede hemos fotocopiado una salida de maquina en cuya entra-

da nos hemos vistos precisados a incluir el AR(1l) (Cochrane-Orcutt) por nc resultar a
ceptable la ecuacidén de regresidén intentada sin su concurso (Anexo 8). Hemos inclufdo

en el "command® la constante C y las variables independientes IBI, IBI (-2), IBI (-3)

IBI (-4), siendo PIB la variable dependiente.

Consideramos que esta ecuacién que hemos obtenido con AR (1) es aceptable, te

niendo en cuenta:

®

a) la magnitud de los coeficlentes de la constante y las variables independientes.

b) los valores de T-statistics son altos, a excepcidén del correspondiente al IBI (-3)

¢) la Durbin-Watson es aceptable,.

El grado de correlacién entre las varigbles independientes y la ecuacidn de

regresién es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared superan 0,99,
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APENDICE A

CUADRO N2 6

En el cuadro detallado hemos fotocopiado una salida de médquina en cuya entra
da hemos 1nc1uido las variables independientes IBI e IBI (-4), siendo PIB la varia-
ble dependiente, cuya ecuacién de regresién pretendemos. Destacamos, asimismo, la -
inclusién de AR (-1) con el propésito de mejorar la ecuacién de regresién. Con res-
pecto a la misma opinamos que la ecuacidén de regresién obtenida es aprobable, tenien
do en cuenta:

a) la magnitud de los coeficlentes de las variables independientes.
b) la magnitud de las T-statistics
¢) la Durbin-Watson es aceptable
El coeticientede correlacidén es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared

estdn muy cerca del 0,99.
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In el cuadro que precede hemos réproducido fotocopia de una salida de mdqui-
en cuya entrada se ha inclufdo la constante C y la varlable independiente LIBI (lo-
garitmo de IBI), siendo LPIB (logaritmo de PIB) la variable dependiente. Con el ob
Jeto de mejorar la ecuacién de regresidén intentada en el anexo 9, utilizamos, tam -
bién en esta oportunidad, el método Cochrane-Orcutt, AR (1),

Consideramos como aprobable el modelo de regresién logrado, teniendo en cuen
tas
a) la magnitud de los coeficientes de la constante y de la variable independiente.
b) los Standard Errors son bajos en relacién a los coeficientes y consecuentemen~

te los T-statistics son altos.
¢} la Durbin-Watson es aceptable.
El coeficiente de covarianza es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared su

peran el 0,99.
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CUADRDO N¢ 8
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En el cuadro precsédente hemos transcripto fotocopia de una salida de la md -
quina en cuya entrada se ha inclufdo la constante C y las variables independientes
LIBI y LIBI (~4) siendo LPIB la variable dependiente. Hemos inclufdo, asimismo, -
el AR (1) con el propdsito de mejorar el modelo de regresién que obra en anexo 1l.

Consideramos aceptable la regresidn obtenida, teniendo en cuenta:

a) la magnitud de los coeficlentes de la constante y de las variables independien
tes.
b) las T-statistics son altas, salvo la correspondiente a LIBI (-4).
¢} la Durbin-Watson es alta.
El coeficiente de covarianza es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared es

tén muy cerca de 0,99.
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En el cuadro que antecede hemos fotocoplado el "printed” de la computadora
detallando bajo el titulo "GED" los importes correspondientes a gastos totales -
de educacidén en Argentina para el perfodo 1955/1974, computédndose pars ello los
gastos en la educacién oficial -Naclén y Provinclas~ y los que corresponden a la
educacidn privada. Dentro de la misma se incluyen el aporte oficial y el aporte~
privado.

Los datos fueron obtenlidos del libro publicado en agosto 1977 editado por
Organizacién de las Naciones Unidas para la Educacién, la Clencla y la Cultura, U
KESCO, dentro del Programa de las Naclones Unidas para el Desarrollo, intitulado
"Financiamiento de la Educacién en América Lgtina - Una aplicacidn a la Argentina®
siendo el autor del mismo el Dr. Héctor R, Gertel.

En el Cuadro A-2 del referido libro figuran los datos tomados en cuenta co-
mo porcentajes del PIB, A los efectos del cédlculg se aplicaron esos porcentajaer so
bre los mismos valores del PIB utilizados en nuestro €uadro N¢ 1 y que como dijérauc
mos con anterioridad fueron publicados por el Banco Central,

. Destacamos que los veinte perfodos u observaciones que componen nuestrea éar-
ga de datos (1955/1974) exceden ampliamente el minimo de diez perfodos requeridos

cominmente por la técnica de la regresién lineal.
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CUADRO -N® -2x - | L,
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SiHFL 195 — 1974
i Ohyservations

7/ Dependent YVariable.

’ b

ol . 081 400.92733 12,1

. 57
IBT ° <1 LDLBEEYS U.2799195 3.6176808
IBI(—4) O.97H7161 ' 0.2993347 3.8330587
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Fequared " Mean of deperndont var 133460.13
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.. of regression BET . 168 Bum of mgusved resid 1332012,
Durbin-kWatoon stat P T S T o Fatatishic '370.7372
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En el cuadro detallado presentamos fotocopia de una salida de la computadora
en cuya entrada hemos inclufdo la constante C y las variables independientes IBI, -
IBI (-4) y GED (-4) siendo PIB la variable dependiente.

La‘ecuacién de regresidén obteﬁida es aceptable, teniendo en cuenta:

a) la magnitud de los coeficientes de la constante y de las tres variables indpen-
dientes. ,

b) los Standard Errors son bajos en relacién a los coeficientes y las T-statistics
congecuentemente son altas, con lo cual queda demostrado el caracter de signifi-
cativa de la ecuacidén de regresidn,

¢) la Durbin-Watson excede los dos puntos

El grado de covarianza entre las va;iables independientes y la dependiente de

la regresién es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared superan el 0,98,
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En el cuadro que antecede hemos reproducido la fotocopia de una salida de la

AN

méquina computadora en cuya entrada se ha inclufdo la constante C y la variable in-
dependiente GED (-4), siendo PIB la variable dependiente.

La ecuacidn de regresidn obtenida es aceptable teniendo en cuenta:

a) la magnitud de la constante y del coeficiente de la variable independiente

.b) los Standard Errors son bajos en relacidén a los coeficientes y las T-statis -

tics son considerablemente altas, lo que le da cardcter de significativa a la

ecuacién de regresiédn.,
¢) la Durbin-Watson excede los dos puntos
El grado de correlacién entre la variable independiente y la variable depen -

diente fijada es muy alta: R squared y Adjusted R-squared estén muy préximos a 0,97.
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Fn el cuadro detallado presentamos la fotocopia de una salida de la méquina

en cuya entrada hemos incluido la constante C y las variables indepencientes GED (-3)
y GED {-4) siendo PIB la variable dependiente.
Pensamos que la ecuacidn de regresién obtenida es vdlida, teniendo en cuenta:
a) los coeficientes de la constante C y de las variables independientesson altos.
b) los Standard Errors en relacién con los coeficientes son considerablemente ba-
jos y, en consecuencla, las T-statistics son altas, con lo que se demwnestra el
carédcter de significativa de la ecuacidn de regresidén lograda.
c) la Durbin-Watson es aceptable.
El grado de covarianza entre las variables independientes y los valores a -
justados de la variable dependiente que surgen de la ecuacidn de regresidén es muy

alto: R-squared y Adjusted R-squared superan el 0,98,
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CUADRO N2 5x
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L. S i Ci [

Co achiavaa

12.151035
15.989037

0.7989260

3=p . 0. OB eE7. Maan of depondent var 13360.13
Ao justed Resquaced CL.P71LaB0 5,.D. of depevident var coazZ . 285
G.tE. of vegression 487 .c271 Sun of squared reeid 3063540
Durbin-Watson stat 1.5628%3 Festatiatic £56.1993
Log likelihood -120.0%50¢ '

En el cuadro detallado hemos presentado la fotocopia de una salida de la méqui
na computadora en cuya entrada se ha inclufdo la constante C y la variable indepen ~—
diente GED (-3) siendo PIB la variable dependiente. Con el propésito de mejorar la e-
cugcién de regresién intentada en anexo 6x, inclufmos en esta entrada el método Co --—
chrane-Orcutt (AR (1)).

Consideramos que la ecuacidén de regresidn que hemos obtenido es aprobable, te-
niendo en cuentat
a) que los coeficientes de la constante C y de la variable independiente GED (-3)

son altos.
b) que los Standard Errors en relacién con los coeficlentes son bajos y, en conse -
cuencia, las T-statistics son altas.
¢) la Durbin-Watson es mayor que 1,50.
El grado de covarianza entre las variables (independiente y dependiente ajusta

da por regresidn) es muy alto: R-squared y Adjusted R-squared superan el 0,97.
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-Clasiticaclén de 41 pafses en desarrollo segiin su orlentacién comerclal, 1963-73 y 197385

Estrategla de

Estrategia de
orlentacién hacla el exterior

orlentacién hacla el Interior

Perfodo
Muy orientados
bacia ¢l exterior

Moderadamente orlen- Moderadamente orien-

Muy orlentados
tados hacla el exterlor tados hacla el Interlor

hacla el interiox

1963-73 Corea, Rep. de Brasil Bolivia Argentina
Hong Kong Camenin El Salvador Bangladesh
Singapur Colombia Filipinas Burundi

Costa Rica Honduras Chile
Cote d'Ivoire Kenya Etiopia
Guatemala Madagascar Ghana
Indonesia México India
Israel Nicaragua Pakistan
Malasia Nigeria Peri
Tailandia Sencgal Rep. Dorminicana
Tinez Sri Lanka
Sudén
Tanzania
Turquia
Uroguay
Zambia

1973.85 Corea, Rep. de Brasil Yugoslavia Argentina
Ilong Kong Chile Cameriin Bangladesh
Singapur Isracl Colombia Bolivia

Malasia Costa Rica Burundi
Tailandia Cote d'Ivoire Etiopfa
Tinez El Salvador Ghana
Turquia Filipinas India
Uruguay Guatemala Madagascar
Honduras Nigeria
Indonesia Permi
Kenya Rep. Dominicana
México Sudan
Nicaragua Tanzania
Pakistin Zambia
Senegal
Sri Lanka
Yugoslavia

Fuentes: Basado en Greerway {documento de antecedentes) y en datos del Banco Mundial.
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2. Argentina para 19460 registra un pwrfun{AJD de  21.35C
(ver planilla precedente)

(Coluamna 49

b)Y En gl a
AN

1. En los "palsss indust iales con mconomia de mercado”
- los mayores porcentajes corresponden a Japén" o

B ¥ o 3

fApustrias 29
@ Irlanda, Finlandia y Norusga: B8

Ein ) 2.

- el promedio gengral de los 19 paises s B0.74

2. Argentina  para este afo 1980 regisftra wun  porcentaje
super ior, va guse el mismo asclende a 2468 .7.
(ver planilla referida en la letra a)

La simple comparacidn de los promedios de los  porcesntuales
de inversiton de los “‘malses industriales con economiza  de
mercado" con &l corvrespondiente porcentual de Mrgentina porne de
manifiesto una situacion de paridacds :

a) para el afio 19460, Argentina sstd un poco més del 12 % por
debajo tler 1 g omed 1o ol los palises industriales
(B1,5 / 24,43)

bl pero  &2n 2l ado 1980 el porcentual argentinog supera el
promedia o s palses industriales

Las comparacie realizadas ublican a las inversiones
argentinas  dent log niveles comunes de  los  estdndares
internacionales, nfhxf'rundm%n asi la pregunta gue se formula la

Dra. Luisa Montus @i s yva aludido trabajo (Cf Montuwschi,
Luisa, o.c., 19843 Claramos gue en esta parte de nuestra  tarea
vamos o seguir los Lineamientos generales del citado documenio de
trabajo-, "S51 1la za de formacidn de capital tuve  los  mismoes
niveles aceptables las modm\nx gconomias industhrialss, por
guse la fArgentine prdo aloar la admision al sqxclusivo club
de los virtuosos?",

razones gue impldievon que lag aceptables
tasa tt srgantinas no se braduje en altas ltasas de
cr cimi&nto del p)udur1n

El Dr. Bustavo Demarco, @n su comentario (Cf. Montuschi,

Luisa, 0.C.. 19846, wver Nota) manifiesta e la falts de
certidumbre  gues padecamos e la  inconclusa tarsa de
1nvest1gaL10n habida, determina gue las propusstas de suplicacidn

engan el caracter de hipdtesis, pensando gus  su corrgborac idn
lograria impoyiantss puntos de rafﬂr@ncia en &l e#sclarecimiento

gel futuro de la econonia argentina. Vamos a  intenlar  detallar
las propusstas e ewplicacidn &n los  bltulos gus  zigusn
relacionados con &l nivel de productividad (8.1.1.),. los precios

31BLIOTECK o La FACULTAD pe CIENCIAS ECONOMICAR

Peofsser Emérito Dr. ALFREDOQ L, PALACIOE
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2.1.2. Precios rolabivos
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