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1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Entre 1870 y 1990, el PIB/capita en EEUU aument6 en un factor superior a 8,
de $ 2.244 a $ 18.258, ambos en dolares de 1985, lo que equivale a una tasa
media de crecimiento real anual de 1,75%.

Si PIB, (per capita) =y, =1+ )Y,
donde y es latasa de crecimiento, entonces
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1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Hay que hacer notar qgue pequenas diferencias en la tasa media de crecimiento,
a traves de periodos largos de tiempo, producen diferencias enormes:

 si EEUU hubiese crecido en el intervalo mencionado a una tasa media
anual de 0,75%, un punto inferior a la real, su PIB/capita habria sido
en 1990 de $ 5.519, sélo 2,5 veces superior a su valor inicial, y menos
de una tercera parte del que efectivamente tuvo. Tal nivel seria
aproximadamente, el de México o Hungria en 1990, e inferior en
1000%/capita al de Portugal o Grecia.

si hubiera crecido un punto mas en media, 2,75% por afno, su
P1B/cépita habria sido en 1990 de $ 60.841, 27 veces su valor inicial,
y mas de 3 veces superior al que realmente obtuvo. Al ritmo que,
efectivamente, esta mostrando, de 1,75% de crecimiento anual,
alcanzara dicha renta per capita en el afno 2059.




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Estas cifras hipotéticas de crecimiento real medio anual que estamos
manejando no son inusuales: Asi, entre 1900 y 1987, India crecid a un
promedio de 0,64% anual, Pakistan a un 0,88%, y Filipinas a un 0,86%. Por el
contrario, Japon crecio a un ritmo promedio del 2,95%, y Taiwan lo hizo a un
2,75%. La comparacion de niveles de PIB/capita a lo largo de un siglo pueden
llegar a implicar factores en torno a 20: Asi, el PIB/capita en Japén en 1990
era aproximadamente 20 veces su nivel en 1890.

La comparacion de niveles de PIB/capita para diversos paises en un instante
de tiempo produce multiplos aun superiores:




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

» Una muestra de 118 paises en 1960 mostraba una media de PIB per capita de
$ 1.470 (en dolares 1985). El nivel mas alto era el de EEUU, con $9.774, 39
veces superior al mas bajo, el de Etiopia, con $ 249. La desviacion tipica del
logaritmo del PIB per capita, que es una medida de dispersion porcentual, era
de 0,90. Ello produce un intervalo de una desviacion tipica muestral que
comprende los paises con rentas comprendidas entre un 0,4 de la renta media,
y 2,5 veces la misma, por lo que la dispersion de rentas es bastante importante.

Una muestra de 129 paises en 1990 arrojaba un PIB per capita medio de $
2.737, 1,9 veces su valor medio en 1960, siendo la mayor renta la de EEUU,
con $ 18.399, 65 veces superior a la menor, la de Etiopia, que era de $ 285. La
desviacion tipica del logaritmo del PIB per capita habia aumentado a 1,1, lo
que producia un intervalo de una desviacion tipica de 0,33 veces la renta
media, hasta 3,0 veces la misma.

Creciendo a partir de 1990 a una tasa media anual de 1,75%, igual a la que
habia experimentado EEUU entre 1960 y 1990, Etiopia tardaria 239 afnos en
alcanzar el nivel de PIB per capita de EEUU de 1990.




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

En una muestra de 114 paises analizados entre 1960 y 1990, la tasa media de
crecimiento real del PIB per capita fue de 1,8% anual (similar a la de largo plazo de
EEUU), con una desviacion tipica asimismo igual a 1,8. El rango de tasas observadas
oscila desde -2,1% de Iraq, a +6,7% de Corea del Sur. Diferencias en el crecimiento
medio durante 30 afos tienen drasticas consecuencias: Corea del Sur multiplicé su
nivel de PIB per capita por 7,4 en dichos afos, pasando de ocupar el ranking 83 entre
118 paises en 1960, a ser el 35 entre 129 en 1990. Iraqg redujo su PIB per capita en un
factor de 0,5, pasando de ocupar el lugar 23 entre 118 paises en 1960, a estar en el 82
entre 129 en 1990.

En una muestra de 127 paises en la que se recoge el producto per capita (producto por
ciudadano en activo) de cada pais en 1988, los cinco paises mas ricos tenian un
producto per capita medio 32 veces mayor que el de los cinco paises mas pobres y los
veinte paises mas ricos tenian un producto per capita medio 23 veces mayor que el de
los veinte paises mas pobres. En ese afio el producto per capita de Estados Unidos, el
pais con mayor producto per capita, era 35 veces el producto per capita de Niger, el
pais que ocupaba el ultimo puesto en este ranking.

Veéase hoja Excel: tablal0 1.xls




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Para entender las razones por las que los paises pueden diferir tan
draméaticamente en su nivel de vida, hemos de comprender las razones por las
que experimentan divergencias tan profundas en sus tasas de crecimiento. Si
podemos identificar con claridad los factores que han determinado las
diferencias en el crecimiento per capita registrado en las ultimas déecadas y
podemos entender las fuerzas que impulsan el desarrollo a largo plazo de las
economias, podran valorarse las distintas opciones que tienen los Gobiernos
para disefar politicas que contribuyan a mejorar el nivel de vida de sus
ciudadanos.

El objetivo de los estudios sobre el crecimiento economico es el de identificar
los determinantes del mismo. Existen dos maneras sobre como los paises
pobres pueden mejorar su situacion: se puede redistribuir el ingreso o se
puede, con el crecimiento econdmico, aumentar tanto el ingreso de los pobres
como el de los ricos. Existen resultados que sugieren que se ha ayudado a los
paises pobres mas con el crecimiento que con la redistribucion.




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Una pregunta que surge de forma natural cuando se observan los datos de
renta per capita entre paises es si los paises pobres tienden a acercarse a los
paises ricos en los niveles de vida o, por el contrario, las diferencias se
amplian cada vez mas. En términos de la teoria del crecimiento economico:
¢Se observa convergencia entre paises?

En seccion cruzada, la tasa de crecimiento medio no parece variar con el nivel
de renta per capita.

Esta observacion se conoce como ausencia de o-convergencia: no existe una
relacion simple entre tasa de crecimiento y situacion inicial de un pais, en
términos de nivel de renta per capita.

Parece existir, sin embargo, convergencia condicional: si mantenemos
fijos los niveles de ciertas variables (niveles iniciales de capital humano,
medidas de ciertas politicas gubernamentales, propensiones a ahorrar, tasas de
fertilidad), entonces se detecta tal relacion, obteniendose tasas de
convergencia de aproximadamente un 2%, en el sentido de que serian precisos
unos 35 afos para que una economia eliminase la mitad de su brecha inicial
respecto a su nivel de largo plazo de PIB per capita.




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Los estudios empiricos realizados, mediante analisis de regresion, sugieren
que las tasas de crecimiento parecen depender:

 positivamente de: a) la cantidad inicial de capital humano, medido
como el agregado de los niveles de educacion y salud, b) el desarrollo
Institucional, que contribuye a estimular las iniciativas personales y
empresariales, c) existe una correlacion positiva con el ratio
Inversion/PIB, aunque parece que es de realimentacion; d) algo similar
ocurre con la inversion en 1+D.

negativamente de: a) la relacion Consumo publico/PIB, b) indicadores
de distorsion en mercados, ¢) inestabilidad politica. Si bien es dificil
evaluar con precision el impacto de cada uno de estos efectos, es
posible detectar que, conjuntamente, son claramente significativos.




1. ¢ Por qué es importante el crecimiento?

Se detectan, ademas, con los datos de seccion cruzada:

 Correlacion positiva entre cada uno de los ratios Inversion/PIB y
Ahorro/PIB, y el nivel de capital humano, sugiriendo que dichos ratios
tienden a aumentar al desarrollarse una economia. Ademas, no parece
que pueda suponerse que la tasa de ahorro sea constante, con
independencia de los avances en la renta/capita.

Las tasas de fertilidad (y de crecimiento poblacional) disminuyen al
aumentar el PIB per capita, aungque puede haber un efecto positivo
inicial en paises de renta muy baja. El nivel de escolarizacion
femenino esta negativamente relacionado con la tasa de fertilidad,
mientras que el nivel de escolarizacion masculino parece estar
positivamente correlacionado con ella. En definitiva, no parece que la
tasa de crecimiento poblacional sea constante en el tiempo.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

El modelo de Solow-Swan

Tecnologia: Suponemos una tecnologia de rendimientos decrecientes en cada
uno de los dos inputs, capital fisico y trabajo, aunque con rendimientos
constantes a escala en el agregado: Y, = F(K,, AN,), con F, Fy, Fxn >0,
Fuio Fany < 0, Y hessiano definido negativo, por lo que F es concava.
Suponemos asimismo: F(K,0) = F(0,N) = 0, es decir, gue no puede producirse

nada si no se utiliza cierta cantidad de ambos inputs. El progreso tecnologico,
representado por A, es del tipo ahorrador de trabajo (lo que en la literatura
del progreso tecnico se conoce como neutral en sentido de Harrod), por lo que
el segundo factor que aparece en la funcion de produccion es lo que se conoce
como trabajo eficiente o unidades eficientes de trabajo.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

El supuesto de rendimientos constantes permite escribir: Y, = F(K,N,) =
ANF(K/AN,1) = AINf(k,), por lo que la funcion de produccion puede
representarse:

yy = fky)
donde k; = K/AN; denota el ratio capital/trabajo eficiente, es decir, el stock
de capital por unidad de trabajo medido en unidades de eficiencia; notese que,
por nuestro supuesto de pleno empleo, junto con la abstraccion acerca de la

estructura de edades, poblacion y niumero de trabajadores son equivalentes en
este modelo.

El ratio capital/trabajo determina, por tanto, el output disponible por
consumidor y, por tanto, su renta, por lo que cabe esperar, que tambiéen su
nivel de consumo. Asi, dicho ratio se revela como la variable clave del
modelo.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Las productividades marginales de cada input pueden relacionarse con
las derivadas de la funcion f(k,). En primer lugar, derivando respecto de K

oY, ok,
ok, oK,

. 1 .,
(AN (k)] = £ )

t

y, por otro lado, derivando respecto de N,, se tiene:

, -AK, ,
F., =Af(k N, f'(k =A|f(k)-k f'(k
. =AT(K)+AN, <t>[(ANt)Z) AT (k) =k (k)]
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

2) Formacion de capital: Existe una tasa de depreciacion fisica del capital
productivo, gque suponemos que es independiente del stock de capital
Instalado. Ello significa que la erosion del capital productivo a causa de la
depreciacion es proporcional al stock de capital. Asi, se tiene:

Inversion neta=K, , — K
Depreciacion = oK,

t

Inversion bruta =K, — K, + 0K,

3) Comportamiento del ahorro: Postulamos en este modelo que cada
consumidor ahorra una proporcion constante de su renta: s, = sy, . Como todos
ellos son idénticos, multiplicando por la poblacion del periodo, se tienen los
niveles agregados: S, = sY,, es decir que, en el agregado, la economia ahorra
en cada instante una proporcion constante de la renta.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

4)  Crecimiento poblacional: La poblacion, L,, crece en el tiempo a una
tasa geometrica igual a n, es decir que, a partir de una poblacion inicial L, se
tiene: L, = L, (1+n)t, que se supone que es idéntica a la oferta de trabajo, N,
y también a la demanda de trabajo, N9, por el supuesto de pleno empleo,
luego: N, =L,. Tenemos, por tanto:

5)  Progreso técnico: El progreso técnico es exogeno y crece a una tasa
constante g. Por tanto:
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Dinamica de la economia.

Dado que esta economia es cerrada y sin sector publico, tenemos que:
Y,=C +1 =C +K_,-(1-0)K,
es decir,
K., =F(K,AN,)-C +(1-9)K,

Dividiendo por las unidades eficientes de trabajo:
K

t+1 A+1Nt+1 _ f(kt)_|_(]__§)kt —C,, €S decir,
A\+1Nt+1 A\Nt

(1+ g)(1+n)kt+1: f(kt)+(1_5)kt -G (1)
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Teniendo en cuenta que |, =S,, entonces
Y, =C,+S, = (1-9)Y,=C, & (1-9)y, =c,
por tanto,

(1-s)f(k)=c, (2)
Sustituyendo (2) en (1):

(1+9)d+n)k,, = st (k) +(L-d)k (3)

La expresion (3) recoge toda la dinamica de la economia. A partir de un stock
de capital inicial, podemos obtener una secuencia temporal para el stock de
capital en unidades eficientes de trabajo; una vez obtenida esta secuencia
temporal, obtendremos una senda para el producto y, a partir de (2),
obtendremos una secuencia para el consumo (todas estas variables en unidades
eficientes).
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Dadas las secuencias de capital, producto y consumo en unidades eficientes,

podemos calcular las variables asociadas per capita y los niveles agregados de
dichas variables:

i
>
X

|
=
_|_
(@)
v
D
.

'A\yt — (1+ g)t Ao f (kt)

Ac, =(1+9) A1-s)f(k)

Ke=NAK =1+ n)'(L+g)’ No Ak,
Y, = NAy, =(0+0) 1+ ) NoA (k)
C, =N.AC =(L+n) (1+9) N A (L-s)f (k)

K,
N,
Y,
N
C,
N,
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Estado estacionario: esun vector de valores numéricos para las

tasas de crecimiento de las variables en unidades eficientes

P 7y 076 )= 70 7e)

Xt+1_xt

donde y, = , para x=K,Vy,cC

tal que una vez alcanzados, se mantendran indefinidamente.

Es facil demostrar que las unicas tasas de crecimiento compatibles con un

estado estacionario son unas tasas nulas; esto implica que, en el estado
estacionario, (i) las variables en unidades eficientes no crecen, (ii) las
variables per capita crecen a la tasa exdgena del progreso tecnologico y (iii)
las variables en niveles crecen a la tasa de crecimiento poblacional + la tasa de
crecimiento de la tecnologia.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

De (3):

(1+n)(1+g)%: f(k) +(1-9)

t t

. : .k
Bajo el estado estacionario, l:“ es constante; por
t

tanto:

[(1+n)(1+9)(1+7k)—(1—§)]%:

f (k)

kt

Notese que el lado izquierdo de la expresion anterior
es constante; por tanto, el lado derecho ha de ser
constante; el lado derecho es una funcion del stock
de capital; por tanto, es stock de capital debe ser
constante. Si el stock de capital en unidades
eficientes es constante, también lo seran el producto
y el consumo.
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

Por tanto, (y,.7,.7.) =(0,0,0),
(Ye:r75:7:)=1(9,9,0),
(Y 7v:7c)=(g+n,g+n,g+n),

De (3) y bajo el estado estacionario (k,, =k, =k")
se obtiene:

1+ g)A+n)k =sf (k") +(1-0)k", es decir,

el stock de capital en unidades eficientes se obtiene
de resolver la ecuacion:

[(L+g)(L+n)—(1-8)K" =sf (K)
Graficamente:
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2. Buscando determinantes del crecimiento economico. Una primera aproximacion: El
modelo de Solow-Swan (inversion en capital fisico como determinante del crecimiento)

[@+n)1+g)-[1-5)]k,

f (k)
Sf (k,)

CO
(1+n)d+g)(k, —kp)

[@+m)@+g)-A-8)]k,

> k

t




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

Decimos que dos economias convergen en términos absolutos si, partiendo de
una situacion inicial diferente, la diferencia entre ambas tiende a disminuir
con el paso del tiempo. Por distinta situacion inicial entendemos que sus
stocks de capital k, y k,” sean diferentes, por lo que sus niveles iniciales de
renta per capita también seran distintos.

Consideremos dos economias que comparten los mismos valores de sus
parametros estructurales: s, 6, n, g, teniendo, por consiguiente, el mismo
equilibrio a largo plazo o estado estacionario. Por tanto, los niveles de capital
fisico, consumo y renta compatibles con dicho estado estacionario seran
asimismo iguales para ambas economias. Supongamos que una de ellas, la
pobre, tiene un stock de capital inicial inferior al de la economia rica. El
grafico siguiente muestra claramente que la tasa de crecimiento de la
economia pobre sera superior a la de la economia rica, por lo que los stocks
de capital de ambas y, con ello, sus rentas per capita, iran haciéndose mas
similares con el paso del tiempo. En consecuencia, el modelo neoclasico
implica la convergencia absoluta entre paises.




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

Esta conclusion sugiere que una regresion del tipo:

Vi =B+ B Ink;+u,;, 1=paises, t=tiempo

que explica la tasa de crecimiento de una economia como funcion de la
situacion por la que atraviesa en cada momento, seria una adecuada
representacion de las series temporales en una economia neoclasica. Para
estimarla, bastaria con disponer de series temporales del stock de capital y
empleo de un pais.




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

En realidad, hemos visto gue el modelo neoclasico no predice que la tasa de
crecimiento dependa de la situacion de renta (o stock de capital) per capita de
un pais, sino de su posicion relativa a su estado estacionario. Por ello, podria
ser mas adecuado el modelo:

Vi =B+ B(Ink; —Ink") +u,;, i=paises, t=tiempo

en la que In(k™) seria una constante a sustraer de la serie temporal k.. El nivel
de estado estacionario k™ se obtendria a partir de la expresion que antes vimos
para él, una vez que especificasemos una determinada tecnologia.
Precisamente este modelo es el que surgiria de llevar a cabo una
aproximacion lineal a la ecuacion (3).




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

Un grafico equivalente que nos da una vision acerca de la
convergencia que predice este modelo es el siguiente:

S —convergencia
(convergencia absoluta)

1+n)d+9)7

[A+n)d+9)-T-9)]k




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

La experiencia empirica realizada muestra que, si bien existe
evidencia acerca de la convergencia en grupos de economias que son
similares por razones naturales, como los estados de EEUU, los paises
de la OCDE, o las comunidades autonomas de un pais, este tipo de
convergencia absoluta no se observa. Una razon evidente puede
producir este resultado negativo: imaginemos que dos economias
difieren en el valor de uno de sus parametros estructurales, por
ejemplo, la tasa de ahorro s. En el grafico siguiente denotamos como

pais pobre a aguél con menor tasa de ahorro, lo cual equivale, como
sabemos, a menor stock de capital en el equilibrio a largo plazo. Como
se aprecia en dicha figura, es perfectamente posible que el pais rico
crezca mas deprisa que el pais pobre, para lo cual basta con que el
primero se halle relativamente mas lejos de su estado estacionario que
el pais pobre.




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

El modelo neoclasico no predice que la tasa de crecimiento dependa de
la situacion de renta (o de stock de capital) inicial, sino de su posicion
relativa a su estado estacionario.

[ —convergencia
(convergencia condicional)

!
k, (poor) ;k*(poor) !
k, (rich) k™ (rich)




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

La necesidad de tener en cuenta la diferencia entre los niveles de
equilibrio a largo plazo invalida el ejercicio econometrico que antes
propusimos. Sera preciso anadir un vector z, de variables explicativas
correspondientes a los determinantes de k™

Vi = By + By In kt,i +¢'In Lii T U

En un modelo neocléasico como el que hemos analizado, z, tendra por
componentes variables como la tasa de ahorro, el nivel educativo de la
poblacion, el gasto en educacion, el gasto en infraestructuras, etc., y £
sera un vector de dimension igual a la de z. La evidencia empirica
muestra que no hay convergencia absoluta pero si puede haber
convergencia condicional. (Veéase archivo tablal0 4.xls)




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

Velocidad de Convergencia:
Si aproximamos linealmente la ecuacion (3) obtenemos:

~ sf '(k*)+1—5 ~
kt+1 — kt
(1+9)1+n)

L 1-6 JKfK)  1-9
T @+g)+n)] f(K)  @+g)+n)

Qg

\ J

1—(1—05k)£

1+g9)A+n)—(1-9)
(1+g)(1+n)

donde k, =k —k’



3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

k

t+

Velocidad de Convergencia:
Resolviendo la ecuacion en diferencias anterior se tiene que:

=K +

1—(1—05k)(

—

1+9)1+n)—(1-0)

(1+g)(1+n)

)

/

1-Velocidad

de convergencia=l-/£<(0,1)

t

(ko _ k*)

S a=1/3;n=1%; 6 = 2.5%; g = 2.5%, entonces,
la velocidad de convergencia es 0.04, es decir, en
cada instante se cubre un 4% la distancia entre el

stock de capital actual y su estado estacionario.




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

c—convergencia:

De acuerdo con la 3-convergencia, nosotros deberiamos tener un
coeficiente positivo B3, 0< 3 <1, en la ecuacion:

In Yie — In Yiia=a— /Bln Yita T Uiy

donde el término de perturbacion se supone con esperanza cero, igual
varianza entre paises y siendo independiente a lo largo de tiempo y
entre paises.

De la expresion anterior se tiene que:
Iny,, =a+Q1-4)Iny, , +u,,
de modo que:
oy =(1-pos+o,. (4




3. Convergencia en el modelo de Solow-Swan

c—convergencia:

La ecuacion en diferencias de primer orden (4) es estable solo si

0< B <1. Si no hay —convergencia no puede haber c—convergencia.
Si resolvemos esta ecuacion en diferencias tenemos que:

La senda que sigue la varianza de la renta puede ser creciente o
decreciente, dependiendo de la varianza inicial. Por tanto, la f—
convergencia es una condicion necesaria para que se dé la o—
convergencia, pero no suficiente.




4. Hacia la busqueda de los factores que determinan el crecimiento

La evidencia empirica parece rechazar las predicciones teoricas del
modelo de Solow.Swan sobre convergencia y, sobre todo, los
determinantes del crecimiento. La experiencia de los paises mas pobres
ha demostrado que las ayudas a la inversion, a la educacion (inversion
en capital humano), estabilidad macroeconomica, etc., no garantizan
un crecimiento sostenido, por lo que no son suficientes para explicar el
crecimiento economico. En la busqueda los determinantes del
crecimiento los investigadores han desarrollado modelos tanto teoricos

como empiricos donde dan relevancia a las siguientes variables como
factores que explicarian un crecimiento sostenido, ademas del nivel
Inicial de renta del que parte cada pais:




4. Hacia la busqueda de los factores que determinan el crecimiento

Inversion en capital humano
%Gasto publico en educacion sobre el PIB

Esperanza de vida, tasa de fertilidad y crecimiento
poblacional

Ratio Inversion/PIB

Prima del mercado negro sobre el tipo de cambio
Inestabilidad Politica

Los terminos del comercio (indice de precios de las
exportaciones/indice de precios de las importaciones)

Grado de desarrollo de la democracia
Calidad de las instituciones politicas




