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La consistencia de

a politica economica
v el crecimiento

de las naciones

los maternos v crecid en Seyland, al sur de

Stavanger, una poblacidn de apenas & granjas, donde
tenia a sus abuelos comovecinos mas priximos. Su padre,
2l hijo mayor, comao Finn, cambid la tradicidn granjera por
el transporte de leche -y otros productos agricolas- adqui-
rigndo un camidn, que luego serian dos.

Finn Kydland nacid en Bjerkreim en casa de sus abue-

Kydland cursd sus primeros 7 afios de educacidn primaria
en compafia de Los hijos de otros granjeros. Fara la secun-
daria hubo de desplazarse a Byrne donde recibid una educa-
cin que &l califico de excepcional: “Mas de unaver he dicho
que sabia mas matermnaticas [cuando acabé el bachillerato
superior] que los estudiantes de master en economia o
ampresariales, incluso de escuslas tan bien posicionadas
como la Carnegie Mellon. Como consscuencia de mi expe-
rigncia en los 12 afos de escuela, siempre he pensado que
durante la escuela elemental los nifos deberian divertirse vy,
a partir de la superior, s& deberia enfatizar la educacién”.

Pensd en ingresar en Ingenieria -donde le podria sacar
rendimiento a su conocimiento en matematicas- pero
teniendo dudas, decidié dedicar un afio a la ensefianza, que
al final resultaria importante en su carrera.

Dz hecho, alli conocid a Harald Arrestad, companers pro-
fesor, quien ademas le consiguid trabajo de contable [hizo
el curso de contabilidad por correspondencial iniciando
sus primeros contactos con el mundo empresarial. Fug
tras este contacto, cuando tormd la decisidn de ingresar en
la escuela de Empresariales MHH, de recignte creacion.

Curiosamente, no fue admitido a la primera [por razones
de valoracién de curriculo académico, no por conocimien-
tos o capacidad] y aprovechd para dar un afio mas de cla-
525 3 la vez que estudiaba para completar su curriculo, con
2l objetivo de entrar en el NHH.
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Ademas, continud con su relacidn con Arrestad, ocupando-
se del negocio de importacion de peces tropicales desde
Holanda. Tan ocupado estuvo que no pudo terminar los
cursos ¥ decidid hacer el servicio militar obligatorio, a la
vez que aprobd el ingreso en la MHH durante un permiso.

Termind sus estudios y en el &% viajd a los Estados Unidos
para hacer su tesis doctoral en la Escuela de
Adrinistracidn  Industrial  para graduados e&n  La
Liniversidad Carnegie Mellon. Curiosamente, en su primer
dia, ¥ entrando por la puerta de atras acompafado de Sten
Thore, éste le presentd a Herb Simon, quien seria premio
Mobel en 1978

A partir de aguiya casitodo es historia, como Los cursos de
fluctuaciones econdmicas con Robert Lucas [Mobel de
1995] donde -y en clase- se desarrollaron v analizaron,
delante de ellos, Lo que seria la base de la publicacidn de
Expeactativas v neutralidad del dinero.

En todas las carreras hay momentos importantes come La
publicacién de sus primeros papers: “Dualidad en la pro-
gramacidn fraccional”, pero fue en agosto de 1971 cuando
ce topd con un profesor recién llegado, Ed Prescott, con
quien recibiria el Mobel de Economia.

Kydland regresd a Finlandia, en 1973, con su mujer ¥ su
primer hijo. Tras una estancia de casi tres afios, volvid a
Estados Unidos —tedricamente de forma temporal- a la
Liniversidad de Minnesota, Recibid entonces una oferta de
la Carnegie Mellon para ser profesor asociado... y termind
quedandose para siempre. El restoya es historia conocida.

Dentro del ciclo de conferencias "Ensefanzas de la crisis”,
organizado por la Fundacian Rafael del Pino, hemos tenido
el placer de disfrutar del talento y la empatia del profesor
Kydland. Aun siendo cada vez mas frecuentes los eventos



donde se discute sobre soluciones a la crisis que estamos
wiviendo, esta conferencia no ha sido una mas. EL profesor
Finn Kydland nos ensefa qué es lo que ha pasado en los
uttimos decenios, guiandonos hacia unas objetivas deduc-
ciones que nos han corvencido.

Kydland es premio MNobel de Economia -junto con
FPrescott- de 2004 por sus investigaciones sobre la
macroeconomia dinarnica, sobre los tipos econdmicos y
la politica macrogcondmica. Consiguid, en la conferencia
que en parte reproducimos, hacernos comprender las
fuerzas que impulsan los ciclos econdrmicos v La impor-
tancia de la consistencia en el tiempo de La politica sco-
némica.

La teoria de Kydland vy Prescott -que reinterprets a
Keynes- realizada en el periodo 1977-62 fue la plataforma
sobre la que se sustentd este premio Nobel. Ambos consi-
guieron demostrar cémo las politicas econdmicas aplica-
das por los gobiernos, ¥ los cambios tecnolégicos, inciden
de forma significativa sobre el comportamiento econdmico
alargo plazo. Dicho de otra manera, mientras que los eco-
nomistas Keynesianos ortodoxos habian basado sus argu-
mentaciones desde la perspactiva de la demanda, los pro-
fesores Prescott y Kydland demostraron que las politicas
de oferta ofrecen mejores resultados a largo plazo. Con su
aportacion ofrecieron una explicacion de las causas que
habian conducido al fracaso de las politicas antiinflacionis-
taz de los afios 70

La academnia sueca considerd que la mayor contribucian
de los profesores Hydland y Prescott fue sentar las bases
de un amplic programa de investigacion sobre la credibi-
lidad ¥ viabilidad de la politica economica. Su investiga-
cidn ha tenido una amplia influencia en las reformas de
los bancos centrales ¥ en la politicas monetarias de
numerosos paises,
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Conferencia del 7 de abril del 2010 &n la Fundacion Rafael
del Pine por Finn E. Kydland, Mobel 2004 de Economia.
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Este grafice es una representacion bastante ideosincrasi-
ca del PIE per capita de una coleccidén de paises que se
aproxima mucho a los ingresos per capita. Mos da una idea
arientativa de la evolucidn, en términos de ingresos v de
produccian, de los sectores que componen el mercado.
Como se puede ver, los paises elegidos son una represen-
tacion de ejernplos de evolucidn diferantes. Por un Lado,
log Estados Unidos o Canada, que [desde Los afios 50] man-
tienen un crecimiento sostenido. Otros comienzan n bue-
nas posicionas, cormno Argentina que hace 120 afos era un
de los paises mas ricos del mundo, pero terminan derivan-
do hacia una evolucidn mas o menos plana.
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Real GDP per capita: Europe
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Viendo el grafico suropeo hay paises, como Dinamarca,
que siempre se han mantenido en el grupo de cabeza
Otros, como Irlanda, Espafay Grecia comenzaron adespe-
qar a finales de los 80 pero Irlanda, en la sequnda mitad de
los 90, crecid de forma asombrosa. |Grafico en PIB per
capita donde las paridades de capacidad de compra han
cido ajustadas)
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En 2l continente africano el entorno es mucho mas depri-
mente jEL cuadro esta en dilares valor afio 2000 y sdlo
alcanza unos 3.500 délares! Hay momentos donde algunas
naciones tienen éxito en su actividad, como 3 Repablica del
Congo, pero luego todo se desploma. EL Gnico caso inters-
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sante es Bothswana, pero incluirlo habria roto las escalas.
E= un ejemplo de pais rico en recursos naturales y capaz de
ltevar una tendencia positiva debido a su estabilidad.

iComeo podemos comparar y que lecciones podemos
aprender de astos grafices?

Al afrontar los anatisis de datos, siempre se comparan las
politicas de los paises entre si, enfrentando paises con poli-
ticas adecuadas con otros cuyas politicas no Lo sean tanto,
con el objetivo de dar una visidn comprehens iva, utilizando
infarmaciones que pearmitan entender L3 relacidn entre L3
consistencia en el iempo v 2l crecimiento de Las naclones.

En el mundo actual, todos los gobiernos se enfrentan a
poderosos incentivos que les llevan a actuaciones inco-
rrectas en la planificacién econdmica a largo plazo
[dermostrables matematicamente| v conocemos los facto-
res que estimulan y deprimen el crecimiento econdmico.

Las dinamicas de los fendmenos macroscondmicos ce
plantean siempre hacia futuro, aunque las decisiones sue-
lan ser frustrantes, dadas las dificultades para plasmar-
las. Actualmente se intentan desarrollar herramientas que
nos permitan entender las dinamicas mejor, a través de L3
ayuda de los ardenadores. El hecho es que las decisiones
que hoy tomamos dependeran en gran medida de nuestra
percepcion actual del futuro.

LIna formula para poder entender estas dinamicas es La fun-
clén agregada de la produccién: GODPt: Zt fIKiLE) -donde &l
factor situado a La zquierda representa el factor real [ajusta-
do a ka inflacion] del PIB y t representa un momento elagido
arbitrariamente. f es una descripcion de la habilidad/capaci-
dad productiva de la economia y dependera de: habilidad
productiva, numero y catidad de factorias ¥ magquinaria, edi-
ficioz de oficinas, etc; todo ello influenciado la variable K
[capitally L (tabourl. Z es un factor inductor de la economia.
Ante una determinada cantidad de Ky L creciendo £ crece-
ra el PIB. Z depande de muchos condicionantes: la actividad
innovadora en la economia, la tecnologia, ete.

En términos generales |sobre todo 3 largo plazel, son las
actividades innovadoras y cambios tecnolégicos [Z] quienes
gensraran incrementos sustanciales en la capacidad pro-
ductora i el capital y el trabajo permangcen constantes.

Fero, para que Z crezca se requisre capital. Aungue se
descubran nusvos productos, o formas nuevas de acome-
ter proyectos, sin el capital necesario para invertir en
ellos, estos avances no s aprovechardn adecuadaments.
E= la tecnologia v la innovacion ko que permite convertir el
capital y el trabajoen crecimiento de bignes y servicios.

Prescottyyo afirmabamos quela principal contribucidn de
lo gque llamabarmos la Teorla de Ciclos de Negocios Reales
era la inclusidn de las personas en este modelo, Las des-
cripciones especificas de los problemas a los gue las per-
sonas =2 enfrentaban en la toma de dacisiones complica-
ban el modelo; ¥ dentro de esas descripciones estan las
actuaciones de los gobigrnos.



iCual es el papel del gobierno en este marca?

En el PIE influyen, ademas de la cantidad v calidad de lag
cormpras del Estads, muchos otros factores integrados en
el modelo de la economia.

El producto es una funcion de tres partes: capital, trabajo
¥ tecnologia. EL input trabajo es dificil de mejorar a corto
plazo pues depende del crecimignto de la poblacion. Las
mejoras en la educacion, que afectan a la cualificacién, son
muy importantes, pero de efecto lento,

En cambio, el factor tecnologico es extremadamente
impaortante, pero estd condicionado por el capital para
poder aprovecharse de las mejoras en la tecnologia. Es
aqui donde el gobierno tiene gran importancia por su
capacidad de influir en los incentivos sobre actividades
innovadoras y el fomento de la acumulacion de capital,
al ser responsables de la polltica fiscal v la polltica
maonataria.

La politica fiscal esta relacionada con la gestion del gasto,
El gobierno influgncia desde los paguetes de estimulos -un
elernento de la politica fiscal- hasta los impuestos [que
representan su capacidad de “generar los fondoes",

Ce ahi la importancia de la politica fiscal de un gobierna,
que se ve reflejada por la consistencia [o falta de ella) de
algunos gjemplos que a continuacion se ecponen ¥ que
corroboran Lo que la teoria sugiere v los datos apoyan:

Cuando las cosas comenzarcen a ir mal en los Estados
Unidos, a final del 2007, el gobierno considerd las devolu-
ciones temporales de impuestos (3 personas con ingresos
hasta los 75.000 USDI: una opeidn fiscal con el objetive de
incentivar el consumo privado; pero, jera acertada?
Cualquier macroacanomista nos dira que el efecto sera
bajo o negativo. Incluso dirigida exclusivamente a parso-
nas de ingresos medios o bajos, Los efectos serian diferen-
tes a los deseados, ya que la tendencia observada en estos
casos es unincremento del ahorro.

Japon Lo probo repetidamente en los afos 70: un gjemplo
de cdmo un gobierno puede equivocarse. Luego se inten-
th otra via: el incremento del gasto piblico, con “pague-
tes de estimulos” en infraestructuras. Cuando hay
mucho trabajoy recursos baratos, los proyectos adecua-
dos hardn que la economia sea, en el futuro, mas pro-
ductiva compensandose la deuda inicial de la realizacian
de Loz mismos.

En el cazo japonds, hubo poca profundidad en la reflexion
tras estas iniciativas. Parace ser que el objetivo principal
de estos ectimulos fue incrementar la actividad econdmica
¥ frenar el creciente pare. Actuaciones de este tipo son un
dezpilfarro de recursos. 5i la preocupacion fundamental
fusse el paro, se deberian dirigir directamente estos
recursos hacia la formacion y capacitacion de aguellos que
pudieran verse afectados. La recapacitacidn de personas
en sectores con posibles crigis a3 medio plaze es mas pro-
ductiva,
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La politica monetaria recibe probablemente mas atencion
de la que deberia. Muchos parecen pensar que la politica
monetaria puede relanzara econamias gue sufren. La rea-
lidad es que las politicas monetarias estandares hoy no
tiznen mucho pader. Es muy dificil encontrar mecanismos
tedricos de propagacidn a través de los cuales los cambios
monetarios puedan relarzar una economia.

Algunas de las acciones recientemente emprendidas por
la reserva federal americana, como comprar 1.3 trillones
de hipotecas basura, no pusden considerarse como politi-
ca maonetaria. Ni siquiera como buena politica, va que pons
el dinero de los contribuyentes en riesgo. Mas razonable
parece gue los bancos centrales inyecten liquidez en el
sistemna para combatir los graves problemas a los que =2
enfrentaban invirtiendo la caida del flujo del dinero en los
mercados.

5i tenemos en cuenta que la tremenda cantidad de dinero -
monada mas depdsitos acorto [una forma habitual de cuan-
tificar la cantidad de dinerol- existente, y que esta es muy
superior 3 aquella sobre la cual el banco central tiene con-
trol |base monetaria - divisa + reservas) veremos la Lagica
tras estos razonamientos. EL diferencial en que es superior
la cantidad de dinero [envolurnen] 3 la base monetaria es Lo
que llamarnos multipticador monetario: Cantidad de dingro=-
multiplicador monetario x base monetaria,

En este caso, el multiplicador monetario s2 vio afectado
negativamente por el crecimients de los ratios
reservafdepdsitos y moneda/depdsitos. Al multiplicador
monetario te afectan dos medidas esenciales; una de ellas
es el porcentaje de depdsitos bancarios como reservas.

En Estados Unidos solia ser del 10%, pero declind por
debajo del 7%. En 2007, al detectarse problemas, ese por-
centaje se subid [se necesitaban mayores reservas|. Al
rmismao tiempo, ¥y en cierta medida debido a la percepcién
de falta de sequridad de algunos bancos, suficientes per-
sonas cambiaron de depdsitos a liquidez, haciends subir
ece ratio.

Siambos factores suben a la vez, el multiplicador moneta-
rio cae; ¥y eso es Lo que pasa, Por eso, la inyeccidn de ligui-
dez en forma de base monetaria fug necesaria para man-
tener la cantidad de dineroestable, pudiendo asi mantenar
el banco central los indices de inflacidén estables, evitando-
ce la deflacidn; una accidn razonable.

La inyeccion de liquidez [base monetarial no es inflaciona-
ria, salvo en el caso que compense la caida del multiplica-
dor; pera, jqué pasara en los préximos afios? [ Oué pasara
2l ambos ratios regresan a niveles normales? EL multiplica-
dor monetario subira, evitando que entremos en deflacién.

Supongamos que un gobierno tiens como objetivo, estable
¥ alargo plazo, el maximizar la medida delvalor de bienss-
tar nacional a lo largo del tiempo. Esta politica “dptima”
requerira de mecanismos de compromiso para serimple-
mentada, ¥a que sin ellos los resultados pusdan ser muy
negativis.
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Antes de enfrar en la discusion sobre la consistencia de la

politica de un gobierno a Lo largo del tiempo, &5 necesario
desarrollar una pequena teoria introductoria: Supongamaos
que tenemos una serie de gobiernos "benignos” [gobiernos
que tratan de comportarse 3 favor del interés de la gente).
Aunque sea dificil de definir cdmo seria en la practica este
objetivo, imaginemos que se pudiess describir una funcién
que explicase lo que deberia hacer un gobierno para inten-
tar imponer -de manera que redundase en el beneficio del
pais- politicas o medidas gue mejorasen las condiciones
de la poblacion. Para ello [y simplificandol, imaginemos
que los objetivos del gobierno permanecen constantes a lo
Llargo del tiempo, sin imposicionss de cambios en el mismo
¥ eliminando la politica del contexto; creemos una pers-
pectiva tedrica suponiendo gue desarrollamos el mejor
plan para el gobigrno, en linea con los objetivos antes des-
critos: ELFlan Eﬁptlmu.

Ina vez planteado, veremos entonces que este plan dpti-
mo puede resultar inconsistentz a lo largo del tiempo.
LPor guet: puss porgue apareceran importantes incenti-
vos para que el gobierno cambie su politica.

For eso, un factor esencial para poder implementar ests
“plan dptimo” -para que exista consistencia en la politica
econdmicay redunde en el crecimiento de las naciones- es
encontrar una forma de comprometer al gobierno a curn-
plirla. Pero, poder crear un compramiso asi en la practica
no es facil En la mayoria de las instancias, sobre todo en
la politica fiscal, resulta dificil imaginar este compromiso
proyectada en afios.

La intencionalidad, para que esto ocurra, esta intimaments
relacionada con b3 naturaleza a futuro en La toma de muchas
decisionas importantes, como decisiones de inversion. Asi,
por ejernplo, sl una compafia optase por construir una



;ﬁunqhg uh gobierno
esté comportandose
adecuadamente, si no

transmite credibilidad
y compromiso,
generara dudas e
incertidumbre dando
resultados negativos

fabrica de un bitlén de euros, las razones de dicha irversién
dependerian de los retornos esperados en términos devalor
actual; en suma, de las expectativas. Esas expectativas se
planificarian para un tiempo dado, pongamos por gjemplo
una década, v los resultados, después de impuastos, habri-
an de ser, evidentamente, positivos,

Es en estos casos donde los gobiernos tienen un rol esen-
cial ya que, jqué sequridad tienen los inversores de que el
qobierno no les subird los impuestos sobre los beneficios
una vez transcurridos 5 o 10 afos?

Este ez un ejemplo evidente de cdmo las inversiones
depanden de la politica a future de los gobiernos y de la
importancia de ese plan optimo que antes hemos mencio-
nado. La parte esencial del planteamisnto de la teoria dela
inconsistencia s basa en que, si avanzados 5 afos el
gobierne decidiese cambiar dicho plan [por los incentivos
que aparecen para cambiarlol, 2l nuevo escenario obliga-
ria a wlteriores cambios con ulteriores consecusncias. El
plan original tomaba en consideracién decisiones de hace
5 afios; pero esas decisiones, va ejecutadas (la fabrica ya
esta funcionando y dando beneficios) hacen que el gobier-
no pueda preguntarse qué incentivos sigue teniendo para
continuar con ellas,

S el plan original ha incentivado Las inversionss v el capi-
tal ha crecido, existira la tentacién, por parte del gobierno
lespecialmente si se corvence de que existen necesidades
de financiacién] de aurmentar los impuestos sobire esos
ingresos respecto de lo que habian prometido en el plan
ariginal; pueden, con toda logica, estar convencidos de que
aun cambiando las reglas del jueqo -estas fabricas gue ya
estan funcionando- continuaran produciendo. Ahora bien,
actuar aci tiene consecuencias ya que el impacto resultan-
te caera también sobre las irversiones nuevas a futuro.

Pueden prometer que no lo volveran a hacer, pero jles
sequiran creyendo?

Ezte a5 un sencillo gjemplo de las tentaciones de la impo-
cicion sobre el capital fisico. Pero también se puede incre-
mentar la imposicidn sobre el capital humano, a través de
las politicas deimposicidn progresivas, incrementando los
porcentajes de ingresos al crecer los salarios. Hay incluso
otros gjemplos extremos y mas sangrantes como La inge-
nieria financiera, utilizados en mas de un pais Latinoameri-
cano, para generar la hiperinflacién como método para
reducir La deuda del Estado,

Han existido formas a través de las cuales se pueden fra-
nar estas intenciones como era el patran oro, que permitia
dar confianza a los inversores; o los bancos centrales
independisntes que, al menos en el caso de politica mons-
taria, intentan separar sus decisiones de las presiones
politicas, aungue esto depende de los paises, pues en el
caso de los Estados Unidos, no esta fuera de lugar preocu-
parse por la independencia del Banco Central frente al
Tesoro, creador de politicas fiscales. EL Bundeshank, al
contrario, siermpre ha sido reconocido coma sdlido; una
institucién a la cual no se podia inducir a hacer algo que no
hubiese anunciado con mucha tiempao.
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Fodernos Hustrar este razonamiento comparando el gjem-
plo Argentina e Irlanda. El cuadro e en 2scala logaritmica
[0 proporcionall, donde vernos grandes altibajos sin creci-
mignto real.

Hasta los afos 80, Argentina tenia un crecimienta medio,
pero después las cosas se derrumbaron por las “enferme-
dades” de la inconsistencia en el tiempo: hiperinflaciones,
devaluaciones, congelaciones de depdsitos, impagos de
obligaciones del Estado. El resultado: desconfianza entre
los irversares.

Irlanda* hizo gratuita la educacién secundaria a finales de
los 60; en 30 anos tenia una fusrza laboral educada, pero
no tenian capital. En la década de los 90, La politiza fiscal,
planificada para un largo recorrido, junto con las bajadas
de impuestos para 20 afios ¥ la inversién en educacion pre-
cedents hicieron despegar al pais.
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Aungue varios factores influyeron, uno resultd determi-
nante: el compromiso de reduccidn impositiva sobre ingre-
sos por 20 afos. Fueron muy explicitos sobre la politica fis-
cal, disefiada para el largo plazoy los resultados son evi-
dentes. *Wer cuadra 2

Chile frente a México en la crisis de 1781
Aeal GOP per working age porson in Chile and Mexdoo
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Este es un ejemplo de dos paises golpeados por un shock
similar. & principios de los 80, los intereses eran altosy los
precios de sus principales recursos naturales lcobre y
petriolen) cayeron a niveles muy bajos. En Chile los bancos,
que representaban la mitad de los depdsitos del pais, no
tenian liquidez. El Gobierno tomd su control. Decidid rapi-
damente cuales eran solventes y elimind el resto. En tres
afios los reprivatizd, establecid un marco requlatorio y
liberalizd el mercado.

México, de forma similar, nacionalizd la totalidad del siste-
ma bancario pero no Lo volvid a privatizar. Como conse-
cuencia, los burdcratas decidian quignes podian recibir
préstamos. Aungue |3 reprivatizacién del sistema bancario
mexicano no ocurridé hasta bien entrada la década de los
90, aln ne han remontado de aquella crisis. En el grafico,
vemos que Chile sufrid una caida del 20% del PIE, pero a
partir del 29 afo, comenzd 3 crecer por un proceso de
reorganizacion bancaria gue dio créditos a proyectos wia-
bles ¥ experimentd una recuperacion excelente. En
México, el dafio iniciat fue menor pero el hecho es que
nunca se ha recuperado, Este ec un claro gjemplo de que,
aunque dolorosas, las decisiones tomadas 3 corto plazo
son necesarias para el crecimiento a largo.

Korea es otro caso similar. En el 97, muchos paises del
area fueron golpeados. Korea del Sur recibid un dure
impacta, Otros palses intentaron estimular la economia a
corto plazo, como Tailandia u otros. Hoy Korea los supera
ampliamente.

La comparacian entre Finlandia ¥ Japon también sigue
esta tendencia. Ambos paises sufrieron problemas al
comienzo de los afos 70, A Finlandia le golped la caida del
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muro de Berlin con la pérdida de sus exportaciones al blo-
que sovigtico; ya Japon, el crash delmercado inmaobiliario.
Finlandia se comportd de forma similar a Chile, recupe-
randose rapidamente ¥ Japon, que imitd a México, ain no
s& ha recuperado,

La realidad demuesira que no es animportania la natura-
leza dal golpe coma la de las politicas aplicadas para 3
recuparacion.

Gué lecciones derivan de estos casos:

Que debemos focalizar las politicas hacla Incentives al cre-
cimiento de la productividad (Innovacién] y acumulacién da
capital. Que el gobierna ha de ser crefble y mirar al futuro,
¥ que las Instituclones han de evitar 2 “enfermedad de la
Inconsistencia en el tlampo™.

Al analizar la politica econdmica de un gobierno es
importante ver donde radican los incentivos, para la
innovacion y la acumulacién de capital, de dicha politica.
Toda politica ha de ser creible v ha de mirar al futuro si
quisre tener éxito. Argentina nunca ha aprendido. Tras
15 afios de ohservacion vemos que algunas de sus medi-
das han carecide de légica, estando enfocadas al muy
corto plazo.

Hay un libra de Farenta y Brascoft [Barriars fo riches)
cuyas conclusiones son similares a las aqui expusstas.
Con las politicas adecuadas, los potenciales de cracimisn-
to no son el 2 0 3% sino el 2000 300%, evidentermentz a lo
largo de un tiempo. Mo es una exageracion ¥ espero gue
este concepto se transmita.

El porqué de la disparidad de riqueza entre las naciones:

Los ingresos bajos son el resultade de polfticas especifi-
cas, ¥ locales, que de forma directa o indirecta restringen
el uso de tecnologfas y practicas laborales disponibles.
Ademag, la protecciiin de Intereses creados es tremenda-
menta negativa.

Hey en dis tenemos muche conocimisnto disponible gue,
combinade con actividades innovadoras especificas para
cada pals, daria magnificos resultados.

Conclusiones:

Implementar politicas para el largo plazo es mucho mas
impartante gue para el corto plazo.

Aungue un gobierno esté comportandose adecuadaments,
s no transmite credibilidad y compromise, generara dudas
& Incertidumbre dando resultados negativos. Ya hay sufi-
ciente incertidumbre en el mundo como para que un
qohigrno venga a afadir mas M



