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Existe un consenso entre economistas y tomado-
res públicos y privados de decisiones sobre la 
necesidad de una  reforma fiscal/hacendaria que, 
al incrementar la recaudación y la captación de 
ingresos y lograr una mayor eficiencia en el 
gasto público, facilitará un mayor ahorro social 
y promoverá el crecimiento económico. Este 
argumento está basado mayormente en un 
modelo de crecimiento convencional donde el 
ahorro y el cambio tecnológico son los determi-
nantes centrales y la inversión se ajusta automá-
ticamente al mayor ahorro disponible en el largo 
plazo; sin embargo, minimiza el efecto en el 
mediano plazo de una reducción debida a la 
mayor presión fiscal, en la demanda agregada, y 
que habrá entonces de generar una recesión 
económica temporal.

¿Cómo hacer para que la reforma hacenda-
ria conduzca al crecimiento económico en una 
economía como la mexicana, caracterizada por 
un largo periodo de estancamiento productivo? 
En este ensayo se construye un modelo que, 
adoptando las características centrales de un 
modelo de dinámica económica à la Harrod, 
fundado en los efectos desequilibrantes del 
ahorro y de la inversión, y combinando sus 
impactos en la oferta y demanda agregada, así 
como las limitaciones que impiden el ajuste 
hacia un crecimiento sostenido, explica el estan-
camiento productivo en la economía mexicana.
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Presentación

En el presente ensayo se exploran las condiciones de política econó-
mica para una reforma hacendaria que sea eficaz para alcanzar el cre-
cimiento económico hacia la segunda década del siglo xxi. En México 
se habla mucho de reformas estructurales y entre ellas está la fiscal, 
que se ha incluso, ampliado a toda la hacienda pública (ingreso, gasto y 
deuda). Los análisis sobre la eficiencia de dicha reforma hacendaria no 
se han planteado en un contexto de crecimiento económico o se han 
identificado para el caso de una economía en continuo crecimiento, lo 
que no corresponde a una, como la mexicana, que prácticamente se ha 
estancado en los últimos treinta años.

Dadas las características propias de la economía mexicana, que 
corresponden a un caso especial en las teorías del crecimiento econó-
mico, pocas economías en el mundo, ante las oportunidades potencia-
les disponibles, han limitado su crecimiento en un periodo tan largo. 
Entonces, analizar las condiciones para que una reforma hacendaria 
sea propicia al crecimiento, requiere que éstas se formulen para una 
economía de características tales como la mexicana: un caso más bien 
especial en la teoría del crecimiento económico.

En este ensayo se construye un modelo que, tomando las caracte-
rísticas propias de una economía como la mexicana, nos permite iden-
tificar las condiciones de pertinencia de una reforma hacendaria pro-
crecimiento económico. Este modelo ha sido reconstruido a partir de 
las aportaciones del economista inglés Roy F. Harrod (1900-1978), las 
cuales han sido desarrolladas también por otros economistas. Dicho 
modelo es pertinente porque hace énfasis en los desajustes estructura-
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les entre ahorro e inversión. El modelo, además de su reconstrucción 
analítica, se extiende con una validación empírica e histórica.

A partir del modelo presentado en este ensayo, se analiza la incon-
sistencia de una reforma hacendaria centrada sólo en la parte de los 
ingresos y su impacto sobre el ahorro agregado, si no va acompañada de 
un incremento de la inversión pública y coordinación entre la inversión 
pública y privada en un contexto de planeación económica.

Los resultados del modelo desarrollado muestran que los compo-
nentes fundamentales del estancamiento productivo en México han 
sido la insuficiencia de ahorro, pero sobre todo la atonía de la inversión, 
la falta de entusiasmo del gobierno y las empresas en las últimas déca-
das. Y, en ese sentido, una reforma fiscal centrada en mayores ingre-
sos fiscales atendería la necesidad de ahorro pero agudizaría la falta de 
incentivos para inversión; por su parte, una reforma de gasto dirigida 
a fomentar una mayor inversión pero sin incrementar los recursos fis-
cales no sería sostenible en términos de financiamiento. De tal mane-
ra que las condiciones para que la reforma hacendaria sea propicia al 
crecimiento deben plantearse como un aumento de ahorro simultáneo 
con un incremento en la inversión pública.

Ya otros economistas han hecho la recomendación de incrementar 
el ahorro público y reactivar la inversión pública como política pro-cre-
cimiento, pero en este libro se les considera a ambas como condiciones 
complementarias y fundamentales para que la reforma hacendaria sea 
propicia al crecimiento económico.

Esta obra está dirigida al público interesado en los debates eco-
nómicos sobre México. El lector no tiene que ser especialista, aunque 
debo hacer notar que la cabal comprensión de algunos capítulos sí re-
quiere antecedentes de formación profesional. Por otro lado, la teoría 
económica requerida ha sido desarrollada en forma argumentativa y 
espero que sea clara para quien no es especialista. Para el economista 
que concluyó su formación en las últimas décadas sí podría ser un reto, 
dada la escasa formación en historia del pensamiento económico que 
han padecido estos profesionales; sin embargo, con el desarrollo del ar-
gumento presentado en este ensayo, estoy seguro que dicho economis-
ta se verá recompensado al desarrollar su habilidad analítica e intuitiva 
en el campo de la economía. 
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La propuesta de política que se desprende de este ensayo, si bien se 
puede conciliar o precisar a partir de otros análisis complementarios o 
competitivos, es formulada aquí de una manera que permite su discu-
sión y análisis consecuente.

Es relevante mencionar que una versión preliminar de este ensa-
yo fue premiado con  mención honorífica  en la convocatoria 2010 del 
Premio de Economía Fundación Ramón Beteta Quintana.

Agradezco el respaldo de la Universidad de Guadalajara que, bajo 
diferentes programas de apoyo a la investigación, hizo posible esta 
publicación; al maestro en economía Leopoldo Gómez Ramírez, así 
como a los dictaminadores anónimos sus comentarios y también a la 
licenciada Mónica Oyatomari, por el apoyo como asistente de investi-
gación en este proyecto. 
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Introducción

Existe un consenso entre economistas y tomadores de decisiones pú-
blicos y privados sobre la necesidad de una reforma fiscal/hacendaria 
que, al incrementar la recaudación, la captación de ingresos y la eficien-
cia en el gasto público, se facilite un mayor ahorro social y promueva así 
el crecimiento económico. Este argumento está basado mayormente 
en un modelo de crecimiento convencional donde el ahorro y el cam-
bio tecnológico son los determinantes centrales, y la inversión se ajusta 
automáticamente al mayor ahorro disponible en el largo plazo. El ar-
gumento anteriormente planteado minimiza el efecto en el mediano 
plazo de una reducción debida a la mayor presión fiscal, en la demanda 
agregada, generando entonces una recesión económica temporal.

Siguiendo los argumentos de los modelos convencionales de cre-
cimiento económico, el incremento en el ahorro agregado habrá de 
generar ajustes en la economía, vía tasas de interés o distribución del 
ingreso, y las recesiones originadas por caídas en la demanda agregada 
habrán de dar lugar —más temprano que tarde— a sendas más dinámi-
cas de crecimiento. Contrario a tales argumentos, en las economías en 
desarrollo caracterizadas por una atonía en la inversión y bajos niveles 
de ahorro, tales como la mexicana, el efecto recesivo de la reforma fiscal 
puede prolongarse en el tiempo y difícilmente permitir a la economía 
en su conjunto relanzarse en una dinámica de crecimiento. Por tanto, 
esta situación puede nulificar los efectos positivos en la economía de la 
reforma hacendaria.

¿Cómo hacer para que la reforma hacendaria conduzca al creci-
miento económico en una economía como la mexicana caracterizada 
por un largo periodo de estancamiento productivo? En este ensayo se 
construye un modelo que, adoptando las características centrales de un 
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modelo de dinámica económica à la Harrod,1 fundado en los efectos 
desequilibrantes del ahorro y de la inversión, y combinando sus im-
pactos en la oferta y demanda agregada, así como las limitaciones que 
impiden el ajuste hacia un crecimiento sostenido, explica el estanca-
miento productivo en la economía mexicana. A partir de la validación 
analítica y empírica de ese modelo, analizo las condiciones que se reco-
mienda adoptar en una reforma hacendaria propicia para el crecimien-
to económico. En particular, se recomienda la vinculación de la refor-
ma hacendaria con un incremento en el “entusiasmo” por invertir, a 
través de un incremento significativo y selectivo en la inversión pública.

Los fundamentos de este análisis se basan en la “reconstrucción” 
de un modelo desarrollado principalmente a partir de las ideas de R. 
F. Harrod, expuestas entre 1939 y 1973. Aquí lo elaboro para el caso 
mexicano y evalúo sus implicaciones empíricamente. Por lo demás re-
presenta, en mi conocimiento, un avance en la literatura correspondien-
te, mientras he redefinido y expresado de manera empírica el concepto 
central de la tasa de crecimiento garantizada que, en las interpretaciones 
recientes de modelos à la Harrod, han sido relativamente limitadas.

Con objeto de extender mi argumento a lo largo este ensayo, ade-
más de esta introducción, se estructuran los siguientes cinco capítulos.

En el primer capítulo se presenta brevemente un panorama del 
crecimiento económico en México, donde se documenta su estado de 
estancamiento en, por lo menos, los últimos 25 años. Además se pre-
senta una revisión de la dinámica hacendaria con énfasis en el rol de la 
inversión pública que habrá de dar el contexto para el modelo a desa-
rrollar en las siguientes secciones.

En el segundo capítulo se revisan las características generales de 
un modelo de crecimiento económico derivado de las aportaciones 
de Harrod que, en tanto ha sido, como se argumentará después, mal 
representado en su versión conocida como modelo Harrod-Domar, se 

1 Los análisis de crecimiento económico de Roy F. Harrod (1939, 1948 y 1973) 
desarrollan un modelo de crecimiento que combina el rol de la demanda y de la oferta 
agregada, y hace explícita la mecánica del proceso a través del cual las decisiones de 
ahorro e inversión conducen a la economía, sólo eventualmente, a una senda de creci-
miento de pleno empleo.
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basará más bien en sus escritos originales de 1939, 1948 y versiones 
“actualizadas” por el mismo Harrod, en particular aquélla publicada en 
1973; incluyendo también extensiones del debate, que han avanzado 
en la revitalización y actualidad de tal modelo. En el mismo capítulo se 
formalizan las implicaciones del modelo de Harrod para explicar una 
situación de estancamiento económico, la cual puede ser determinada 
por la insuficiencia del ahorro social y una atonía de la inversión pro-
ductiva, pública y privada, al igual de una baja productividad media 
de dichas inversiones. Tal situación podría ser caracterizada como una 
“trampa del desarrollo.”

En el tercer capítulo, se extiende empíricamente el modelo para el 
caso de México, con el fin de encontrar una validación analítica, que 
además brinde una mejor comprensión de los conceptos fundamenta-
les. Es relevante señalar que esta extensión del modelo también busca 
contribuir a la literatura sobre la interpretación empírica de un modelo 
à la Harrod.

En el cuarto capítulo se abordan las implicaciones de política ha-
cendaria que se derivan del modelo y que tendrán como base a Harrod 
(1973), así como extensiones más recientes del mismo. Mientras que 
la mayoría de los análisis recientes sobre la reforma hacendaria se han 
ubicado a partir de modelos estáticos o de economía en crecimiento 
estacionario, donde se han “diluido” los temas de demanda agregada, 
una de las aportaciones de este ensayo es centrar el análisis en un mo-
delo dinámico a una temporalidad intermedia entre el corto y el largo 
plazo, y donde se reconoce que, en orden para contribuir al crecimien-
to económico, la reforma hacendaria debe atender la necesidad de su-
perar, a través de la política económica, la atonía de la inversión.

En el quinto capítulo se analizan las características de la política 
hacendaria desarrollada en los años 1946 a 1952 en México. También 
he donominado como política hacendaria betetista. El argumento que se 
ofrece es que los lineamientos de dicha política ilustran una relevante 
“tropicalización” de las implicacione del modelo que deriva de Harrod 
y que se estará presentando en este ensayo. Además se hace una compa-
ración con la situación reciente, diseñada bajo una política económica 
opuesta a aquellos lineamientos. Como implicación se busca recono-
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cer que la política hacendaria betetista no sólo sentó las bases para el 
crecimiento económico sobresaliente posterior a 1952, sino que tam-
bién ilustra las alternativas de política hacendaria para nuestros días.

Como mencioné en la presentación, estas ideas fueron recono-
cidas con mención honorífica en el Premio Nacional de Economía 
Ramón Beteta Quitana.

De manera general, en esta investigación se concluye que la raíz 
del estancamiento en la dinámica de la economía mexicana se encuen-
tra en el bajo nivel del ahorro deseado y en un bajo “entusiasmo” de 
los empresarios y gobierno por incrementar la inversión y, con ello, la 
capacidad productiva. Lo anterior genera significativas implicaciones 
de política económica. Esto es, aún si fuera posible incrementar el bajo 
nivel de ahorro, este impulso se vería agotado al no “motivar” un mayor 
nivel de inversión. En general, se cree que una mayor disponibilidad de 
ahorro, a través de su efecto sobre la tasa de interés y/o la distribución 
del ingreso, habrá de ser determinante de una mayor inversión. Pero 
ha sido el caso que la inversión —en ciertas circunstancias— puede 
presentar “autonomía” frente al ahorro, y entonces el aumento en el 
ahorro agregado, mientras no va necesariamente acompañado de un 
mayor entusiasmo en la inversión, será poco conductivo a un mayor 
crecimiento económico. La política hacendaria betetista, al integrarse 
a través de una reforma fiscal de gasto público orientado a la inversión 
y promotor de la inversión privada, ofrece una alternativa de política 
para nuestro país en este tiempo.

También es una conclusión de esta investigación que, el modelo 
presentado es relativamente exitoso en explicar, no sólo el actual es-
tancamiento económico en México, sino las fases del crecimiento eco-
nómico de los últimos 60 años a partir de la magnitud y función del 
ahorro planeado, y la dinámica de la inversión deseada; por tanto, es 
un excelente marco para ubicar los retos de la reforma hacendaria en 
nuestros días.

Conviene notar que una de las limitaciones del estudio es la elevada 
sensibilidad de los resultados empíricos a mi definición de la tasa de cre-
cimiento garantizada, la cual depende de factores institucionales ad hoc 
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para la economía mexicana, pero que espero pueda servir de base a una 
identificación más precisa de la misma, en un contexto más general.

Al respecto, Ros (2004) ha elaborado un poderoso argumento ana-
lítico sobre la “inaplicabilidad” del modelo neoclásico de crecimiento, 
a la Solow, en economías con excedente relativo de trabajo respecto 
al capital disponible, tales como cualquier economía en desarrollo, y 
propone un modelo analítico más propio para estas economías. Sin 
embargo, no lo elabora en términos de dinámica económica. En este 
sentido, este libro busca contribuir a explorar las características de la 
dinámica del modelo para el crecimiento en economías con persistente 
desequilibrio en términos de insuficiencia relativa de capital o exceso 
relativo de mano de obra, extendiendo así el argumento de Ros que 
—en mi conocimiento— no se ha realizado en la literatura correspon-
diente.

En cuanto a la literatura sobre el modelo de crecimiento econó-
mico Harrod-Domar o, mejor dicho, sobre la dinámica económica à 
la Harrod, este libro, si bien puede representar una contribución a la 
misma, no debe verse como un “regreso a los orígenes”, sino como 
una interpretación “libre” que, adoptando sus fundamentos básicos, 
enriquezca una de sus posibles líneas de explicación, la relativa a las 
condiciones de un permanente estancamiento productivo. Así, no es 
casualidad que el ensayo de Harrod (1939) tenga como contexto his-
tórico el periodo pos-Gran Crisis de 1929 y el libro Harrod (1948) 
el periodo inicial y crítico de la post II Gran Guerra, situaciones de 
grandes insuficiencias en la demanda agregada. Los artículos, libros 
y ensayos posteriores del mismo Harrod y sus “exégetas” han abierto 
un amplio abanico de interpretaciones y modelos. Aquí no se entra al 
debate de “lo que verdaderamente dijo”, sino que adopto algunos con-
ceptos fundacionales de un modelo à la Harrod, reconstruyendo un 
modelo y evaluando su pertinencia analítica y empírica para, al menos 
el caso mexicano.
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I. Documentando el estancamiento 
productivo y la dinámica de la hacienda 

pública en México

En esta sección, se presenta un panorama del crecimiento económico 
en México con énfasis en los últimos 25 años, así como de las princi-
pales características de la dinámica de su hacienda pública. El objetivo 
es ofrecer, de manera muy sintetizada, el contexto del argumento cen-
tral: identificar las características necesarias de la reforma hacendaria 
que relancen la dinámica económica de nuestra economía. Mientras ya 
existe una amplia literatura sobre las características de patrón de creci-
miento económico y la hacienda pública en México, la exposición en 
este apartado sólo revisa sus aspectos más generales.

La dinámica del crecimiento económico en México

Desde hace más de dos décadas el crecimiento económico en México 
es paradigmático, mientras que es uno de los países con tasas de creci-
miento más bajas del producto en América Latina e incluso en el mun-
do el registro mexicano de crecimiento es superado por la mayoría de 
las regiones del mundo, con la excepción del grupo de países del Sahara 
africano (véase por ejemplo Ros, 2008). Sin embargo, existe la opinión 
de que el crecimiento económico en México despegará en algún mo-
mento, mientras está considerado dentro de los países llamados “de 
economía emergente” (véase Romer, 2006). Ante sus potencialidades, 
el caso mexicano llama la atención por esa obcecación en no crecer más 
allá de una mediocre tasa de crecimiento, dado su tamaño y geografía. 
¿Cómo explicar este pésimo desempeño económico?

Existen numerosos y diversos estudios que analizan el crecimiento 
económico en México. Por mencionar algunos de los más recientes y 
representativos están; Esquivel (2005), Ros (2008), y la ocde (2007). 
Todos ellos coinciden en ilustrar el bajo desempeño del crecimiento 
económico de México (en términos absolutos) en los últimos 25 años 
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pero, sobre todo, en comparación con países de similar estructura o 
estadio de desarrollo, o con su propio pasado de 1946 a 1982. Existen 
incluso algunos economistas (Blyde y Fernández-Arias, 2005) que 
consideran que dicho desempeño no es tan aceptable si se le compara 
con el de los países del este asiático.

En tanto Esquivel (2005), Moreno, Brid y Ros (2009) y Ros 
(2008) ofrecen un buen resumen del crecimiento económico en 
México en los últimos 50 años, aquí ofrezco sólo una breve síntesis, 
revisando los principales temas. En particular, siguiendo a Esquivel 
(2005), podemos observar en la gráfica I.1 la dinámica del producto in-
terno bruto (pib) per cápita de 1930 actualizada hasta el año 2007. Se 
observa el acelerado crecimiento prácticamente en todo el periodo que 
va de 1930 a 1982 y un posterior cuasi-estancamiento de 1983 a 2007, 
con periodos de agudo decrecimiento y breves periodos de expansión.

Gráfica I.1. México: pib per cápita México 1930-2007
(Dólares estadounidenses al año 2005)

Fuente: elaboración propia con datos de Penn World, cuadro 6.3.

Para completar el panorama sigo a Ros (2008), quien presenta una elo-
cuente estadística que refleja la aguda desaceleración del crecimiento 
en una perspectiva histórica reciente, comparada con un amplio grupo 
de países, que reproduzco como cuadro I.1. En dicho cuadro se obser-
va el nivel del producto interno bruto (pib) per cápita de México en 
relación con el promedio del mismo indicador en diferentes regiones 
en el mundo.

PIB per cápita de México 1930-2007
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Como se puede observar en el comparativo con todas las regiones, 
con la mayoría se manifiesta una reducción del nivel relativo del pib per 
cápita del país y en algunas, la reducción es muy significativa, como es 
el caso del indicador en cuestión respecto a la región de Asia del Este y 
Pacífico, donde pasó el pib per cápita de México, de ser mayor en más 
de siete veces, a sólo 1.73 veces. Existen un par de excepciones, donde 
no hay una reducción en el nivel comparativo: es respecto a la región 
identificada como África al sur del Sahara y los países en desarrollo de 
Europa y Asia Central.

Cuadro I.1. Pib per cápita de México en relación con el de otras 
regiones (Dólares de 2000)

1981 1990 2005

Asia del Este y Pacífico 7.78 4.12 1.73

Asia del Sur 7.01 4.68 3.23

África al sur del Sahara 4.37 4.31 4.94

África del Norte y Medio Oriente 2.19 1.85 1.66

Mundo 1.55 1.21 1.08

América Latina y el Caribe 1.30 1.25 1.21

Europa y Asia Centrala - 0.99 1.09

Países de altos ingresos de la ocde 0.46 0.33 0.30
aPaíses en desarrollo.
Fuente: Ros (2008), basado en Banco Mundial, World Development Indicators (on line).

Con objeto de ampliar la comparación del producto interno bruto 
per cápita en México, confronto el nivel del producto interno bruto 
per cápita y el producto por trabajador(a) con los de otras economías 
que puede resultar de interés, siguiendo a Esquivel (2005). En la grá-
fica I.2 se compara el nivel del pib per cápita y por trabajador(a) de 
México con los de la república de Corea del Sur, entre 1953 y 2007. 
Como se observa en dicha gráfica, ambos niveles pasan a ser mayores 
al de México en más de 200%, mientras que hacia 2007 se encuentra 
en alrededor de 50%. En algún momento dentro de los años sesenta la 
diferencia de niveles era favorable a México en casi 300%.
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Gráfica I.2. México: producto interno bruto per cápita y por 
trabajador(a) en relación con el de la República de Corea del Sur, 
1953-2007
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Fuente: Penn World, cuadro 6.3, actualizando a Esquivel (2005).

Otra comparación de interés, siguiendo a la anterior, es en relación con 
la economía de Estados Unidos, el principal socio económico del país, 
donde se supone que la interdependencia habrá de inducir el creci-
miento del socio de “menor tamaño”. En la gráfica I.3 se muestra cómo 
el nivel histórico del producto interno bruto por trabajador(a) fluctúa 
en alrededor de 30% del de Estados Unidos, alcanzando en términos 
del producto por trabajador(a) un máximo de 50% de la economía del 
país vecino del norte.

Es de notar que el estancamiento en términos de crecimiento 
económico de la economía mexicana es más notable cuando la eco-
nomía ha seguido las políticas recomendadas en el llamado Consenso 
de Washington, que se caracterizan por amplia apertura comercial y li-
beralización económica, junto con estabilidad macroeconómica, que 
fueron aceptadas y sugeridas por los organismos económicos interna-
cionales para que los países retomaran el crecimiento después de déca-
das de industrialización comercialmente protegida respecto al exterior.

Lo peor, el mal desempeño de la economía mexicana no sólo refle-
ja una subutilización de los recursos disponibles, sino un deterioro en 
las condiciones productivas, en algunos casos franca desacumulación 
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de factores, tales como bajo nivel de calidad educativa, migración de 
mano de obra calificada y con talento empresarial, deterioro de activos 
de capital fijo, infraestructura sin suficiente mantenimiento, casi nula 
innovación, deterioro de suelos, de bosques, de sistemas hidráulicos, 
contaminación ambiental, escaso ahorro y financiamiento limitado, 
así como prácticamente nulo crecimiento de la llamada productividad 
factorial total. Hay consenso entre economistas en que la tasa de cre-
cimiento potencial de la economía mexicana, esto es, la tasa a la que 
podría crecer razonablemente con uso máximo de sus recursos, es de 
apenas entre 2 y 3% (véase por ejemplo Faal, 2005).

En cuanto a la especialización industrial, clave en el crecimiento 
económico, se ha orientado a un patrón de actividad maquiladora de 
exportación que, si bien se ha diversificado y se encuentran plantas ma-
quiladoras de diferente generación tecnológica, predominan aquéllas de 
baja dinámica en crecimiento de la productividad, mientras que prác-
ticamente se desmantelaron plantas de producción para el mercado in-
terno de mediana y alta productividad como las empresas públicas que, 
no obstante su alto grado de corrupción, en su momento propiciaron el 
aprendizaje tecnológico en algunas áreas.

Durante el proceso de industrialización previo se constató una re-
localización de trabajadores de actividades de baja a mediana o alta pro-
ductividad (Reynolds, 1970). Ahora se observa lo contrario: cada vez 

Gráfica I.3. México: producto interno bruto per cápita y por 
trabajador(a) en relación con el de Estados Unidos, 1953-2007
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más los trabajadores, por empleos relativamente más estables se trasla-
dan a regiones y empresas con menor crecimiento en la productividad.

Ante la imposibilidad de los jóvenes de incorporarse al empleo, o 
de una persona adulta que una vez perdido pueda encontrarlo, se ha 
ampliado la opción del sector informal, donde después de un tiempo se 
deteriora la calificación previa y difícilmente, si hubiese la oportunidad, 
se incorporará alguna vez al sector formal, independientemente de su 
nivel de escolaridad. Para una evaluación reciente de las implicaciones 
de esta situación sobre el crecimiento económico, véase Levy (2009).

Hasta aquí he esbozado a grandes rasgos las características recien-
tes del crecimiento/estancamiento económico que sirve de marco his-
tórico para ubicar el contexto de una reforma hacendaria para México. 
En el siguiente apartado se presenta un breve resumen de la dinámica 
hacendaria para ubicar la misma problemática.

La dinámica hacendaria en México: 1946 a 2007

Ofrezco aquí una amplia panorámica de la dinámica hacendaria públi-
ca de 1946 a 2007. En ella se pueden distinguir tres grandes etapas: una 
de 1946 a finales de la década de los sesenta, otra de 1970 a 1988, y una 
tercera de 1989 a 2007. Estas etapas las he caracterizado a partir de la 
forma de financiamiento impositivo, de la orientación del gasto públi-
co y la “tolerancia” a los déficit fiscales. Como ya se ha mencionado éste 
es sólo un gran resumen de las características esenciales con propósito 
de dar marco a esta parte del escrito.

El periodo de 1946 a 1970

Esta primera etapa se ha denominado “desarrollista” y se ha caracteri-
zado por una dinámica de aumento continuo de la recaudación fiscal. 
En 1946 la proporción de los ingresos fiscales respecto al pib era de 7.2%, 
para 1964 de 11.7%, y hacia finales de la década de los años sesenta era 
de alrededor de 20% (véase Moreno, Brid y Ros (2009, cuadro A-10). Si 
además tomamos en cuenta el sostenido incremento del pib a lo largo de 
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esos años, los ingresos fiscales representan un monto muy significativo.
En otros aspectos del tema fiscal, el sistema de imposición transitó 

de una amplia variedad de impuestos a ingresos personales e impuestos 
a la actividad productiva y comercial; incidentalmente también transi-
tó hacia una concentración desde los estados al gobierno federal.

En cuanto al gasto público, se observa la misma tendencia que en 
los ingresos fiscales, esto es, un incremento en magnitud y proporción 
respecto al pib, que pasando en 1946-1952 de 8.83 a 23.82% en el sexe-
nio 1965-1970 (cuadro I.2). En relación con la orientación del gasto, 
éste se fue significativamente orientado a inversión y además concen-
trado hacia la infraestructura y el apoyo a la actividad económica, con 
menor atención al gasto administrativo y social. Por lo demás, el gasto 
fue asignado bajo una creciente estructura de planeación económica, 
una ampliación de funciones en las secretarías de Estado y un incre-
mento en el número de empresas paraestatales.

Cuadro I.2. México: ingresos, gastos y déficit fiscales expresados 
como promedios por sexenios, 1947 a 2006 (%respecto al pib)
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Ingresos 8.70 9.63 10.98 23.93 20.90 26.62 29.61 25.37 21.92 23.03

Gastos 8.83 9.72 11.10 23.82 26.68 35.35 38.14 25.08 22.60 23.53

Déficit -0.13 -0.08 -0.12 0.12 -5.78 -8.73 -8.53 0.30 -0.68 -0.49

Fuente: De 1946 a 1955 elaborado con datos de Moreno Brid-Ros (2009), cuadro 
A.10, p. 268.
De 1956 a 1970 elaborado con datos de Moreno Brid-Ros (2009), cuadro A.11, p. 269. 
Los datos de 1965 a 1970 no son comparables con los anteriores sexenios.
De 1971 a 1982 elaborado con datos de Moreno Brid-Ros (2009), cuadro A.13, p. 271.
A partir de 1983 a 2006 elaborado con datos del Centro de Estudios de las Finanzas 
Públicas de la Cámara de Diputados, con información de la Cuenta de la Hacienda 
Pública Federal, 1980-2007, Presupuesto de Egresos de la Federación 2008, shcp, cua-
dro A.1.3.

Contrario a lo que comúnmente se cree, durante este amplio periodo, 
de 1946 a 1970, se observa una amplia intolerancia a los déficit públicos, 
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que en todo el periodo fluctuaron entre -0.13 y 0.12% respecto al pib.
Para propósito de este trabajo es importante revisar la dinámica de 

gasto en tanto inversión pública. Para ello en el cuadro I.3 presento el 
comportamiento de la inversión pública por sexenios de 1941 a 2006, 
además de incluir la inversión privada con fines comparativos. Por el 
momento me concentraré en los primeros cinco sexenios. A partir de 
dicho cuadro estadístico es posible observar que existe un crecimien-
to de los gastos de inversión total, que va de 7.18% en 1941-1946, a 
18.59% respecto al pib hacia 1970. La inversión pública, por su parte, 
pasó de 3.19 a 7.12% del pib en el mismo lapso. Nótese que igual se 
comportó la inversión privada, que pasa de 3.99 al 11.48%.

Cuadro I.3. México: inversión pública, privada y total, 1947-2006 
(Promedios por periodos sexenales en porcentaje respecto al pib)
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Inversión 
pública 

4.73 4.64 6.33 7.12 8.44 13.69 8.11 5.75 4.14 3.99

Inversión 
privada

8.11 12.36 11.19 11.48 13.14 12.59 10.61 13.96 15.29 16.39

Inversión 
total

12.84 17.00 17.52 18.59 21.58 26.28 18.71 19.71 19.42 20.37

Fuente: elaboración propia con datos de Fonseca (2009), Cárdenas (1994) e inegi.

En cuanto a la distribución por rubros de la inversión pública, es inte-
resante observar a partir del cuadro I.4 que la mayor proporción de la 
misma se destina a fomento económico, industrial y comunicaciones.

Periodo de 1970 a 1988

En relación con este periodo, se observa en términos de la dinámica 
de los ingresos una tendencia creciente que va de 20 a 29% del pib 
(véase cuadro I.2). Un aumento que si bien es significativo, en algunos 
años estuvo influido por los recursos derivados de la exportación de 
petróleo. En términos del gasto, hay un sorprendente incremento en el 
mismo, ya que pasa de 26 a 38% respecto al pib lo que, desde luego se 
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tradujo en un elevado déficit fiscal, que a los inicios de este periodo era 
de alrededor de 5% y pasa a 8% respecto al pib.

Esta situación hacendaria sería determinante en detonar los ajus-
tes posteriores requeridos para estabilizar el déficit público, a través de 
una serie de acciones para incrementar los ingresos públicos no petro-
leros y contener el gasto, particularmente en el rubro de inversión y 
orientándolo más a gasto social y corriente que a inversión. Lo anterior 
también hay que relacionarlo con el desmantelamiento de las instan-
cias de planeación económica por el Estado y una significativa reduc-
ción en el número de las empresas paraestatales.

El aumento del gasto público fue financiado en buena parte por 
la deuda pública, primero interna, después externa. En cuanto a la in-
versión pública, ésta se mantuvo casi constante, con un promedio de 
8.44% (como proporción porcentual respecto al pib) en el sexenio 
1971-76 a 8.11% en 1983-88. En comparación, la inversión privada 
mostró una significativa reducción al pasar de un promedio de 13.14 
a 10.61%. En cuanto al destino del gasto público en inversión, éste se 

Cuadro I.4. México: inversión pública total por rubros. En promedios 
por periodos sexenales, 1947-2006 (en porcentaje respecto al pib)
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Fomento 
agrícola

0.66 0.44 0.45 0.51 0.84 1.33 0.50 0.28 0.11 0.06

Fomento 
industrial

0.75 1.07 1.61 1.90 2.18 4.17 2.40 1.47 1.16 0.89

Comunicación 
y Transporte

1.41 1.09 1.07 1.03 1.20 1.21 1.07 0.54 0.31 0.32

Beneficio social 0.45 0.44 1.03 1.18 1.06 1.24 1.08 1.51 1.04 1.39

Fomento 
económico

1.42 1.51 2.06 2.41 3.02 5.51 2.90 1.75 1.27 0.95

Administración 
gubernamental

0.04 0.10 0.12 0.09 0.14 0.23 0.15 0.20 0.24 0.37

Inversión 
pública total

4.73 4.64 6.33 7.12 8.44 13.69 8.11 5.75 4.14 3.99

Fuente: elaboración propia con datos de Fonseca (2009), Cárdenas (1994) e inegi.
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redujo en tanto fomento agrícola, comunicaciones y transporte y fo-
mento económico (véase cuadro I.4).

Periodo de 1989 a 2007

Esta etapa se caracterizó por una caída significativa en los ingresos 
fiscales, mayormente en los recursos derivados de la exportación de 
petróleo, pasando entonces desde el inicio del periodo, del 25 a 23% 
respecto al pib al final del periodo.

El gasto público, a la par de esa reducción en los ingresos, tam-
bién ha sido conducido de un nivel de 25 hasta 23% respecto al pib. En 
general este gasto se ha orientado a rubros de administración, a pagar 
“rentas sociales”, y tiene un carácter procíclico.

En cuanto a la inversión pública, ésta tiene una caída que va de 
8.11% respecto al pib, a finales del periodo anterior, a 3.99% en el 
sexenio 2001-06, casi similar a la proporción porcentual en el sexenio 
1941-46 (ver cuadro I.3). En comparación, la inversión privada tiene 
un significativo incremento de 10.61% a finales del periodo anterior, a 
16.39% hacia finales del periodo bajo análisis.

Sobre la distribución en rubros, la inversión pública se redujo en 
casi todos ellos, si lo vemos en tanto participación porcentual respecto 
al pib, excepto en aquella que se relaciona con bienestar social y admi-
nistración gubernamental (ver cuadro I.4).

Para este periodo podría inferirse que el objetivo de la política ha-
cendaria es, más que el nivel de gasto, el control sobre el déficit fiscal, 
con niveles por debajo de 1%, lo que ha implicado una significativa in-
tolerancia a los déficit público y una significativa desatención hacia la 
inversión pública.

Es de notar que en todas las etapas siempre ha existido la percep-
ción de una alta corrupción en la asignación del gasto y falta de trans-
parencia, pero eso es tema de otro ensayo.

En décadas recientes, se ha debatido extensamente sobre las ca-
racterísticas a incluir en la reforma hacendaria. En general, el consenso 
se ha orientado precisamente a integrar una reforma fiscal a la reforma 
de gasto público, pero me parece que la mayor parte del debate se ha 
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basado en modelos sin énfasis en la dinámica, esto es sin referencia al 
tiempo, o sólo suponiendo un estado continuo de crecimiento estacio-
nario.2

Como conclusión de este subapartado, se puede señalar que el 
análisis realizado a través de esta periodización ofrece una interesan-
te combinación de políticas de ingreso, gasto y déficit. Especialmente, 
destaca el primer periodo, 1947-1970, por haber tenido una dinámica 
de gasto creciente con bajo déficit fiscal y asociado —como se puede 
observar con el siguiente apartado— con un significativo crecimiento 
económico. Los otros periodos permiten inferir otras combinaciones 
de política hacendaria, tales como la del periodo más reciente, 1989 a 
2007 que, si bien presenta bajos déficit fiscales, se estanca en relativa-
mente bajos niveles de ingreso, gasto y sobre todo de inversión pública.

El modelo de análisis que desarrollaré en el resto de este ensayo 
nos ayudará a asociar estas distintas combinaciones de política hacen-
daria con las condiciones de la dinámica económica. De esa manera 
espero contribuir a delinear las características que deben ser incluidas 
en una reforma hacendaria propicia al crecimiento económico en un 
contexto de una economía en estancamiento económico como lo es la 
mexicana.

Como expuse inicialmente, en este ensayo propongo y desarrollo 
un modelo de crecimiento económico que a partir de las ideas fun-
damentales sobre dinámica económica de Roy F. Harrod ofrece una 
amplia capacidad explicativa para comprender las razones del estanca-
miento productivo en México en las últimas dos décadas y media.

Para quienes llegaron tarde a la película, Roy F. Harrod (1900-
1978)3 fue un economista inglés quien, en otras aportaciones desta-
cables en nuestro pensamiento económico, colaboró en extender la 
teoría keynesiana, aquella de la teoría general, hacia el análisis de una 
economía abierta y de crecimiento económico en un contexto de des-

2  Como ejemplo reciente de análisis “a-sincrónico”, véase Reyes Heroles, G. G. 
(2010).

3  Existe un excelente portal en Internet que contiene biografía, documentos y 
publicaciones de Harrod, a cargo de Daniele Besomi: http://www.datacomm.ch/dbe-
somi/
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equilibrio entre ahorro e inversión. Sus ideas fundamentales sobre lo 
que hoy definimos como crecimiento económico, se publicaron en 
1939 y 1948, fueron ampliamente discutidas y aplicadas al final de la 
década de los años cuarenta y en los años cincuenta. Posteriormente, 
en un contexto de “edad dorada” en la economía mundial durante los 
años cincuenta hasta principios de la década de los setenta, donde el 
crecimiento puede ser mejor explicado bajo un modelo en crecimiento 
estable y continuo. Las ideas de Harrod se relegaron a breves mencio-
nes en los libros de texto para crecimiento económico (Besomi, 1998; 
Hoover, 2008). En mi contención, las ideas fundamentales sobre diná-
mica económica de Harrod mantienen su relevancia para explicar los 
desequilibrios en ciertos periodos donde predomina la inestabilidad y aún 
más relevantes para economías que se caracterizan por largos periodos 
de insuficiencia de ahorro y atonía de la inversión, tanto pública como 
privada, como vendría a ser la economía mexicana.

Conviene señalar que mi ensayo de extender el modelo à la 
Harrod coincide con otros grupos de investigación en Estados Unidos, 
Colombia y México, y que serán documentados a lo largo del ensayo.

Como se mencionó al inicio de esta sección, con esta exposición 
sobre el crecimiento económico y dinámica hacendaria en México sólo 
busco ofrecer un panorama muy general como contexto para el resto 
del ensayo, ligando el marco histórico con el modelo analítico que se 
desarrollará en las siguientes secciones.
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II. Un modelo de crecimiento económico 
para una economía con insuficiencia de 

ahorro y atonía en la inversión

Introducción

El objetivo de esta sección es desarrollar un modelo à la Harrod con 
el objetivo de analizar la dinámica económica de una economía con 
insuficiencia de ahorro y débiles incentivos hacia la inversión. La con-
tención de este ensayo es que dicho modelo ofrece amplia capacidad 
para explicar el cuasi estancamiento de las últimas dos décadas y media 
de la economía mexicana.

Por tanto, presento un modelo de crecimiento económico genera-
do a partir de los conceptos fundamentales desarrollados por Harrod 
(1939, 1948, 1973) y extendidos por otros economistas, tales como 
Sen (1965), Dixit (1987 [1973]), Moudud (2002, 2009), Bernal 
Bellón (2008b), Moreno Rivas (2005), Cruz (2008) y Hoover (2008), 
quienes enfatizan el proceso de crecimiento a través de los desequili-
brios ex-post/ex-ante entre ahorro e inversión.

Como se argumentará a lo largo del ensayo, los conceptos funda-
mentales de Harrod, en particular, el de tasa de crecimiento garanti-
zado, nos ayudarán a apuntalar un modelo elemental. Incorporando 
también algunos hechos estilizados tales como una función de inversión 
parcialmente endógena (i. e. dependiente de la dinámica de la deman-
da agregada, pero poco reactiva a la dinámica de la tasa de interés y 
que permite la incidencia de las expectativas, incluyendo los llamados 
animal spirits) y una determinación exógena de la tasa de ahorro (i. e. 
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no determinada totalmente por el ingreso ni por la tasa de interés), el 
modelo además, ofrece la posibilidad de analizar la dinámica económi-
ca en un contexto donde inversión y ahorro no responden de manera 
automática a la tasa de interés (o distribución del ingreso), de alcance 
hacia el mediano plazo (de uno a cinco años), con un detalle que no 
permiten modelos “más populares” de crecimiento.

Por lo anterior considero valioso contribuir a las ideas harrodianas 
sobre dinámica económica, en particular a aquéllas relacionadas con cre-
cimiento económico y que han sido “supersimplificadas” en la síntesis 
de texto del llamado modelo Harrod-Domar. Así como en recensiones 
más precisas sobre la obra de Harrod, por ejemplo Moreno Brid (2000). 
Es relevante mencionar que este “desempolve” de las ideas harrodianas 
ha sido periódico en la historia del pensamiento macroeconómico y res-
ponde a situaciones donde se reconoce cierta autonomía a la inversión o 
al ahorro. Desde otra perspectiva, aparece como un persistente caso es-
pecial, en situaciones donde predominan el desempleo estructural una 
insuficiencia de ahorro y atonía en la inversión, para cuyo análisis como 
es mi postura en este ensayo, el pensamiento harrodiano ofrece el marco 
conceptual básico más preciso para su análisis.

Siguiendo a Solow (1957),4 en el mainstream del análisis econó-
mico ha predominado la idea de que es aceptable “analizar” el creci-
miento económico desde el punto de vista del crecimiento estaciona-
rio o steady state,  aún más que el “motor de crecimiento”, es el cambio 
tecnológico, subordinando el rol de la inversión, mientras que en los 
modelos a la Solow la distribución del ingreso —tasa de interés/salario 
real— cumple un papel de determinante “directo” de la inversión. Cabe 
notar que economistas poskeynesianos no neoclásicos como Kaldor 
(1956), también se adscriben al análisis del crecimiento bajo el patrón 
del estado continuo, aunque enfatizando la distribución funcional del 
ingreso como mecanismo de ajuste.

Con todo, existen casos de amplia variación en el crecimiento de 
periodos prolongados de estancamiento o de divergencia que sugieren 
la relevancia de la inversión y en donde ésta no responde de manera di-

4  En el modelo también conocido como Solow-Swan.
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recta a la relación tasa de interés/salario real, así como donde el ahorro 
tampoco se determina “exógenamente” esto es, que no está necesaria-
mente influido por el ingreso o por la tasa de interés menos aún en el 
corto o mediano plazos, digamos de cinco años.

El modelo que presento en este ensayo es de alguna manera alter-
nativo y puede desarrollarse a partir de una interpretación cercana a los 
conceptos fundamentales harrodianos. Se encuentran desde luego en 
la literatura modelos que explican el crecimiento económico toman-
do en cuenta de una u otra forma estas características; sin embargo, 
en la medida en que su énfasis se pone en identificar un crecimiento 
más o menos continuo, tienen que “ocultar bajo la alfombra” todo el 
efecto dinámico que surge del equilibrio/desequilibrio de corto plazo 
entre ahorro e inversión. De ahí que un modelo con características ha-
rrodianas que parte precisamente de ese equilibrio/desequilibrio, apa-
rece como promisorio para ofrecer una amplia explicación del patrón 
de crecimiento de una economía, como la mexicana, que muestra un 
desajuste significativo entre la dinámica del ahorro e inversión, carac-
terizada por una insuficiencia de ahorro y una atonía en la inversión.

Resulta importante señalar que el modelo desarrollado en este 
ensayo apoya las conclusiones del artículo de Ros (2008) y del libro 
de Moreno, Brid y Ros (2009), quienes identifican la problemática de 
insuficiencia de ahorro y una inversión poco dinámica además de poco 
responsiva a la tasa de interés a partir de un análisis de la historia eco-
nómica de México pero sin adelantar un modelo analítico explícito. En 
una perspectiva analítica, el modelo extiende por aquel presentado en 
Moudud (2002, 2009) al incorporar detalladamente la parte de la in-
versión y no sólo el rol del ahorro público.

En lo que sigue en este capítulo, además de esta introducción, en 
la segunda subsección se presenta el contexto histórico donde se plan-
tearon inicialmente los conceptos fundamentales del modelo, que son 
descritos en la tercera subsección. Posteriormente se elabora la llamada 
ecuación fundamental y la dinámica del modelo, presentando algunas 
conclusiones sobre el mismo.

Muy probablemente un economista formado académicamente en 
los últimos 30 años tenga como referencia el modelo Harrod-Domar 
como un instrumento de cálculo que permite identificar el monto de 
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ahorro/inversión requerido para alcanzar una tasa objetivo de creci-
miento económico (véase al respecto Easterly, 1997). Sin embargo, 
aun cuando ello constituye una de las “aplicaciones populares” de di-
cho modelo, la propuesta teórica no se reduce a esa metodología de 
cálculo, sino a toda una metodología de análisis de trayectorias de cre-
cimiento. De hecho, como se verá más adelante, la “aplicación” del mo-
delo de Harrod/Domar por Easterly no resulta totalmente derivada de 
los fundamentos de dicho modelo, por lo que es relevante iniciar con 
una revisión del modelo à la Harrod desde sus primeros fundamentos.

Contexto histórico de desarrollo 
de los conceptos harrodianos

Los conceptos fundamentales sobre crecimiento económico en 
Harrod5 se desarrollaron primeramente en 1939, como una extensión 
de la dinámica del modelo keynesiano de la Teoría general, esto es, más 
como un problema teórico sin embargo en contexto de reflexión sobre 
cómo “evitar” otra gran recesión, estando todavía muy cercano en el 
tiempo el impacto de la gran crisis de 1929.

En una segunda etapa, pospuesta durante la Segunda Guerra 
Mundial, Harrod (1948) retoma el tema ya con una publicación en for-
ma de libro, Towards a Dynamic Economics, donde el contexto se definió 
a partir de la cuestión sobre la posibile sustentabilidad del boom econó-
mico de posguerra, o, desde otro punto de vista, a partir de la llamada 
tesis del estancamiento, donde el desempleo (inducido por el desarme) 
y “el traslado de la capacidad armamentista a productiva” en los países 
desarrollados, además de un exceso de ahorro “deseado” en los países 
desarrollados, limitaba la posibilidad de una continuidad sostenida en 
el crecimiento económico. Por otro lado, la “insuficiencia” de ahorro 
en países en desarrollo y la necesidad de ampliar la capacidad producti-
va también llevaba a la cuestión del crecimiento económico sostenido. 

5  Es relevante señalar que Harrod siempre consideró sus aportaciones al respecto 
como parte de la dinámica económica, no estrictamente como parte de las teorías del 
crecimiento económico, que él definía como algo más amplio (Harrod, 1973).



3332

El estancamiento económico en México

Entonces, ambas problemáticas implicaban preguntas sobre la relación 
entre generación de capacidad productiva, ahorro y la posibilidad del 
crecimiento sostenido para emplear productivamente a la creciente po-
blación. En respuesta a estas preguntas, Harrod (1948) coincide con el 
análisis sobre la misma problemática de Domar (1947), aunque desde 
ligeramente diferente perspectiva y que, a la postre serían simplificadas, 
dando lugar a lo que conocemos como modelo Harrod-Domar. En lo 
que sigue no tomaré en cuenta las ideas fundamentales de E. Domar, 
que si bien mantiene amplias coincidencias con las de Harrod también 
muestran algunas diferencias (véase Harrod, 1959).

En las décadas de los años cincuenta y sesenta el análisis del cre-
cimiento económico se desarrolla a partir de modelos de crecimiento 
neoclásico en estado estacionario, pues parecía que la economía de los 
países en desarrollo se había encaminado a una senda de crecimiento 
sostenido, dejando sólo algunas implicaciones del modelo de Harrod-
Domar para aplicarse en el diseño de políticas con énfasis en los nive-
les requeridos de inversión. Algunos economistas como Hirschman o 
Nurske, “tropicalizaron” algunas implicaciones del modelo, dando re-
levancia al tema de la inversión o creación de capital físico.

Posteriormente, atendiendo a sucesivos debates sobre su propuesta, 
Harrod ofrece diversos artículos, hasta que, en 1973, publica su Economic 
Dynamics, a manera de una segunda edición revisada y actualizada de su 
libro de 1948, y en donde se presentan sus conceptos fundamentales de 
manera más refinada, “reaccionando” a las propuestas ofrecidas en las 
otras teorías del crecimiento económico entre 1948 y 1970. Más rele-
vante para este ensayo, en esa obra Harrod ya incluye el caso de los países 
en desarrollo en tanto la necesidad de una política más proactiva para 
encauzar el crecimiento económico en esos países.

Conviene señalar que el desarrollo de las ideas de Harrod aquí 
presentado constituye sólo una de tantas posibles interpretaciones de 
los conceptos fundamentales en la dinámica económica harrodiana, ya 
que a partir de las distintas publicaciones de Harrod, que abarcan un 
periodo de 34 años y después, se han desarrollado diversas interpre-
taciones del modelo diferenciadas en cuanto a la relación de las fun-
ciones de ahorro e inversión con el ingreso actual y futuro, y aún más 
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cuando son asimiladas al modelo de Domar (1947). Sin embargo no se 
tratarán dichas interpretaciones en este ensayo, pues existe una amplia 
literatura sobre “lo que Harrod realmente quiso decir” y que puede ser 
ubicada con detalle en los trabajos de Besomi.6

Ahorro y la relación como conceptos fundamentales

Los conceptos a partir de los cuales se construye el modelo à la Harrod 
son el ahorro y la relación o razón incremental capital a producto, tam-
bién conocida como icor (incremental capital output ratio, por sus si-
glas en inglés) o simplemente identificada como la relación en la década 
de los cuarenta, en las diferentes acepciones que se describirán a con-
tinuación.

En lo que respecta al ahorro, se identifican tres acepciones: ahorro 
deseado, ahorro efectivo y ahorro requerido para el pleno empleo. El 
ahorro deseado7 es el monto de ahorro en relación con el nivel corrien-
te de ingreso que familias, empresas y gobierno estarían dispuestos a 
realizar para atender sus necesidades futuras, tales como pensiones, 
gastos específicos y planes de inversión a “largo plazo”; y, en cuanto al 
ahorro del gobierno, aquel monto que éste “desearía” ahorrar más allá 
del requerido para regular la economía y que podría corresponder a 
las necesidades de “construcción nacional” de un país. Estos montos 
de ahorro, si bien pudieran estar relacionados con el ingreso corriente 
(o futuro), ello no es así necesariamente, y si se expresan en relación 
con el ingreso es más bien, según Harrod (1973), por conveniencia 
analítica. Como advierte Harrod (1973: 109), “el ahorro es, en su ma-
yor parte —no necesariamente en su totalidad—, función de la renta 
total.” Además, podría esperarse que el coeficiente de ahorro deseado 
no varíe en gran medida a lo largo del ciclo económico. Respecto a los 
determinantes del ahorro deseado, hay un gran debate sobre el rol de la 

6  Ver el excelente portal web de Daniele Besomi sobre Harrod: http://www.da-
tacomm.ch/ dbesomi/

7  Aquí se sigue la definición de ahorro deseado de acuerdo con Harrod (1973: 
27-29).
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tasa de interés, que dejaremos pendiente para más delante.8 No incluyo 
aquí el tema de la relación entre ahorro deseado y sector externo, pero 
es un tema que puede ser revisado en Harrod (1948, 1973), obras en 
las cuales se dedica un capítulo a dicha problemática.

Otra acepción de ahorro que es importante para el análisis, es el 
ahorro efectivo, esto es, el ahorro resultante esperado o no, a lo largo 
del periodo por analizar. En la terminología ex-ante/ex-post, correspon-
dería al ahorro ex-post. Sería el resultado de las decisiones de gasto de 
consumo e inversión que estarían tomando en cuenta las variaciones 
no esperadas en precios e impactos exógenos sobre el gasto o ingreso. 
Una forma de ilustrar este concepto es pensándolo como la suma que 
se va acumulando en las cuentas bancarias personales o institucionales 
de ahorro a lo largo del periodo bajo consideración y que, por lo tanto, 
no necesariamente corresponde a lo que se desearía tener en dichas 
cuentas.

Ahorro a su tasa natural es aquel monto de ahorro que, mantenien-
do todo lo demás constante, corresponde a la tasa de crecimiento del 
producto que asegura el pleno empleo y que, por definición, es igual a 
la tasa de crecimiento natural y cambio tecnológico. Lo anterior requie-
re que el cambio tecnológico sea neutral à la Harrod manteniendo la 
relación producto-capital se mantenga constante a lo largo del tiempo, 
pero sobre eso no entraré en detalle por el momento.

En el modelo los montos de ahorro se expresan en relación con el 
ingreso actual,9 lo que ha llevado a algunos economistas a considerar 
que el modelo implica una constancia de los coeficientes del ahorro 
efectivo o deseado en relación con el ingreso como una proporción 
fija. El mismo Harrod en algunas de sus publicaciones considera como 
fijo el coeficiente de ahorro, y en otras el monto de ahorro, pero puede 
identificarse un cambio de percepción que va desde considerar como 

8  En relación con el análisis del ahorro deseado, Harrod (1948) adelanta su co-
nocida versión sobre the hump of savings o hump-saving, que es otro desarrollo de las 
teorías del ahorro a lo largo del ciclo de vida, similares a las de Modigliani o Friedman.

9  Existen interpretaciones de modelos à la Harrod que consideran el ingreso futu-
ro o el ingreso esperado, tales como las de Sen (1985) y Hicks en Methods of Dynamic 
Economics (1985), pero en general las conclusiones harrodianas se mantienen.
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fijo el coeficiente de ahorro en sus primeros escritos, i. e. en 1939, hacia 
considerar más bien como fijo el monto de ahorro en sus publicaciones 
de 1948 y sobre todo de 1973.

Respecto a la relación que, como mencioné anteriormente, se re-
fiere a la razón incremental capital/producto, debe distinguirse entre 
la relación efectiva y la requerida. La primera puede definirse, como 
el incremento en el acervo de capital, de acuerdo con Harrod incluye 
bienes de capital y de consumo, y que se han generado durante el pe-
riodo en consideración con la intención de ampliar la capacidad pro-
ductiva. En particular puede expresarse como C = ∆K/∆Y, donde C 
es la relación y resulta de ∆K, incremento de bienes de consumo y de 
capital destinados a ser considerados como bienes de inversión; en tan-
to ∆Y es el incremento del producto dado en el periodo. En similitud 
con el concepto de ahorro efectivo, en este caso es un acervo que se va 
acumulando a lo largo del periodo y que, respondiendo a diferentes 
impactos a lo largo del mismo, puede quedar por encima o por debajo 
de lo que pudo haber sido deseado para el mismo periodo, es posible 
entonces ser considerado como la inversión ex-post.

En cuanto a la relación requerida, Cr, puede definirse como aquella

[…] la gente [empresarios] considera[n] que la cantidad de bienes de capital fijo 
y circulante disponible es exactamente la que estima conveniente, ni demasiado 
grande, ni demasiado pequeña. Expresando de este modo el capital disponible, se 
sugiere que la cantidad de capital deseada tiene una relación definida con el in-
cremento de la producción de bienes por unidad de tiempo. Esto parece bastante 
razonable en el caso de un crecimiento constante.

En este sentido, la relación requerida se define como Cr= ∆Kr/∆Y, 
donde ∆Kr es el incremento deseado o requerido en el capital en el 
sentido antes expuesto. Un tema adicional es sobre si el incremento 
en el producto, ∆Y, es el mismo monto que se incluye en C y Cr. Al 
respecto, Sen (1979) ofrece una interesante interpretación del modelo 
de Harrod cuando el incremento en el ingreso se diferencia entre el in-
cremento esperado y el incremento efectivo en el ingreso, pero aquí no 
entraremos en ese detalle, que tendría relevancia para un análisis de pe-
riodos más breves en el tiempo. Aceptablemente se puede considerar 
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que en un mediano plazo se tiene una idea razonable del crecimiento 
esperado.

En cuanto a su valor numérico, podría decir que a un valor mayor 
implica que refleja poco entusiasmo por invertir, ya que está indicado 
que en esa economía lo empresarios requieren anticipar un “elevado” 
nivel de producto para decidirse a invertir una determinada proporción 
de ingreso actual. Un número menor implica un mayor entusiasmo por 
invertir, ya que ante cualquier aumento anticipado del producto, los 
empresarios deciden invertir una determinada proporción de ingreso 
actual.

Algunos economistas como Moudud (2002) ven a Cr como el in-
cremento requerido en inversión para alcanzar un determinado nivel 
deseado de capacidad productiva. En este sentido C representaría la 
inversión requerida para el nivel efectivo de capacidad productiva.10

En cualquier acepción, un aspecto relevante a desarrollar es sobre 
qué parece determinar a Cr. En mi interpretación de los determinantes 
de Cr, siguiendo a Harrod, están el cambio tecnológico y la influencia 
de la tasa de interés en dicho cambio y también tienen cabida entre 
tales determinantes, la inclusión del “entusiasmo” (animal spirits) en las 
decisiones de los empresarios respecto a Cr, ya que Harrod lo señala 
como una cuestión implícita en el concepto de equilibrio dinámico.

Respecto de la dependencia de Cr en relación con el cambio tecno-
lógico vía la tasa de interés, Harrod considera que aquí la tasa de interés 
relevante es aquella que corresponde al largo plazo. Aun así, en la base de 
esta propuesta analítica se argumenta que no hay un muy limitado im-
pacto inmediato en el cambio tecnológico ante variaciones en la tasa de 
interés. Lo cual como se verá es el punto central del debate entre los mo-
delos basados en crecimiento estacionario a la Solow, que suponen una 
clara relación entre la tasa de interés y la relación capital producto y ade-
más, suponen que en el largo plazo la relación o icor se va adaptando a la 
razón de capital respecto al producto que corresponde al pleno empleo.

Pero en Harrod, para insistir en su propuesta, la tasa de interés 
no tiene el grado de influencia sobre la icor como se supone en los 

10  Esta interpretación, como se verá, resulta funcional para minimizar, hasta cier-
to punto, la llamada inestabilidad “al filo de la navaja”.



3938

Adrián de León Arias

modelos a la Solow, en lo fundamental porque los empresarios están 
limitados por las condiciones tecnológicas al menos en el corto y me-
diano plazos, de ahí que el modelo harrodiano sea más apropiado para 
el análisis de un caso donde no se puede identificar una tendencia clara 
hacia un estado estacionario.

Aún más, está el tema de hasta dónde la tasa de interés (de largo 
plazo) podría responder o no a los cambios en la productividad del ca-
pital, en tanto un tema keynesiano que se refiere a la determinación 
de la tasa de interés como un fenómeno puramente monetario y no 
directamente relacionado con el mercado de capitales.

Otro determinante que se incorpora en la relación desde la pers-
pectiva harrodiana es el tema de los llamados “espíritus animales” esto 
es, reacciones inesperadas de entusiasmo o pesimismo en los empresa-
rios al momento de tomar la decisión de invertir, o, desde otro punto 
de vista, al evaluar la pertinencia del nivel normal de capacidad produc-
tiva. Aquí hay que destacar que, mientras ha habido una preocupación 
por “incorporar/sistematizar” expectativas y su forma particular, como 
los “espíritus animales”, en la teoría de la inversión y —entonces— en 
la del crecimiento. Sin embargo, continúa siendo problemática su in-
corporación (véase Gibson, 2009), de ahí que una manera elemental 
de tratarlos da validez de la percepción harrodiana.

Comparto con otros harrodistas la impresión de que en sus trabajos 
fue privilegiando más el impacto del ingreso sobre la inversión (el efecto 
acelerador), i. e. reduciendo el rol de las expectativas, a lo largo del tiem-
po, a la vez que fue enfatizando menos el rol del ingreso sobre el ahorro, 
el cual lo veía más bien como determinado independientemente del in-
greso. Pero, dejaré ese tratamiento para un estudio posterior.

La ecuación fundamental

A partir de los conceptos de ahorro y la relación en sus diferentes acep-
ciones descritas en la sección anterior, Harrod define tres conceptos de 
tasas de crecimiento:
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•	 La tasa de crecimiento efectiva, G, tal que G = s/C, donde s es la 
tasa efectiva del ahorro, en relación con el ingreso, y C es la relación 
efectiva.

•	 La tasa de crecimiento garantizada o justificada, Gw, tal que Gw = 
sd/Cr donde sd es el ahorro deseado referido al nivel del producto 
y Cr la relación requerida.

•	 La tasa de crecimiento natural, Gn, tal que Gn = so/Cr donde so es el 
monto de ahorro requerido para que, dada la relación Cr se alcance 
una tasa de crecimiento en que el nivel de ocupación laboral se 
mantenga a nivel de pleno empleo. En esta definición Gn es tam-
bién definida por la tasa de crecimiento de la población más la tasa 
de crecimiento de la productividad.

La tasa de crecimiento efectiva también puede ser vista meramente 
como el resultado de las acciones de gasto (ahorro) y aumento en la 
capacidad productiva no planeada respecto al incremento del ingreso. 
Nuevamente, en términos de la terminología ex-ante/ex-post podría 
pensarse como el resultado ex-post. Esta situación también correspon-
de a una economía keynesiana donde las decisiones de ahorro e inver-
sión han determinado la dinámica del producto en un monto dado. 
Otra forma de verla es donde la tasa de interés no “equilibra” S e I, sino 
a través de la tasa de crecimiento del producto. Tal que S = s.Y I= C.∆Y 
e I = S, de donde ∆Y/Y = G = s/C. 

La tasa de crecimiento garantizada o justificada se deriva como 
respuesta a la pregunta ¿cuál es la tasa de crecimiento en una econo-
mía donde ahorro e inversión, ambas ex-ante, se equilibran a través del 
ingreso nacional con sus valores ex-post? En tal caso, S = sd.E I = Cr.∆Y 
y donde dado S = I de obtiene la siguiente tasa de crecimiento del pro-
ducto ∆Y/Y = Gw = sd/Cr . 

Harrod en diversas publicaciones hace claro que la tasa de creci-
miento garantizada no puede considerarse como la de pleno empleo, 
aun cuando implica un estado tal que llevaría a los agentes a mante-
nerse en la misma senda de crecimiento. Harrod (1973: 29) señala que 
en este caso “el equilibrio supone que los diversos participantes en el 
proceso están satisfechos con lo que sucede y siguen actuando en la 
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misma manera”. Aunque no deja cerrado el análisis a la mejor manera 
de interpretar esta condición, al respecto Harrod (ibid.:29) señala:

La idea de que Gw es una tasa de expansión de equilibrio implica un cierto pa-
rámetro de comportamiento en el empresario típico. Si los resultados han sido 
justos [en términos de justificados], ¿mantendrá su tasa de crecimiento previa? 
¿O seguirá con el mismo nivel absoluto de pedidos? O bien si se tratara de un op-
timista, ¿podría tomar la decisión de acelerar su tasa de crecimiento? Es la cues-
tión de lo que Keynes llamó “entusiasmo” [animal spirits] del empresario típico.

Respecto a la tasa de crecimiento natural o mayor tasa de crecimiento 
posible, ésta se define en la relación n + g = so/ Cr donde n es la tasa 
de crecimiento de la fuerza de trabajo o de la población, si se conside-
ra constante la participación de la población económicamente activa 
respecto a la población total. Y g es la tasa de crecimiento de la pro-
ductividad laboral. Implicando en esta idea está también que el cambio 
tecnológico sigue un patrón à la Harrod.

Una vez definidos los tres tipos de tasas de crecimiento podemos, 
a través de sus interacciones, definir el patrón de crecimiento de la eco-
nomía según sus diversas combinaciones, como se verá a continuación.

La dinámica del modelo

Presentamos aquí la mecánica del modelo que surge de la interacción 
de los tres tipos de tasas de crecimiento, Gw, G y Gn. En particular, ana-
liza los dos casos centrales: i) la dinámica de Gw y G que da lugar a la 
explicación de la llamada “inestabilidad al filo de la navaja” como un fe-
nómeno principalmente de corto plazo. En algún tiempo se dio mucha 
relevancia a esta implicación de los modelos à la Harrod, sin embargo 
con el tiempo ha sido difícil identificarla más allá de una dinámica de 
varios trimestres. Aún más ha llevado a alguna distracción sobre otras 
implicaciones que a mi juicio son más relevantes para el análisis, parti-
cularmente la implicación que se relaciona con el segundo caso central: 
ii) la dinámica de Gw y Gn, que tiene que ver con la ausencia de un me-
canismo de ajuste que genere convergencia de Gw hacia Gn.
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i) La dinámica de Gw y G

Para una interpretación de la dinámica del modelo en relación con la 
interacción de Gw y G, es conveniente ilustrarla pensando a lo largo de 
un determinado periodo. Así, familias, empresas, gobierno, al principio 
del periodo, fijan su Gw, al identificar su ahorro deseado y su capacidad 
productiva disponible con la capacidad productiva deseada que los 
agentes económicos querrían tener al final del periodo. Si esto es así, 
entonces Gw está influenciada no sólo por la G del periodo anterior, 
sino también por los planes de ahorro a futuro y las expectativas de 
ingreso futuro. En lo que sigue no involucro la tasa de crecimiento na-
tural, Gn, y para simplificar supondremos, por el momento, que tanto 
Gw como G están por debajo de Gn.

Una vez anticipado un nivel deseable de crecimiento a lo largo del 
periodo, la dinámica de la economía se va desarrollando con irregula-
ridades y sujeta a diversos tipos de impactos (shocks) de demanda y/u 
oferta agregada, e incluso cambios imprevistos en la política económi-
ca durante el periodo o al final del mismo. Al hacer las familias/empre-
sas/gobierno una evaluación parcial de sus cuentas de ahorro y/o sus 
existencias de inventarios, los agentes pueden darse cuenta de que la 
economía va creciendo (ha crecido) de acuerdo con sus expectativas 
de lo deseable (G = Gw) o por debajo (G < Gw) o por arriba (G > Gw) 
de las mismas.

En el caso de G = Gw como se desprende de la definición de la tasa 
de crecimiento garantizada, los agentes económicos están “satisfechos” 
con los resultados y habrán de seguir ahorrando en la misma propor-
ción y haciendo crecer la capacidad productiva al mismo ritmo. Sin em-
bargo, a partir de las frecuentes fluctuaciones que vemos en la tasa de 
crecimiento, esta situación no es la más común. Más bien, lo usual sería 
inferir una desigualdad entre ambas tasas de crecimiento.

En el caso de Gw > G entonces nos encontraríamos con que: i) los 
agentes tienen menos ahorro del deseado y por tanto estarían decre-
mentando su consumo para incrementar su ahorro, o ii) el incremen-
to en el capital fue mayor que el que se considera requerido y como 
consecuencia no habrá incentivos para incrementar más la capacidad 
productiva, esto es, no hay incentivos para incrementar la inversión. 
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Por tanto, de ambos casos se implica que la tasa de crecimiento efectivo 
en el periodo posterior, G caerá, alejándose entonces aún más de Gw.

En el caso G > Gw se puede explicar como la situación contraria a 
la mencionada anteriormente, y estaría implicando en el periodo pos-
terior una mayor G, alejándose esta vez hacia arriba de Gw. Una im-
plicación de este escenario es la aparición de presiones inflacionarias, 
pues hay que “transferir” ahorro que los agentes no están deseosos a 
facilitar, o también puede ser explicado por el deseo de los empresarios 
por incrementar la capacidad productiva y que lleva a un incremento 
en los precios al competir por los bienes requeridos para incrementar 
la inversión.

Es a partir de estas diferencias que surge la dinámica del “balance 
al filo de la navaja”, como se ha querido caracterizar la dinámica que se 
implica del modelo de Harrod, ya que una “pequeña desviación” ampli-
fica el desajuste inicial en las expectativas. Para Harrod, en sus primeras 
publicaciones al respecto es precisamente esta dinámica inestable la 
que da lugar al ciclo económico11 y donde a través de la dinámica de la 
G y Gw se generan las distintas fases del ciclo. Posteriormente, Harrod 
(1973) pasa a considerar que estas desviaciones son más bien de corto 
y mediano plazos dentro de las distintas fases del ciclo. Para Moudud 
(2002) este ciclo es relativamente de corto plazo. Shaik (1989) explica 
la ausencia de inestabilidad a partir de la interacción entre capital fijo 
y circulante.12

ii) La dinámica de Gw y Gn

Otra implicación de los modelos à la Harrod de mayor interés analítico 
para el desarrollo de este ensayo es la relación entre Gw diferente de la 
tasa de crecimiento natural, Gn. Si bien esta situación es analizada en 
las publicaciones de Harrod desde 1939, recibe un amplio tratamien-

11  De hecho, las ideas iniciales respecto a la dinámica económica se plantearon en 
la obra de Harrod (1939) sobre ciclo económico.

12  En la literatura, Rose (1959) y Nevile (1960) identificaron a través de diferen-
tes procesos la estabilidad de la tasa de crecimiento efectivo en relación con la tasa de 
crecimiento garantizada.
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to en el capítulo 7 en Harrod (1973), que es donde desarrollamos las 
siguientes ideas.

Al analizar las relaciones entre Gw y Gn, por el momento sin consi-
derarlas en relación con G, son las tres posibilidades: i) Gw = Gn; ii) Gw 
> Gn, y iii) Gw < Gn. La primera muestra una situación de crecimiento 
en pleno empleo y uso normal de la capacidad instalada;13 de hecho 
aparece como un caso similar al crecimiento en steady state de los mo-
delos neoclásicos de crecimiento o la golden age de Joan Robinson,14 
el cual puede presentarse de vez en vez mientras que, como el mismo 
Harrod (1973: 109) señala: “Las tasas de crecimiento natural y justi-
ficada son conceptos totalmente diferentes y tienen distintos determi-
nantes”. Esto desde luego es la base de la complementariedad/oposi-
ción del enfoque de Harrod y el llamado neoclásico a la Solow, y en 
algunos sentidos también con los modelos de crecimiento a la Kaldor 
y Robinson. Ya que mientras el modelo neoclásico supone una relación 
automática/endógena entre distribución del ingreso (vista a través 
de la relación tasa de interés/salario) e inversión, y los modelos a la 
Robinson/Kaldor la establecen entre la relación capital producto y la 
distribución funcional (a través de la relación ganancias/salarios y sus 
proporciones medias al ahorro), la propuesta de Harrod supone que si 
bien el ahorro y la relación, bien sea como icor o como relación capi-
tal/producto, pueden estar influidos/determinados por la distribución 
del ingreso, en cualquiera de sus dos formas, en el mejor de los casos 
estas influencias se presentarían en el muy largo plazo y a través de di-
versas mediaciones; ya mencioné —por ejemplo— la argumentación 
keynesiana sobre la determinación puramente monetaria de la tasa de 
interés que dificultaría tales influencias.

Es de señalar que las diferencias entre los tres modelos (Harrod, 
Kaldor/Robinson y neoclásico) son esenciales en los argumentos que 
desarrollo en este ensayo, pues llevan a la cuestión de la justificación de 
por qué insistir en un modelo à la Harrod cuando el consenso académi-
co convencional e incluso poskeynesiano ha “evolucionado” a partir del 

13  Moudud (2002) en general reconoce que, aun en pleno empleo, el nivel de uso 
de la capacidad instalada no es a 100%, sino un nivel que puede considerarse “normal”.

14  Robinson (1962).
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mismo, generado consistentes actualizaciones al modelo de crecimien-
to en steady state, y por tanto considerarse “superado” analíticamente, 
¿por qué “reciclar” un modelo después de 70 años)15 Para no desviar-
nos del tema en este momento, dejo planteada la pregunta y ofreceré 
una respuesta en las conclusiones finales de este ensayo.

Volviendo a la desigualdad entre la tasa de crecimiento garantizada 
y la natural, analicemos la desigualdad, Gw > Gn. A pesar de lo extraño 
que pueda parecer esta situación para el observador actual, es decir, 
una donde existe un exceso de ahorro deseado sobre el requerido para 
alcanzar el pleno empleo,16 ésta es la situación que más captó la aten-
ción de Harrod en sus primeros escritos al respecto, ya que como se 
mencionó antes, la situación práctica a que respondía Harrod era una 
caracterizada por un contexto que se definió a partir de la cuestión so-
bre la posibilidad de sustentabilidad del boom económico de posguerra, 
o, desde otro punto de vista, la llamada tesis del estancamiento, donde 
el desempleo (inducido por el desarme) y “el traslado de la capacidad 
armamentista a productiva” en los países desarrollados, además de un 
exceso de ahorro “deseado” en dichos países, limitaba la posibilidad de 
una continuidad sostenida en el crecimiento económico. Sin mencio-
nar que la “salida” a la Gran Depresión de 1929, igual que la presente, re-
quirió atender los efectos de un aumento súbito de ahorro y considera-
do, por tanto, problemático. Por el interés que tiene esta desigualdad en 
el contexto de la crisis actual, el tema se desarrolla en de León (2012) 
y centraré la atención en el siguiente caso.

La situación donde Gw < Gn se caracteriza por la insuficiencia o 
deficiencia de ahorro. Para los agentes económicos en este caso su aho-
rro deseado es menor al requerido para atender la oferta de empleo. La 
economía puede mostrar un crecimiento positivo pero aun así no es 
suficiente para “absorber” la demanda de empleo por parte de la cre-
ciente población. Ésta es la situación típica de un país en desarrollo. Es 
de notar que Harrod no prestó mucha atención a esta situación en sus 
primeras publicaciones al respecto (Harrod, 1939, 1948), sino en las 

15  Si consideramos la primera publicación de Harrod respecto a dinámica económica, en 
Harrod (1939). Si tomamos en cuenta Harrod (1973), sería de 36 años.

16  O si lo vemos desde el punto de vista de la “relación”, un exceso de capacidad productiva.
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posteriores y culminado su trabajo de 1973, donde sí le dedica amplia 
atención. De hecho Harrod (1939, 1948) era más bien optimista en 
considerar que mientras Gw < Gn y por tanto Gw < G < Gn la economía 
estaría en crecimiento “tocando el techo del pleno empleo”. Y no es, por 
lo menos, hasta Harrod (1973) que adopta una opinión más realista/
pesimista sobre las consecuencias de un alejamiento tal como Gw < Gn. 
Pero para avanzar en una mejor explicación la relación de Gw con Gn, en 
el contexto de Gn > Gw habré de tomar en cuenta a la G.

Supongamos por el momento que Gn > Gw > G. Aquí, el ahorro 
deseado es mayor que el ahorro efectivo, pero menor al “requerido para 
el pleno empleo”. Así, mientras que Gw > G, los agentes desean estar 
ahorrando más de lo que tienen en sus cuentas de ahorro, por tanto 
reducen su consumo y G se aleja hacia abajo de la tasa requerida para 
el pleno empleo.

Ahora revisemos el caso donde Gn > Gw, pero ahora G > Gw, esto es 
entonces, Gn >G > Gw. Aquí la economía está creciendo, pues G > Gw y 
por tanto el ahorro efectivo está siendo menor que el deseado; a la vez, 
habría cierta inflación en tanto G > Gw implica a la vez que el ahorro 
generado en el crecimiento efectivo es mayor que el deseado, o dicho 
de otra manera, la inversión para incrementar la capacidad productiva, 
al ser mayor que el ahorro deseado, los inventarios se están reduciendo 
involuntariamente y las mismas empresas los obtienen, pero a mayor 
precio, de ahí la presión inflacionaria. Habrá también desempleo estruc-
tural, en tanto se mantiene Gn > Gw. Para ilustrar lo anterior, pensemos 
que Gn es 7%, G es 3% y Gw es 2%; así, aun con un crecimiento efectivo 
por arriba del garantizado, se mantiene una “brecha de crecimiento” de 
4% que representa un determinado nivel de desempleo estructural. Sin 
embargo, dado el aumento posterior en G, derivado de la diferencia 
entre G y Gw, sólo es un efecto de corto plazo. En el mediano plazo, 
G en promedio tenderá a girar alrededor de 2%, que es el nivel que le 
corresponde a la tasa de crecimiento garantizada.

En el caso antes mencionado, si hemos de pensar en términos de 
política económica, estamos ante un dilema: la economía requiere 
una tasa de crecimiento garantizada baja para mantenerse por debajo 
de G, pero una tasa baja de Gw se aleja de Gn. Si pensamos en una de 
las características centrales de una economía en desarrollo, que es la 
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insuficiencia de ahorro tal que Gn > Gw y tenemos como opciones de 
política: aumentar la tasa de ahorro deseable sd o disminuir Cr respecto 
a C, dado que se requiere una mayor capacidad productiva que vaya ab-
sorbiendo el empleo “excedente”, sin embargo, muestran que entonces 
sólo a través del incremento en ahorro deseado se subiría Gw con el ries-
go de que llegue a estar por arriba de G, lo que estaría induciendo una 
recesión. ¿Existe una solución a este dilema? Si pensamos en la econo-
mía mexicana en sus últimos 20 años, parecería que estaría encerrada 
en este dilema. Habré de evaluar más tarde si existe evidencia empírica 
para validar esta percepción.

Siguiendo el análisis anterior, nos encontramos con una situación 
de lo que Harrod llamó la paradoja fundamental del crecimiento, que 
consiste en que las acciones para acelerar G tienen —en muchos ca-
sos— un efecto contrario sobre Gw. De esta forma, si a través de una 
política tal como un mayor déficit o menor superávit público se busca 
reducir Gw, tal que G > Gw, se estará promoviendo con esto una crecien-
te G, a la vez que Gw estará disminuyendo y alejándose de Gn. Mientras 
se mantenga esta política habrá presiones inflacionarias, y más tarde 
al ajustarse G a la nueva Gw —recuérdese que Gw puede interpretarse 
como el nivel tendencial de crecimiento—, G no puede alejarse por 
mucho tiempo de Gw, habrá un mayor desempleo estructural. E incluso, 
como menciona Harrod (1973: 111): 

Aún más, mientras las políticas monetarias y fiscales] se mantienen en vigor por 
un periodo sustancial —por otras razones—, podrían influir sobre la propia tasa 
de crecimiento justificada normal […]

Como Harrod (1973: 111) señala: “Esto nos lleva a una paradoja fun-
damental. Las medidas calculadas para influir sobre el crecimiento real 
elevándolo o reduciéndolo, ejercen el efecto contrario, si es que ejercen 
algún efecto, sobre la tasa de crecimiento justificada normal”.

Harrod (1973: 109) agrega: “Tradicionalmente, la política mone-
taria y fiscal se han considerado como correctivos, utilizados con el fin 
de evitar que el crecimiento [efectivo] se aleje de la tasa justificada”. Y 
en la página 111 del mismo texto señala que
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Las medidas monetarias y fiscales se dirigen en primer lugar a influir sobre la tasa 
efectiva, y poniendo así fin a los procesos de inflación y deflación [o paro]. Pero si 
se mantienen en vigor por un periodo sustancial —por otras razones— podrían 
influir sobre la propia de crecimiento justificada normal […]

A continuación, con objeto de analizar las anteriores inferencias en 
cuanto a su aplicabilidad para una economía como la mexicana, se pre-
sentará una interpretación cuantitativa del crecimiento económico en 
México mediante una propuesta de definición de las tasas garantizada 
y natural y su comparación con la efectiva, en un periodo que va de 
1950 a 2004.





49

III. Una extensión cuantitativa del modelo

Introducción

Con objeto de evaluar las implicaciones empírico/cuantitativas del 
modelo de crecimiento à la Harrod que he desarrollado en este ensayo, 
en esta sección se presentará una extensión cuantitativa de dicho mo-
delo en su aplicación a la dinámica de la economía mexicana.

Es relevante notar que para la época inmediata posterior a la pu-
blicación de las ideas fundamentales sobre el crecimiento económico 
de Harrod en su versión de 194817 existen un buen número de forma-
lizaciones, tales como las de Hicks (1949, 1950) y de Baumol (1951), 
pero en mi conocimiento éstas no se tradujeron en extensiones empíri-
cas del modelo completo.

En mi opinión existen al menos dos razones que podrían explicar 
esta falta de desarrollo “cuantitativo/empírico” del modelo harrodia-
no. Una de estas posibles razones, que desarrollaré más tarde, es que 
algunas de sus variables son valores que hacen referencia a magnitudes 
deseables, o compatibles con las expectativas a un plazo más largo, tales 
como ahorro deseado, que se incluye en la definición de tasa de cre-
cimiento garantizado y por lo tanto no son directamente observables.

17  Conviene hacer notar que su Ensayo publicado en 1939 no recibió similar atención, ya 
que se publicó previo a la agudización del conflicto bélico, lo que generó que no fuera amplia-
mente reconocido.
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Otra posible razón de esta situación puede ser ubicada a nivel de 
la historia económica, y es que para mediados de los años cincuenta, a 
partir de la descripción por Kaldor (1958) de los hechos estilizados del 
crecimiento económico en los países desarrollados, el patrón de cre-
cimiento económico de estos países, en el largo plazo, efectivamente 
podía ser descrito a partir de un patrón de crecimiento en estado conti-
nuo, steady state. Lo cual generó toda una línea de investigación bajo el 
escenario de modelos en estado continuo a la Solow y alejando la aten-
ción de la economía dinámica à la Harrod. De hecho, Solow (1956) en 
particular sólo revisa el modelo de Harrod como un problema entre 
Gw y Gn que se va resolviendo, más bien temprano que tarde, a través 
de variaciones en la tasa de interés y/o cambios en las productividades 
marginales en los factores productivos. Además, no fue coincidencia 
que el mismo patrón de desempeño económico, sobre todo en los paí-
ses desarrollados, se ajustaba, en una serie de circunstancias coinci-
dentes, a leves discrepancias entre G y Gw, además de que no existió 
una tendencia hacia el exceso de ahorro, esto es Gw> Gn, dejando estos 
desequilibrios, y las implicaciones del modelo à la Harrod, como ca-
sos especiales, que como ya he insistido, aparecen de vez en vez en la 
dinámica económica de los países desarrollados, y que para los países 
en desarrollo con exceso relativo de oferta de trabajo, llega a ser una 
característica intrínseca de sus economías.18 En cualquier caso, en el 
tema que nos interesa esta atracción académica canceló las extensiones 
empíricas de las ecuaciones fundamentales de Harrod.

En fechas más recientes Easterly (1997) realiza una colorida des-
cripción de la historia del uso de la ecuación de Harrod-Domar, en par-
ticular de la definición de la tasa efectiva de crecimiento en la teoría y 
política del desarrollo económico y nos recuerda lo inadecuado que 
resulta su aplicación como base de una teoría del crecimiento econó-
mico. Easterly presenta lo que podría ser una interesante aplicación 
empírica de algunas implicaciones del modelo de Harrod-Domar; sin 

18  Al respecto véase el elaborado argumento analítico en Ros (2000), donde se explica 
que la dinámica de las economías en desarrollo asumirán un comportamiento de crecimiento en 
estado continuo (a la Solow) hasta que eventualmente se “agote” el exceso relativo de oferta de 
trabajo. 
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embargo, al reducir el modelo de crecimiento económico a la relación 
entre ahorro y crecimiento, dada la relación incremental capital pro-
ducto (icor, por sus siglas en inglés) en cuanto tasa de crecimiento 
natural, esta aplicación resulta inadecuada y poco útil para nuestros 
propósitos.19 Lo anterior, aun sin mencionar que mientras en el mode-
lo de Harrod la icor que se incluye en la definición de tasa natural de 
crecimiento es la icor deseada, Easterly hace sus simulaciones cuanti-
tativas con la icor efectiva.

En otra perspectiva, Shaik (2007) y Moudud (2000), como se re-
visó en secciones anteriores, reformulan de manera muy relevante y 
coincidente para el argumento central en este ensayo, los fundamentos 
de la teoría dinámica de Harrod, y en una interesante extensión empí-
rica, Moudud (2000), en particular, revalora las implicaciones de un 
modelo à la Harrod frente a aquellas que se refieren a las restricciones 
a la balanza de pagos a la Thirlwall. Sin embargo, en su documento de 
trabajo Moudud no busca equiparar el patrón de crecimiento efectivo 
de las economías estudiadas con aquel que se podría derivar del gene-
rado a través de un modelo à la Harrod, sino más bien identificar una 
cierta cointegración entre lo que él calcula como open economy saving 
rate y la tasa de crecimiento efectiva, además de evaluar la causalidad 
de ahorro a crecimiento. No obstante, en su análisis de la relación entre 
la dinámica de la balanza comercial y la tasa de crecimiento efectiva y 
garantizada, realiza algunos ejercicios de simulación a partir de datos 
hipotéticos que resultan muy ilustrativos20 y que serán extendidos en 
Moudud (2002). Un ejercicio, de alguna manera similar, es realizado 
por Cruz (2008) para el caso de México.

Recientemente Bernal Bellón (2008a) ofreció un interesante in-
tento para estimar la tasa de crecimiento garantizada y su relación con 
la tasa de crecimiento efectiva para 88 países, incluyendo México. El 
autor buscar evaluar si el patrón de crecimiento efectivo se “alinea” 
con el patrón de crecimiento garantizado. Mientras que Bernal Bellón 
define la tasa de crecimiento garantizada como aquella que resulta del 

19  Véase similar crítica en Reyes Bellón (2007).
20  La base de los ejercicios de simulación es el sistema de ecuaciones diferenciales no-linea-

les, que es similar a la presentada en Moudud (1999).

50



5352

Adrián de León Arias

cociente entre el ahorro efectivo y la relación incremental capital pro-
ducto efectiva, el autor no está definiendo realmente la tasa de creci-
miento garantizada, ya que recordemos de la segunda sección, que la 
tasa de crecimiento garantizada corresponde a valores “deseados”, esto 
es, lo que empresas y familias desearían tener en su cuenta de ahorro 
y pensiones, seguros, etc., y planes de inversión por las empresas, así 
como para el gobierno. Mientras que respecto a la llamada relación, es 
el monto de inversión que desearían tener respecto al incremento de 
producción observado. Es decir, son valores “deseados” no efectivos, 
como lo presenta el artículo de Bernal Bellón. De hecho, el problema 
específico para estimar la tasa de crecimiento garantizada es que reque-
rimos datos sobre expectativas.

En cualquier caso, aun con la limitación antes mencionada, el artí-
culo de Bernal Bellón aporta al concepto de la relación un ajuste debido 
al cambio tecnológico y ofrece evidencia a favor de los determinantes 
del crecimiento à la Harrod y sugiere que los “desajustes” entre la tasa 
de crecimiento efectiva y la garantizada son reconciliados en un plazo 
relativamente corto.

Tomando en cuenta las experiencias anteriores en la aplicación de 
un modelo à la Harrod, en esta sección se evaluarán cuantitativamente 
las implicaciones del modelo base de este ensayo a través de elaborar 
un patrón del crecimiento garantizado mediante la identificación de 
valores “deseados” para el ahorro y la relación en la economía mexica-
na. En particular, el ejercicio parte de implementar una estrategia para 
identificar la tasa de crecimiento garantizada, diferente de la tasa de 
crecimiento efectiva y de la tasa de crecimiento natural.

Una estimación cuantitativa de la tasa 
de crecimiento garantizada

Como ya se mencionó en la subsección anterior, la identificación cuan-
titativa de la tasa de crecimiento garantizada representa un significativo 
reto empírico, ya que dicha tasa se refiere a un concepto que tiene que 
ver con valores deseados y que por tanto no tienen una corresponden-
cia directa con algún dato ofrecido en el sistema de cuentas nacionales. 
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Así, por ejemplo, ¿cómo encontrar el valor deseado de la relación, en 
tanto es el valor donde los productores se encuentran “satisfechos” en 
relación con el uso de su capacidad instalada? En este ensayo, con obje-
to de poder explorar el patrón de crecimiento de una economía como 
la mexicana, recurro al concepto de tasa de crecimiento garantizada 
como aquella que corresponde a cierto valor de tendencia. De hecho, a 
partir de utilizar una específica dinámica de la deuda y las interacciones 
entre inversión fija y circulante, Shaik (1989) demuestra que los des-
equilibrios son cíclicamente estables. En esta perspectiva el patrón de 
crecimiento garantizado se da en un sentido gravitacional.

En Harrod (1939, 1948, 1973) de hecho se identifican al menos 
dos tasas de crecimiento garantizada, una que va respondiendo a la di-
námica económica, en particular aquella derivada del ciclo económico, 
y otra que denomina como tasa de crecimiento garantizada normal.

Partiendo de lo anterior, una posibilidad es ubicar el valor ten-
dencial de la tasa de crecimiento garantizada, bien sea como valor pro-
medio en un cierto periodo de tiempo o un valor objetivo, entendido 
como algo que se busca alcanzar en el largo plazo. En la investigación 
desarrollada para este ensayo exploramos ambas posibilidades.

En un primer ejercicio tomamos el promedio de las tasas de ahorro 
y de la relación por sexenio, que corresponde a cada periodo presiden-
cial, y por tanto definimos así el valor gravitacional, tendencial, promedio 
de la tasa de crecimiento garantizada. El ejercicio a disposición de los 
interesados no mostró el grado de variabilidad esperado, pues estamos 
anticipando con la información lo que queríamos explicar. En particular, 
estaríamos suponiendo que en cada sexenio en promedio la tasa de creci-
miento garantizada es igual a la tasa de crecimiento efectiva.

En otro ejercicio similar al anterior, la tasa de crecimiento garan-
tizada la planteamos como un objetivo de política, que de cumplirse 
con los planes sexenales, se alcanzaría al quinto año de cada sexenio en 
estudio. Esto es, cuando nos referimos a un valor de la tasa garantizada 
como objetivo de política económica, tomaremos las magnitudes efec-
tivas de la tasa de ahorro y de la relación en el quinto año del sexenio; 
esta decisión se basa en la intuición de que, en general, hacia el quinto 
año se ha consolidado la política económica y los agentes han tomado 
sus decisiones en concordancia o respuesta con esos objetivos de polí-
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tica. Es conocido que los planes de desarrollo del gobierno federal en 
general se planteaban alcanzar las metas sexenales hacia el quinto año.

Con base en lo anterior, la tasa de crecimiento garantizada fue defini-
da por sexenio, donde en el quinto año se calculó la tasa de ahorro y la C 
y por tanto el cociente resultante de dicha combinación, se definió como 
la tasa de crecimiento garantizada para ese sexenio. Esto desde luego es el 
“supuesto heroico” de esta parte del ensayo. ¿Por qué el quinto año y no 
otro? Como ya se mencionó, hay ciertos datos institucionales que le dan 
fundamento, pero no podemos ir más allá. Además este supuesto es aún 
más crítico, cuando a partir de finales de la década de los ochenta las acti-
vidades de planeación económica han sido reducidas significativamente.

La tasa de crecimiento efectiva es la tasa de crecimiento observa-
da, y la tasa de crecimiento natural se calculó a partir de la tasa prome-
dio de crecimiento de la población del sexenio y la tasa de crecimiento 
de la productividad laboral. Con objeto de mantener la homogeneidad 
en los datos, los cálculos se realizaron con base en la Penn World Table. 
Los resultados se muestran a continuación en la gráfica III.1.

La gráfica III.1 es una representación de las tasas de crecimiento 
garantizada y natural para la economía mexicana que nos ilustra de 
manera excelente la estructura analítica harrodiana para explicar la tra-
yectoria de la dinámica de las tasas de crecimiento efectivas que ocu-
rrieron en dicha economía entre 1953 y 2007. En particular nos mues-
tra, por ejemplo, que la senda de tasas de crecimiento garantizada sólo 
eventualmente coincide con la tasa de crecimiento natural (de pleno 
empleo), y también nos ilustra que las tasas de crecimiento efectivo 
fluctúan ampliamente alrededor de las tasas de crecimiento garantiza-
do y eventualmente rebasan las tasas de crecimiento natural. A conti-
nuación describo algunas otras inferencias de interés.

En relación con la tasa de crecimiento natural y la tasa de creci-
miento efectivo, se observa que en general la tasa de crecimiento efec-
tiva se encuentra por debajo de la tasa de crecimiento natural la mayor 
parte del periodo, excepto en los años 1954-55, 1963-65, 1978-1981, 
1997-1998 y 2000.

En general la Gw se encuentra más “cercana” a la Gn en el periodo 
que va de 1950 a 1981 que en el periodo posterior, de 1981 a 2007. De 
hecho, los valores promedio de la brecha entre la tasa de crecimiento 
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natural y la tasa de crecimiento natural en el periodo de 1950 a 1981 
van de un máximo de 5.96, en el sexenio 1959-1965, a 0.43, en el sexe-
nio 1965-1970, con un promedio de 2.57. Mientras que para el periodo 
1982 a 2007 el valor máximo de la diferencia es de 6.12 y el menor 
2.63, con un promedio de 4.39. Lo anterior también se corresponde 
con promedios en la tasa de crecimiento efectiva que, en general, es 
menor después de 1982.

Hacia una evaluación empírica del modelo

Tomando ventaja de mi novedosa aproximación a la explicación del 
crecimiento económico de México, a partir de la estructura analítica 
harrodiana se evalúan cuatro hipótesis que se implicaron del análisis de 
la sección anterior:
a)	 Convergencia “en el largo plazo” de la tasa de crecimiento garanti-

zada hacia la tasa de crecimiento natural.
b)	 Cuando Gw “está por arriba o por debajo y cerca” de Gn, se ob-

servan en general mayores tasas de crecimiento efectivo. Además, 
cuando Gw “está por debajo y lejos” de Gn, se observan en general 
menores tasas de crecimiento efectivo.

c)	 Bajas tasas de Gw coinciden, en promedio, con bajas tasas en la G.
d)	 Que las diferencias entre G y Gw son de corto plazo.

Respecto a la hipótesis a) convergencia “en el largo plazo” de la tasa de 
crecimiento garantizada hacia la tasa de crecimiento natural, es claro, 
al menos para el periodo en análisis, que los datos podrían sugerir una 
cierta convergencia entre 1953 y 1982, con la excepción del periodo 
de 1965 a 1970 y un segundo periodo de 1983 hacia 2001. Esto es, 
sí podría inferirse una cierta convergencia, pero en el “largo plazo” y 
sujeta a shocks que eventualmente alteran en sentido contrario a la con-
vergencia. Esto nos permite fundamentar nuestra intuición de que en 
efecto existen ciertos “mecanismos” que llevan eventualmente a ajus-
tarse Gw a Gn, pero requieren en nuestro caso periodos de algo así como 
30 años, aunque desde luego sujetos a impactos (shocks) bien sea en 
patrones de ahorro o de inversión.
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Respecto a la hipótesis que referí como cuando Gw “está por debajo 
y cerca” de Gn, se observan en general mayores tasas de crecimiento 
efectivo. Además, cuando Gw “está por debajo y lejos” de Gn, se ob-
servan en general menores tasas de crecimiento efectivo; se deriva del 
reconocimiento implícito que la G está fluctuando alrededor de Gw. 
Entonces, si Gw es relativamente alta (baja), en promedio las fluctua-
ciones de G mientras se mantienen al nivel de Gw, también serán relati-
vamente altas (bajas).

Ahora, ¿por qué la noción de que Gw debe estar “por debajo” de 
Gn? Porque, como hemos visto anteriormente, si Gw > Gn, la situación 
lleva inmediatamente a recesión. De hecho, es la situación que Harrod 
(1939, 1948) toma como general para el caso que es objeto de su inte-
rés. Incluso es más bien “optimista” al suponer que si Gw < Gn, la eco-
nomía estaría creciendo hacia el pleno empleo. En Harrod (1973), sin 
embargo, se reconoce que mientras Gw esté alejada de Gn, difícilmente 
se acercará la economía al pleno empleo.

Al respecto Hoover (2008) propone una interesante evaluación de 
dicha hipótesis, tal que definiendo Gw como la “proper warranted rate 
of growth is that warranted rate which would obtain at full employment” 
(p. 21) y entonces, relacionando la diferencia entre Gn (que él define 
como producto potencial) y la Gw tal como fue definida anteriormente, 
con un indicador de brecha del producto (efectivo con potencial). Es 
de notar que por la definición de Gw que es aquella que se obtendría 
en pleno empleo, se está sobrevalorando el valor de Gw, ya que ésta no 
tendría por qué corresponder “normalmente” a aquélla de pleno em-
pleo. En cualquier caso, el análisis de Hoover (2008) puede ayudarnos 
a evaluar la hipótesis que estamos analizando.

 A continuación se reproduce la gráfica de Hoover; que en el eje 
horizontal representa los valores que corresponden a Gn menos Gw, por 
tanto cuando se observa un valor negativo, a la derecha, se refiere al 
hecho de que Gw > Gn. Y a la izquierda, con valores positivos, Gn>Gw. 
En el eje vertical se refleja la brecha del producto, esto es, el nivel del 
pib observado menos el pib potencial entre el pib potencial; los valores 
del eje vertical son resultado del porcentaje en que el pib observado es 
menor que el pib potencial; valores altos reflejan entonces un producto 
muy debajo del potencial.



5958

Adrián de León Arias

Gr
áf

ica
 II

I.2
. E

st
ad

os
 U

ni
do

s: 
do

es
 a

 h
igh

 w
ar

ra
nt

ed
 ra

te
 p

ro
m

ot
e r

ec
es

sio
n?

41
 

 

@
T

ÍT
U

L
O

 C
U

A
D

R
O

 =
 G

rá
fic

a 
II

I.
2 

E
st

ad
os

 U
ni

do
s:

 d
oe

s 
a 

hi
gh

 w
ar

ra
nt

ed
 ra

te
 p

ro
m

ot
e 

re
ce

ss
io

n?
 

 

F
ue

nt
e:

 H
oo

ve
r,

 2
00

8:
 3

3.
 

 L
o 

qu
e 

se
 o

bs
er

va
 a

 p
ar

ti
r 

de
 d

ic
ha

 g
rá

fic
a 

es
 q

ue
 e

n 
ef

ec
to

, a
 m

ay
or

 d
ife

re
nc

ia
 e

nt
re

 G
w

 >
 

G
n, 

es
to

 e
s,

 e
n 

el
 c

ua
dr

an
te

 d
e 

la
 i

zq
ui

er
da

, 
m

ay
or

 d
ife

re
nc

ia
 e

n 
la

 b
re

ch
a 

de
 p

ro
du

ct
o 

po
te

nc
ia

l, 
es

to
 e

s,
 e

l p
ro

du
ct

o 
“a

ct
ua

l”
 e

st
á 

m
uy

 p
or

 d
eb

aj
o 

de
l p

ot
en

ci
al

. C
ua

nd
o 

an
al

iz
am

os
 

el
 c

ua
dr

an
te

 a
 l

a 
de

re
ch

a,
 d

on
de

 G
n 

>
 G

w
, l

o 
pr

im
er

o 
qu

e 
de

st
ac

a 
es

 q
ue

 a
hí

 s
e 

ub
ic

an
 u

n 

m
en

or
 n

úm
er

o 
de

 c
as

os
 q

ue
 e

n 
el

 c
ua

dr
an

te
 a

 l
a 

iz
qu

ie
rd

a,
 y

 e
n 

se
gu

nd
o 

lu
ga

r 
la

 r
el

ac
ió

n 

ne
ga

tiv
a 

co
n 

la
 b

re
ch

a 
de

l p
ro

du
ct

o 
no

 e
s 

ta
n 

cl
ar

a;
 d

e 
he

ch
o 

ha
y 

un
 p

ar
 d

e 
ca

so
s 

“a
nó

m
al

os
” 

a 
la

 e
xt

re
m

a 
de

re
ch

a 
qu

e 
al

te
ra

n 
la

 p
er

ce
pc

ió
n 

de
 la

 r
el

ac
ió

n 
ne

ga
tiv

a.
 

R
es

pe
ct

o 
a 

es
te

 e
xp

er
im

en
to

 p
ar

a 
ev

al
ua

r 
un

a 
im

pl
ic

ac
ió

n 
m

ás
 o

 m
en

os
 c

la
ra

 d
el

 m
od

el
o 

a 
la

 

H
ar

ro
d 

so
br

e 
la

 r
el

ac
ió

n 
en

tr
e 

G
w
 y

 G
n, 

ha
br

ía
 la

s 
si

gu
ie

nt
es

 o
bs

er
va

ci
on

es
: 

C
on

vi
en

e 
se

ña
la

r 
re

sp
ec

to
 a

 e
st

a 
gr

áf
ic

a 
qu

e 
au

n 
to

m
an

do
 e

n 
cu

en
ta

 q
ue

 la
 G

w
, t

al
 c

om
o 

fu
e 

de
fin

id
a,

 n
o 

re
sp

on
de

 a
 v

al
or

es
 e

sp
er

ad
os

 o
 d

es
ea

do
s,

 y
 a

un
 a

sí
 la

 fo
rm

a 
de

 e
st

im
ar

 G
w
 ti

en
de

 

a 
ub

ic
ar

la
 p

or
 d

ef
in

ic
ió

n 
m

ás
 b

ie
n 

en
 n

iv
el

es
 a

lto
s,

 y
o 

cr
eo

 q
ue

 m
ás

 b
ie

n 
ha

br
ía

 q
ue

 d
ef

in
ir

la
 

en
 té

rm
in

os
 d

e 
la

 G
w
 “

no
rm

al
”,

 m
ás

 q
ue

 la
 c

or
re

sp
on

di
en

te
 a

l l
ar

go
 p

la
zo

, a
un

qu
e 

lo
 a

nt
er

io
r 

no
 a

lte
ra

 e
n 

lo
 e

se
nc

ia
l e

l s
en

tid
o 

de
 la

 r
el

ac
ió

n 
ex

pr
es

ad
a 

en
 la

 g
rá

fic
a,

 p
er

o 
sí

 p
os

ib
le

m
en

te
 

“d
es

pl
az

ar
ía

” 
la

 “
nu

be
 d

e 
pu

nt
os

” 
ha

ci
a 

la
 d

er
ec

ha
. A

de
m

ás
, l

a 
fo

rm
a 

de
 p

la
nt

ea
r 

la
 g

rá
fic

a 

Fu
en

te
: H

oo
ve

r, 
20

08
: 3

3.



5958

El estancamiento económico en México

Lo que se observa a partir de dicha gráfica es que en efecto, a mayor 
diferencia entre Gw > Gn, esto es, en el cuadrante de la izquierda, ma-
yor diferencia en la brecha de producto potencial, esto es, el producto 
“actual” está muy por debajo del potencial. Cuando analizamos el cua-
drante a la derecha, donde Gn > Gw, lo primero que destaca es que ahí se 
ubican un menor número de casos que en el cuadrante a la izquierda, y 
en segundo lugar la relación negativa con la brecha del producto no es 
tan clara; de hecho hay un par de casos “anómalos” a la extrema dere-
cha que alteran la percepción de la relación negativa.

Respecto a este experimento para evaluar una implicación más o 
menos clara del modelo à la Harrod sobre la relación entre Gw y Gn, 
habría las siguientes observaciones:

Conviene señalar respecto a esta gráfica que aun tomando en cuen-
ta que la Gw, tal como fue definida, no responde a valores esperados o 
deseados, y aun así la forma de estimar Gw tiende a ubicarla por defini-
ción más bien en niveles altos, yo creo que preferentemente habría que 
definirla en términos de la Gw “normal”, más que la correspondiente 
al largo plazo, aunque lo anterior no altera en lo esencial el sentido de 
la relación expresada en la gráfica, pero sí posiblemente “desplazaría” 
la “nube de puntos” hacia la derecha. Además, la forma de plantear la 
gráfica no refleja el carácter esencialmente dinámico de la propuesta 
harrodiana, pues ¿dónde está la dimensión temporal?

También conviene observar que los datos son sobre Estados 
Unidos, por lo que de acuerdo con lo previsto, un mayor número de 
puntos/eventos se localizan en el cuadrante izquierdo, más que en la 
parte derecha. Estados Unidos es una economía desarrollada. Si anali-
záramos la economía de un país en desarrollo, anticipamos que un ma-
yor número de puntos/eventos se localizarán en el cuadrante derecho.

Con las observaciones anteriores, el análisis de Hoover (2008) en 
cuanto a la evaluación de la implicación harrodiana me parece de inte-
rés y, aún más, me atrevería a anticipar que en una mejor ecuación de 
regresión que se adapta mejor los datos es una curva con forma de “U” 
invertida. Sin embargo, las limitaciones de no contar con la dimensión 
temporal y con una comparación entre las tres tasas, natural, garanti-
zada y efectiva, presenta limitaciones para las cuales no es fácil estimar 
sus consecuencias para el análisis.
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En relación con la evaluación de la hipótesis b), para el caso de 
México que se define como cuando Gw “está por debajo y cerca” de Gn, 
se observan en general mayores tasas de crecimiento efectivo y que, 
cuando Gw “está por debajo y lejos” de Gn, se observan en general me-
nores tasas de crecimiento efectivo. Con la grafica III.3 ilustro mi pro-
puesta de evaluar dicha hipótesis.

Gráfica III.3. México
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Para dicha evaluación, en primer lugar calculo las diferencias entre la 
tasa de crecimiento natural y la tasa de crecimiento garantizada, según 
mi definición, y la diferencia entre las tasas de crecimiento de la tasa 
de crecimiento natural y la tasa de crecimiento efectivo. Dicho cálculo 
se elabora a partir de los promedios estimados por periodos sexenales. 
Así, en el eje horizontal se representan las diferencias entre Gn menos 
Gw, similar a la gráfica anterior, pero con las diferencias en cómo se 
calcula Gw. El eje vertical refleja Gn menos el promedio sexenal de G; 
entonces, en este caso valores mayores en el eje reflejan alejamiento 
del nivel de “pleno empleo”, esto es, mayor capacidad ociosa y/o des-
empleo.
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La gráfica III.3 entonces nos muestra lo que parece ser una relación 
positiva, ligeramente no lineal, que nos parece ilustrar que cuando Gw 
es menor, pero cercana a Gn, en promedio observamos mayores niveles 
de crecimiento efectivo. Según Gw se “va alejando” de Gn se relacionan 
con menores niveles promedio de crecimiento, o, desde otro punto de 
vista, con mayores niveles de desocupación. Esto queda a nivel de in-
tuición debido a que no puedo ir más allá con sólo ocho datos.

Conviene aclarar para la misma gráfica III.3, que si bien el prome-
dio de la diferencia entre Gn y Gw es, en realidad, similar a la diferencia 
anual, pues sus valores no cambian a lo largo del sexenio, la diferencia 
entre Gn y G sí representa un promedio a partir de variaciones en sus 
valores año con año, en particular de G.

Obsérvese que a diferencia de la gráfica de Hoover, aquí en efecto 
hay más puntos/eventos en el cuadrante izquierdo y sólo un punto/
evento en el cuadrante derecho. En cualquier caso, la gráfica efectiva-
mente sugiere que cuando Gw “está por debajo y cerca” de Gn, se obser-
van en general mayores tasas de crecimiento efectivo. Además, cuando 
Gw “está por debajo y lejos” de Gn, se observan en general menores ta-
sas de crecimiento efectivo.

En cuanto a las hipótesis c) y d), entramos a evaluar la polémica 
condición de inestabilidad que tanta atención y discusiones ha atraído. 
Esto es, el considerar que las diferencias en un periodo entre Gw y G 
se manifiestan en uno o varios periodos sucesivos, pero eventualmen-
te G fluctúa sin alejarse demasiado del nivel de la tasa de crecimiento 
garantizada “normal”. Esto es ¿hasta qué punto la tasa de crecimiento 
garantizada es el nivel de gravitación de la tasa de crecimiento efectiva 
y qué tanto se extiende el efecto “inestabilidad”?

Para responder a las anteriores preguntas he construido la gráfica 
III.4, donde represento el valor de Gw que corresponde a cada sexenio y 
lo relaciono con la tasa de crecimiento promedio efectiva G que corres-
ponde a cada sexenio. La combinación de promedios presentada a par-
tir de esta gráfica muestra que en efecto, a mayor Gw mayor promedio 
de G, lo que permite inferir que efectivamente en promedio las tasas de 
crecimiento efectivas se asocian positivamente a las correspondientes 
Gw sexenales.
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Gráfica III.4. México
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Fuente: elaboración propia con datos de Penn World Table 6.2, y metodología descrita en el 

texto. 
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Fuente: elaboración propia con datos de Penn World Table 6.2, y metodología descrita 
en el texto.

Otra extensión es la evaluación del periodo de extensión del efecto 
inestabilidad, que planteamos como la cuarta hipótesis, si es que existe. 
Para tal fin, el método de evaluación es analizar si después de que Gw (t) 
> G(t) en un determinado periodo, G(t+1) se decrementa, y cuando Gw 

(t)< G(t) en un determinado periodo, G(t+1) se incrementa. Pero, ¿a qué 
periodos nos estamos refiriendo? Inicialmente Harrod (1939) y poste-
riormente Harrod (1973) reevaluando el tema de la inestabilidad del 
“filo de la navaja,” se sostiene en señalar que esta “inestabilidad” podría 
manifestarse en un periodo de seis meses.

 El “experimento” consiste, entonces, en estimar si G(t+1)>G(t) des-
pués de Gw(t)<G(t) y si G(t+1)<G(t) después de Gw(t) >G(t). El experimento 
se extiende a los casos de un trimestre, semestre y anual. Los resultados 
se presentan en el cuadro III.1 a), b) y c). Los cuadros relacionan la 
diferencia entre G menos Gw; esto es, cuando G > Gw o G < Gw con una 
aceleración o desaceleración en un periodo posterior. Se analizan estas 
relaciones en periodos trimestrales, a), semestrales, b), y anuales, c). 
Así, por ejemplo, en el panel a), por trimestre, se observa que de los 26 
trimestres en análisis, cuando G > Gw, la tasa de crecimiento efectiva, 
G, se aceleró en 15 casos, esto es, 57% de los casos. En el resto, 11 casos, 
no se observó tal aceleración como sugerida por la hipótesis de la ines-
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tabilidad. En el mismo panel a), de 19 casos, cuando G < Gw sólo en 10 
de ellos, 52%, se observó una desaceleración.

Si observamos el mismo procedimiento para el panel b), con da-
tos semestrales, cuando G > Gw de 22 casos, en 13 de ellos, en 59% se 
observa una aceleración de G, tal como está implicado por la hipótesis 
de la inestabilidad. Pero nótese que cuando Gw < G de 19 casos, en sólo 
ocho de ellos, 42%, se puede implicar desaceleración.

Para periodos anualizados en el panel c), cuando G > Gw, de 45 
casos, sólo en 19 de ellos, 42% se observa aceleración de G, y de ocho 
casos de G < Gw, en seis de ellos se observa desaceleración.

En síntesis, de dicho cuadro se puede inferir que sí parece existir tal 
efecto inestabilidad; éste se presenta en periodos menores a un año, esto 
es, entre trimestrales y semestrales. Sin embargo, conviene extender el 
análisis para preguntarnos ¿hasta dónde dura el efecto inestabilidad?

Cuadro III.1. México: efecto inestabilidad

a)
  Datos trimestrales

t + 1

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 15

  G(t+1)<Gt 11

     

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 10

  G(t+1)<Gt 9

Fuente: cálculos propios con datos de inegi y de Penn World Table 6.2.

b)
Datos semestrales 

t + 1

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 13

  G(t+1)<Gt 9

     

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 8

  G(t+1)<Gt 11

Fuente: cálculos propios con datos de inegi y Penn World Table 6.2.
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c)	
    Datos anuales

t + 1

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 19

  G(t+1)<Gt 26

     

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 6

  G(t+1)<Gt 2

Fuente: cálculos propios con datos de Penn World Table 6.2.

En el cuadro III.2 presento un cuadro con información a través de la 
cual estimo la duración del “efecto de inestabilidad”. El procedimiento 
que permite construir el cuadro III.2 consiste en identificar si las dife-
rencias entre la tasa de crecimiento garantizada y efectiva en un perio-
do dado persisten a lo largo de tres periodos posteriores consecutivos. 
Así, en el panel a) del cuadro III.2 se presenta la información para los 
periodos trimestrales y se observa que ya para el segundo trimestre 
posterior, parece diluirse el efecto de la diferencia entre las tasas consi-
deradas; sólo en siete casos se mantiene el efecto esperado cuando G > 
Gw; cuando G < Gw el efecto sí se incrementa. Para datos por semestre 
el efecto parece mantenerse a lo largo de cuatro periodos semestrales, 
tanto cuando G > Gw como cuando G < Gw. Para periodos por años, 
en el panel c) del cuadro III.2 no se observa un patrón consistente. Este 
manejo experimental de la información entonces valida la intuición 
inicial de Harrod (1939, 1948, 1973) de que la inestabilidad aplica a lo 
más en un periodo semestral.

Cuadro III.2. México: efecto inestabilidad (otros periodos)

a)
Datos trimestrales

t + 1 t + 2 t + 3 t + 4

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 15 7 15 7

  G(t+1)<Gt 11 18 10 17
           

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 10 15 8 14

  G(t+1)<Gt 9 4 10 4

Fuente: cálculos propios con datos de inegi y Penn World Table 6.2.
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b)
Datos semestrales

t + 1 t + 2 t + 3 t + 4

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 14 14 14 13

  G(t+1)<Gt 11 10 9 9

           

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 8 8 7 9

  G(t+1)<Gt 11 10 10 7

Fuente: cálculos propios con datos de inegi y Penn World Table 6.2.

c)
Datos anuales

t + 1 t + 2 t + 3 t + 4

Gt-Gwt >0 G(t+1)>Gt 19 19 21 24

  G(t+1)<Gt 26 26 23 20

           

Gt-Gwt <0 G(t+1)>Gt 6 6 6 4

  G(t+1)<Gt 2 2 2 3

Fuente: cálculos propios con datos de Penn World Table 6.2.

Como puede verse, entonces el efecto inestabilidad es de corto plazo y 
no parece dar lugar a un ciclo económico, a menos que la tasa de creci-
miento garantizada esté variando a lo largo del ciclo.

En esta sección he buscado evaluar algunas implicaciones del mo-
delo à la Harrod que he aquí construido y puedo concluir que, en lo 
general, existen evidencias significativas que no rechazan algunas de 
sus implicaciones, tales como:
a)	 La convergencia de la tasa de crecimiento garantizada hacia la tasa 

de crecimiento natural se observa en el muy “largo plazo”.
b)	 Cuando Gw “está por debajo y cerca” de Gn, se observan en general 

mayores tasas de crecimiento efectivo. Además, cuando Gw “está 
por debajo y lejos” de Gn, se observan en general menores tasas de 
crecimiento efectivo.

En cuanto al efecto inestabilidad debido a diferencias entre la Gw “nor-
mal” y G, la metodología y la evidencia desarrollada aquí sugieren que 
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dicho efecto se presenta con una periodicidad semestral y que se agota 
después de dos trimestres.

Desde luego que nuestra propuesta de metodología para identifi -
car Gn y Gw es clave para sustentar las implicaciones de las observacio-
nes empíricas y debe trabajarse más, pero ante los retos que presentan 
los intentos de validación empírica de modelos à la Harrod, tales como 
los reseñados en esta sección, considero que permiten avanzar en un 
mejor diseño de exploración empírica de tales modelos.

En cualquier caso, el análisis empírico desarrollado en este capítu-
lo nos genera una relativa confi anza en la mecánica del modelo y nos 
permitirá analizar sus implicaciones para explicar el estancamiento en 
el crecimiento económico de México, así como algunas implicaciones 
de política económica.

En la próxima sección se presentarán las conclusiones a partir de 
utilizar el modelo que he estado desarrollando y evaluando, para expli-
car el porqué del estancamiento productivo de la economía mexicana.

una expLicación empírica de La dinámica económica en méxico

Con la certeza que confi ere la argumentación empírica, que no rechaza 
los elementos básicos del modelo que he construido en este ensayo, 
retomaré la gráfi ca III.1 que, desde mi punto de vista, ofrece un pa-
norama general de la dinámica que lleva a identifi car las razones del 
estancamiento de la economía mexicana.

En la gráfi ca III.1, como ya mencionamos se puede reconstruir 
analíticamente la historia económica del crecimiento, donde destacan 
los sexenios 1965 a 1970, 1982-88, y 1989-1994 por una baja tasa de 
crecimiento garantizado. Los sexenios de 1959 a 1965, 1977 a 1981 y 
de 1971 a 1976, así como 1995 a 2000 con altas tasas de crecimien-
to garantizado. Queda como tarea pendiente efectuar un análisis más 
detallado de los determinantes por sexenio. Sin embargo, con objeto 
de establecer un marco comparativo para el análisis, he elaborado la 
gráfi ca III.5 que se presenta a continuación.
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Gráfica III.5. México: t08asa de crecimiento garantizado, Gw
Datos desde 1953 a 2007
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Fuente: cálculos propios con datos de Penn World Table 6.3.

En la construcción de la gráfi ca III.5 tomamos la tasa de crecimiento 
garantizado como Gw = sd.vr donde vr = 1/Cr. De hecho esta ecuación es 
la propuesta de Domar (1948) para expresar la condición de la tasa de 
crecimiento de “equilibrio”. Una elevada (baja) vr se corresponde con 
una baja (elevada) Cr que responde a un mayor (menor) entusiasmo 
por invertir ante un determinado incremento en el ingreso. En la grá-
fi ca III.5, en su eje horizontal ubicamos el valor de vr correspondiente 
a cada sexenio. Y en el eje vertical el valor sexenal correspondiente de 
sd. Así, cada punto en dicha gráfi ca corresponde al valor del sd y de la 
vr que da lugar a una determinada Gw. En la gráfi ca he construido un 
valor particular de Gw que he denominado Gmáx (que se encuentra en la 
parte superior derecha) y que es el resultado de la máxima sd que se ha 
observado históricamente y de la vr también como cota máxima histó-
rica. Esto es, si en algún sexenio hubieran coincidido la sdmáx y la vrmáx, 
la tasa de crecimiento “máxima” hubiera sido de 7.39%. En la gráfi ca 
he ubicado así las Gw para cada sexenio y debajo del punto señalado se 
encuentra el valor promedio de G para ese sexenio.
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Con referencia a esa tasa máxima de crecimiento, podemos ubicar 
las tasas mostradas en cada sexenio. Así, por ejemplo el punto corres-
pondiente al sexenio 1959 a 1964, con una tasa efectiva promedio de 
3.56%, hubiera alcanzado una tasa cercana a 7.39%, nuestra tasa máxi-
ma, si se hubiera obtenido mayor ahorro. En ese sexenio hubo mucho 
“entusiasmo” por invertir, pero no se generó suficiente ahorro. Otro 
caso: la tasa de crecimiento que corresponde al sexenio 1977-82, hubo 
un elevado ahorro, se ubica a la izquierda de Gmáx, lo que implica que 
hubo un buen nivel de ahorro pero no se generó un nivel de “entusias-
mo” tal que se canalizara el ahorro disponible; la tasa de crecimiento 
efectiva promedio fue de 3.6%.

Con mi procedimiento de construcción de la gráfica III.5 es po-
sible identificar que los dos últimos sexenios en análisis, 1995-2000 y 
2001-2006 muestran regular nivel de ahorro, pero bajo nivel de “entu-
siasmo” por invertir.

Con este capítulo se ha revisado algunas propuestas para validar 
las implicaciones empíricas de modelos à la Harrod y ofrecido una pri-
mera evaluación cuantitativa del modelo desarrollado en este ensayo 
para México. En el siguiente capítulo desarrollo las implicaciones del 
modelo para identificar las condiciones que habría de cumplir una po-
sible reforma hacendaria para ser propicia al crecimiento económico 
en el contexto identificado para una economía como la mexicana.

68
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IV. Implicaciones de política económica: 
las características de la reforma 

hacendaria en la dinámica económica

A partir de las secciones anteriores debemos mantener para el desarro-
llo del argumento central de este ensayo, la implicación —tanto analíti-
ca como empírica— de que las diferencias entre la tasa de crecimiento 
efectiva son de corto plazo y fluctúan alrededor de la tasa garantizada,21 
mientras que la diferencia entre la tasa de crecimiento natural y la ga-
rantizada es la que da cuenta del patrón del crecimiento de mediano 
plazo. Lo anterior con objeto de, en esta sección, analizar las caracte-
rísticas centrales de la anteriormente mencionada paradoja central del 
crecimiento y que nos ampliará la capacidad explicativa del modelo 
harrodiano para dar cuenta analíticamente de las características que ha-
brá de tener una reforma hacendaria en un contexto de estancamiento 
productivo, como sucede en la economía mexicana. En una segunda 
parte de la sección se elabora sobre las características y el rol de la po-
lítica fiscal y monetaria en este modelo, con el más limitado propósito 
de ofrecer una digresión sobre la temática bajo análisis.

Una solución a la paradoja del crecimiento económico

¿Cómo resolver la paradoja central del crecimiento de que mientras se 
“baja” Gw, se promueve el crecimiento de corto plazo pero se agudiza 
la desigualdad entre Gn > Gw? Para avanzar en el análisis se requiere 

21  Esto desde luego implica que existe una respuesta más bien proactiva ante los cambios en 
el uso de la capacidad instalada.

68
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que estén presentes las tres tipos de tasas de crecimiento: G, Gw y Gn. 
De hecho, no sino hasta Harrod (1973, capítulo 7) que se ofrece una 
interpretación más completa partiendo de todas las posibles combina-
ciones de Gn, Gw y G.

El modelo de Harrod en su presentación de 1973 analiza la diná-
mica económica a partir de las diversas combinaciones de Gn, Gw y G. 
Con tres casos donde predomina el exceso de ahorro, tal que Gw > Gn, y 
cuatro casos que se caracterizan por insuficiencia de ahorro, esto es Gn 
> Gw, que a su vez se dividen en dos que parten de una situación de ple-
no empleo y dos donde se parte de una situación de desempleo “estruc-
tural” significativo. Los casos se subdividen en función de la “posición” 
de G entre las diferencias de Gw y G. Entonces, en total son siete casos.

Aquí me centraré en sus casos ordenados como 6 y 7 en las gráficas 
en Harrod (1973: 113), que corresponden a la condición de insuficien-
cia de ahorro y una situación inicial de desempleo. Estos dos casos de 
hecho se ilustran siguiendo a Harrod (1973: 113) como gráfica IV.1. 
La gráfica ubicada en la parte de arriba es la considerada como número 
6 y la de abajo como la número 7.

Dada la peculiaridad de dichas gráficas, es necesario explicarlas. 
Las distintas columnas se refieren a los efectos de una política econó-
mica expansiva (incremento del déficit público o del superávit comer-
cial) y por tanto una reducción de la tasa de crecimiento garantizada 
sobre el empleo en el corto plazo; columna 1: evalúa su efecto sobre 
el pleno empleo; columna 2: sobre la inflación; y sobre el crecimiento 
del empleo a largo plazo, columna 3. Así, para el caso 6, ubicado en la 
parte superior de la gráfica, se tiene Gn > G > Gw, y si bien en la polí-
tica económica expansiva se tiene mejoría en el empleo (columna 1), 
también se tiene cierta inflación (columna 2) —en tanto G > Gw— y 
desempleo “estructural” (columna 3), mientras Gn > Gw. En este caso 
una política expansiva traerá una mejora en el empleo a corto plazo 
mientras se amplía la diferencia entre G > Gw, y de ahí el calificativo 
“bueno” en la columna 1. Pero mientras la tasa a la que crece G se ace-
lera, esto implica mayor inflación, de ahí el calificativo “perjudicial” en 
la columna 2; pero al mismo tiempo se amplía la diferencia entre Gn 
> Gw y con ello el desempleo “estructural” en el largo plazo, de ahí el 
calificativo “perjudicial” en la columna 3. Por todo lo anterior el impac-
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to de la política expansiva se califica como “conflictivo” en la columna 
inicial (sin número).

El caso 7 se caracteriza por Gn > Gw > G, esto es, al igual que el 
caso anterior, Gn > Gw pero se diferencia en tanto Gw > G, por lo cual 
no existen previamente fuertes tendencias a la inflación y por tanto las 
políticas expansivas no aceleran las presiones inflacionarias, de ahí el 
calificativo de “bueno” en la columna 2 para el caso 7. Sin embargo, 
en el largo plazo, mientras que Gn > Gw existe un creciente desempleo 
“estructural” y por tanto el impacto es calificado de “perjudicial”.

En Harrod (1973: 123) se reconoce entonces que para estos dos 
casos se requiere de dos políticas simultáneas: el incremento en el aho-
rro fiscal (para tener un mayor ahorro tal que el ahorro deseado alcance 
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al ahorro requerido en el pleno empleo), y además una mayor inversión 
pública (para compensar el efecto recesivo del incremento del ahorro). 
Aquí una cita amplia de Harrod (1973: 123) al referirse a esta situación:

[En el] sexto caso […] se supone que existe desempleo inicialmente. Aun así, 
una política monetaria y fiscal expansionista provocará inmediatamente […] 
una inflación por tirón de la demanda. Se puede presumir que aquí también se 
debería utilizar una política expansionista a corto plazo, pisando firmemente el 
acelerador para corregir el paro. Entonces habría que admitir cierta inflación de 
precios. Pero, de nuevo, para evitar que el crecimiento justificado caiga todavía 
más por debajo del crecimiento natural, se necesita un incremento sustancial del 
ahorro fiscal, acompañado de una inversión oficial adicional suficiente para con-
trarrestarlo. El caso 7 es semejante al 6, excepto en que la política expansionista 
no provocará una inflación de demanda a corto plazo.

El análisis anterior Harrod (1973: 124) lo extiende en general a los 
casos donde la economía presenta insuficiencia de ahorro, además de 
identificar que la inversión pública puede asumir un rol de liderazgo 
para la inversión privada, bajo el siguiente argumento:

En los […] casos en los que el ahorro privado es insuficiente para dar una tasa de 
crecimiento justificada igual a la que la economía es capaz de alcanzar, aquél se 
debería complementar con ahorro oficial e inversión oficial de igual cuantía. Un 
simple superávit presupuestario no bastaría para que los países en esta situación se 
movieran en la dirección adecuada. Se necesita también un incremento paralelo a 
la inversión. En lo anterior me he referido a esta inversión adicional como inversión 
realizada por los organismos oficiales. Esto probablemente sea lo apropiado para 
muchos países, especialmente los menos desarrollados. Pudiera ser que, en países 
más avanzados, se obtuviera el mismo resultado mediante subvenciones a la inver-
sión privada. Este método no daría un resultado tan seguro. Las subvenciones a la 
inversión se han hecho bastante populares últimamente, especialmente en los paí-
ses con mucho ahorro. Pero no es lo adecuado para otros países.

[...] De nuevo aquí la reflexión se resiste a aceptarlo. En países con poco 
ahorro se puede permitir que el ahorro privado sea complementado con ahorro 
oficial. Pero, una vez hecho esto, ¿por qué no dejar que la empresa privada asuma 
la tarea de poner en marcha la inversión adicional que se puede financiar median-
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te el nuevo ahorro? El problema es que la empresa privada puede carecer de mo-
tivación para hacerlo. Con el objeto de elevar el ahorro total a un nivel adecuado, 
las autoridades reducen el poder adquisitivo de los ciudadanos. Los productores 
privados se enfrentan con una disminución de la demanda de sus productos. No 
es éste un buen panorama para que decidan aumentar sus inversiones […]

En relación con lo anterior, Harrod (1973: 125) además señala el rol de 
coordinación de inversiones de la acción pública:

Tenemos aquí otra ilustración del principio que es de tan vital importancia para 
los asuntos humanos. Si cada uno por separado hace algo, ello no le proporciona-
rá ninguna ventaja; pero si lo hacen muchos simultáneamente, beneficiará a to-
dos. En una sociedad subdesarrollada puede no haber ningún medio para conse-
guir que un gran número de personas, independiente y simultáneamente, hagan 
lo que es necesario; si hay que hacer algo a una escala bastante grande, puede que 
tenga que hacerlo el Estado.

En otra parte de Harrod (1973: 127) se insiste en la coordinación de 
inversión pública, privada, así como el ahorro no sólo en intenciones 
sino en montos de la siguiente manera:

[En cuanto] se refiere a los países con escasez de ahorro. En los casos importantes 
es necesario, a mi juicio, que las propias autoridades efectúen una inversión adi-
cional de considerable volumen. Corresponde a las autoridades complementar 
con ahorro oficial el bajo ahorro privado, para asegurar en el país en cuestión 
un ahorro total suficiente para financiar, sin inflación de demanda, la inversión 
necesaria con el fin de mantener un incremento de la producción ajustado al 
potencial de esa economía. Pero esta acción de complementar el ahorro (elevar 
los impuestos por encima del nivel actual o por encima de lo que se espera que 
sería necesario para los gastos públicos por cuenta corriente) reducirá el poder 
adquisitivo de los bolsillos de los compradores de bienes. Como consecuencia, 
los empresarios más prudentes se verán inducidos a esperar un descenso o una 
reducción de la tasa de crecimiento de la demanda de sus productos. No ten-
drán entonces motivos para elevar la tasa de inversión previamente planeada por 
ellos; más bien lo opuesto. En estas circunstancias, si tiene que haber un aumento 
de la inversión, lo cual es necesario para contrarrestar el incremento de ahorro 



7574

Adrián de León Arias

producido por el superávit presupuestario, son las instituciones públicas quienes 
deberán llevarlo a cabo. Si no, éste no se producirá. El incremento de ahorro que 
se pretende obtener aumentando los impuestos más que el gasto público, sólo 
será agua derramada en el suelo, según las famosas palabras de D. H. Robertson; 
el aumento del ahorro público será neutralizado por el descenso del ahorro de las 
empresas debido a la caída de sus beneficios. En ausencia de una inversión públi-
ca adicional, los beneficios de las empresas descenderán en lo que haga falta para 
igualar el descenso del ahorro de las empresas al incremento del ahorro público, 
de modo que no habrá ningún incremento neto del ahorro.

Ya para 1973 Harrod (1973: 129) retoma la idea de la planeación indi-
cativa en los siguientes términos:

Así pues, en los casos en que la empresa privada, como término general, no crea 
que la demanda del mercado, dejado a su propia suerte, se elevará lo suficiente 
para justificar la tasa media de incremento deseable, la “planificación indicativa” 
puede ser un compromiso entre dejar que la tasa de crecimiento caiga por de-
bajo de su óptimo y mantenerla en ese óptimo exclusivamente por medio de la 
inversión pública, asumiendo ésta la función de producir los bienes de capital 
adicionales necesarios para asegurar el crecimiento “natural”.

[…] La política monetaria y fiscal, unidas, pueden asegurar un crecimiento 
de la demanda agregada acorde con el potencial de oferta de la economía; pero 
no siempre pueden hacerlo sin llevar a una inflación de demanda. La “planifica-
ción indicativa” tal vez sea capaz de lograrlo, y en este sentido es un arma más 
sofisticada.

He aquí entonces la solución al dilema del crecimiento económico: 
inversión pública coordinada con inversión privada mientras se incre-
menta el ahorro público y privado.

Es relevante señalar que en Moudud (2002) se revisa el modelo de 
Harrod y se rescata la idea del incremento al ahorro fiscal como requi-
sito para un mayor crecimiento en el largo plazo, pero se subestima el 
rol de la inversión privada como complemento de la inversión pública.

El argumento consistente de política económica que se deriva de 
las ideas fundamentales de Harrod y que he expuesto basándome am-
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pliamente en su libro de 1973, puede ser expresado muy claramente 
como lo desarrollo a continuación.

El problema entonces consiste en mantener G > Gw para sostener 
la economía creciendo, mientras Sd > S  con objeto de que Gw se acer-
que a Gn.
A partir de la definición de G y Gw, tenemos

Si lo observamos en términos de tasas de crecimiento, es equivalente a:

 

De donde:

esto es, para que la desigualdad se mantenga mientras .

  debe mantenerse en una magnitud igual o mayor. 

A partir de la definición de C y Cr, tenemos:

esto es, que mientras que se define G > Gw y Sd >S 

se requiere que ΔKr debe ser mayor que ΔK:		

ΔKr > ΔK

Esto es, que el incremento en el capital requerido o deseado sea mayor 
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mulación de capital, que los empresarios y gobierno se sientan “insatis-
fechos” con el acervo de capital existente.

A partir del desarrollo del argumento tal como se ha presentado en 
ésta y la sección anterior existe entonces una salida al dilema de política 
de crecimiento en un país con insuficiencia de ahorro, y esto es a tra-
vés de un incremento del ahorro privado y público, que puede ser vía 
una reforma fiscal, promoción de la inversión privada, un incremento 
sustantivo de la inversión pública (como complemento del incremento 
del ahorro privado) y, como marco de referencia, una o un conjunto de 
agencias gubernamentales que tengan una amplia visión y capacidad 
técnica para orientar la inversión pública.

Una digresión sobre la política fiscal y monetaria

Así, con objeto de analizar algunas opciones de política económica, el 
modelo de Harrod puede ser extendido para incorporar la política fis-
cal a partir de la descomposición del sd, en ahorro privado y público. En 
este sentido, el ahorro privado puede ser definido como sp y el ahorro 
público como equivalente al superávit fiscal, tal que es la diferencia en-
tre los impuestos (T) y el gasto público general (G).

En cuanto al ahorro externo, que no incorporaré en mi análisis, 
en cualquier caso se puede expresar como equivalente al déficit de la 
balanza comercial, M – X donde M representa el valor de las importa-
ciones y X el valor de las exportaciones. Ya que como se sabe, el déficit 
comercial, según la definición de balanza de pagos, es igual al superá-
vit en la balanza de capitales y por tanto equivalente al ahorro externo. 
En consecuencia, un mayor déficit (superávit) comercial corresponde 
a un incremento (decremento) del ahorro externo. Pero en la medida 
que estas variables son más bien exógenas para una economía de tama-
ño pequeño, en el sentido de la macroeconomía abierta, tal como la 
economía mexicana, no puede por tanto ser incluida como variable de 
política en la definición de la tasa de crecimiento garantizada. Aunque 
es de señalar que podría ser de interés avanzar en dicha línea de inves-
tigación, de hecho Moudud (2000) evalúa la capacidad explicativa de 
un modelo à la Harrod con la de los modelos de restricción en balanza 
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de pagos a la Thirlwall, encontrando mayor capacidad explicativa del 
primero para un grupo de países, incluyendo México.

Volviendo a la definición de la tasa de crecimiento garantizada, to-
mando en cuenta las definiciones antes expuestas se podría expresar de 
la siguiente manera:

					     (1)

De la ecuación (1), cualquier expansión del gasto privado (o reducción 
de sp) o del gasto público (G), o reducción de impuestos tendrá un 
efecto expansivo en la economía mientras que se induce una desigual-
dad del tipo G > Gw.

En una extensión sobre la política fiscal expansiva, Harrod en su 
ensayo de 1939 extiende su ecuación fundamental, para introducir gas-
tos de capital que no tienen relación directa con el incremento actual 
del producto. Estos gastos podrían estar relacionados por las perspec-
tivas de crecimiento en el largo plazo o, si consideramos al gobierno 
como agente “autónomo,” a políticas de inversión pública. Desde luego 
que se podría incluir entre estos factores al estado de confianza a largo 
plazo, e incluso, señala Harrod (1939: 27), a la tasa de interés a largo 
plazo. Esta inclusión tiene el efecto de observar que si bien todo el in-
cremento en el gasto público deficitario podría bajar Gw, el gasto como 
inversión pública podría cumplir un papel estabilizador en el ciclo eco-
nómico. De tal manera que nuestra anterior ecuación (1) podría ser 
reexpresada de la siguiente manera: 

(2)

Donde k representa el gasto de inversión relacionado con el nivel del 
producto y K/x el gasto de capital no relacionado ni con la tasa de cre-
cimiento del producto nacional ni con el nivel del producto.

Así, siguiendo todavía a Harrod (1939), una parte del incremento 
deseado de capital K puede ser concebido independiente del nivel de 
ingreso actual y de la tasa de crecimiento actual. Otra parte, k, puede 
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pensarse que varía con el nivel del producto, como diferente de la tasa 
de crecimiento. Esta distinción en los determinantes del incremento 
del capital se justifica en términos de que las expectativas de largo plazo 
están sujetas a ser influenciadas por el estado actual de prosperidad o 
estancamiento. Esto es más claro cuando hablamos de inversión públi-
ca, que responde incluso de manera “contracíclica” al estado corriente 
de la economía.

Sin embargo, en este contexto Harrod explícitamente hace notar 
que tanto C como Cr ahora se identifican no para el incremento total en 
el capital (efectivo y deseado, respectivamente) por incremento unita-
rio del producto, sino sólo por el incremento neto de capital después de 
que el capital representado por k y K ha sido sustraído (Harrod, 1939: 
27). Es decir, existiría un pleno efecto de crowding out o desplazamien-
to de la inversión pública respecto a la inversión privada.

A partir de lo anterior debe observarse que lo más grande, el volu-
men de gastos de capital que será sostenido independientemente de la 
tasa actual de crecimiento, lo que lleva a una menor tasa de crecimiento 
garantizada y a una mayor tasa de crecimiento efectiva, en tanto que 
como menciono anteriormente, C es ahora el incremento del capital 
efectivo, descontado el capital representado por k y K. Lo que estaría 
implicando que si bien un incremento de k y K reduce la tasa de cre-
cimiento garantizada, el efecto total sobre la tasa de crecimiento ga-
rantizada dependerá de cómo afecte a C y Cr. Harrod (1939) no entra 
en estos detalles mientras su objetivo en este artículo es simplemente 
explorar el rol de la inversión pública como estabilizador del ciclo, en 
tanto está considerando una situación tal que la tasa de crecimiento 
garantizada es mayor que la tasa de crecimiento natural.

Hasta ahora he reflexionado solamente en la política fiscal como 
oportunidad de política para influir en la tasa de crecimiento garantiza-
da. Respecto a los alcances de la política monetaria, a partir de Harrod 
se puede decir que ésta podría tener una influencia, no tanto en el aho-
rro deseado, mientras existe incertidumbre sobre las magnitudes del 
efecto ingreso y sustitución ante variaciones en la tasa de interés, sino 
sobre Cr pero sólo en la medida que afecte la tasa de interés a largo pla-
zo. En ese sentido puede ser eficaz.
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A continuación, con objeto de analizar las anteriores inferencias 
en cuanto a su aplicabilidad para una economía como la mexicana, 
se presentará el caso de la política hacendaria en el sexenio de 1946 a 
1952, donde se implementó una reforma hacendaria que precisamente 
adelanta y “tropicaliza” las implicaciones del modelo à la Harrod tal 
como lo hemos interpretado en este ensayo, pudiendo constatar su ac-
tualidad para el México de nuestros días. Además que permite com-
plementar con una validación histórica, las implicaciones validadas 
empíricamente en el capítulo anterior. Como ya se ha mencionado an-
teriormente, esta parte se desprende de un ensayo previo que obtuvo 
mención honorífica en la convocatoria 2012 del Premio Nacional de 
Economía Ramón Beteta Quintana.
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V. El diseño y práctica de una política 
hacendaria propicia para el crecimiento 

económico en México: 1946-1952

Para los países en desarrollo, con insuficiencia “estructural” de ahorro 
y atonía en la inversión, ¿podrían funcionar, tener sentido las oportu-
nidades de política identificadas por el modelo harrodiano? Para res-
ponder a esta pregunta o similares, J. Schumpeter (1971 [1954]) en su 
Historia del análisis económico proponía evaluar los argumentos analíti-
cos en economía en tres ámbitos: teórico, histórico y estadístico. En los 
dos capítulos anteriores se ha desarrollado la parte teórica y estadística, 
aquí extendemos el argumento en el ámbito histórico para identificar 
un contexto donde el patrón de diseño y práctica de la política econó-
mica coinciden muy cercanamente a las recomendaciones de política 
para el desarrollo sugeridas bajo un modelo harrodiano y además obte-
niendo los resultados esperados.

Como veremos en esta sección, desde una perspectiva histórica es 
verdaderamente sorprendente la coincidencia existente entre el diseño 
y la práctica de la política del desarrollo en México en los años de 1946 
a 1952, a cargo de Ramón Beteta Quintana, y las recomendaciones de 
política que se han derivado del modelo à la Harrod. Para identificar estas 
coincidencias, en lo siguiente se analizarán los aspectos relativos al cre-
cimiento económico en referencia a la reforma fiscal, inversión pública, 
promoción de la inversión y ahorro privados, y la creación de agencias 
profesionales y altamente capacitadas en la planeación de la inversión 
pública. Subsidiariamente se estudiarán los temas de inflación y balanza 
de pagos. A lo largo de esta sección se presenta de manera muy esquemá-
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tica una comparación de la situación de la economía mexicana de 1946 a 
1952, con aquélla de 1988 a 2008 con propósitos de revelar la importan-
cia de las oportunidades de política que sugiere mi modelo.

La dinámica harrodiana y la formación económica 
del licenciado Beteta: una especulación histórica

Antes de entrar en la descripción del periodo histórico, conviene pre-
guntarse si pudo haber existido un conocimiento cercano por parte de 
los diseñadores de la política económica de las publicaciones e infe-
rencias del modelo de Harrod en sus versiones de 1939 y 1948. Suárez 
Dávila (2005: 232), quien es uno de los especialistas en el periodo 1946 
a 1970, ubica el modelo Harrod-Domar como parte de las ideas econó-
micas prevalecientes a nivel internacional, pero no da cuenta de una 
referencia específica. Por mi parte, he revisado Beteta (1950), donde 
se presenta un gran número de discursos y notas de 1930 a 1950 y no 
encontré ninguna referencia a Harrod. Aunque si hemos de considerar 
la participación de Beteta en diversas conferencias internacionales, es 
posible que haya personalmente conocido a Harrod. Durante la segun-
da mitad de los años treinta Beteta atendió varias conferencias sobre 
estadística, en donde pudo haberse dado esa posibilidad. Aunque el 
involucramiento de Harrod en los temas de estadística se da más bien 
durante la guerra como consultor de W. Churchill. Queda la posibili-
dad de que si bien no pudo conocer a Harrod, quizás pudo conocer a 
Evesy Domar. En cualquier caso, queda como un tema de investiga-
ción futura el identificar las referencias a economistas de la época que 
pudieron haber influenciado el pensamiento del principal diseñador y 
aplicador de una política económica tan exitosa.

Por otra parte, también queda por analizar la difusión de las ideas 
de Harrod, o aun de Domar, entre los analistas y diseñadores de políti-
ca económica en México. ¿Se tenían suscripciones al Economic Journal 
en 1939? ¿Quiénes —personas o instituciones— la recibían? ¿Cuándo 
llegó la edición de Towards to Economic Dynamics escrita en 1948 a 
México? ¿Frecuentaba el licenciado Beteta librerías especializadas en 
economía en sus viajes a Londres? Las ediciones en español de Harrod 
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(1939, 1948), como se describe en la bibliografía, son de los años se-
senta y, como se ha descrito en los capítulos anteriores, se centraban en 
el caso donde la tasa de crecimiento garantizada es mayor que la tasa de 
crecimiento natural, esto es, para economías con un “exceso de ahorro”, 
no para economías en desarrollo.

De las reflexiones anteriores me queda por ahora más o menos cla-
ro que, si bien se puede demostrar que las ideas centrales del diseño de 
la política económica entre 1946 y 1952 pueden coincidir con aquellas 
que se implican de un modelo à la Harrod, tal como lo he interpre-
tado, no parece haber sido de una derivación interpretativa del mis-
mo por los diseñadores de política económica, en particular de Beteta 
Quintana, sino por una construcción propia a partir de su experiencia 
académica y de política, anticipando la versión “tropical” del modelo y 
que no sería reconocida por el mismo Harrod hasta su libro Economic 
Dynamics en 1973.

A pesar, entonces, de dejar para el futuro el muy relevante tema 
de la comprobación de la posible relación entre las inferencias del mo-
delo “original” Harrod-Domar y los creadores del diseño de la política 
económica desarrollista, es una de mi contención en este ensayo que la 
oportunidades de política económica que se derivan del modelo coin-
ciden muy cercanamente con los elementos básicos de dicha política.

Algunas características del desarrollo económico 
en México en el periodo 1946 a 1952

En la literatura, el diseño de la política económica en los años 1946 
a 1952 ha recibido atención tanto por su interés en sí mismo, como 
por formar parte fundacional del periodo denominado desarrollo esta-
bilizador. Véase, entre muchos otros, a Suárez Dávila (1988, 2005) y 
Moreno Brid y Ros (2009). En algunos autores se consideró que en 
tanto el crecimiento del periodo se asoció a una relativamente alta tasa 
de inflación, a diferencia de la estrategia de política estabilizadora, de-
bería más bien incluirse como antecedente de dicha estrategia; sin em-
bargo, a partir de Cárdenas (1996) se reconoce que es en el inicio de 
los años cincuenta y en realidad después de la devaluación de 1948, 
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cuando puede calendarizarse el inicio de la estrategia desarrollista es-
tabilizadora.

No me extenderé en este ensayo en los antecedentes (al respecto 
véase Suárez Dávila, 2005: 228-230), pero para 1946 el Estado mexica-
no22 está convencido de que debe ejercer un rol activo en la inversión y, 
se ha iniciado un proceso de modernización, privilegiando la industria-
lización, la urbanización y la escolarización.

En cuanto a los resultados en términos de crecimiento económi-
co en el periodo de 1946 a 1952, éstos se pueden caracterizar por un 
acelerado crecimiento económico; la tasa de crecimiento en el periodo 
fue de 5.27% como promedio de variación anual, con una tasa máxima 
de 9.9% en 1950 y una mínima de 3.4% en 1947, y con una desviación 
estándar de 2.34%.

Para propósito de nuestro argumento, comparemos los resultados 
en términos de crecimiento en el periodo de 1946 a 1952, con aquéllos 
del periodo más reciente, 1990 a 2007. Es significativo notar que la tasa 
de crecimiento fue de 3.2% como promedio de variación anual, con 
una tasa máxima de 6.8% en 1997 y de -6.2% en 1995, y donde a pesar 
de un menor promedio respecto al periodo 1946-52, se observa una 
mayor variación, pues su desviación estándar fue de 2.99.

En el cuadro V.1 se presentan esquemáticamente los resultados en 
términos de crecimiento económico para ambos periodos y ahí se ob-
servan los mejores resultados en dichos términos para el periodo 1946 
a 1952.

En la consideración de los determinantes institucionales de la 
economía mexicana, donde el liderazgo ha recaído mayormente en 
el gobierno,23 no pueden pensarse —a pesar de sus múltiples media-
ciones— los resultados del crecimiento económico sin relación con el 
diseño y la aplicación de la política económica. Y es aquí donde los 
modelos de análisis económico nos ayudan a identificar las políticas y 
las prácticas relevantes. Así, entonces, el análisis desarrollado en este 

22  Aquí queda por extender la investigación de Suárez Dávila (2004) para identi-
ficar el rol de Eduardo Suárez y Ramon Beteta en el periodo previo a 1946.

23  Moreno Brid y Ros (2009) ofrecen un excelente tratamiento de este punto 
en la historia de México desde los tiempos coloniales.
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ensayo nos condiciona a revisar los temas de ahorro e inversión, tanto 
pública como privada, y los temas de alguna manera subsidiarios de 
inflación y balanza de pagos.

La política hacendaria en los años de 1946 a 1952: un esbozo

Antes de entrar en el análisis de la política económica, conviene con-
textualizar la economía del periodo señalado, donde son tres los he-
chos que la marcan: una reorientación al mercado interno ante la ex-
periencia de impactos (shocks) externos, la transición de una economía 
de guerra a otra de paz, y el impacto indirecto, vía Estados Unidos, de 
la guerra en Corea (Guillén Romo, 1982).

Según Suárez Dávila (2005), la visión de la política económica en 
los años 1946 a 1960, al establecer como objetivo primordial el impul-
so al desarrollo económico, se puede identificar como “desarrollista”. 
Fueron Eduardo Suárez y Ramón Beteta los actores “clave” en diseñar 
y aplicar esta visión. Suárez Dávila hace una amplia presentación de 
las principales ideas; aquí sólo me referiré a reforma fiscal, inversión 
pública y promoción de la inversión privada, así como a la insuficiencia 
de ahorro privado, política cambiaria e inflación.

En lo que respecta a la inversión pública, en el cuadro V.2 presento 
datos que reflejan su dinámica, además de compararla con la situación 
correspondiente al periodo 1990 a 2005. En dicho cuadro se observa 

Cuadro V.1. México: análisis de las tasas de crecimiento del pib, 
1946-1952 y 1990-2005 (%)

1946-1952 1990-2007

Tasa de crecimiento promedio 5.17 3.2 

Valor máximo en el periodo (año) 9.9 (1950) 6.8 (1997)

Valor mínimo en el periodo (año) 3.4 (1947) -6.2 (1995)

Desviación estándar en el periodo 2.34 2.99

Fuente: cálculos propios con base en los cuadros A.10 y A.16 y 17 de Moreno Brid y 
Ros (2009).
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que mientras el promedio de participación de la inversión pública res-
pecto al producto interno bruto fue de 5.26 durante 1946 a 1952 con 
un valor máximo de 6.72 y uno mínimo de 3.79; el referente al periodo 
mas reciente, de 1990 a 2007, va de 4.9 el máximo a 2.7 mínimo, con 
un promedio de 3.62. Destacan entonces los valores para el primer pe-
riodo bajo análisis.

Cuadro V.2. México: análisis de la participación de la inversión 
pública respecto al pib, 1946-1952 y 1990-2005 (%)

Inversión pública 1946-1952 1990-2007

Tasa promedio de participación de la inversión 
pública respecto al pib 

5.26 3.62

Valor máximo en el periodo (año) 6.72 (1950) 4.9 (1994)

Valor mínimo en el periodo (año) 3.79 (1946) 2.7 (1998)

Desviación estándar en el periodo 0.95 0.55

Fuente: para el periodo 1946-52, Cárdenas (1994); para el periodo 1990-2007, 
Moreno Brid y Ros (2009).

Pero más allá de lo cuantitativo, existió una activa participación de los 
gastos públicos en la formación de capital, sobre todo dirigidos a obras 
públicas (Guillén Romo, 1984: 26). Moreno Brid y Ros (2009) esti-
man que 52% de los gastos públicos se destinó a “gasto económico” o 
de inversión, la mayoría al rubro de “transporte y comunicación. Solís 
(1986: 232) reconoce en este periodo un agresivo programa de inver-
siones públicas en obras de irrigación, infraestructura y sectores bási-
cos (transporte y combustibles).

Respecto a la inversión privada, en el cuadro V.3 se presenta el 
escenario cuantitativo; destaca la mayor participación de la inversión 
privada para el periodo 1990 a 2007, aun considerando la mayor rele-
vancia de la inversión extranjera en dicho periodo frente a la del perio-
do de 1946-52, donde aún no se recupera de la inversión afectada por 
la Segunda Guerra Mundial. Pero de cualquier manera es un punto a 
considerar al analizar la capacidad explicativa del modelo para fechas 
más recientes.
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Cuadro V.3. México: análisis de la participación de la inversión 
privada respecto al pib, 1946-1952 y 1990-2005 (%)

Inversión privada 1946-1952 1990-2007

Tasa promedio de participación de la 
inversión privada

7.22 15.51

Valor máximo en el periodo (año) 9.88 (1952) 18.6 (2007)

Valor mínimo en el periodo (año) 6.39 (1946) 11.0 (1995)

Desviación estándar en el periodo 1.39 1.94

Fuente: para el periodo 1946-52, Cardenas (1994); para el periodo 1990-2007, 
Moreno Brid y Ros (2009).

Pero más allá de los aspectos cuantitativos, es relevante destacar la coor-
dinación entre la inversión pública y privada y la estructura de incenti-
vos para promover la inversión privada, sobre todo en manufacturas vía 
la sustitución de importaciones a través de aranceles. Considero que 
el hecho es demasiado conocido para expandirme más en este ensayo.

Otros aspectos se relacionan con una expansión en la producción 
agrícola resultado de las inversiones en infraestructura agrícola que se 
hicieron en los sexenios pasados. Y el rol de la devaluación de 1948 con 
el objetivo de protección al mercado interno.

¿Cómo fue financiada esta inversión, tanto pública como privada? 
Al respecto es relevante señalar que en cuanto al ahorro interno se es-
tablecieron políticas selectivas de crédito, tales como encaje legal 100 
con excepciones al invertirlos en renglones especiales. Y otras accio-
nes como creación del Patronato del Ahorro Nacional (Suárez Dávila, 
2005: 235).

Respecto al ahorro público, la referencia obligada para el análisis 
es Cárdenas (2008), quien documenta amplia y detalladamente que la 
interpretación de este periodo como financiada a través del déficit pú-
blico es un mito y que “las autoridades hacendarias y monetarias fue-
ron esencialmente productos esos años [de 1934 a 1956]”. De hecho 
ya Cárdenas (1994) había señalado, en el mismo sentido, que el rol de 
financiamiento monetario del déficit podría haber sido exagerado. Se 
puede observar que los déficit fiscales estaban del orden de -0.5% del 
producto interno bruto a -0.1%. Incluso hubo años con superávit fiscal, 
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como en 1949 y 1950. Siegel, citado por Solís (1986: 82), señala inclu-
so que esta época se caracteriza por una disminución de los impuestos 
en relación con el producto nacional bruto.

Como ejemplo hay que señalar que en septiembre de 1948, junto a 
la devaluación, en el primer plan de estabilización se planteo un énfasis 
en mantener el equilibrio presupuestal (Suárez Dávila, 2005: 235). Al 
respecto, De Beers, citado por el mismo autor, señala que partir de julio 
de 1948, cuando se inicia la flotación, la política fiscal y bancaria del 
gobierno cambia radicalmente en el sentido de equilibrar el presupues-
to y controlar el redescuento a favor de los bancos nacionales, lo que 
restablece el equilibrio.

En el mismo tema, Suárez Dávila (2005: 248) señala que “Ramón 
Beteta es asimismo, un ministro de Hacienda fiscalista. Realiza la im-
portante segunda reforma fiscal”. Señalando además que Beteta intro-
duce el impuesto sobre ingresos mercantiles, así como el primer esque-
ma de coordinación fiscal entre federación, estados y municipios.

En relación con algunos puntos subsidiarios tales como inflación o 
desequilibrios en la balanza de pagos y es importante señalar que eco-
nomistas como Cárdenas (2008) señalan que fueron adecuadamente 
identificados como resultado del mismo proceso de crecimiento e im-
pactos desde el exterior, y por tanto no se “sacrificó” el crecimiento por 
estabilidad macroeconómica.

No abundo más sobre esta política, dada la amplia literatura que 
hay al respecto, aquí sólo esquematizo aquellas que tienen que ver con 
los instrumentos de política económica identificados como clave por 
el modelo antes descrito. Pero sí adelanto la idea del significativo prag-
matismo en el diseño y aplicación de dicha política en los años 1942 y 
1952. Y aquí conviene atraer a nuestra atención un excelente estudio 
de Chacón (2008), quien analiza en el área de las relaciones México-
Estados Unidos para el periodo 1940 a 1955, en particular en las áreas 
del convenio de cooperación militar, el tratado comercial y el acuerdo 
de braceros de 1942. El estudio analiza entonces el elevado sentido 
pragmático de los responsables del diseño de la política exterior, entre 
quienes se encontraba el licenciado Beteta como subsecretario de la 
Secretaría de Relaciones Exteriores.
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Mientras que hay clara evidencia de la necesidad de una reforma hacen-
daria que acompañe/reactive el crecimiento económico en México, la 
mayoría de los estudios en la literatura al respecto se han planteado en 
términos estáticos, esto es, sin tomar clara relación con el tiempo real 
que implica el desenvolvimiento económico. En este ensayo se adelan-
ta un marco explicativo que permite identificar las características esen-
ciales de la dinámica económica, donde se debe ubicar el análisis de 
reforma hacendaria y que, de ser validado y ampliado en posteriores 
análisis, podría ser de utilidad para evaluar la capacidad explicativa de 
los diferentes argumentos.

El modelo, adelantado en este ensayo, ha partido del desarrollo de 
los conceptos fundamentales de un modelo à la Harrod con objeto de 
analizar y revelar los efectos del ahorro, además también del rol esen-
cial de la inversión, y su conjugación en la determinación de la diná-
mica económica. Si bien el modelo tiene su origen en Harrod (1939, 
1948, 1973), y ha sido revisado y extendido en diversas publicaciones, 
en mi opinión no se ha observado su amplia capacidad explicativa para 
identificar los determinantes de la dinámica del crecimiento económi-
co en una economía como la mexicana.

En esta investigación, además de ofrecer una revisión de los con-
ceptos fundamentales de un modelo à la Harrod, se exploró una valida-
ción empírica que no rechaza la validez analítica de dichos conceptos 
en su aplicación a la economía mexicana.

Con la aplicación empírica del modelo he ilustrado de manera grá-
fica cómo han interactuado las tres tasas de crecimiento que genera el 
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modelo: tasa de crecimiento natural, garantizada y efectiva en la histo-
ria de la dinámica económica en México del año 1953 a 2007. Además 
he ubicado para cada sexenio cuál ha sido la principal limitante en tér-
minos de nivel de ahorro o de “entusiasmo” al invertir, teniendo como 
corolario que en el caso de la economía mexicana han sido tanto la es-
casez en el nivel de ahorro disponible como la atonía en la inversión, 
sobre todo en los últimos 25 años, lo que ha limitado la posibilidad de 
un crecimiento económico significativo.

Si bien ya otros analistas han enfatizado la disminución en los 
montos de inversión y mayormente sobre la escasez de ahorro, con 
este ensayo ofrezco una propuesta para desarrollar con mayor detalle 
el marco de análisis para integrar analíticamente la magnitud de los re-
querimientos exigidos y la necesidad de su complementariedad.

En cuanto aportación a la literatura harrodiana, se implica de nues-
tro estudio que la propuesta de dinámica económica tiene aún mucha 
aplicabilidad, en particular en economías como la mexicana, quedando 
a un lado las aportaciones de dicha literatura en relación con el tema de 
su capacidad explicativa del ciclo económico y de la inestabilidad “al 
filo de la navaja”.

En cuanto al análisis de la reforma hacendaria, se ha identificado 
que si bien es necesaria una reforma fiscal con énfasis en la recauda-
ción, ya que existe un bajo ahorro agregado respecto al necesario para 
alcanzar una tasa de crecimiento que posibilite el pleno empleo, tam-
bién es necesaria una reactivación de la inversión agregada. Para ello 
se recomienda un significativo incremento en la inversión pública para 
acompañar y detonar la inversión privada. La eficiente asignación de la 
inversión pública a través de un sistema de planeación económica es 
otro correquisito.

Las anteriores recomendaciones de política hacendaria han sido 
validadas no sólo analítica y empíricamente a través del desarrollo del 
modelo à la Harrod, sino que también se ha ilustrado claramente su fac-
tibilidad histórica mientras se ha expuesto como la política hacendaria 
betetista implementada en el sexenio 1946 a 1952.

Bajo su dirección en la Secretaría de Hacienda, Ramón Beteta im-
plementó una reforma fiscal, incrementando con ello el ahorro público, 
a la vez que detonaba un amplio programa de inversión pública y se 
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creaban las bases de un sistema amplio de planeación económica. Este 
programa de desarrollo hacendario y económico sentó no sólo las ba-
ses de un crecimiento económico en el mediano plazo, sino que facilitó 
un desenvolvimiento económico de largo aliento.

Es relevante señalar que mucho puede ser aprendido del análisis 
histórico en los años 1942 y 1952, ya que dicho periodo muestra un 
significativo pragmatismo en el diseño y aplicación no sólo de la polí-
tica hacendaria, sino de otras áreas de la política tales como la política 
exterior.

El ensayo, en la medida que consiste en una propuesta analítica 
que requiere mayor desarrollo, ofrece las siguientes áreas de oportuni-
dad de mejora:

La operacionalización empírica, e incluso analítica, del concep-
to de tasa de crecimiento garantizada. Si bien ha habido una amplia 
revisión y extensión de los conceptos fundamentales de la dinámica 
económica harrodiana, destaca la ausencia de desarrollo del concep-
to de tasa de crecimiento garantizada y aún más sobre su “traducción” 
en términos empíricos. Aquí he adelantado una propuesta, que resulta 
muy ad hoc para la economía mexicana y que se requeriría ampliar en el 
futuro si es que ésta se considera valiosa.

Igualmente, queda pendiente la operacionalización del concepto 
de la relación o icor, y más aún un análisis de sus determinantes. En 
este ensayo se tomó como dada, pero no hubo un estudio detallado de 
sus determinantes, que resultaría esencial si se desean analizar opcio-
nes de política económica.

De cualquier manera, una implicación clara de este ensayo es 
que cualquier análisis empírico del modelo desarrollado por Harrod 
requiere una conceptualización para identificar los conceptos funda-
mentales.

En cuanto al análisis histórico de la política hacendaria, aquí se han 
esbozado apenas los grandes rasgos, pero como se mencionó anterior-
mente, dada su relevancia y pragmatismo puede y debe ser analizada 
con mayor detalle.

En esta investigación se presentó un análisis de las implicaciones 
de vincular la reforma hacendaria a un proceso más dinámico de cre-
cimiento, pero no hay un desarrollo de las opciones de política econó-
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mica, por lo que se requeriría ampliarla para detallar tales iniciativas. 
En particular, un área de interés es el análisis de las características que 
deberían atender las denominadas reformas estructurales, tales como 
la reforma educativa, laboral, institucional, etc. Es mi propuesta a par-
tir de este ensayo, que su efectividad dependerá no sólo de su impac-
to sobre el ahorro agregado o sobre la productividad en el uso de los 
factores, sino también de sus implicaciones sobre el entusiasmo en la 
inversión.

En este ensayo no se evalúa la capacidad explicativa de mi propues-
ta analítica respecto de otras que se han planteado en la literatura; que-
da sugerido, desde luego, que sí la tiene, sin embargo una evaluación 
más específica queda como pendiente.

No lo menos, reconociendo que existen una gran cantidad de pro-
puestas de reforma hacendaria, y para el caso, de otras reformas estruc-
turales o institucionales, con los resultados presentados en este ensayo 
queda pendiente el irlas confrontando y seguramente integrando una 
política hacendaria propicia al crecimiento económico para la segunda 
década de este siglo XXI.
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