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LuisaMontuschi de Glew hadado unamuy sugestivaexplicacion de lainflacidn padecida por
laArgentinay de las frustrantes dificultades que se oponen a crecimiento econdmico de aquel pais.*
Su trabajo consiste, primero, de una verificacion de la hipétesis de que la e asticidad de sustitucion
de los factores es igua a cero y, segundo, explica como la inflacion y € estrangulamiento del
desarrollo son consecuencias | gicas de la carencia de posibilidades de sustitucion de factores.

Lamentamos mucho tener que discrepar con su estimacion de la elasticidad de sustitucion.
Esta discrepancia se debe a que laautora no hareparado en todos |0s supuestos que son necesarios
paralaobtencién de sus estimaciones estadisticas. Paraidentificar d coeficiente b de laecuacion de
regresion’

logK/L =a+blog (Wp,)
como estimador de la easticidad de sustitucion, no basta con suponer competencia perfecta en el
mercado de factores.® Si, como en este caso, se desea obtener |a elasticidad de sustitucién de una
funcion de producci dn macroecondmicaseranecesario suponer ademasquetodaslasindustriastienen
exactamente lamismafuncién de produccion.® Ello es necesario, pues de lo contrario larazén (K/L)
=(K,+ I5<b)/(La + L,) puede variar en proporciones distintas y en sentido contrario a (K/L,) y
(Ky/Ly).

Imaginese una cgjade Edgeworth. Larazon de dos de sus lados mide la dotacion relativade
factores (K/L). Lareasignacion de recursos entre las dos industrias, A y B, se efectiaalo largo de
unacurvade contratacion. L as estimacionesdelasefiorade Glew son vdidas sdlo s ambasfunciones
de produccién son homogéneas e iguamente capital o trabgjo-intensivas, de modo que lalinea de
contratacion coincide con una de las diagonales de lacagja.

En cuanto admitamosdiferentesintensidades de capital en cadaunadelasindustrias, sedaran,
entre muchas otras, las siguientes aternativas: 1) No hay crecimiento, K/L es constante. Pero un
aumento del precio relativo del producto de laindustria capital-intensiva disminuye laintensidad de
capital deambasindustriasy € saariorelativo. 2) Larazén K/L crece, pero d mismotiempo € precio
relativo del producto delaindustriacapital-intensiva crece atal extremo, que laintensidad de capital
deambasindustriasy d salario relativo decrecen. 3) Las demandas de productos findes estan dadas,
pero larazon K/L crece. A causadel consiguiente exceso delaofertadelaindustriacapital-intensiva,
laintensdad de capital y el salario relativo crecen en ambas industrias. Este es, por supuesto, €l
teorema de Rybczynski.

! Luisa Montuschi, "Distribucion del ingreso y crecimiento econdémico: andlisis neoclésico del caso
argentino”, en EL TRIMESTRE ECONOMICO, vol. XXXV (2), abril-junio de 1969, pp. 287-300.

2 Usamos los mismos signos que L uisa Montuschi: K y L representan la dotacion total dela
economia con capital y trabajo, y (W/p,) es d salario relativo a la tasa de remuneracion del capital .

% Luisa Montuschi, op. cit., p. 290.

* Véase, por gemplo, Martin S. Feldstein, "Alternative Methods of Estimating a Production
Function for Britain", Economica (n. s.), noviembre de 1967.

> Los subindices a y b indican las industrias en que se emplean los factores, suponiendo que la
economia se compone de sdlo dosindustrias. Por supuesto, € salario relativo esel mismo en ambasindustrias.

5T. M. Rybczynski, "Factor Endowment and Relative Commodity Prices’, Economica, hoviembre
de 1955. Reimpreso con una correccidn en Caves y Johnson (eds.), Readings in I nternational Economics,
Irwin, 1968.
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En cadauno de estos tres casos hay correl acion positivaentre laintensidad de capital en cada
industriay € saario relativo. En € primer caso, sin embargo, no hay correlacién algunaentre K/IL y
w/p,, como no hay quien se interese por ella. En @ segundo caso la correlacion es negativa. La
identificacion ddl coeficiente b con laelasticidad de sustitucién es, por lo tanto, absurda. En  dltimo
caso, lacorrelacion entre K/L y wip, es positiva. Que la sefiora de Glew no la haya encontrado asi
solo demuestra que las demandas de | os productos argentinos no se mantuvieron constantes durante
estos Ultimos treinta afos.

En todo caso, cabe esperar un fuerte sesgo hacia abgo del supuesto estimador de la
elasticidad de sustitucion de lafuncion de producci 6n macroecondmica. Esinfortunado que lasefiora
de Glew no hayatenido la suerte de encontrar una correlacién negativa, puesto que s hubiera sido
asi seguramente habria desagregado su andisis y modificado su interpretacion del caso argentino.

El sesgo haciaabajo del coeficiente b serd mayor, cuanto mayores sean losincentivos que la
politica econdmicaoficid daalasindustrias capital-intensivas. Los resultados de la sefiora de Glew
seexplican si, como probablemente es e caso, laagriculturay sobretodo laganaderiaargentinas son
capita-intensivas, K/L crece, y sucesivas devaluaciones aumentan los precios relativos de los
productos agropecuarios.



