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Crecimiento

a largo plazo

en Europa occidental,
1830-2000:

hechos y problemas

Albert Carreras y Xavier Tafunell

1. Introduccion

La mayor parte de lo que se conoce sobre
crecimiento econoémico a largo plazo se basa en
las aportaciones que se han realizado sobre paises
de forma individualizada. Los paises mas
avanzados en los primeros anos de la posguerra
—los Estados Unidos de América (EUA), el Reino
Unido y Suecia— y las principales economias
derrotadas u ocupadas durante la Segunda Guerra
Mundial —Alemania, Japon, Francia e Italia—
fueron el objetivo de las primeras mediciones.
Kuznets y sus colaboradores elaboraron una
primera generacion de cuentas publicas historicas
entre los anos 1950 y 19602 Muchos de los
hechos estilizados sobre el crecimiento
econémico son conocidos precisamente por el
esfuerzo y los resultados que obtuvieron estos
primeros investigadores. Medio siglo después
tenemos mucha mas informacion de estos paises
y, a la vez, de bastantes otros. En este sentido, los
esfuerzos realizados por Maddison han sido
fundamentales’. Curiosamente, a medida que se
va adquiriendo mas informacion sobre el conjunto
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del mundo, mayor es la atencién que la
comunidad mundial presta a la evolucion de los
EUA en el largo plazo. El peso de la investigacion
economica alli, combinado con la dimension de
su economia y de su éxito en el largo plazo, ha
despertado un enorme interés sobre el estudio de
su pasado. Pero, por muy interesante que sea
esta experiencia, hay que destacar que es Unica.
Debido a su historia, su dimension y su
fragmentacion politica, Europa es un caso
totalmente distinto, y ciertamente, no se puede
explicar a partir de lo que pas6 en los EUA.

En estas ultimas décadas ha habido una gran
mejora en el conocimiento de la contabilidad
nacional histérica en Europa occidental. La mayor
parte del esfuerzo realizado por los investigadores
se ha centrado en el estudio de las entidades
nacionales —entendidas como estados—, y han
sido bien pocos los que se han centrado en la
investigacion de estimaciones de dmbito regional.
Paul Bairoch realiz6, hace unos treinta anos, un
estudio pionero en ese sentido sobre Europa
como conjunto, para el periodo 1830-1975". Para
explicar este vacio hay una respuesta bien simple
y, al mismo tiempo, poderosa: es mucho mas
dificil construir agregados macroeconémicos a
medida que los dmbitos geograficos, politicos e
institucionales se diversifican.

Por suerte, los investigadores de la
contabilidad nacional histérica de Europa
occidental han sido muy activos durante esta
dltima generacion. En conferencias, seminarios,
proyectos de investigacion y publicaciones
relacionadas, los estandares académicos de las
estadisticas de contabilidad nacional historica de
Europa occidental han sido contrastados en
numerosas ocasiones.

Pero es cierto que todavia estamos lejos de

una nueva medida para el conjunto de Europa
que incorpore Europa del Este. Esto es asi no
tanto por el vacio en la investigacion sobre el
siglo XIX (hay buenas estimaciones del Imperio
Austro-Hungaro e incluso de Rusia), como por la
falta de estimaciones fiables de la era comunista
para la Union Soviética y para los paises de
Europa del Este.

El concepto de Europa occidental que usamos
es sinénimo de aquella Europa que nunca ha
estado bajo el dominio comunista. Esto nos trae a
una definicion bastante similar a la conocida
como la Unién Europea de 15 paises, mas
Noruega y Suiza, la Europa del Tratado de
Maastricht’. Si consideramos periodos mas cortos
—antes de 1939 o incluso antes de 1914— es
posible ampliar el Ambito geografico hasta Europa
del Este o al conjunto de Europa, incluida Rusia.
Pero la necesidad de mantener la coherencia
temporal y geografica refuerza el criterio usado
de limitarnos a considerar s6lo Europa occidental.
Por ahora es lo que tiene mas sentido. Ademas,
esto nos permitird considerarla como una entidad
econdmica alternativa a los EUA.

En este ensayo presentamos las nuevas
estimaciones de las variables macroeconémicas
basicas usadas en las investigaciones sobre
crecimiento econémico a largo plazo en Europa
occidental: el PIB, la poblacion, el PIB por
habitante, la formacion bruta de capital fijo, la
tasa de inversion, el comercio exterior, la tasa de
apertura comercial y la tasa de inflacion. Aunque
es cierto que hay otras variables que podrian ser
de interés, todas las mencionadas son de la
misma clase y han sido construidas a partir de un
conjunto bastante similar de datos nacionales. En
el apéndice del texto ofrecemos una detallada
referencia de las fuentes utilizadas, los métodos
de agregacion empleados y los criterios



considerados. Para limitar la extension del texto,
s6lo mostramos unas pocas lineas interpretativas
fruto de una primera lectura de la informacion
nueva disponible. Nos basamos, en gran medida,
en los trabajos previos sobre compilacion de
datos de Mitchell (1992 y 2003) y de Maddison,
mejorados con las Ultimas aportaciones sobre
contabilidad nacional histérica.

2. Los nuevos datos

Se han tomado en consideracion dieciséis
paises de Europa occidental (excepto
Luxemburgo). La cobertura cronolégica en cada
caso es bastante diversa. La tabla siguiente
muestra las principales caracteristicas del conjunto
de datos. Debemos subrayar que los datos del
PIB usados son, a nuestro entender, los mejores
disponibles. La mayor parte se ha construido a
partir de los datos de produccion, en otros casos
a partir de los datos de gasto y, en contadas
ocasiones, a partir de los datos de ingreso.

Tras una observacion ripida de la tabla,
vemos como hay importantes lagunas en la
cobertura temporal de los datos. Para las primeras
dos décadas, entre 1830 y 1850, s6lo tenemos el
PIB de siete paises: Dinamarca, Francia, Grecia
(desde 1833), Noruega, Paises Bajos, Reino Unido
y Suecia®. Hemos decidido proseguir con las
series de estos siete paises, dado que Francia,
Paises Bajos y el Reino Unido representan una
parte importante de todas las variables, mientras
que el resto ayuda a dar una diversidad
suficiente. A partir de 1850, incorporamos cuatro
paises mds a la muestra: Alemania, Bélgica (desde
1846), Espana y Suiza. Estos once casos ya son
un conjunto muy variado de paises: desde
Noruega a Espana y Grecia, incluyendo los tres
paises mds grandes, y un conjunto importante de
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Tabla 1
Cobertura cronolégica
Pais PIB Formacion Comercio Precios
de capital exterior
Alemania | 1850- 1850-1913; 1880-1913; 1840-
1925-38; 1950- | 1925-38; 1950-
Austria 1870- [1924-37; 1948- | 1924-37; 1950-| 1874-1913;
1914-
Bélgica | 1846- 1948- 1850-1913; 1840-1913;
1921-39; 1947-| 1914-1940;
1946-
Dinamarca | 1830- 1844-1914 1850-1914; 1840-
1921- 1921-
Espafia 1850- 1850- 1850- 1840-
Finlandia | 1860- 1861- 1861- 1870-
Francia 1830- 1830-1913; 1850-1913; 1840-
1922-38; 1949- | 1920-38; 1949-
Grecia 1833- 1947- 1929-39; 1946- | 1914-1941;
1945-
Irlanda | 1921- 1947- 1947- 1922-
Italia 1861- 1861- 1861-1942; 1861-
1947-
Noruega | 1830- | 1865-1939; 1865-1939; 1870-
1946- 1946-
Paises Bajos | 1830- | 1830-1913 1830-1939; 1870-
1921-39; 1948- 1948-
Portugal | 1865- 1910- 1870- 1865-
Reino Unido | 1830- 1830- 1850- 1840-
Suecia 1830- 1861- 1861- 1860-
Suiza 1850- 1950- 1929- 1914-

Fuente: Ver apéndice.

Notas: La poblacion siempre estd disponible desde 1830, excepto en
Irlanda donde estd disponible a partir de 1921, con su independencia. Se
consideran las fronteras histéricas.

paises de medianas dimensiones. A partir de 1860
y 18061, se unen al grupo Finlandia e Ttalia,
reforzando la muestra basica que ya teniamos en
1850. Portugal se les suma a partir de 1865 y
Austria desde 1870. Irlanda estd presente solo a
partir de su independencia, en 1921. De todo
esto se desprende que la cobertura de los datos

del PIB es suficientemente satisfactoria.




No sucede lo mismo con la formacién de
capital y el comercio exterior. En el primer caso
no hay datos de Austria, Bélgica y de Portugal
antes de la Primera Guerra Mundial,
aproximadamente, ni de Grecia, Irlanda y Suiza
antes de la Segunda Guerra Mundial. En el
segundo caso, no tenemos datos de Alemania
antes de 1880, ni de Austria, Grecia y Suiza antes
de la década de 1920 ni de Irlanda hasta después
de la Segunda Guerra Mundial.

Las guerras mundiales también son otra
importante causa de debilidad de las series.
Actualmente disponemos de datos del PIB para
todos los anos y para la mayoria de paises,
aunque no pasa lo mismo con la formacién bruta
de capital fijo y con el comercio exterior para un
importante nimero de paises, entre los que se
encuentran Bélgica, Francia, Alemania y los Paises
Bajos. Ademds, el subregistro de las importantes
destrucciones durante ese periodo también
comporta una infravaloracién de los datos en
buena parte de los casos. A diferencia de ello,
con los precios no hay problemas dado que
siempre se dispone de informacion.

3. Una primera aproximacion:
PIB, poblacion y PIB por habitante

No esperamos realizar grandes
descubrimientos en las nuevas series del PIB,
aunque si que hay algunos. El PIB de Europa
occidental es muy dependiente de las cuatro
economias mds importantes (Reino Unido,
Alemania, Francia e Italia) y las estimaciones en
cada caso son suficientemente estables,
académicamente hablando. S6lo encontramos
cambios significativos en las series francesas. Las
innovaciones mas grandes se deben a los avances
en la investigacion hecha los Gltimos anos,
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Grafico 1

PIB de Europa occidental, 1830-2000 (en millones de $ internacionales Geary-Khamis de 1990)
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Fuente: Ver apéndice.
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centradas en las estimaciones de paises de
medianas dimensiones como por ejemplo los
Paises Bajos y Espafa, y en las nuevas
aportaciones de paises pequenos como Grecia,
Noruega, Portugal y Suiza. La incorporacion de
un mayor ndmero de paises ha permitido
estabilizar el perfil de la serie de conjunto. Las
series individuales son bastante similares. El perfil
europeo resultante de la agregacion de los
perfiles individuales es interesante y valioso,
ademas de ser consistente con el estado actual
del conocimiento.

Podemos reconocer inmediatamente el largo
periodo de crecimiento estable que ya se inicia
en 1830 y que perdura hasta 1913. Esto ya habia
quedado claro, al menos, desde el momento en
que las series del PIB de Paul Bairoch se dieron a
conocer en 1976. Hablando de forma mas
general, los historiadores econémicos europeos
han sido conscientes de la evolucion progresiva,
general y suave del crecimiento econémico
agregado durante el siglo XIX. Cualquier duda
que todavia pudiera albergarse sobre este hecho,
en nuestra opinion, puede ser desechada.
Ademas, la comparacion de las nuevas series con
las estimaciones de 1976 hechas por Bairoch
(grafico 2) muestra hasta qué punto son proximas
entre 1830 y 1975, pese a que éstas fueron
elaboradas treinta anos atrds. Las dos series son
realmente muy parecidas desde 1880 hacia
adelante. Nosotros hemos anadido mas datos
durante los anos de las guerras y hemos
incorporado un pequeno cambio de nivel desde
1946 hacia adelante.

Las diferencias mas grandes con nuestras
nuevas estimaciones son dos. En primer lugar, las
nuevas series son menos volatiles durante el
primer medio siglo. El hecho de anadir nuevas
estimaciones mas detalladas, y mds paises, ha
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Grafico 2
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dado como resultado, tal y como esperibamos,
que se suavizaran las fluctuaciones en la serie de
Europa occidental. En segundo lugar, las tasas de
crecimiento anual entre 1830 y 1886 estin mds de
un 20% por encima: 1,95% frente a 1,54%. Estos
dos cambios son consistentes con aquello que
sostiene tanto la historiografia tradicional como la
actual.

Auln nos faltan bastantes datos para el periodo
anterior a 1830, pero los datos que tenemos
disponibles para el Reino Unido, Francia,
Dinamarca, Paises Bajos y Suecia, nos inclinan a
confirmar que la tendencia creciente se inicia
antes de 1830, en concreto alrededor del final de
las guerras napoleonicas (ver nota 6). Este es el
caso de Francia y del Reino Unido, pero no el de
Suecia y de los Paises Bajos. La tendencia al alza
es muy clara y general a partir de 1820, cuando
Alemania (los Estados Alemanes) se convierte en
la economia de Europa occidental con un
crecimiento mas rapido’. La primera parte del
siglo XIX es un periodo que todavia requiere mas
investigacion, dado que la evidencia disponible
hoy por hoy, solo se centra en los paises
econémicamente mds adelantados, y debido a la
ausencia de datos, podemos estar sesgando las
estimaciones sobre el crecimiento del conjunto de
Europa. Es justo decir que esto es lo que podria
haber pasado con los datos comprendidos entre
1830 y 1850, y éste es el motivo por el cual es
importante enfatizar la continuidad de las tasas de
crecimiento desde las décadas de 1830 y 1840
hasta las de 1850 y 1860.

La media de la tasa de crecimiento anual entre
1830 y 1880 refleja una fuerte variabilidad.
Europa occidental podia estar creciendo tanto a
tasas altas del 7,2%, como a tasas negativas del
-2,6%. Los anos “malos” (aquellos con tasas de
crecimiento negativas), fueron siete en el primer

12

medio siglo (entre 1830 y 1880). Algo
fundamental cambi6 alrededor de 1880. Desde
entonces, las series del PIB muestran una
tendencia de crecimiento mas suave, es decir, la
tasa de crecimiento reduce su variabilidad. Los
valores “altos” son menos frecuentes y, todavia
mas importante, los valores “bajos” desaparecen.
Desde luego, no es una cuestion explicable por
la desaparicion del ciclo econémico, mas bien
estamos hablando de su suavizacion. Las
fluctuaciones cambiaron debido a las variaciones
que se dieron en la propia naturaleza del
crecimiento: antes de 1880 eran tan irregulares
como lo eran las cosechas mientras que después
de 1880 los altibajos se asemejaban mucho mis a
la evolucion del ciclo econémico. Habia menos
variabilidad a la vez que aparecian movimientos
mads ciclicos. Fue un cambio muy importante que
se puede explicar por varias razones;
principalmente dos: a) la difusién de la
industrializacion implicé que las economias
fueran menos dependientes de la produccion
agricola; y b) las economias de Europa occidental
habian aumentado su integracion, permitiendo la
suavizacion de las fluctuaciones econdémicas tal y
como Craig y Fisher (1997) ya hicieron notar.
Existe cierta evidencia de la aceleracion de la
tendencia desde mediados de la década de 1890
hasta la actualidad.

La evolucion de los PIB nacionales puede
evaluarse mas correctamente dentro de este
amplio marco europeo. Los paises que iniciaron
el camino del crecimiento se diferencian
facilmente de los seguidores. Aquellos con un
crecimiento rapido a principios de siglo,
cambiaron hacia un patron de menor crecimiento
dos o tres generaciones después. Por el contrario,
aquellos paises que mostraron unas tasas de
crecimiento menores a principios de las serie,
hacia el cambio de siglo empezaron a crecer de
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forma mas dindmica. Nos referimos a Alemania,
Italia y Suecia. Desde luego, también hay paises
que no consiguieron tener un crecimiento
significativo antes de 1913. Algunos de los
ejemplos de fracaso en paises de Europa del sur
pueden observarse mejor si los comparamos con
la norma que sigue el conjunto de Europa
occidental.

Obviamente, el dibujo de conjunto cambia
después de 1913. Las dos guerras mundiales y la
depresion de los primeros anos 1930 supusieron
tres fracturas dramaticas en la evolucion del
crecimiento del PIB en la primera parte del siglo
XX. Algunos paises de Europa occidental
sufrieron los tres choques, mientras que otros
mds afortunados solo sufrieron uno o dos. No
hubo ningln pais, pese a todo, que se escapara
totalmente. Los paises neutrales también sufrieron
los efectos de las guerras mundiales, aunque de
forma mas leve. La Gran Depresion impacté —en
mayor o menor medida— sobre todos ellos.

Los esfuerzos de recuperacion posteriores a la
Primera Guerra Mundial y a la Gran Depresion
fueron importantes, pero fracasaron en su intento
de volver a la senda de crecimiento sostenido a
largo plazo. Sélo después del tercer intento —con
la reconstrucciéon posterior a la Segunda Guerra
Mundial- el intento fue plenamente exitoso.
Durante el periodo 1913-45 aumenté mucho la
amplitud de las fluctuaciones. La Primera Guerra
Mundial dio lugar a una brusca disminucién del
PIB. Es justo decir que el esfuerzo que se hizo
durante la recuperacion consiguié unos resultados
sorprendentes —mds del 8,4% de crecimiento en
1922—, pero no tuvo continuidad. La Gran
Depresion golped duramente los paises de
Europa occidental, incluso mas que la Primera
Guerra Mundial, si bien en un intervalo mas corto
de tiempo. En este sentido, la Segunda Guerra
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Mundial fue todavia peor que la Primera Guerra
Mundial. Afortunadamente, la recuperacion
también fue del todo excepcional. El grifico 3 es
de una claridad cristalina al mostrar la
excepcionalidad del boom del crecimiento
posterior a la guerra. Las tasas de crecimiento
fueron altas y sostenidas durante mas de un
cuarto de siglo, desde 1946 hasta 1973. Pero
también se ve, de forma clara, que durante los
anos de fuerte crecimiento hubo una tendencia a
la desaceleracion que terminé al final de los anos
1970. La crisis del petréleo de 1974 supuso un
paron brusco en el crecimiento, pero la tendencia
a la desaceleracion continué hasta bastantes afos
después. Las décadas de 1980 y 1990 aparecen, a
la luz de la larga experiencia historica, como un
periodo mas similar al comprendido entre 1880 y
1913 que a cualquier otro periodo del Gltimo
siglo y medio.

Presentamos el crecimiento de la poblacion de
Europa occidental en el grafico 5. El impacto de
las dos guerras mundiales es visible, asi como las
consecuencias demogrificas de la caida de la
fertilidad iniciada en los anos 1970. El grafico 6
muestra las tasas de crecimiento anual, con lo
cual se hace mas evidente el impacto de las
guerras mundiales. Pero también es posible
observar el impacto del hambre de la patata
irlandesa al final del decenio de 1840, simultineo
al de las crisis de subsistencia de otras regiones;
asimismo, se observa la huella de otras guerras,
como las que, entre 1867 y 1871, acompanaron al
proceso de unificacion de Alemania e Ttalia.

Los datos de poblacion son necesarios para
construir el PIB por habitante (ver graficos 7 y 8).
Dado que las tasas de crecimiento de la
poblacion han sido muy inferiores a las del PIB,
no ha sido ninguna sorpresa descubrir que el PIB
por habitante tiene una tendencia y una
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variabilidad bastante similar a la del PIB. Aun asi,
merece la pena subrayar que la evidencia de una
suave aceleracion en la tendencia del PIB en
Europa occidental en el periodo anterior a 1914,
desaparece cuando se observa la tendencia del
PIB por habitante. Por otro lado, el parecido
entre los datos del PIB del dltimo cuarto del siglo
XX y los del periodo anterior a 1913, también se
desvanece en la serie del PIB por habitante. La
desaceleracion de la poblacion europea desde los
anos 1970 ha provocado (aritméticamente
hablando y sin implicar ningin tipo de
causalidad) una mejor evolucion del PIB por
capita comparado con el del periodo entre 1890 y
1913 (ver grifico 5).

Todo esto es ya suficientemente conocido a
nivel nacional y, en este sentido, nuestro ejercicio
no pretende aportar nada de especial
significacion al conocimiento previo. Lo que se
quiere es confirmar, para el conjunto de Europa
occidental, lo que ya se habia obtenido en
ejercicios anteriores de contabilidad nacional y
agregaciones regionales, como por ejemplo, las
diversas elaboraciones realizadas por Angus
Maddison®.

Hemos considerado, hasta ahora, las series
nacionales con el objetivo de evaluar los
agregados regionales. Las series del PIB por
habitante son, a la vez, los pilares de las
estimaciones sobre convergencia. Nuestro conjunto
de datos permite el cilculo de la desviacion
estandar (que en este caso es igual al coeficiente
de variacion, ya que todas las series obtenidas
estan calculadas a partir de las desviaciones sobre
la media) de la cesta de paises sobre el PIB por
habitante de los paises de Europa occidental. Para
hacerlo contamos con los quince paises que tienen
datos desde 1870 (todos, excepto Irlanda). El
grafico 9 muestra el resultado de este ejercicio.
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Las tendencias principales estan claras, pero
han pasado desapercibidas hasta ahora. Desde
1870 hasta la ruptura que supone la Segunda
Guerra Mundial, los valores del coeficiente de
variacion del PIB por capita de los paises de
Europa occidental muestran una tendencia
bastante estable alrededor del 35%. En los anos
que precedieron a la Primera Guerra Mundial se
apunt6 una tendencia levemente declinante, si
bien no tuvo continuidad durante el periodo de
entreguerras. La Segunda Guerra Mundial —no asi
la Primera— fue el periodo en que el coeficiente
de variacion aumenté mas, superando el nivel del
55% el ano 1946. El retorno a los valores de
preguerra no fue inmediato: se tarddé mas de
quince anos en alcanzarlos de nuevo, en los
primeros anos del decenio de 1960. Pero —y ésta
es la principal novedad- la tendencia a la baja
perdurd durante dos décadas mas. Al final del
decenio de 1970 el coeficiente de variacion se
habia reducido al 21%. Durante las dos décadas
siguientes siguié declinando, aunque mas
lentamente, entre 1986 y 1991, y después de 1997
(las caidas serfan mucho mis visibles en un
grafico con escala semi-logaritmica), situdndose
por debajo del 18%. Hablando en términos
generales, la dispersion del PIB por habitante
entre los paises de Europa occidental se ha
reducido a la mitad en el Gltimo siglo.

Llegados a este punto, podemos afirmar que
la causa de esta disminucion por debajo de los
niveles tradicionales se puede explicar por el
proceso de recuperacion y convergencia durante
la posguerra y la Edad Dorada. La integracion
econdémica europea contribuy6 a ello. El éxito del
Tratado de Roma (el proceso conocido como
integracion econémica europea) ha sido
particularmente visible al traer estandares de vida
similares a los paises pertenecientes a la
comunidad europea. La posterior reduccion entre
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Desviacion estandar del PIB por habitante para seis paises de Europa occidental (Alemania, Dinamarca, Francia,

Paises Bajos, Noruega y el Reino Unido), 1830-2000 (%)

Fuente: Ver texto y grafico 9.

Grafico 10




Grafico 11

Desviacion estandar del PIB por habitante de Europa occidental (sin Grecia), 1830-2000 (%)

10

Fuente: Ver texto y grafico 9.

1986 y 1991 confirma este punto de vista: éstos
son los anos de la integracion de los paises
ibéricos dentro de la Comunidad Econémica
Europea. Lo mis interesante de los resultados que
hemos obtenido no es la constatacion de la
existencia de convergencia intra-europea tras la
Segunda Guerra Mundial, que ya era conocida,
sino la comparacion con lo que habia pasado
antes, es decir, la ausencia de toda clase de
tendencia en la convergencia anterior a la guerra,
asi como la magnitud de la tendencia historica.

La intensidad de la tendencia mostrada en el
grifico 9 ha sido contrastada de varias maneras.
El grafico 10 muestra la convergencia entre los
paises con los valores de PIB por capita mas
elevados (Dinamarca, Francia, Alemania, Paises
Bajos, Noruega y el Reino Unido). De acuerdo
con este grifico, la desviacion estindar (o
coeficiente de variacion) ha disminuido de forma
mucho mas suave comparada con la de la
muestra entera para los 16 paises. La
convergencia ha sido mucho mis intensa (desde
40 hasta 5). La tendencia bajista aparece desde el
decenio de 1850 y perdura hasta el de 1980. Vale
la pena mencionar que la década de 1990 no ha
sido un periodo de convergencia para este
conjunto de paises. Cada sub-muestra de paises
puede ofrecer un dibujo diferente. Si excluimos
Grecia —el pais con las estimaciones de PIB por
capita mas volatiles— e incorporamos el resto a
medida que se van sumando a la base de datos,
los resultados que se obtienen sugieren una pauta
de convergencia diferente (ver grifico 11), con un
retroceso en los anos 1840, una larga estabilidad
hasta la Segunda Guerra Mundial y una
declinacion mas marcada en los anos 1980 y 1990
de la que muestran los graficos anteriores.

Otro contraste posible seria la observacion de
la desviacion estandar de las tasas de crecimiento,
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Grafico 12

Desviacion estindar de las tasas de crecimiento del PIB por habitante de los 15 paises de Europa occidental, 1871-2000 (%)

Fuente: Ver texto y grifico 9.

tal y como podemos ver en el grifico 12. En este
caso, no obtenemos la medida de convergencia o
de divergencia sino el grado de integracion. Hay
una clara y continuada reduccion de las
desviaciones estindares tras la Segunda Guerra
Mundial, si la comparamos con la experiencia
anterior a la Primera Guerra Mundial.

Lo que obtenemos, para Europa, es una
reduccion suave durante los dos siglos
analizados, con la excepcion del periodo
comprendido entre 1914 y 1950. La tabla 2
resume las diversas medias que pueden tener
sentido. Al calcularlas hemos tenido en cuenta el
problema suscitado por Romer (1986a y 1986b)
sobre la variabilidad del PIB de los EUA antes y
después de la Gran Depresion y de la Segunda
Guerra Mundial, y el primer contraste de su
argumento realizado por Sheffrin (1988) con los
datos de Europa. Este autor compara los datos
europeos anteriores a la Primera Guerra Mundial
con los de después de la Segunda Guerra
Mundial. Nuestros resultados muestran una clara
disminucion de la variabilidad desde antes de la
Primera Guerra Mundial hasta después de la
Segunda Guerra Mundial. La disminucién se
observa tanto en cada pais como entre paises
(pero con algunas excepciones).

Contrariamente a la evidencia mostrada por la
desviacion estandar, el coeficiente de variacion
aporta nuevos elementos (ver tabla 3). Para
empezar, encontramos unas tasas muy pequenas
en los paises con altos ingresos al principio de la
serie, y, asimismo, tasas mas grandes en aquellos
que eran mas pobres. Los periodos comparados
por Sheffrin muestran, en Europa, una
sorprendente estabilidad (el resultado es aun mas
sorprendente si excluimos Grecia). Pero el
desarrollo por paises sugiere la existencia de
caidas importantes. La excepcion a esta tendencia
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Tabla 2

Desviaciones estandars en las tasas
de crecimiento (en %)

Periodo Al Au Be Di Es Fi Fr Gr

Ir It No PB Po RU | Sue | Si EO | EO*

18311870 | — | — | — [ 32 [ — [ — [ 48 [ 91

-— — [ 39 17| — | 26]|35] - 1915

1871-1913 | 1,7 | 23 | 13 | 1.8 | 48 | 3,1 | 44 | 9,0

301 16|19 [ 32|35 |22[31[47[[13]08

1914-1950 [ 13,1 [ 135 72 | 63 | 54 | 6,9 | 125 | 14,3

221 94 | 62139 64 | 44| 4561 |]46] 45

1951-2000 | 2,7 | 2,5 | 20 | 23 | 32 | 3,1 | 1,8 | 3,5

20 23| 162234 18] 24]25]]06]05

1881-1913 | 1,7 | 22 | 1,0 | 1,5 | 3,6 | 3,2 | 32 | 99

—- 14 | 1,7 26| 38| 23| 30/ 4,0 1,4 | 0,6

1922-1939 | 8,1 | 6,8 | 3,6 | 35 | 6,8 | 42 | 0,3 | 6,7

2313914039 (74]33]35[38][[12]10

1951-1980 | 2,6 | 2,6 | 2,1 | 26 | 35 | 29 | 1,6 | 3,6

221 23| 14| 24 39| 19| 25|27 05| 04

Fuente: Ver grifico 12.
Notas: EO* es Europa occidental sin Grecia.

Tabla 3

Coeficientes de variacion de las
tasas de crecimiento (en %)

Periodo Al Au Be | De Es Fi Fr Gr

Ir It No | PB | Po RU | Sue | Si EO | EO*

1831-1870 | 4,1 09|29 |57 | — |39 |40

| 3021 17314604/ 04

1871-1913 | 1,2 | 1,6 | 1,2 | 1,1 | 35 | 21|29 |28

1914-1950 [ 10,8 | 9,7 | 7,5 | 3,6 [ 168 | 32 | 69 | 73

20 | 73| 26 | 74 | 41 | 43| 18|27 0,7 | 0,7

1951-2000 | 0,9 | 0,7 | 0,7 | 0,9 | 0,8 | 1,0 | 0,6 | 0,9

08| 071 051| 081091 09| 11]| 14 0,3 0,2

1881-1913 | 1,0 | 1,4 | 1,0 | 0,8 | 48 | 1,7 | 2,0 | 29

—- 12| 1,129 |58 | 21| 13|23 0,4 | 0,2

1922-1939 | 23 | 2,5 | 2,6 | 1,4 |-120] 1,2 | 23 | 2,8

22 20| 12]30 39| 1,7]09]16]]03]0,2

1951-1980 | 0,6 | 0,6 | 0,6 | 1,0 | 0,7 | 0,8 | 0,4 | 0,7

071 05| 04| 081091 09| 10|11 0,21 0,2

Fuente: Ver grifico 12.
Notas: EO* es Europa occidental sin Grecia.

bajista (de 1881-1913 a 1951-1980) se halla en
Dinamarca (mientras que las excepciones son
mas frecuentes si consideramos la desviacion
estandar). Todos estos elementos ofrecen una
evidencia indirecta de la buena calidad de la
mayoria de las series que hemos considerado. La
variabilidad intra-pais esta muy relacionada con el
peso de la agricultura mediterranea, que sufre
oscilaciones en las cosechas mas intensas que la
media de la economia.
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4. La formacion bruta de capital fijo
(FBCF) y la tasa de inversion

En esta seccion agregamos la informacion
disponible sobre series historicas de formacion
bruta de capital fijo para los paises de Europa
occidental, con el objetivo de llegar a una nueva
estimacion para el conjunto de la region. Esta es
estadisticamente menos solida que la obtenida
para el PIB, debido a que su construcciéon parte
de datos mas pobres en algunos paises, ademas
de tener bastantes problemas en los periodos
bélicos (ver el apéndice sobre “Fuentes y
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Grafico 13

Formacion bruta de capital fijo de Europa occidental, 1830-2000 (en millones de $ internacionales G-K de 1990)
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Fuente: Ver apéndice.

métodos”). A pesar de todo, pensamos que se
puede aprender mucho de esta evidencia
empirica.

El grafico 13 nos ofrece la estimacion de la
FBCF en délares internacionales Geary-Khamis de
1990 para el periodo 1830-2000°. La primera
impresion es que no hay demasiadas diferencias
con las series del PIB o las del PIB por habitante.
Las rupturas mas importantes son las mismas, al
igual que lo son las mayores continuidades. En
resumen, las series de Europa occidental de FBCF
parecen razonables. El largo siglo XIX (hasta
1913) muestra un crecimiento estable. Los anos
de entreguerras (1914-1945) muestran
fluctuaciones muy fuertes. La Edad de Oro (1948-
1973) registra tasas de crecimiento mas altas que
las observadas antes de la Primera Guerra
Mundial. La crisis del petroleo de 1974 significa
un cambio en las tendencias que perdura en el
tiempo. Es interesante ver algunos detalles
concretos, como la fuerte alza de la inversion en
el decenio de 1830 probablemente relacionada
con el primer boom ferroviario en Gran Bretana,
el ciclo de inversion centrado en el pico de 1847,
o el ciclo entre 1894 y 1901, ademds de otros
episodios facilmente distinguibles hasta llegar a
nuestros dias.

Las mayores novedades provienen del grifico
14. Alli se muestra la tasa de inversion de Europa
occidental, fruto de dividir las series de FBCF por
el PIB. De la lectura del grifico vemos que la
mayor inflexion radica en el cambio en los
niveles debido al esfuerzo inversor tras la
Segunda Guerra Mundial. En este sentido, hay
dos periodos bien diferenciados, antes y después
de la Segunda Guerra Mundial.

Los acontecimientos significativos se
multiplican en el primer siglo de la serie. En
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Grafico 14

Tasa de inversion (FBCF/PIB) de Europa occidental, 1830-2000 (%)

Fuente: Ver apéndice.

primer lugar, las tasas de inversion de Europa
occidental empiezan alrededor del 5%, hacia 1830.
Hemos de recordar que éste era el nivel indicado
por Rostow (1961) como el nivel de inversion
critico para que se diera el “take-off”. En pocos
anos, entre el inicio de la década de 1830 hasta
los picos de 1846 y 1847, las tasas de inversion de
Europa occidental saltaron por encima del 10%.
Durante cincuenta aflos se mantuvieron a niveles
mas altos que los observados en 1830, con
fluctuaciones comprendidas entre el 7,4 y el
10,7%. Por lo que conocemos hasta ahora, este
salto se puede explicar por el enorme esfuerzo
que se realizé en las inversiones en ferrocarriles
en buena parte de los paises de Europa
occidental. Que la inversion aumentara hasta un
intervalo comprendido entre el 9 y el 10% fue un
gran hito que permitié a las economias europeas
occidentales construir redes ferroviarias extensas,
muchas fabricas, obras publicas y otras mejoras,
ademas de construir edificios privados. La
cronologia resultante de la lectura del grifico es la
misma que defienden los trabajos de los autores
clasicos sobre la industrializacion del siglo XTX.
Desde los primeros anos del decenio de 1830
hasta mediados de 1840, una revolucion en la
inversion dejo una huella en todo el mapa
economico y en la mayor parte de la historia
econdmica. Es reconfortante comprobar como
todos los esfuerzos realizados en contabilidad
nacional historica han capturado totalmente los
principales hechos recogidos por las generaciones
previas de historiadores econémicos. Es a la vez
satisfactorio percibir la suave tendencia de
crecimiento que tiene la tasa de inversion desde
finales de los anos 1830 hasta mediados de los
anos 1890. Dentro de este largo periodo de
sesenta anos, la parte central comprendida entre
1862 y 1877 resulta claramente visible y encaja
bien con el ya conocido esfuerzo por difundir el
ferrocarril al conjunto de Europa occidental.
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Hacia finales de siglo encontramos el siguiente
punto de inflexion importante de las series. De
1894 a 1899 la tasa de inversion aumenta del 8,9
al 13,0%. Es interesante ver como este boom
inversor perdura. Los niveles de inversion
contindan en el rango comprendido entre el 10,6
y el 13,0% hasta el estallido de la Primera Guerra
Mundial. Este nuevo aumento puede explicarse
facilmente a partir de la segunda revolucion
tecnolbgica; principalmente la electrificacion, pero
también por el nuevo desarrollo urbano, el inicio
de la motorizacion y el surgimiento de nuevas
industrias. Los anos de la “Belle Epoque” —la era
eduardiana— son un periodo distintivo en la
historia europea porque los esfuerzos inversores
fueron claramente mayores que antes. En este
contexto experimentaron su “take off” unos
cuantos paises'. El aumento en las tasas de
inversion es visible en varios datos nacionales.
Todo esto se puede relacionar con una época
histérica en la cual los tipos de interés eran bajos
y, al mismo tiempo, se cosechaban altas tasas de
beneficio. Estd muy claro que el patron oro,
funcionando a plena satisfaccion de todo el
mundo, resultaba un instrumento importante en
este éxito econémico sostenido®.

Tal y como era de esperar, la Primera Guerra
Mundial marca el final de dicha evolucion. La tasa
de inversion cae hasta el 6,3% (igual que la de
1833, mas de ochenta afnos antes). Cabria
considerarlo como un maximo, dado que no
tenemos datos para aquellos paises que sufrieron
mas durante la contienda. La Segunda Guerra
Mundial significé una experiencia similar, con
tasas de inversion que se sumieron en niveles tan
bajos como en la Primera Guerra Mundial y para
un periodo de tiempo similar. Durante el periodo
de entreguerras se vividé una recuperacion intensa
aunque retrasada. Los maximos de 1899 y de
1906 (13,0%) fueron superados en 1920 y entre
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1924 y 1930, logrindose un pico del 14,9% en
1929. La Gran Depresion, pese al dano que
provoco, no fue tan destructiva como las guerras
mundiales. La tasa de inversion cayé mucho, pero
no mas alld del 9,9%, y la recuperacion la
impulso arriba otra vez hasta el 15,6% en 1937.
Contemplando el grifico 14 se aprecia una
tendencia creciente desde finales del siglo XIX
hasta los ultimos anos de la década de 1930. Si
esta tendencia hubiese perdurado, se habrian
obtenido las tasas de inversion actuales, pero no
los valores extraordinarios de posguerra.

Efectivamente, los esfuerzos inversores
posteriores a la Segunda Guerra Mundial fueron,
se mire por donde se quiera, extraordinarios.
Hacia 1947 las tasas de inversion llegaron al
22,7%. La experiencia anterior equivalente tuvo
lugar en 1920 con un pico del 13,7%. La reaccion
de la inversion fue mas rapida después de la
Segunda Guerra Mundial que tras la Primera, y
mucho mas intensa. Los esfuerzos inversores de
1947 se situaron mas de un 50% por encima de
los mas altos logrados antes del conflicto. En
1920 eran basicamente los mismos. Las tasas de
inversion entre 1948 y 1953 permanecieron
sorprendentemente altas, por encima del 19%.
Todo el mundo quedé perplejo ante el hecho
que acto seguido no viniera una crisis de
inversion sino otro boom. La tasa del 19,1% en
1953 aumenta hasta el 24,5% en 1964, jy
permanece alrededor de la cota del 24% hasta
1974! El milagro econémico europeo existié
realmente, y se fundament6 en la asignacion de
recursos hacia la formacion bruta de capital fijo.
Después de 1974, las tasas de inversion
disminuyen de forma rdpida. En 1986 habia caido
a los mismos niveles que en los primeros anos
1950, un 19%. Un nivel todavia inferior se logré
en 1994, el 18,7%, el nivel mds bajo desde la
Segunda Guerra Mundial. Comparado con los
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anos de entreguerras, todavia son niveles muy
elevados. Solo parecen bajos cuando se
comparan con los resultados que se lograron
durante la Epoca Dorada.

5. Comercio exterior y apertura

Hemos sido incapaces de recoger suficientes
datos de comercio exterior (valor de las
importaciones y de las exportaciones en dolares
Geary-Khamis de 1990) para Europa occidental
antes de 1850. Pero las series de comercio
exterior de la region son lo bastante robustas,
incluso al principio de la serie que presentamos
(ver el apéndice “Fuentes y métodos”). Lo que
podemos observar en el grifico 15 es
suficientemente elocuente. Entre 1850 y 1913 los
intercambios comerciales experimentaron un
crecimiento sostenido con tres subperiodos
diferenciados: desde 1850 hasta mediados de los
anos 1870, un fuerte crecimiento; desde la mitad
de la década de 1870 hasta los primeros anos
1890, un crecimiento lento; y desde entonces
hasta 1913, aceleracion del crecimiento, sin lograr
las tasas del tercer cuarto del siglo XIX. El
periodo de “transguerras” es definitivamente un
periodo de disminucion del comercio exterior.
Esto sucedi6é durante las guerras, pero también
durante la Gran Depresion. Los anos de la
reconstruccion de la Primera Guerra Mundial y de
la recuperacion de la Gran Depresion serian
decepcionantes para la reactivacion del comercio
internacional. Hacia 1945, al final de la Segunda
Guerra Mundial, el comercio exterior se
emplazaba mas del 40% por debajo de los valores
de 1913. Desde 1945 hacia adelante, el comercio
exterior crecié sin desacelerarse hasta finales de
los anos 1970. La década de 1980 y los primeros
anos 1990 fueron un tiempo de desaceleracion,
estancamiento y, en algunos casos, de crisis.
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Grafico 15

Comercio exterior de Europa occidental, 1850-2000 (en millones de $ internacionales G-K de 1990)
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Fuente: Ver apéndice.
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Después de 1993 se reemprendié la senda del
crecimiento. En resumidas cuentas, el periodo
anterior a 1914 fue de expansion del comercio
exterior; el periodo entre 1913 y 1945 fue de
contraccion; después, la tendencia dominante
volvio a ser, otra vez, de expansion.

Esta aproximacion al crecimiento del comercio
exterior no muestra totalmente hasta qué punto
los paises europeos occidentales optaron por
potenciar su comercio exterior. Esta orientacion
se ve mejor en el grifico 16, con los datos de
apertura comercial de Europa occidental™. Los
tres periodos mas importantes identificados en el
grafico 15 todavia se observan, pero amplificados
y matizados. Las series se inician con un grado de
apertura de un 16,9% en 1850. Esta proporcion se
dobla hasta el 34% durante las tres décadas
siguientes, de 1850 a 1882. Fue la época de la
difusion de las politicas librecambistas y de los
tratados comerciales. El nivel logrado en 1882 se
estanco —o incluso decay6 algo— durante los
siguientes veinte anos. En el cambio de siglo, el
grado de apertura vuelve a aumentar hasta llegar
al 40,9% en 1913. Esta proporcion sélo fue
superada en 1974, mas de sesenta anos después.
Durante los treinta anos posteriores a 1913 la
tendencia fue de pronunciado declive hasta el
minimo de 15,3% en 1942. AGn asi, hubo algunas
inflexiones en esta tendencia: sin embargo, en
1920, una reaccion proteccionista y una depresion
econdmica convirtieron el registro de aquel ano
en algo verdaderamente excepcional; en 1924,
cuando Europa occidental parecié que retomaba
otra vez el camino normal; y de nuevo en 1937, a
causa de un boom econémico muy pasajero. En
general, antes de la Segunda Guerra Mundial, y
durante toda la década de los anos 1930, el grado
de apertura fue muy bajo, alrededor del 20%.
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Grafico 16

Grado de apertura de Europa occidental, 1850-2000 (%)
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Fuente: Ver apéndice.
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La recuperacion posterior a la Segunda Guerra
Mundial, con ser importante no fue comparable a
la registrada en las tasas de inversion. El punto
de partida de 1945, el 18,8%, dentro del rango de
los valores de los primeros anos 1850, fue
facilmente superado. En el ano 1951 la tasa ya se
habia elevado hasta el 34,7%, nivel que no se
pudo sostener. Desde 1952 a 1967 los valores
oscilaron entre el 28 y el 32%, por debajo de lo
que habia sido habitual entre 1880 y 1930. Asi, en
la Edad de Oro, cuando las ratios de inversion
eran sorprendentemente altas, Europa occidental
se movia en unos niveles de apertura
relativamente bajos —los mismos que en los
ultimos afios 1860 o en los peores momentos de
los anos 1920-. Creemos que este contraste es
altamente relevante porque muestra la asimetria
existente entre los dos factores explicativos
esenciales de la Edad de Oro en Europa
occidental.

El aumento en el grado de apertura comercial
en Europa occidental hizo adelantos importantes
s6lo a partir de los udltimos anos de la década de
1960 y hasta mediados de la de 1980, saltando
del 30,2% al 48,6%. Las razones que explican este
hecho son variadas. Los primeros pasos estarian
relacionados con la eliminacion total de los
aranceles internos dentro de la Comunidad
Econdémica Europea, con el impacto de la ronda
Kennedy del GATT (Acuerdo General sobre
Tarifas y Comercio) y con la liberalizacion
comercial promovida por la EFTA (Asociacion
Europea de Libre Comercio). Los choques de las
crisis del petréleo también tuvieron efectos sobre
esta tendencia. Parece que la apertura aumento
durante los anos 1970, pero una parte importante
fue causada por los movimientos en el precio del
petréleo, del mismo modo que paso a la inversa
en 1986. Asi, si neutralizaramos el efecto de las
crisis del petréleo, descubririamos un aumento en

a0

la ratio de apertura que se alargaria hasta finales
de los anos 1980. Es dificil identificar el impacto
de la fusion progresiva de la EFTA y la CEE que
empieza en 1973, con el ingreso en la CEE del
Reino Unido y Dinamarca. Grecia e Irlanda
habrian tenido un impacto limitado en las cifras
globales. Mis evidente habria sido la entrada de
Espafia y Portugal en 1986, asi como la
ampliacion de la Union Europea con la
incorporacion de Austria, Finlandia y Suecia en
1995. Por otra parte, la crisis de los primeros anos
1990, relacionada con la unificacion alemana, la
caida de los regimenes socialistas de Europa
oriental y la disoluciéon de la Union Soviética,
pero también con la Guerra del Golfo, cambio6 la
tendencia al alza de la tasa de apertura. Una vez
terminada la inestabilidad, la tasa de apertura
sigui6 creciendo otra vez, desde un 39% en 1993
hasta un 53% en 2000. La tendencia global
posterior a la Segunda Guerra Mundial es de
apertura creciente, pero la cronologia es mucho
menos lineal de lo que suele explicarse.

6. Motores de crecimiento
alternativos

Esta ampliamente aceptado que la apertura
comercial ha sido uno de los motores del
crecimiento econémico. Muchos estudios sobre el
crecimiento de la productividad insisten en la
importancia de la apertura al exterior como un
mecanismo para mejorar la asignacion de
recursos y como determinante del desarrollo
econémico®”. Lo mismo se puede decir de la
formacion de capital. Los estudios que defienden
la tesis de la importancia clave del comercio
exterior siguen la tradicion de Adam Smith,
mientras que aquellos que sostienen que la
inversion es el motor fundamental siguen el
enfoque de David Ricardo. En principio, ambas
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Grafico 17

Comercio exterior / Formacion bruta de capital fijo. Europa occidental, 1850-2000 (%)
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Fuente: Ver grificos 13y 15.

fuerzas pueden impulsar el crecimiento de forma
simultinea. Pero no es lo que vemos en nuestras
series de Europa occidental. Hay un cierto
nimero de interpretaciones sobre el desarrollo
econdmico europeo a largo plazo que se basan
en el grado de apertura, y un nimero similar de
trabajos que se basan en la importancia de la
intensidad del cambio tecnoldgico derivado de la
formacion de capital. Esta tension interpretativa es
de la maxima importancia para la Edad de Oro®.

En el grafico 17 evaluamos la interaccion entre
el comercio exterior y la inversiéon. Hemos
dividido el comercio exterior por la formacion
bruta de capital fijo (FBCF) con el propésito de
comparar el crecimiento relativo de las dos
variables. Como son factores que compiten como
explicaciones del crecimiento europeo, es
interesante mirar su comportamiento relativo.
Durante la mayor parte de la segunda mitad del
siglo XIX la tendencia fue creciente, es decir, el
comercio exterior se acrecenté de manera mas
rapida que la inversion. La tendencia se invirtié
hacia los afnos 1890, pero retorné a la senda
inicial en la década de 1900. Hacia 1913 la
tendencia sintonizaba con la existente hasta 1880.
El periodo de entreguerras contribuy6 a un fuerte
giro en la tendencia. La proporcion, bastante
estable durante décadas entre el 300 y el 350%,
cay6 abruptamente a menos del 150%. La FBCF
estaba creciendo mucho mas rapidamente que el
comercio exterior, el segundo incluso estaba
disminuyendo en términos absolutos. Los bajos
niveles conseguidos a finales del decenio de 1930
se prolongaron hasta finales de la década de 1960
y principios de la de 1970. Después del minimo
histérico alcanzado en 1964, la configuracion de
Europa occidental como un conjunto de
economias relativamente cerradas empezo a
cambiar otra vez hacia un sistema mas abierto.
Desde entonces hasta mediados de los anos 1980
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la tendencia dominante fue de expansion
—doblando la proporciéon—, lo cual muestra que el
comercio exterior se habia convertido en una
fuerza mucho mas dinimica que la inversion. La
tendencia ascendente es confusa durante la dltima
década y media de las series, si bien desde una
perspectiva de largo plazo, parece que las fuerzas
expansivas todavia son predominantes.
Curiosamente, la proporcion en el ano 2000 es
bastante similar a la de un siglo y medio antes,
1855 0 1860 (0 1899 o hacia la mitad de la
década de 1920).

En efecto, el grafico 17 muestra diferentes
regimenes de crecimiento en la historia
contemporanea de Europa occidental. La apertura
comercial fue el principal motor de crecimiento
en el tercer cuarto del siglo XIX y en el dltimo
cuarto del siglo XX. Los esfuerzos de inversion
interna fueron dominantes en el periodo de
entreguerras. En la primera globalizacion y
durante la Edad de Oro ambas fuentes de
crecimiento estuvieron mas equilibradas, aunque
a unos niveles de apertura y de inversion muy
diferentes. Los anos que van desde 1880 hasta
1913 serfan de crecimiento equilibrado con un
grado de apertura alto y un esfuerzo inversor
relativamente bajos, mientras que en la Edad de
Oro el equilibrio estuvo situado en un nivel de
apertura bajo y unos esfuerzos inversores altos.
Este ultimo rasgo, que se desprende de nuestros
datos, contrasta mucho con lo que la
historiografia ha destacado acerca de la
importancia de la liberalizacion del comercio y el
aumento de la tasa de apertura, en el momento
de explicar el milagro del crecimiento en Europa
occidental”. Nuestros datos proporcionan una
perspectiva nueva sobre la importancia relativa de
los motores del crecimiento.
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7. Estabilidad y precios

Ahora nos centraremos en la estabilidad
macroeconémica. El grado de apertura y la
inversion son dos factores explicativos esenciales
del crecimiento econémico. La estabilidad de los
precios es una precondicion necesaria para el
crecimiento econémico. Las Gltimas generaciones
de economistas han insistido a menudo en la
importancia de un cierto nimero de condiciones
previas para el crecimiento econémico. En este
sentido, la estabilidad de precios es de una
importancia suprema. La experiencia europea se
ha citado, en repetidas veces, como paradigma de
la “caja de Pandora” que se puede abrir si los
precios estan fuera de control. Sin embargo,
aunque si que tenemos algunas ideas sobre la
evolucion del crecimiento econémico europeo,
no sabemos casi nada sobre la estabilidad de los
precios en Europa occidental.

Es dificil presentar un indice de precios de
Europa occidental sin sufrir un cierto sentimiento
de temor, pero hemos decidido que, con todo,
valia la pena intentarlo (ver grifico 18). Hemos
podido elaborar un indice de precios al consumo
para la region que se remonta a 1840. Se observa
el habitual largo periodo de estabilidad de
precios durante el siglo XIX y principios del XX,
y la revolucion en los precios de la Primera
Guerra Mundial y la inmediata posguerra, con el
maximo de precios logrado en 1923, cosa que dio
paso a la estabilizacion del ano siguiente. Los
restantes anos de entreguerras muestran precios
bastantes estables, pero con un claro patréon
ciclico, dominado por una tendencia descendente
en los precios (deflacion). Se debe subrayar que
estos anos de deflacion, desde 1929 hasta
mediados de los anos 1930, fueron excepcionales.
No ha habido, sin duda alguna, otro periodo
deflacionario comparable. Durante la Segunda
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Tasa de inflacion de Europa occidental, 1841-2000 (%)

Fuente: Ver grifico 18.

Grafico 19




Guerra Mundial los precios empezaron a
aumentar de nuevo, llegando a niveles muy altos
en los anos de la posguerra inmediata hasta 1948.
Comenzo entonces un largo periodo de aumentos
moderados de precios, que llegd a su fin 25 anos
mas tarde. Alrededor de los primeros anos del
decenio de 1970 y mas claramente durante la
crisis del petrdleo, los precios se volvieron a
acelerar. Los anos de inflacion de dos digitos
duraron una década mas o menos, tras la cual los
precios volvieron a desacelerarse. Los grandes
periodos se pueden establecer claramente y
corresponden a las conocidas etapas de la politica
econdémica europea.

El grafico 19 se centra en la tasa de inflacion.
Es importante enfatizar que la tasa de inflacion, al
igual como sucedi6 con el crecimiento del PIB, se
volvié cada vez menos volitil a medida que
avanzaba el siglo XIX. La varianza parece
reducirse mucho desde mediados de los anos
1890 en adelante. Esto es un hecho
extraordinario. Europa occidental ya habia
conocido amplias fluctuaciones en la producciéon
y los precios durante las décadas de 1840 y 1850,
mientras que durante la “Belle Epoque”, las
fluctuaciones de las dos variables fueron mucho
mis pequenas, y en ambos casos de signo
positivo. Es justo destacar la importancia de estas
mejoras progresivas y del buen funcionamiento
de los mecanismos econémicos que hay detras.
Desde la primera parte del siglo XIX hasta
principios del siglo XX se observa una mejora
continuada en los fundamentos del desarrollo
econdémico. Nada permitia adivinar lo que vino
después.

En efecto, lo que pasé después fue lo mas
parecido a una revolucion —o, siendo mas
exactos, a una discontinuidad— en un grifico de
historia econémica. El régimen de precios
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cambi6 dramiticamente, expandiéndose
violentamente hasta el momento de su
derrumbamiento final. El episodio entero no
duré mas de una década, de 1914 a 1924.
Después se perciben los esfuerzos que se
hicieron por mantener la politica monetaria bajo
control, provocando una clara tendencia
deflacionaria entre 1926 y 1932. A partir de 1932
la inflacion se comportd de forma simétrica a
como lo habia hecho la deflacion antes, pero el
estallido de la Segunda Guerra Mundial supuso
un nuevo cambio. En 1940 se inicié una nueva
oleada inflacionaria, que durd casi otra década,
hasta agotarse en 1949. Este ciclo de inflacion y
de deflacion fue menos violento que el del
periodo 1914-1924, pero ciertamente
extraordinario. Con la excepcion de los anos de
la Guerra de Corea, la inflacion volvié a estar
bajo control desde 1954 hasta los ultimos anos
de la década de 1960. La diferencia estuvo en
que ahora se consiguié evitar, con sumo cuidado,
la trampa de la deflacion. Desde mediados de la
década de 1960 hacia adelante los precios
sufrieron una ligera aceleracion. El periodo
inflacionista que siguio a las crisis del petréleo
—durante trece anos— tuvo una duracion algo mas
larga que la anterior crisis de precios, pero fue
incomparablemente mas suave. Cuando se agot6
el alza, después de 1981, se impuso la tendencia
desinflacionista, evitando la deflacion. El euro
fue disenado para crear un futuro con precios
estables, y parece que ha logrado su objetivo.

Las dos hiperinflaciones sufridas por algunos
paises europeos occidentales —Alemania y
Austria— han tenido un peso tan grande que
dominan las tendencias de corto y de largo plazo
en los precios y en las tasas de inflacion del
conjunto de Europa occidental. En los graficos 20
y 21 podemos contemplar una medida alternativa
a la evolucion de los precios, en la cual hemos
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Tasa de inflacion de la Europa occidental (sin considerar Austria y Alemania), 1841-2000 (%)
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excluido Alemania y Austria, limitindonos asi al
andlisis de aquellos paises que no tuvieron
procesos hiperinflacionarios. Lo que podemos
apreciar inmediatamente es cudn importante fue
la hiperinflacion. Excluyendo estos dos paises
obtenemos una visién de conjunto radicalmente
diferente sobre la estabilidad de los precios en
Europa occidental a largo y a corto plazo. Otra
diferencia importante radica en que la Segunda
Guerra Mundial y los anos de la inmediata
posguerra fueron tan inflacionistas como la
Primera Guerra Mundial y bastante mas que el
periodo inmediatamente posterior. Hubo un cierto
numero de paises —Francia, Grecia e Italia— que
sufrieron importantes inflaciones tras la Segunda
Guerra Mundial. Estas no fueron comparables a
las hiperinflaciones de 1923 y 1924, pero no se
pueden menospreciar.

¢Hubo otras rupturas estructurales en la
experiencia inflacionaria de Europa occidental?
La evolucion de la desviacion estindar puede
ser una manera interesante de comprobarlo. El
grafico 22 muestra la desviacion estindar de las
tasas de inflacion del conjunto de paises y de
todos con la excepcion de los dos que
conocieron experiencias hiperinflacionarias.
Podemos confirmar que los periodos de alta
inflacion también fueron momentos de maxima
diversidad en la gestion macroeconémica en los
paises de Europa occidental. Pero, con la
excepcion de los dos choques inflacionarios mas
importantes, el resto parece tan poco
impresionante como interesante. Desde
mediados del siglo XIX hasta su fin, la
dispersion de la inflacion se fue reduciendo.
Esta fue incluso menor durante los afios 1960,
bajo el régimen de tipo de cambio fijo de
Bretton Woods, que en cualquier momento
anterior. La experiencia inflacionaria de los anos
de estanflacion fue comparable, en términos de
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Grafico 22
Desviacion estandar de las tasas de inflacion, 1840-2000
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15 1

Desviacion estindar de las tasas de inflacion. Europa occidental, 1840-2000 (sin los dos periodos de inflacion mas alta)

Grafico 23

Fuente: Elaboraci6n propia a partir de los datos del apéndice.

dispersion de las experiencias nacionales, a la
de mediados del siglo XIX. El control de las
tasas de inflacion desde 1980 fue simultineo en
un ndmero creciente de paises, hasta el punto
de llevar la dispersion, al final del siglo XX, al
valor minimo de todo el siglo y medio que
estamos considerando.

El grafico 23 se basa en los mismos datos que
el grifico 22, pero hemos eliminado los dos
periodos inflacionarios mds grandes y hemos
considerado todos los paises. El grifico es muy
interesante porque nos permite centrarnos en un
rango mds pequeno de desviaciones estandar.
Podemos ver como las tasas de dispersion se
reducen cada vez mas, al igual que la volatilidad,
desde 1840 hasta 1880. A partir de 1881 hay un
cambio de régimen y tanto la dispersion como la
variabilidad caen de forma repentina. Tras haber
revisado nuestras series hemos sido incapaces de
detectar cualquier cambio en los datos
subyacentes. El cambio parece real y no un
resultado imaginario fruto de unos datos de poca
calidad. Una explicacién obvia de tan intensa
reduccion de la variabilidad es la difusion
bastante rapida del patrén oro®. Pero la
repentina invasion de trigo barato desde fuera de
Europa también podria ser una razén'. La
dispersion y la variabilidad aumentan de nuevo
en los veinte anos que siguieron a la Primera
Guerra Mundial. Mientras que la década de 1880
aparece como el momento de la integracion de
las tasas de inflacion en Europa occidental, la
historia hasta los afos 1950 parece justo la
opuesta, con aumentos tanto en la dispersion
como en la desintegracion. Incluso si no
consideramos las experiencias anormales de los
periodos de elevada inflacion, la tendencia
discurre hacia una mayor dispersion y una
mayor variabilidad. Esta tendencia cambia
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subitamente gracias a la convertibilidad y el
establecimiento de tipos de cambio fijos entre
1958 y 1973. La historia posterior es lo
suficientemente conocida, pero hasta ahora no
se habia considerado en perspectiva historica®.
Los afos de estanflacion fueron, en una vision
de largo plazo, de una dispersion relativamente
alta en las tasas de inflacion pero también de
una variabilidad relativamente baja. La
integracion monetaria de los anos 1990 fue
extraordinaria, también en una perspectiva de
largo plazo, tanto por la suave reduccion de las
tasas de dispersion como por la ausencia de
variabilidad®.

Consideraciones finales

En este ensayo presentamos nuevos datos
macroeconémicos agregados para Europa
occidental. Incluso a través de un enfoque de la
cuestion tan sencillo y directo como el que
hemos llevado a cabo, nos ha sido posible
identificar algunas etapas esenciales y puntos de
inflexion, ademas de algunos episodios
insuficientemente investigados. También
proporcionamos apoyo para algunos supuestos
ampliamente compartidos, que de ahora en
adelante disfrutarin de un mejor fundamento
cuantitativo. Resumimos unos cuantos hechos
clave:

a) En Europa occidental pueden detectarse
tasas de crecimiento del PIB del dos por ciento
anual desde 1830.

b) El largo siglo XIX ofrecié una variabilidad
reducida tanto en la produccion como en los
precios, a la vez que proporcionaba unas tasas de
crecimiento y de inflacion estables.
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¢) Entre los paises mas desarrollados de
Europa noroccidental existié una intensa
convergencia desde mediados del siglo XIX.

d) No hubo ninguna tendencia a la
convergencia intrarregional entre todos los paises
de Europa occidental antes de la Segunda Guerra
Mundial. En cambio, fue muy intensa desde 1947
hacia adelante, llegando, en el dltimo cuarto del
siglo XX, a desviaciones estindares muy por
debajo de las medias historicas.

e) Las tasas de inversion experimentaron una
subida historica tras la Segunda Guerra Mundial.

f) Pese a que la literatura sobre la integracion
europea enfatizo el papel jugado por la
integracion econémica como motor del
crecimiento, el grado de apertura comercial ha
aumentado mucho menos que la tasa de
inversion durante los anos de la segunda
posguerra mundial.

2) No ha sido facil conseguir una
convergencia generalizada en las tasas de
inflacion. Pese a ello, ha habido, como minimo,
tres episodios de notable convergencia: la década
de 1880, la de 1960 y la de 1990.

h) La evolucién econémica de Europa
occidental ha sufrido algunos puntos de ruptura
importantes —dramaticos— durante la primera
mitad del siglo XX. Las series del PIB y de
poblacion muestran los ejemplos mas obvios.
Pero la hiperinflacion que tuvo lugar tras la
Primera Guerra Mundial fue, en términos
estadisticos, la ruptura mds importante.
Demasiado a menudo, tendemos a olvidarlo
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Apeéndice: Fuentes y Metodologias
PIB y poblacion

La fuente principal para el PIB y la poblaciéon
es la obra de Angus Maddison (2003). Hemos
contrastado las Gltimas actualizaciones en su
pagina web: http://www.ggdc.net/maddison/. El
PIB es comparable de acuerdo con el criterio de
Maddison: délares EUA internacionales (Geary-
Khamis) de 1990. Este procedimiento nos permite
realizar una sustancial —aunque limitada—
correccion del efecto de los precios. Para los
datos de poblacion de 1830-1870, periodo para el
cual no tenemos datos anuales, hemos hecho una
interpolacion geométrica entre los puntos con
informacién disponible. Cuando tenemos datos
de PIB mas recientes o cuando éstos empiezan
antes que los de Maddison, nos hemos basado en
estas estimaciones alternativas. Hemos empleado
valores constantes de 1913 como ano base para
cambiar hacia un numéraire comuin. Si no
decimos lo contrario nos hemos basado en
Mitchell (1992) hasta 1979, y en IMF,
International Financial Statistics, posteriormente.

Las excepciones a las fuentes citadas en el
parrafo anterior son:

Alemania: 1850-1901, Burhop y Wolff (2005);
1913-1949, Ritschl y Spoerer (1997). La poblacion
y el PIB de la antigua Republica Democratica
Alemana para 1870-1945 se han estimado de
acuerdo con la proporcion que representaba en
1936 dentro de la Alemania actual (Maddison,
2003).

Austria: 1870-1913, Schulze (2000).

Bélgica: 1846-1870, Gadisseur (1973).

Espana: 1850-2000, Prados de la Escosura (2003).
Finlandia: 1860-1960, Hjerppe (1996).

Francia: 1830-1913, Toutain (1997).
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Grecia: 1833-1939, Kostelenos (2001).

Italia: 1861-1913, Fenoaltea (2005).

Noruega: Grytten (2004).

Paises Bajos: 1830-1913, Smits, Horlings y van
Zanden (2000).

Portugal: 1865-1910, Lains (2003) ; 1910-1958,
Batista, Martins, Pinheiro y Reyes (1997).
Suecia: Krantz (2001).

Queremos destacar que nos hemos adherido
al criterio de Maddison (2003) de trabajar con las
fronteras historicas de los estados. Esto genera
algunos problemas en aquellos casos en que ha
habido cambios significativos, como por ejemplo
en Alemania, Francia, el Reino Unido e Irlanda.

Los datos del PIB se han estimado a partir del
enfoque del valor anadido. En pocos casos la
aproximacion ha sido desde el lado del gasto o
del ingreso. En los paises con datos de mayor
calidad se han considerado dos de estas tres
aproximaciones.

PIB por habitante

Las series se han calculado dividiendo la suma
del PIB de todos los paises de Europa occidental
por su poblacién total.

Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF)

La principal limitacion reside en el hecho que,
para algunos periodos largos, las series nacionales
disponibles son de formacién neta de capital.
Oftra carencia, aunque menos importante, e€s que
algunas de las series incluyen los stocks. Un
problema adicional afecta a los precios. Hemos
decidido calcular las tasas de inversion
basandonos en los valores corrientes del PIB y de
la FBCF, puesto que los deflactores de cada uno
de ellos son menos fiables que sus valores
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corrientes. Pero hay algunos casos para los cuales
solo tenemos precios constantes. Estos casos
particulares los indicamos en la siguiente lista. A
menos que se diga lo contrario, la fuente es
Mitchell (1992) hasta el 1979, y IMF International
Financial Statistics, posteriormente. Los valores
de inversion en dolares internacionales de 1990
provienen de multiplicar las series de las tasas de
inversion por las series del PIB. La tasa de
inversion ha sido calculada dividiendo la suma de
las series nacionales de FBCF con la del PIB total.

Alemania: 1850-1913, tasa neta de inversion,
calculada a partir del Producto Nacional Neto,
incluye stocks. 1921-1939, Ritschl y Spoerer
(1997), incluyendo los stocks para que asi puedan
ser una continuacion de las series de preguerra.
Austria: Incluye stocks.

Bélgica: 1959-1988, calculo hecho sobre el
Producto Nacional Bruto.

Espana: 1850-2000, Prados de la Escosura (2003).
Finlandia: 1860-1960, Hjerppe (1996).

Francia: 1830-1938, cdlculo propio basado en
Toutain (1997). Para el periodo 1922-1938, las
series son a precios constantes.

Paises Bajos: 1830-1913, Smits, Horlings y van
Zanden (2000). 1921-1939, inversion neta, que
incluye los stocks, pero que excluye la inversion
publica (un caso muy excepcional), y se compara
con el Producto Nacional Neto.

Comercio exterior

Los datos de exportaciones (FOB) y de
importaciones (CIF), al igual que los del PIB,
estin en valores corrientes, y provienen de
Mitchell (1992) hasta 1979, y de IMF,
International Financial Statistics, para 1980-2000.

El procedimiento para estimar los valores
agregados de comercio exterior para los paises de
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la Unién Europea ha sido el mismo que el
empleado para la FBCF. La suma de las
exportaciones y de las importaciones en valores
corrientes ha sido dividida por el PIB en valores
corrientes para obtener una ratio que hemos
aplicado a las series en dolares internacionales de
1990. Una vez las hemos transformado a un
numéraire comun, las series del valor del
comercio exterior nacional se pueden anadir para
obtener el valor total del comercio exterior de los
paises de la Union Europea. Igualmente que para
la FBCF, algunas series del PIB solo existen en
precios constantes. En estos casos hemos actuado
de la siguiente manera:

Bélgica: Hemos considerado 1913 como el ano
base del indice de precios para el deflactor del PIB,
obteniendo entonces el PIB nominal para el
periodo 1850-1913. Hemos hecho lo mismo para
1914-1948 con 1914 como ano base, conectindolos
con las series que tienen el ano 1929 como ano
base, de acuerdo con los valores corrientes de
1948. Todos los datos provienen de Mitchell (1992).
Portugal: 1865-1910, datos de PIB en valores
constantes de Lains (2003), cambiado a valores
corrientes de acuerdo con el indice de precios de
Nunes, Mata y Valério (1989).

Hemos usado también las siguientes fuentes:
Espafa: 1850-2000, Tena (2005).

Finlandia: 1860-1960, Hjerppe (1996).

Paises Bajos: 1830-1913, Smits, Horlings y van
Zanden (2000).

Portugal: 1910-1958, Batista, Martins, Pinheiro y
Reyes (1997).

Precios

Se trata de indices de precios al consumidor.
Como criterio general nos hemos basado en
Maddison (1991) para el periodo 1870-1979. Para
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1979-2000, los datos proceden del IMF. Los datos
de los anos 1840-1870 provienen de Mitchell
(1992). La agregacion se ha hecho de acuerdo
con el peso del PIB. Los cortes considerados para
obtener las ponderaciones han sido 1870 (hasta
1873), 1913 (1873-1918), 1929 (1918-1946) y 1970
(desde 1946 hasta la actualidad). Los mayores
problemas han sido:

Austria y Bélgica: Los dos han sido excluidos de
los calculos del ano 1914 dado que hay una
ruptura en las series entre 1913 y 1914 (dos series
de precios distintas sin conexion entre ellas).
Espana: Maluquer de Motes (2005).

Portugal: 1865-1929, Nunes, Mata y Valério (1989).
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Notas

(1) Versiones preliminares de este ensayo con dambitos
geogrdficos distintos ban sido presentadas en el seminario de
la UPF (octubre 2004), en las jornadas del CEPR sobre “Ihe
Long Run Growth and Development of the World Economy:
Measurement and Theory” (Venecia, 2005), en el CSGR, CSGI
y en las jornadas de la UNU-CRIS tituladas “Regionalisation
and the Taming of Globalization” (Warwick, octubre 2005),
en la conferencia sobre “American Exceptionalism Revisited in
Celebration of Historical Statistics of the United States,
Millennial Edition” (Riverside, California, mayo 20006), y en la
sesion 103 sobre “New experiences with historical national
accounting: methodologies and analysis”, del congreso de la
International Economic History Association (Helsinki, agosto
20006). Queremos agradecer las notables aportaciones recibidas
por parte de los participantes y de los comentaristas en Venecia
—Albrecht Ritschl-, Warwick —Steve Broadberry-, Riverside
—Jean-Laurent Rosenthal-, y Helsinki —Leandro Prados de la
Escosura. También queremos agradecer especialmente a Kevin
O'Rourke sus comentarios incisivos, asi como las sugerencias
bechas por un evaluador anonimo y los comentarios del editor
de la serie. La responsabilidad de cualquier error es solo de los
autores

(2) Kuznets (1966).
(3) Desde Maddison (1982) a Maddison (2003).
(4) Bairoch (1976).

(5) No tenemos datos de Luxemburgo. La UE de los 15 duro
desde la incorporacion de Austria, Finlandia y Suecia, en
1995, hasta la entrada de 10 paises que, mayoritariamente,
bhabian estado bajo la orbita comunista, en 2004. El resto de
paises que forman la UE de los 15 son: Alemania, Bélgica,
Dinamarca, Espana, Francia, Grecia, Irlanda, Italia,
Luxemburgo, Paises Bajos, Portugal y el Reino Unido.

(6) Hay datos del PIB disponibles desde 1818 en Dinamarca,
desde 1815 en Francia, desde 1812 para los Paises Bajos y
desde 1800 en Suecia.

(7) Maddison (2007).

(8) Nos basamos en Maddison (2003), que se diferencia de las
estimaciones anteriores en el hecho que considera las fronteras
de cada momento historico —variables, por tanto— en vez de
[fronteras constantes (las actuales).

(9) Sobre el uso de dolares internacionales Geary-Khamis de
1990, ver el apéndice y Maddison (2001).

(10) Rostow (1978).

(11) Los autores estan trabajando actualmente con los datos
nacionales de inversion en Europa. Los resultados estdan en curso
de publicacion como capitulo en Broadberry y O'Rourke, eds, An
Economic History of Modern Europe, Cambridge University Press.

63



(12) Homer y Sylla (2005), Dimson, Marsh y Staunton (2002).

(13) Eichengreen y Flandreau (1997).

(14) [[(X+M)/PIB], donde X: exportaciones y M: importaciones.
Nuestra medida incluye el comercio intra- europeo.

(15) Maddison (1987 y 1991); Crayfts y Toniolo (1996).
(16) Eichemreen (1996).

(17) Eichengreen (1996) por ejemplo

(18) Eichengreen y Flandreau (19906).

(19) O’Rourke y Williamson (1999) y Federico (2005).
(20) Woodward (1999).

(21) Rhode y Toniolo (20006).
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