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Durante la década de 1970, los planificadores de políticas de 
Estados Unidos deberán prever una amplia variedad, estrecha­
mente relacionada, de problemas externos e internos. Las áreas 
de mayor preocupación incluyen: a} la balanza comercial, b) la 
base de los impuestos, e} la base de los gastos gubernamentales, 
d) la base de la inversión, e) las fricciones en el mercado del 
trabajo, f} las presiones inflacionarias, g) la demanda de energé­
ticos y h) la administración monetaria. 

La utilización de modelos econométricos para proyecciones 
condicionales a corto plazo y análisis de políticas durante la 
década de 1960 fue frecuente y exitosa. La proyección condi­
cional que emplea el Wharton Quarterly Model ha sido una 
actividad regular en la Wharton School desde 1963. Las proyec­
ciones trimestrales, efectuadas sobre una base periódica, pueden 
proporcionar información oportuna y detallada. Las proyeccio­
nes a más largo plazo que usan los modelos econométricos han 
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sido menos frecuentes, debido en parte al creciente grado de 
incertidumbre que precisamente presenta una proyección a largo 
plazo. Con el tiempo, los cambios estructurales, técnicos e 
institucionales producirán seguramente un mayor impacto, en 
los resultados de una serie de políticas, de tal forma que si se 
omite reconocer su importancia, ello conduciría, a la larga, a 
errores sustanciales. 

En muchos casos, las proyecciones a más largo plazo sola­
mente constituyen un análisis parcial del aspecto de la oferta, 
pues si no se toma en cuenta el aspecto de la demanda en las 
proyecciones a largo plazo, podría incurrirse en graves errores, 
especialmente si se está estudiando el impacto que pudieran 
tener ciertas poi íticas específicas sobre los salarios y los precios. 
La experiencia económica de Estados Unidos a mediados y 
finales de la década de 1960 nos ha hecho conscientes de la 
posibilidad de tales errores. Sin embargo, la proyección, con la 
ayuda de un modelo econométrico, de un análisis a largo plazo, 
combinando consideraciones de la oferta y la demanda, puede 
constituir, después de tomar en cuenta las advertencias anterio-
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res, un poderoso instrumento para el análisis del medio econó­
mico a largo plazo. 

El Modelo Wharton a Largo Plazo (Wharton Long Term 
Model}l se ha diseñado con el propósito de elaborar proyec­
ciones eco no métricas mediante análisis estructural detallado 
para períodos hasta de diez años. Incluido en el modelo mismo 
se encuentra integrado un cuadro de insumo-producto de 50 
sectores que relaciona directamente las cuentas del ingreso 
nacional con el lado de la oferta del modelo. El modelo se 
subdivide en 8 diferentes sectores, incluyendo el de la demanda 
final, el de insumo-producto, el de requerimientos de mano de 
obra, de salarios, precios de la industria, precios de la demanda 
final, pagos de ingresos y monetario. La figura 1 representa una 
gráfica de flujos del Wharton Long Term Model, que de manera 
resumida muestra las diversas correlaciones entre cada uno de 
los principales sectores. En total existen 155 ecuaciones estocás­
ticas, 191 identidades de definición y 90 variables exógenas. De 
estas 90 variables exógenas, 50 forman un núcleo de infor­
mación que detallan los más importantes datos de política del 
modelo. Estos datos de poi ítica incluyen los gastos federales, 
estatales y locales en bienes y servicios y en pagos de transfe­
rencia, política de impuestos (incluyendo impuestos personales, 
corporativos y de negocios indirectos}, poi ítica de depreciación 
y de crédito, de impuestos sobre inversiones, política monetaria 
y el sector externo. 

En el presente artículo se exponen en forma somera, las 
principales suposiciones que toma en cuenta el mencionado 
análisis. 

Estados Un idos no intervendrá en ninguna guerra importante 
durante la década de 1970. Las compras federales de bienes y 
servicios alcanzarán, a finales del decenio, un nivel, medido en 
términos reales, igual al observado en 1967-68. Bajo estas 
suposiciones, los compromisos referentes a la defensa serán 
considerablemente menores que los del decenio anterior. Los 
gastos estatales y locales estarán fuertemente influidos por 
una disminución de la población en edad escolar. Consideramos 
que esta disminución de la población en edad escolar originar-á 
una reducción en las compras reales estatales y locales durante 
el período 1974-1977. 

Una de las preguntas más interesantes que tratamos de 
responder al elaborar nuestras proyecciones a largo plazo se 
refiere a la idoneidad de la actual estructura de impuestos para 
generar los fondos necesarios para los programas previstos 
durante el curso del presente decenio. Al elaborar estas proyec­
ciones, debe especificarse la estructura de impuestos adecuada 
durante el período que abarca la proyección. 

Prevemos incrementos sustanciales en los subsid íos federales 
a los gobiernos estatales y locales. Estos subsidios aumentados a 
los gobiernos estatales y locales reducirán la presión en la 
tendencia ascendente de las tasas de impuestos estatales y 
locales (personales, corporativos y sobre ventas). Es decir, 
nuestras proyecciones de las tasas de impuestos estatales y 
locales prevén este mayor financiamiento a partir de fuentes 
federales. Otro factor importante es el hecho de si la base de los 
impuestos que se origina a medida que la economía avanza 

1 Véase R. S. Prestan, "The Wharton Annual and lndustry Forecas­
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phia: Economics Research Unit, University of Pennsylvania, 1972). 
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durante el decenio puede apoyar cuantiosas transferencias a los 
gobiernos estatales y locales y, al mismo tiempo, financiar los 
crecientes programas federales. Nuestras proyecciones de las 
tasas de impuestos personales y federales no hacen suponer 
cambios radicales o muy variados en la estructura existente de 
los impuestos. Hemos trasladado hacia adelante los programas 
existentes, como el crédito del impuesto de inversión y la 
depreciación acelerada; sin embargo, no hemos incluido ninguna 
reforma importante en los impuestos. 

La política monetaria durante el decenio desempeña un 
doble papel, ya que funciona como freno y como acelerador, 
según lo requieran los acontecimientos. Nuestras proyecciones 
del decenio muestran a 1974 y 1975 como años débiles, y por 
esta razón prevemos una mayor liberalidad en la política 
monetaria durante ese período. Consideramos, además, que esta 
tendencia se prolongará hasta 1978-1979. Con el acercamiento 
gradual de la economía a su potencial, estas suposiciones de 
poi ítica monetaria hacen que muchas veces los factores exóge­
nos son por sí mismos sensibles a los resultados o comporta­
miento de la economía. 

El cuadro 1 presenta un resumen de los resultados de 
nuestras proyecciones. Se induyen las proyecciones de los 
principales totales que resumen la trayectoria que podría seguir 
la economía de Estados Unidos, a condición de que se adopten, 
durante el curso del decenio, las poi íticas generales bosquejadas 
anteriormente. 

A medida que transcurra el decenio, una de las más impor­
tantes áreas de interés será el impacto que pueda tener la crisis 
de energéticos que se inicia, sobre el comercio exterior de 
Estados Unidos, toda vez que, desde ahora, se observaron 
desequilibrios entre el abastecimiento y la demanda internos de 
energéticos y se espera que este desequilibrio aumente. Las 
posibles soluciones a la crisis de energéticos podrían implicar 
una reconsideración de las restricciones a la importación de 
petróleo y gas natural líquido. Esta reconsideración ha sido 
incluida en forma de factores en nuestras proyecciones a largo 
plazo .como factores exógenos. Según el cuadro 1, es obvio que 
el satisfacer los requerimientos nacionales de energéticos me­
diante la importación podría, entre otras cosas, producir sustan­
ciales déficit comerciales durante el curso del decenio. Los 
planificadores de políticas deben darse cuenta de que existe la 
posibilidad de que un solo producto (petróleo) haga oscnar la 
posición de la balanza comercial de Estados Unidos hasta un 
total de 5 000 a 10 000 millones de dólares durante el decenio. 
Esto, junto con la falta de competitividad de los productos 
norteamericanos en el interior y el extranjero, debido, entre 
otras razones, a los recientes problemas inflacionarios en Esta­
dos Unidos, da mucho en qué pensar sobre la estabilidad del 
dólar durante el decenio. Naturalmente, esta cuestión debe ser 
revisada de acuerdo con el proceso inflacionario en el extran­
jero. 

La CriSIS de energéticos no solamente puede afectar la 
posición comercial de Estados U nidos sino también podría 
incrementar sustancialmente el precio interno de la energía. 
Hasta la fecha, las medidas restrictivas que inhiben el funciona­
miento de las fuerzas del mercado libre han ocasionado de­
mandas excesivas y ofertas limitadas en ciertas áreas como la 
del gas natural. Un enfoque más realista por parte de los 
organismos regulares podría originar incrementos sustanciales en 
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el precio de la energía como resultado de la escasez. Estas 
políticas no han sido incluidas en forma de factores en nuestros 
pronósticos actuales; sin embargo, dada la fuerte dependencia 
del crecimiento de Estados Unidos en fuentes energéticas ba­
ratas, una continuidad de las políticas existentes fácilmente 
podría conducir a posibles abstáculos en el proceso de desarro­
llo. La opinión actual considera que las fuentes de crecimiento 
dependen de la productividad y del crecimiento del capital 
social, dos áreas que no muestran deficiencias en las proyec­
ciones del modelo . Sin embargo, Estados Unidos podría encon­
trarse en los 1 ímites de los recursos naturales, un problema al 
que los planificadores de políticas norteamericanos no se en­
frentaron en el pasado. Estados Unidos puede estar afrontando 
no solamente una diferencia de PNB potencial versus real, sino 
una diferencia de energía potencial versus real. Por contra, la 
estructura del modelo econométrico es un instrumento út il para 
estudiar las posibles consecuencias de una escasez de ener­
géticos. 

El crec1m1ento de la base de los impuestos durante el 
decenio constituye otro problema de equilibrio . A medida que 
se desarrolle la economía norteamericana, lpodrá la base de los 
impuestos apoyar no solamente los programas existentes y sus 
porciones fuera de control sino también las nuevas trayectorias 
que pudieran seguir los gobiernos federal, estatales y locales 
durante el decenio? Con el actual interés en el establecimiento 
de objetivos de gastos mediante el equilibrio del presupuesto 
total, de empleo, los planificadores deben tomar en cuenta que 
este enfoque de la planeación fiscal presupone el gasto fiscal 
por adelantado. Nuestras actuales proyecciones ya introducen 
esta filosofía fiscal. 

La distribución del gasto fiscal entre los programas federales 
y los gobiernos estatales y locales mediante subsidios ya se ha 
iniciado. Se prevé que los subsidios a gobiernos estatales y 

locales para propósitos de alivio tributario se incrementarán 
durante el decenio hasta un nivel del doble de lo que fueron en 
1970. Estas nuevas trayectorias en la planeación fiscal han sido 
preprogramadas en nuestra estimación. Nuestros cálculos en el 
Wharton Long Term Model implican que se originará la base 
necesaria de los impuestos, la cual permitirá el financiamiento 
de aquellos programas que actualmente se están ampliando con 
rapidez y, al mismo tiempo, equilibrar los presupuestos para el 
pleno empleo. Según el cuadro 1, es obvio que el presupuesto 
federal alcanza su equilibrio en 1977 y, posteriormente, conti­
núa en superávit. Sin embargo, como se mencionó previamente , 
los planificadores deben tomar en cuenta que bajo este enfoque 
ningún gasto fiscal se materializará. Como resultado, las etapas 
iniciales de la planeación de nuevos programas deben ser ejecu­
tadas con extremo cuidado. A medida que se alcance el pleno 
empleo, no se presentará ningún superávit, lo cual obligará a los 
planeadores de políticas a tomar una serie de decisiones más 
difíciles, particularmente aquellas asociadas con la redistribu­
ción; este tipo de decisiones ha sido poi íticamente el más difícil 
para los planificadores norteamericanos. 

Una de las áreas más importantes donde las soluciones 
implican cambiar la composición de los factores introducidos es 
la emergente cuestión ecológica. Las proyecciones directas de 
variables exógenas no pueden tratar adecuadamente los .proble­
mas del control de la contaminación, y, especialmente, la 
inversión necesaria para reducir, o al menos conservar, un 
equilibrio en dicha área. Las soluciones propuestas sugieren que 
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la inversión como una propo rción del PNB tendrá que elevarse 
considerablemente. Las estimaciones recientes sugieren que du­
rante el presen te d ecenio tendrá que dedicarse del 2 al 5 por 
ciento del PNB anual a solu cionar dichos problemas. Este 
problema se complica por el hecho de que la tasa de recupera­
ción de la inversión en tal área es de carácter social. Los 
programas de incentivos y el sistema de precios existentes, 
tendrían que ser alterados con el objeto de proporcionar 
soluciones de mercado a estos problemas. El fracaso en este 
campo probablemente llevaría a la necesidad de controles y 
reglamentos más directos. 

El basar una poi ítica de gastos sobre presupuestos de pleno 
empleo, sin tomar adecuadamente en cuenta los aspectos ecoló­
gicos y los recursos necesarios para resolver estos programas, 
puede reducir la posibilidad de maniobrar a los planificadores a 
medida que se alcance el pleno empleo. De nuevo, los planifi­
cadores se enfrentarán a las decisiones políticamente más difíci­
les re lativas a la redistribución. Nuestras proyecciones ya inclu­
yen ciertos ajustes en las ecuaciones de inversión que prevén 
una respuesta privada a estos problemas ecológicos. En el 
período 1972-1973, las funcion es de inversión para el sector, 
tanto en estructuras como en equipo, han sido ajustadas para 
incluir los crecientes gastos en el control de la contaminación. 
Para el período 197 4-1980 también se han efectuado ajustes en 
las funciones de inversión, de tal forma que para finales de la 
década, la proporción de la inversión respecto al PNB habría 
alcanzado un nivel sin precedente. Además, nuestras proyeccio­
nes muestran que tales incrementos no ocasionarían presiones 
indebidas . 

Las actuales proyecciones hacen hincapié en que el estable­
cimiento de objetivos en la economía a tasas de desempleo 
menores que 4 .5% implica ciertas fricciones que fueron experi ­
mentadas durante la década de 1960. En el terreno de la 
determinación de salarios y precios, el desajuste entre la tasa de 
inflación y la tasa de desempleo ocasionó ciertos dilemas a los 
planificadores. La actual administración todavía se encuentra 
luchando contra las consecuencias de las políticas que conduje­
ron a la economía a niveles extremadamente altos en la 
utilización de los recursos. La rigidez de los salarios y los 
precios durante los períodos de elevado desempleo ha dado 
como resultado la actual tendencia hacia controles de salarios y 
precios. 

Según demuestra el cuadro 1, nuestras recientes simulaciones 
sugieren que ese mecanismo de desajuste y los retrasos-concomi­
tantes constituyen una parte integral en la estructura de la 
negociación de salarios y fijación de precios de la economía de Es­
tados Unidos. El establecimiento de objetivos en forma de 
tasas de desempleo inferiores al 4.5% puede ocasionar la vuelta 
a las elevadas tasas de inflación. Los planificadores deberían 
prestar gran atención al establecimiento de nuevos programas, a 
excepción de controles de salarios, diseñados para eliminar o 
reducir este desajuste entre la tasa de incremento de salarios y las 
tasas de desempleo fijadas como objetivo. En 1971 Duggal y 
Klein2 sugirieron que la tasa de incremento de los salarios 
debería estar directamente relacionada a los aumentos de la 
productividad. 

2 Véase V.G . Duggal y L. R. Klein, "Guidelines in Economic 
Stabilization: A New Consideration" en Wharton Quarterly, verano de 
1971. 



comercto extenor 679 

FIGURA 1 

Flujos del Wharton Long Term Model 
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Después de programar este objetivo dentro de la estructura 
del Wharton Long Term Model, dichos investigadores concluye­
ron que las tasas de inflación podrían ser reducidas considera­
blemente y mantenerse el crecimiento real. Sin él nuestras 
proyecciones actuales muestran que a medida que la economía 
alcanza su potencial, es decir, mientras más se acerca la tasa de 
desempleo al 4%, las tasas de inflación ascienden de nuevo por 
arriba del 4 por ciento. 

La utilización de políticas monetarias para administrar la 
economía durante períodos con un alto nivel de crecimiento ha 
o casio nado sistemáticamente efectos desastrosos en los merca­
dos hipotecarios y la subsecuente construcción de nuevas vivien­
das. Tomando en cuenta la política expresada por la actual 

Actividad Crecimiento demográfico 
Factores institucionales 

administración de haber construido 25 millones de nuevas 
viviendas para 1980, deberían de diseñarse métodos que dismi­
nuyeran el efecto de los factores monetarios sobre aquellos 
sectores de la economía que no son primordialmente res­
ponsables de los desequilibrios. Nuestras actuales proyec­
ciones muestran que la presente rigidez de las pol(ticas mo­
netarias en respuesta a las condiciones de auge y las presio­
nes inflacionarias, ocasionará disminuciones sensibles en la 
actividad habitacional durante el período 1974-1975. El escoger 
como objetivo tasas de desempleo que políticamente parecen 
aceptables puede, en realidad, causar desequilibrios cuyos efec­
tos pued en conducir a reconsiderar los objetivos iniciales. En 
particular, la adaptación de la economía de Estados Unidos para 
disminuir las tasas de desempleo por abajo de 4.5 % mediante la 
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aplicación de políticas generales, fiscales y monetarias, probable­
mente resultará ser una forma inaceptable y económicamente 
derrochadora para alcanzar el pleno empleo. Esta conjetura está 
1poyada por nuestras proyecciones en el Wharton Long Term 
Model. 

1974-1975. Sin embargo, nuestras proyecciones también mues­
tran que el reacercamiento gradual al potencial, que incluye una 
posición comercial equilibrada, tasas de inflación inferiores a 
3.5%, presupuestos federales, estatales y locales equilibrados, un 
m(nimo de problemas de control de la contaminación y un 
elevado crecimiento en los gastos y los ingresos del consumidor, 
puede lograrse sin presiones indebidas o sin el surgimiento de 
obstáculos una vez que los actuales desequilibrios hayan sido 
superados. 

El impacto general de las políticas existentes diseñadas para 
tratar los problemas de la inflación y de auge, a corto plazo 
conducirán a una econom(a más débil y menos activa durante 

CUADRO 1 

Resumen de las proyecciones del período 7977-7987 
del Wharton Long Term Model 

Indicadores seleccionados 

Producto nacional bruto (miles 
de millones de dólares s corrien­
tes) 
Cambio porcentual 

Producto nacional bruto (miles 
de mi 11 ones de dólares de 
1958) 
Cambio porcentual 

Deflactor del producto nacional 
bruto (1958 =lOO) 
Cambio porcentual 

Producción privada por hora­
hombre (dólares de 1958) 
Cambio porcentual 

:::irculación monetaria (demanda 
más depósitos a plazo) 

Cambio porcentual 
Tasa de interés de bonos (por­

centaje) 
Precio de documentos comercia­

les (porcentaje) 
Utilidades (miles de 

millones) 
Cambio porcentual 

?roducción manufacturera (miles 
de millones de 1958) 
Cambio porcentual 

Tasa de desempleo (porcentaje) 
rasa de ahorros (porcentaje) 
>uperávit o déficit federal (miles 

de millones de dólares corrien­
tes) 

>uperávit o déficit, estatal o lo­
cal (miles de millones corrien­
tes) 

Jtilización de la capacidad (por­
centaje) 

'(elaciones (porcentaje) 
Consumo a ingreso disponible 

de deducciones 
Inversión fija a producto nacio­

nal bruto 
Compensación de empleados a 

ingreso nacional 
Utilidades a ingreso nacional 
Ingreso agrícola a ingreso na­

cional 
Otros ingresos a ingreso nacio-

nal 
exportaciones 
mportaciones 
exportaciones netas de bienes y 

servicios 
"'ctividad habitacional privada no 

agrícola 

7977 

1 050.4 
7.6 

741.7 
2.7 

141.6 
4.7 

4.84 
3.7 

498.1 
3.6 

12.3 

7.9 

5.1 

83.3 
12.1 

221.4 
1.7 
5.9 
8.2 

21.7 

4.8 

86.1 

89.3 

14.1 

75.3 
9.7 

2.0 

13.6 
66.1 
65.4 

0.7 

2 030.5 

1972 

1 151.6 
9.6 

789.7 
6.5 

145.8 
3.0 

5.02 
3.6 

549.6 

10.3 

7.7 

4.6 

95.6 
14.8 

242.0 
9.3 
5.5 
6.7 

17.5 

13.0 

88.8 

90.9 

15.2 

75.2 
10.2 

2.1 

13.2 
73.8 
77.9 

4.1-

2 325.3 

7973 

1 279.4 
11.1 

840.1 
6.4 

152.3 
4.4 

5.15 
2.6 

594.6 

8.2 

7.9 

7.1 

111.8 
17.0 

265.9 
9.9 
4.8 
6.6 

3.9 

13.5 

93.6 

91.1 

15.3 

75.8 
10.7 

2.2 

12.4 
91.8 
92.8 

0.9 

2 221.2 

1974 

1 372.2 
7.3 

862.1 
2.6 

159.2 
4.5 

5.21 
1.3 

634.1 

6-1 

8.1 

6.8 

111.4 
0.4 

271.8 
2.2 
4.8 
6.5 

7.8 

12.7 

91.6 

91.2 

14.7 

76.3 
10.0 

2.3 

12_1 
105.8 
102.4 

3.4 

1 868.2 

7975 

1 459.0 
6.3 

886.0 
2.8 

164.7 
3.5 

5.34 
2.5 

696.0 

9.8 

8.2 

6.0 

114.6 
2.9 

277.5 
2.1 
4.7 
6.2 

10.5 

10.0 

89.8 

91.6 

14.4 

76.3 
9.7 

2.2 

12.4 
111.8 
111.6 

0.2 

1 892.8 

1976 

1 587.7 
8.8 

932.4 
5.2 

170.3 
3.4 

5.55 
3.9 

754.0 

8.3 

7.9 

5.9 

136.1 
18.8 

295.9 
6.7 
4.1 
5.7 

3.7 

14.2 

92.0 

92.0 

14.9 

75.7 
10.5 

2.0 

12.3 
121.1 
123.6 

-2.4 

2 179.1 

1977 

1 716.8 
8.1 

968.8 
3.9 

177.2 
4.1 

5.70 
2.7 

807.7 

7.1 

7.8 

5.9 

150.6 
10.7 

308.4 
4.2 
3.9 
5.6 

1.5 

14.6 

91.9 

92.1 

15.1 

75.8 
10.8 

1.9 

12.2 
132.5 
134.4 

-1.9 

2 199.3 

7978 

1 847.6 
7.6 

999.6 
3.2 

184.8 
4.3 

5.85 
2.6 

868.9 

7.6 

7.6 

5.3 

164.9 
9.5 

317.2 
2.9 
4.4 
5.6 

4.1 

10.9 

90.7 

92.1 

14.9 

75.8 
11.0 

1.8 

12.1 
145.4 
144.8 

0.5 

2 181.1 

7979 

1 989.6 
7.7 

1 039.3 
4.0 

191.4 
3.6 

6.03 
3.1 

928.1 

6.8 

7.4 

5.0 

180.3 
9.3 

330.4 
4.2 
4.6 
5.7 

6.3 

7.5 

90.7 

92.0 

14.8 

75.6 
11.2 

1.7 

12.1 
158.5 
156.3 

2.2 

2 254.8 

7980 

2 146.5 
7.9 

1 086.7 
4.6 

197.5 
3.2 

6.21 
3.1 

978.3 

5.4 

7.3 

5.2 

194.5 
7.9 

348.3 
5.4 
4.3 
6.1 

8.1 

9.7 

91.7 

91.6 

15.2 

75.7 
11.2 

1.6 

12.0 
173.0 
170.5 

2.6 

2 391.7 

7987 

2 311.1 
7.7 

127.9 
3.8 

204.9 
3.7 

6.36 
2.4 

1 033.8 

5.7 

7.4 

5.5 

205.4 
5.6 

362.9 
4.2 
4.1 
6.5 

11.9 

12.3 

91.6 

91.2 

15.3 

76.1 
11.0 

1.5 

12.0 
190.4 
183.7 

6.6 

2 413.8 


