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La gran desaceleracion de la productividad
Michael Roberts ....
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La productividad del trabajo es un componente importante de la tasa de crecimiento del PIB real. Lo que le
ocurra a la productividad (produccién por trabajador o produccién por trabajador y hora) es importante para
las economias capitalistas maduras porque el crecimiento real del PIB puede considerarse a partir de dos
componentes: el crecimiento de la productividad y crecimiento del empleo. El primero muestra el cambio en
la creacién de nuevo valor por trabajador empleado y el segundo muestra el numero de nuevos trabajadores
empleados.

En las economias maduras, el crecimiento del empleo se ha desacelerado durante décadas. Asi que es
necesario un crecimiento mas rapido de la productividad para compensarlo. En términos marxistas, eso
significa que la desaceleracion del crecimiento en valor absoluto (y plusvalia) debe ser reemplazado por un
crecimiento mas rapido en nuevo valor relativo (o plusvalia). Ver mi nota en Sin Permiso al respecto.

En el primer trimestre de 2015, la productividad en Estados Unidos cay6 a una tasa anual de 3,1%. En todo
2014, la productividad crecio un modesto 0,7%, incluso menos que el aumento de la productividad del 0,9%
en 2013. De 1995 a 2000, la productividad de Estados Unidos crecid a tasas anuales promedio de 2.8%, lo
que refleja, en parte, el impulso que dio a la economia el boom del internet. Pero desde el afio 2000, la
productividad se ha desacelerado a tasas anuales del 2.1%.

La desaceleracion de la productividad afecta a todas las principales economias. El Conference Board de
Estados Unidos, que sigue cuidadosamente el crecimiento de la productividad, encontré que el crecimiento
de la productividad laboral global, medida como la variacion media de la produccién (PIB) por persona
empleada, se mantuvo estancado en el 2,1% en 2014, y no dio sefias de recuperarse hasta su promedio
anterior a la crisis del 2,6% (1999-2006).

El Conference Board estima que la falta de mejora en el crecimiento global de la productividad en 2014 se
debe a varios factores, entre ellos un debilitamiento dramatico del crecimiento de la productividad en los
EE.UU. y Japon, una desaceleracion de la productividad a largo plazo en China, un colapso casi total de la
productividad en América Latina, y un debilitamiento sustancial en Rusia.
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La productividad del trabajo en las economias capitalistas maduras crecié solo un 0,6% en 2014,
ligeramente por debajo de 2013, que fue del 0,8%. El crecimiento de la productividad en los EE.UU. se
redujo del 1,2% en 2013 hasta el 0,7% citado anteriormente en 2014, mientras que la de Japén cay6 desde
un ya débil 1% a un crecimiento negativo del -0,6%. La zona euro registré un pequefio aumento de la
productividad: de 0,2% en 2013 a 0,3% en 2014.

Para 2015, se prevé un debilitamiento mayor de la productividad, hasta el 2%, continuando una tendencia a
la baja a largo plazo que comenzo alrededor de 2005. A pesar de una pequefa mejora en el crecimiento de
la productividad en las economias maduras (hasta el 0,8% en 2015 desde el 0,6% en 2014), se espera que
las economias emergentes y en desarrollo sufran una desaceleracion bastante grande del crecimiento de su
productividad, del 3,4% en 2014 al 2,9% en 2015. La disminucién es principalmente un reflejo de la continua
caida en el crecimiento y la productividad en China, pero también incluye la tasa de crecimiento negativo de
la productividad brasilefia y rusa

En los EE.UU., el ECRI, un organismo de investigaciéon econémica, argumenta que: "Con el crecimiento de
la productividad y del potencial de crecimiento de la fuerza de trabajo situandose en una media del 2%
anual, la tendencia del crecimiento real del PIB esté convergiendo en un 1% anual."

El ECRI contintia: "Las recuperaciones se han ido debilitando debido a la disminucién del crecimiento de la
produccién por hora (es decir, de la productividad), en el crecimiento de las horas trabajadas, o ambos.
Tomados en conjunto, suman el crecimiento del PIB real. Es solo simples matematicas ... .Asi que, a menos
que haya una buena razdén para creer que el crecimiento de la productividad revivira, el crecimiento
tendencial del PIB podria muy posiblemente estancarse mas o menos en un 1% en los proximos afios. Si es
asi, la desaceleracion del crecimiento podria empujar muy facilmente el crecimiento por debajo de cero,
dejando muy poco margen de error. ;Esta preparada la Fed?"

Lo que las cifras de crecimiento de la productividad muestran es que la capacidad del capitalismo (o al
menos de las economias capitalistas avanzadas) para generar mayor productividad esta disminuyendo. Por
lo que los capitalistas han exprimido la proporcion de valor nuevo que va a los trabajadores y ha elevado
para compensar la parte correspondiente a los beneficios. Pero por encima de todo, han hecho recortes en
la tasa de acumulacion de capital en la "economia real”, tratando cada vez mas de obtener beneficios extra
en la especulacion financiera e inmobiliaria. Basta mirar el crecimiento en el stock de capital acumulado en
las economias capitalistas avanzadas. Es una forma de medir el nivel de la inversion productiva: estd a
punto de paralizarse.

Average growth in capital stock in advanced economies (%)
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Tomemos al Reino Unido como ejemplo. La producciéon econdémica real britanica es sélo un 3% mayor que a
principios de 2008. Sin embargo, el factor trabajo (horas trabajadas ajustadas con la formacion y la


http://www.sinpermiso.info

M. Roberts, el declive de la productividad www.sinpermiso.info

experiencia) ha aumentado un 11% y el valor real del stock de capital neto del Reino Unido ha crecido sdlo
un 6%. Asi que la productividad subyacente ha caido en los ultimos siete afios.

Un articulo reciente del Instituto Nacional de Investigacion Econdmica y Social (NIESR) sugiere que la caida
de la productividad del Reino Unido puede deberse a la debilidad generalizada de la TFP (productividad
total de los factores) en las empresas. Y la causa parece ser que las empresas britanicas prefieren emplear
mano de obra barata y temporal, en lugar de invertir en formacion para aumentar la capacitacién de los
trabajadores y utilizar nuevas tecnologias. Esto nos remonta al argumento del 'lavado de coches a mano', es
decir una situacion en la que la mano de obra es tan barata que las empresas no tienen que invertir en
equipos. Por el contrario, las empresas nuevas y las existentes simplemente encuentran formas de sacar
provecho de la oferta de mano de obra barata existente.

UK growth decomposition
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De hecho, un reciente informe del FMI concluye que el mercado de trabajo "desregularizado" (contratos a
tiempo parcial, contratos de cero horas, y un empleo temporal de facil contrataciéon y despido), resultado de
la aplicacion de las politicas neoliberales en las ultimas décadas, puede que haya aumentado los beneficios,
pero no ha hecho nada para mejorar la productividad e incluso podria haberla empeorado.

Esta teniendo lugar un importante debate en la Reserva Federal de Estados Unidos sobre las razones de
esta desaceleracion. John Fernald, economista del Banco de la Reserva Federal de San Francisco, ha
argumentado que la desaceleracion se inicié antes de la crisis financiera y esta relacionada con el fin del
impulso proporcionado por la tecnologia de la informaciéon de los afios 1990. David Wilcox, director de
investigacion y estadisticas de la Junta de la Reserva Federal, discutié con sus colegas en un documento
de 2013 que la desaceleracion esta causada por la recesiéon de 2007-2009 y la caida en la creacion de
nuevas empresas y de la inversion para mejorar la productividad de las empresas.

El argumento de Wilcox es el mas esperanzador. Si la desaceleracion de la productividad esta asociada con
la recesion, entonces probablemente sus efectos desapareceran con el tiempo y el crecimiento puede volver
a una senda mas rapida sin causar inflacion. El de Fernald es preocupante. Si la productividad se
encontraba ya en una tendencia descendente antes de la crisis, los estadounidenses pueden estar en una
situacién econémica propensa a toda una serie de decepciones en un futuro previsible.

Pero algunos economistas ortodoxos han defendido lo contrario, que el crecimiento de la productividad no
esta siendo medida adecuadamente. El crecimiento de la inversion de capital no esta disminuyendo de
verdad en las principales economias. Gran parte de la desaceleracion visible sélo refleja unos precios
relativos mas bajos de los bienes de inversion en comparacion con los bienes y servicios de consumo.

En los EE.UU., en las ultimas dos décadas, los precios de los equipos han aumentado mucho menos que el
deflactor del PIB. Cuando se corrige este efecto de los precios, la caida de la inversion no inmobiliaria y del
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PIB de los Estados Unidos es mucho menos pronunciada. El fenédmeno es alin mas notable en la inversion
en tecnologia de la informacion (TI). Si los precios hubiesen aumentado al mismo ritmo que los precios en
general, la inversion en Tl seria ahora casi un 1,2% del PIB superior a la registrada, situando inversién total
en los Estados Unidos cerca del 20% del PIB, niveles que se alcanzaron en la década de 1990.
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Asi va el debate; es suficiente con mirar alrededor para ver que los avances tecnolégicos estan haciendo la
vida mas facil y mas rapida; y dentro de las empresas, se estan aplicando tecnologias innovadoras que
mejoran la productividad a un ritmo acelerado. La era de la inteligencia artificial se acerca rapidamente. Y es
este tipo de inversién es precisamente barata y requiere un umbral bajo para conseguir una mayor
productividad.

Durante los ultimos 20 afos, la inversién de capital ha estado orientada cada vez mas a la alta tecnologia, |
+ D y equipos que ahorren costes y en menor medida en "estructuras", es decir, inversiones a largo plazo en
plantas y oficinas. En 1995, la | + D represento el 23% de la inversion empresarial en los Estados Unidos y
en estructuras fue el 21%. Ahora la proporcion en | + D es del 31% y la de las inversiones en estructuras no
se ha modificado.

A la economia neoclasica le gusta utilizar una medicion de la productividad llamada productividad total de
factores (TFP). Supuestamente mide la productividad lograda gracias a las innovaciones. En realidad, es
so6lo un efecto residual de la brecha entre el crecimiento del PIB real y la productividad de la mano de obra y
los insumos de "capital". Asi que es una formula bastante falsa. Pero el argumento es el siguiente: puede
que el gasto de capital (inversién) puede haber estado creciendo mas lentamente, pero 'la productividad del
capital’ ha crecido debido a ese componente enigmatico, la productividad total de los factores, ha crecido,
aunque los datos sobre el crecimiento de la inversién muestran una desaceleracion.

El problema con este argumento es que los datos sobre la TFP no muestran ningun tipo de recuperacion
como seria logico esperar de la nueva gran revoluciéon tecnolégica en marcha. Los ultimos datos del
Conference Board muestran que la tasa de crecimiento de la TFP mundial sigue rondando el cero por tercer
afo consecutivo, en comparacion con una tasa promedio de mas del 1% desde 1999 hasta 2006 y 0,5% de
2007 a 2012. De hecho, las economias mas maduras muestran un crecimiento cercano a cero o incluso
negativo de la TFP. En China, el crecimiento de la TFP ha resultado negativo y en la India esta justo por
encima de cero, mientras que en Brasil y en México el crecimiento de la TFP sigue siendo negativo.

Por lo tanto, es mas probable que el crecimiento de la productividad se haya ralentizado de verdad debido a
que el impacto de las innovaciones aun no es suficiente para compensar la incapacidad de los capitalistas
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en la mayoria de las economias de intensificar la inversion. De hecho, no es la tecnologia de Internet y de
las TIC por si mismas las que aumentan la productividad y el crecimiento econémico. EI Premio Nobel de
Economia Robert Solow ya sefiald, en una frase famosa en 1987, seis afios después del comienzo de la
introduccién masiva de los ordenadores personales en la economia, que la informatica no hizo aumentar el
crecimiento de la productividad de los Estados Unidos: "La era de las computadoras esta en todo el mundo,
menos en las estadisticas de productividad".

Esto no ha cambiado. En 1980, un afio antes de la introduccion de la computadora personal moderna, el
crecimiento anual de la TFP de los estados Unidos fue del 1,2% (promedio de 5 anos). En 2014, la TFP de
los EE.UU. era todavia solo el 1,2%. Por lo tanto, 34 afios de avances tecnoldgicos revolucionarios en
Internet y las TIC no han dado lugar a ningin aumento de la productividad en los Estados Unidos. Los datos
muestran claramente que, por tanto, el avance tecnoldgico en el sector de Internet y de las TIC por si solos
no producen aumentos de la productividad.

US Productivity & Capital Investment
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Hubo una fase durante los 34 afios de la revolucién del internet y las TIC cuando la eficiencia econémica
aumentd drasticamente en los Estados Unidos. En el periodo previo a 2003, el crecimiento anual de la
productividad alcanzé su nivel mas alto en medio siglo: 3,6%. Esto se explica por un enorme aumento en la
inversion fija centrada en las TIC. la inversion en Estados Unidos aumenté de 19,8% del PIB en 1991 al
23,1% del PIB en 2000, se redujo ligeramente después del colapso de la burbuja "punto com" y llego al
22,9% en 2005. La mayor parte de esta inversion fue en las TIC. Después de esto, la inversion
estadounidense cayo, lo que provocé una fuerte desaceleracion de la productividad.

La forma en que la productividad laboral de Estados Unidos siguid este aumento en la inversiéon de capital
se desprende del cuadro. La correlacion entre el crecimiento de la inversion y el aumento de la
productividad laboral tres afios mas tarde fue de 0,86, y después de cuatro afos 0.89: extraordinariamente
altos. Cuando cayé la inversién de capital, fue seguida por una disminucion de la productividad del trabajo,
mostrando claramente que no fueron ideas o la tecnologia por si mismas las que habian causado el
aumento de la productividad.

En otras palabras, el crecimiento de la productividad sigue dependiendo de que la inversion de capital sea
suficientemente grande. Y eso depende de la rentabilidad de la inversion. Como he argumentado hasta la
saciedad en mis notas: aun hay una relativa baja rentabilidad y un resaca de deuda, de la deuda corporativa
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en particular, no sélo en las principales economias, sino también en las economias capitalistas emergentes
(véase mis notas 1y 2)

Bajo el capitalismo, hasta que no se restablezca suficientemente la rentabilidad y la deuda se reduzca (y
ambas van de la mano), los beneficios de productividad de las nuevas "tecnologias de punta" (como las
suele calificarlas la jerga) -los robots, la inteligencia artificial, la impresién 3D de "grandes datos", etc- no
seran capaces de generar una reactivacion sostenida del crecimiento de la productividad y, por lo tanto, del
PIB real.

Michael Roberts es un reconocido economista marxista britanico, que ha trabajador 30 afios en la City londinense como analista
econdmico y publica el blog The Next Recession.

Traduccién para www.sinpermiso.info. Gustavo Buster

Sinpermiso electronico se ofrece semanalmente de forma gratuita. No recibe ningtn tipo de subvencion publica ni

privada, y su existencia sé6lo es posible gracias al trabajo voluntario de sus colaboradores y a las donaciones altruistas de
sus lectores.
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