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PRODUCTIVIDAD:
TENDENCIAS Y DESAFIOS

El 17 de agosto de 2023 se desarrolld en el Convention Center de la Organizacién Techint,
Buenos Aires, el XVIII Seminario Internacional del Boletin Informativo Techint, en forma
presencial y virtual. El tema del Seminario fue Productividad: Tendencias y desafios y
las exposiciones estuvieron a cargo de Hugo Hopenhayn (UCLA), John Fernald (INSEAD),
Marina dal Poggetto (Eco Go Consultores, Universidad Austral), Fernando Navajas (FIEL,
UBA) y Alejandro Katz (Katz Editoes, UBA).

Guillermo Hang, Director Responsable del Boletin, se refiri6 al tema del Seminario en su
discurso de apertura

En este ario, en que la Argentina cumple 40 arios de democracia y en el dia en que recordamos el
pase a la inmortalidad del Padre de la Patria, General José de San Martin, nos proponemos dis-
cutir el tépico tan controvertido y muchas veces mal entendido de la productividad. Sin embargo,
su crecimiento es esencial para encaminarnos a un futuro préspero y sostenible.

Hay consenso en que la productividad aumenta por incrementos en el capital humano, el capital
fisico y la productividad total de los factores (PTF). En los tiltimos arios los estudios se concentran
en investigar por qué la PTF no crece, si es por la tecnologia o por la mala asignacion de recursos.

Sélo me interesa resaltar que el nivel de productividad de un pais explica la diferencia entre un
mayor o menor nivel de vida. Para una empresa la productividad determina si puede seguir ope-
rando en mercados competitivos y si puede mejorar el salario de sus trabajadores.

En las economias mds avanzadas se discute hace arios las causas de la declinacion en la tasa de
crecimiento de la productividad. En Estados Unidos (y otros paises desarrollados) se observa una
desaceleracién de la productividad del trabajo desde fines de los afios 70,una recuperacién en los
80 y una pérdida de dinamismo en los arios 9o y 2000.

En un reciente articulo, David Autor, Daron Acemoglu, quienes nos acompariaron en Seminarios
anteriores, y Christina Patterson tratan la paradoja de que a pesar de los enormes avances en
Information and Communication Technologies y en Electrénica el crecimiento de la productividad
se desacelera en Estados Unidos y aiin mds en otros paises de la OECD, con la posible excepcién
de Alemania.

Su conclusion es que los avances tecnolégicos no han sido balanceados entre los sectores lo que ha
causado “cuellos de botella" frenando el aumento de la productividad agregada.



Por otra parte, en los ultimos arios se observa una desvinculacion entre salarios y productividad.
El diferente comportamiento de ambas variables explicaria en gran medida la baja tasa de creci-
miento y el aumento de la desigualdad.

Robert Gordon plantea la paradoja de que en Estados Unidos el gran desarrollo de la innovacién
es lo que mejor explica la desaceleracién del crecimiento y de la productividad.

No es ésta la discusion en América Latina. En Argentina en particular la performance de la pro-
ductividad ha sido muy pobre desde hace décadas.

En base a informacion del Conference Board se concluye que la productividad laboral promedio
por persona ocupada en América Latina representa hoy entre la mitad y un tercio de la de los
paises desarrollados.

En 1962 el ingreso per cdpita de América Latina representaba tres veces el del Este de Asia, en
2012 se equiparaban y en 2022 el asidtico ya era 40% mayor que el de América Latina.

De acuerdo con informacién provista por el Banco Mundial, gran parte de la explicacion de este
fenémeno se encuentra en la baja productividad de los trabajadores de la region. Los trabajadores
de América Latina conjuntamente con los de Medio Oriente son los menos productivos del mundo
y el crecimiento de la productividad de la regién Latinoamericana ha oscilado entre 0,2 y 0,5% por
ario en el siglo XXI. Como comparacién sabemos que en el Este Asidtico la tasa de crecimiento fue
del 2% por ario en el mismo periodo.

Dado este panorama ;Cémo revertir este proceso? ;Como lograr un circulo virtuoso entre produc-
tividad, crecimiento, desarrollo y mayor equidad?

Existe consenso acerca de que la Educacion es un factor fundamental para lograr mejoras en la
productividad, situacién que también habria empeorado después de la pandemia.

La inversion en educacién (infraestructura fisica, formacion de personal docente, actualizacién
curricular, indicadores de eficacia educativa, etc.) constituye un proyecto ineludible que debe ser
encarado y solucionado con urgencia. La inversion en capital humano, no sélo en las instituciones
educativas formales sino también en el dmbito laboral, es una de las llaves para lograr el aumento
de la productividad.

Es necesario también disminuir el tamario de la economia informal. Segiin la OIT, en Brasil y Perti
mds de la mitad de los trabajadores se desemperia en el sector informal. En Bolivia esa cifra es del
82% y en Argentina es casi del 40%. La baja productividad de este sector redunda en que los traba-
jadores sean mucho menos productivos que los del sector formal. Reducir la informalidad requiere
cambiar leyes que hoy encarecen y hacen muy rigida la contratacion de mano de obra formal lo
que afecta principalmente a las pequerias y medianas empresas que son las mayores empleadoras.

Hay mucho por hacer. Se requieren conocimientos, inteligencia, esfuerzo y sensibilidad.

A 40 afios de haber recuperado la democracia, debemos encarar con fuerza un proyecto de creci-
miento y desarrollo con inclusion. Este es el desafio de hoy.

En el actual contexto, signado por la preocupacién por el cambio climdtico, la transicion energéti-
cay la economia verde, la regién tiene una gran oportunidad. Las cuantiosas inversiones para la
extraccion de recursos naturales y su industrializacion requieren estabilidad politica, institucio-
nes, capital humano calificado, y una macroeconomia ordenada con paz social.



Cuando hablamos de instituciones nos referimos también a la gobernanza ya sea corporativa o
de organismos publicos, asi como de una clase politica sensible que vea en el desarrollo de la pro-
ductividad un bien para la sociedad toda.

Esperemos estar a la altura de las circunstancias.

Durante esta jornada tendremos el privilegio de escuchar a destacados expertos en temas de pro-
ductividad y desarrollo econémico.

Hugo Hopenhayn tratard los aspectos principales de la relacién entre productividad y desarrollo.
John Fernald se referird al comportamiento de la productividad durante y después de la pandemia.

Finalmente, Alejandro Katz discutird el porqué es tan dificil aplicar politicas productivas en la
Argentina, Marina Dal Poggetto presentard la relacién entre productividad y macroeconomia
mientras Fernando Navajas se referird al impacto de Vaca Muerta y los nuevos recursos sobre el
futuro de la productividad argentina.

Bienvenidos a este espacio de didlogo y aprendizaje.






La Productividad de las Naciones

HUGO HOPENHAYN
UCLA y NBER

Este trabajo no hubiera sido posible sin

los valiosos datos suministrados por

el Observatorio de Empleo y Dindmica
Empresarial, gentileza de Maria Victoria
Castillo y Diego Amorin, y sin la ayuda de mi
colaboradora Maia Cufre.
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. INTRODUCCION

E XISTE UNA GRAN Y PERSISTENTE DESI-
gualdad en los niveles de ingreso per capita de
las naciones. ;Cuales son los factores que explican
esta desigualdad y qué pueden hacer los paises para
superarla? Estas son las preguntas centrales en la lite-
ratura de desarrollo econémico. En este estudio, nos
proponemos resumir los avances en esta literatura
y ponerlos en perspectiva para contribuir al enten-
dimiento de las causas del pobre desemperfio de la
economia argentina en los ultimos 50 afios.

Enfocidndonos en el periodo de 1960 a 2018, observa-
mos la evolucién del ingreso per cépita en comparacién
con los Estados Unidos, una economia de referencia.
A pesar de avances generales, persiste una marcada
desigualdad entre paises, con algunos experimentan-
do auténticos milagros econémicos, mientras que otros
enfrentan auténticos desastres. La persistencia en las
posiciones relativas sugiere que no hay convergencia,
apesar de un crecimiento promedio del 2% anual. Este
fenémeno plantea interrogantes fundamentales sobre
las fuerzas que impulsan estas disparidades.

Como primer paso, siguiendo la practica de contabi-
lidad del desarrollo, realizamos una descomposicién
detallada de las diferencias de ingreso per capita, cen-
trdndonos en tres componentes claves: la relacién
capital/producto, el capital humano y la productivi-
dad. Los resultados revelan que, en tltima instancia,
es la productividad la que emerge como el factor domi-
nante en la explicacién de las diferencias de ingresos
entre naciones, explicando tres cuartas partes de la



dispersion total. En segundo lugar se ubican las dife-
rencias de capital humano, que explicarian un 18% de
la desigualdad. El factor dominante para la economia
argentina —cuyo ingreso per capita es 37% del corres-
pondiente a EEUU- es también la productividad total
delos factores, que cay6 un 10% en los tltimos 25 afios
y hoy se ubica en los niveles de hace 50 arfios.

A fin de entender las diferencias de productividad, pri-
mero examinamos evidencia que respalda la existencia
de una brecha tecnoldgica significativa entre paises, la
cual se estima en un retraso de aproximadamente 10
afios en promedio para paises como Argentina. Este
retraso podria explicar hasta un 20% de las diferen-
cias en ingresos per capita. Si bien es potencialmente
significativo, deja ain mucho por explicar. En segun-
do lugar, exploramos la relacién que existe entre la
productividad agregada y el capital empresarial. La
cantidad de firmas y sus niveles de productividad,
junto con diversas barreras y distorsiones, emergen
como factores determinantes.

La cantidad de firmas ha sido reconocido como un fac-
tor importante, ya sea por las ventajas que conlleva la
especializacién y por la variedad de productos. Argen-
tina ha evidenciado una fuerte caida en el namero de
firmas per cdpita durante los ultimos 25 afios a raiz
de una dréstica reduccién de nuevos emprendimien-
tos. Segin calculamos, esto podria explicar entre una
tercera a dos terceras partes del 10% de caida en la
productividad agregada durante este periodo.

Mis allad del nimero de firmas, es también de gran
importancia la calidad de los productos y su pro-
ductividad, que por lo general estdn estrechamente
relacionadas con el tamario de las firmas, ventas y
empleo. En base a datos del Observatorio de Empleo
y Dindmica Empresarial (OEDE) del Ministerio de
Trabajo y la IT Encuesta Nacional a Trabajadores sobre
Condiciones de Empleo, Trabajo, Salud y Seguridad
(ECETSS 2018), documentamos caracteristicas de las
firmas argentinas en comparacién con las de EEUU.

10

El tamario medio de las firmas en Argentina es consi-
derablemente menor alas de EEUU, tanto por el mayor
peso de las micro y pequerias empresas como por la
ausencia de las grandes. Esta diferencia es consistente
con una mayor proporcién de firmas con baja produc-
tividad, que podria explicar una diferencia de hasta
20% en la productividad agregada. Esto se explica, en
parte, por el gran nimero de trabajadores y empresas
informales, cuya productividad es significativamente
menor. Como posibles determinantes, exploramos la
importancia del capital humano empresarial y la sepa-
racién entre propiedad y control en el desempefio de
las firmas.

Las economias, como las especies, evolucionan con la
competencia por el espacio econémico, que hace que
los recursos fluyan de actividades de menor a otras de
mayor valor. Esta competencia por recursos impulsa
la creacién y destruccién de empleos, evidenciando la
necesidad de reasignacién de recursos hacia activida-
desy firmas mas productivas. Este proceso conlleva a
una alta rotacién laboral, especialmente en empresas
jovenes, lo que es esencial para sostener altos nive-
les de productividad en la economia. A efectos de
ilustrar la magnitud de estos procesos, presentamos
informacién sobre dindmica empresarial en Argen-
tina y EEUU. Uno de los aspectos mas llamativos es
la dramatica caida en el dinamismo de las firmas en
Argentina durante los tltimos 25 afios.

Finalmente, examinamos algunas barreras y distorsio-
nes que dificultan la asignacién eficiente de recursos a
las firmas y asi impactan la productividad agregada. En
primer lugar, consideramos el grado de desarrollo finan-
ciero, cuya importancia estd altamente correlacionada
con la productividad de las naciones. La ausencia de un
buen mercado de capitales impide que mejores empren-
dedores tengan acceso a los recursos parallevar a cabo o
hacer crecer sus emprendimientos. Esto es de particular
relevancia para Argentina, donde el mercado de capitales
es casiinexistente. Como ultimo aspecto, destacamos el
grado de incertidumbre y la calidad de la informacién
de las empresas como otro factor de importancia para
la asignacién eficiente de recursos a las firmas.

ENERO 2023 | JUNIO 2023



2. LA DESIGUALDAD DE LAS NACIONES

En esta seccién documentamos la disparidad de ingre-
so per capita a nivel mundial, y su evolucién en el
tiempo. Los datos provienen de PENN WORLD TABLE
(PWT) versién 10.01y del MADDISON PROJECT DATA-
BASE 2020. Los datos de ingreso estan ajustados por
PPP (Purchasing Power Parity) o sea expresados en
términos de una canasta basica de consumo comin
en todos los paises. El Grafico 1 muestra el ingreso
per capita promedio de distintos grupos de paises
clasificados en orden descendente. En los extremos,
vemos que los paises en el 5% superior (95-100) tienen
un ingreso per cipita promedio mas de 8o veces supe-
rior a los del 5% inferior (0-05). (Como referencia, el
valor correspondiente ala Argentina es de aproxima-
damente $22.000). La disparidad de ingreso per cépita
en el mundo es dramatica. El gran desafio para los
estudiosos del desarrollo econémico es poder explicar
esta gran diversidad.* La investigacién en el rea ha
estado abocada a identificar los factores que explican
esta diversidad y cuantificar su importancia relativa,
lo que se llama contabilidad del desarrollo.

GRAFICO 1

Ingreso per cdpita en el mundo

Previo a describir los resultados de la contabilidad del
desarrollo, veremos como han evolucionado esas dis-
paridades. En el Grafico 2 se presenta la evolucién del
PBI per capita para una serie seleccionada de paises.
El panel izquierdo muestra la evolucién del PBI per
cdpita en términos reales, segtin la base de datos de
Madison. En el segundo panel, estdn graficadas los
mismos datos pero relativo al valor correspondiente a
EEUU en el afio respectivo. Se desprenden dos claras
observaciones: 1) Hay cierta dispersién en la tasa de
crecimiento de estos paises (de otro modos las lineas
debieran ser paralelas). En particular, podemos obser-
var milagros, como es el caso de Singapur, que pasé
a superar el producto per capita de EEUU, cuando al
principio era sustancialmente inferior. También pode-
mos observar desastres, como el caso de Venezuela'y
en grado menor, Argentina. 2) A pesar de estas dife-

[ 1] El premio Nobel Robert Lucas Jr., decia que una vez
reconocida esta disparidad, le resultaba dificil pensar en otro
tema en economia.
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GRAFICO 2

Evolucion del PBI per cdpita para algunos paises
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rencias, la dispersién total relativa se mantiene, al
menos no hay una tendencia a que se reduzca en el
tiempo, hay bastante persistencia en las posiciones
relativas; las diferencias de ingreso per capita no son
transitorias. Sibien esta es una muestra seleccionada,
en lineas generales estas dos observaciones se gene-
ralizan al panel de todos los 169 paises representados
en la serie de Madison.

Estas caracteristicas generales se pueden apreciar con

mayor nitidez si examinamos las tasas de crecimiento
entre 1960 y 2018 para una muestra representativa

12

2000

2010 2020

de paises (no incluimos todos para facilitar la visua-
lizacién). El primer panel muestra el PBI per cdpita
relativo a EEUU para los dos periodos. Los paises que
estdn en la linea, mantuvieron su posicién relativa,
los que estdn por encima la aumentaron y para los
restantes hubo un empeoramiento. Si bien hay una
dispersién considerable, la tendencia general es pare-
cida. Esto se ve mas claramente en el segundo panel,
que muestra las tasas de crecimiento entre 1960 y
2018 para estos mismos paises. Durante este periodo
la tasa media fue de aproximadamente 2%, que coin-
cide con la tasa de crecimiento de EEUU. Este cuadro

ENERO 2023 | JUNIO 2023



GRAFICO

Persisten
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también nos permite observar que si bien hay disper-
si6én en las tasas de crecimiento, no hay un patrén
claro en relacién a la posicién inicial de los paises;
la brecha entre paises pobres y ricos es persistente.

A modo de resumen, de la evidencia presentada pode-
mos concluir: 1) Hay gran disparidad de ingreso per
capita entre paises; 2) Las diferencias son en general
persistentes, y las brechas se mantienen; 3) A pesar
de ello, hay milagros —paises que mejoraron sustan-
cialmente su posicién relativa—- y desastres —paises
que la empeoraron considerablemente—. Estas obser-
vaciones sugieren una interpretacién, que hoy es la
visién dominante entre los investigadores del tema:
1) Hay una frontera comun, digamos la frontera tec-
noldgica que ha crecido a una tasa del 2% anual; 2) los
paises tienden a mantener una posicién relativa a la
frontera, los pobres muy por debajo; 3) Hay paises
que logran mejorar su posicién relativa y lo hacen de
manera sostenida por algin tiempo y otros que simi-
larmente retroceden. Estas observaciones nos llevan
a dos preguntas centrales de la macroeconomia del
desarrollo: 1) ;Qué explica las diferencias sistematicas
en los niveles de desarrollo? 2) ;Qué hicieron aquellos
paises que mejoraron (0 empeoraron) sus posiciones

GRAFICO 4

Persistencia en el fitbol

relativas? En las secciones siguientes intentaremos
dar algunas respuestas, que esperamos sean de uti-
lidad también para entender el estancamiento de la
economia argentina. Previo a ello, usaremos una ana-
logia entretenida con el futbol.

Futbol y Desarrollo

Asi como hay diferencia en la performance de los pai-
ses, también lo hay entre los equipos de futbol. Entre
los paises observamos diferencias sisteméticas en los
niveles de ingreso per cdpita y al mismo tiempo la pre-
sencia de milagros y desastres. ;Que podemos decir del
futbol al respecto? El Grafico 4 muestra los goles por
temporada (promedio quinquenal mévil) en la liga de
futbol espariola de los principales equipos. Podemos
observar que, exceptuando un periodo intermedio en
donde Barc¢a y Real Madrid se alejan (efecto Messi y
Ronaldo), la dispersién se mantiene y no hay una ten-
dencia clara a que los equipos mas rezagados alcancen
alos lideres, asi como observamos con respecto a los
paises. También podemos identificar milagros, el Atlé-
tico Madrid, y desastres, el Deportivo la Coruiia. Tal
vez las experiencias del futbol algin dia seran utiles
para la economia del desarrollo.
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3. LA CONTABILIDAD DEL DESARROLLO

En 1957, Robert Solow, publica su famoso articulo
Technical change and the aggregate production function
[20] que dio las bases para lo que se ha llamado Con-
tabilidad del Crecimiento, contribucién por la cual
recibiera el premio Nobel de economia 30 afios después.
La contabilidad del crecimiento es una metodologia
que permite cuantificar las fuentes de crecimien-
to econémico en un pais o regién. y descomponer el
crecimiento general de una economia en diferentes
factores, tipicamente el insumo de trabajo, capital y
la productividad total de los factores. Una variante
de esta idea es la Contabilidad del Desarrollo, que
intenta descomponer las diferencias de ingreso per
capita entre paises.

Las economias avanzadas cuentan con niveles de capi-
tal per cdpita mucho mayores que los paises pobres:
las economias que constituyen el 5% superior en
ingreso per cdpita, tienen un capital per cépita que
es casi 15 veces mayor al correspondiente a aquellas
economias que constituyen el 5% inferior. Asi tam-
bién, la calidad de los recursos de capital humano son
marcadamente superiores. No es sorprendente enton-
ces que estas economias sean mds productivas. ;Pero
cuanto explican las diferencias de factores de produc-
ci6n la disparidad observada en ingresos per capita?
Este es precisamente el objetivo de la Contabilidad del
Desarrollo. La respuesta a esta pregunta no solo tiene
interés académico, sino que es de vital importancia
para identificar los margenes de mayor importancia
para la politica econémica. Si la mayor parte de la
desigualdad de ingresos per capita se explicase por
la diferencia de capital fisico y humano, entonces el

[ 2 ] En rigor, los dos problemas no son independientes, ya
que diferencias de productividad agregada en una economia
también inciden sobre la acumulacién de capital. Como
veremos mas adelante, uno de los desafios de la Contabilidad
del Desarrollo es precisamente entender mejor la importancia
de este efecto.

[ 3] Side alguna manera esto influye, es en aumentar la
disparidad del ingreso total por hora trabajada, ya que las
horas trabajadas per capita tienden a ser mayores en los
paises pobres.
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problema crucial de politica del desarrollo es identi-
ficar las causas de la baja acumulacién de capital. En
cambio, sila mayor parte estd explicada por diferen-
cias de productividad y no la dotacién de factores,
el problema esta en identificar las causas de la baja
productividad.?

El ingreso per cédpita esta afectado por las horas tra-
bajadas por habitante segtn la siguiente identidad:

INGRESO INGRESO HORAS
TOTAL TOTAL TRABAJADAS
= X
POBLACION HORAS POBLACION
TRABAJADAS

Es decir, un pais podria tener un ingreso per capita
mayor simplemente porque las horas trabajadas por
habitante son mayores. Esta férmula encierra dos
componentes que vale la pena diferenciar: mientras
que las diferencias de horas trabajadas per cépita
reflejan comportamientos distintos, las diferencias
de ingreso por hora trabajada estdn mas conectadas
con el resultado del proceso productivo, que es el foco
de nuestra atencién. En la practica, la variacion de
horas trabajadas per cdpita entre los distintos paises
es de un orden de magnitud muy inferior, por lo cual
la practica comin es ignorarlas y considerar el ingre-
so per cdpita como una resultante del desemperio del
proceso productivo.3

Formalmente, como una derivaciéon del modelo de
Solow, existe la siguiente ecuacién fundamental en la
Contabilidad del Desarrollo que relaciona el producto
per cdpita con el capital fisico y humano:



CAPITAL
INGRESO PER CAPITA = PRODUCTIVIDAD X | ——— X CAPITAL HUMANO PER CAPITA
PRODUCTO

donde a es la participacién del capital en el ingreso total y (1 - o) la participacién del trabajo. Esta ecuacién
permite descomponer las diferencias de ingreso per capita en tres factores: las diferencias en la relacién
capital/producto; las diferencias de capital humano per cépita y por ultimo, como residuo, las diferencias en
la productividad de los factores.4 A esto hay que agregar un componente ciclico dado por la variacién en el
grado de utilizacién del capital fisico y humano (el empleo). Si bien estas variaciones son importantes cuan-
do analizamos la serie de tiempo de un pais determinado, son marginales al considerar la gran dispersién
de ingresos per cdpita entre paises.

GRAFICO 5

Los factores del desarrollo
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[ 4 ] Mas precisamente, si partimos de una funcién agregada de produccién Y = AK*H** donde Y es el ingreso (producto) total,
K el capital total y H el stock total de capital humano total, podemos derivar la ecuacién (1), donde la relacién capital producto
es K/Y, el capital humano per capita es H/poblacién y la Productividad es A¥/®®,
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Es importante considerar cémo estan construidas
estas series. Tanto el capital como el producto son
series elaboradas a partir de las cuentas nacionales
de manera convencional. El capital humano promedio
en la PENN WORLD TABLE, nuestra base de informa-
cidn, es funciéon del nivel de escolaridad media de cada
pais. En tltimo término estd la productividad de los
factores, la que no estd medida sino que se calcula
como residuo a fin de que se cumpla la ecuacién (2).
Su importancia relativa es asi una medida de nues-
tra ignorancia, pero a su vez apunta a otros factores
no incluidos en esta descomposicién que analizamos
mads adelante.

¢Cudn importantes son los tres factores dados en la
ecuacién (1) para explicar las disparidad de ingreso
per capita? El Grafico 5 nos da un primer indicio, mos-
trando el grado de correlacién entre el producto per
cdpita y cada uno de estos factores. Cada punto en el
grafico representa un pais, con el producto per cépita
correspondiente y el valor de cada factor. Se despren-

de inmediatamente que hay una relacién positiva muy
clara entre el producto per cépita con el capital huma-
no y también con la productividad. En contraste, el
grado de asociacién con la relacién capital/producto
es mucho menor.

A fin de obtener un estadistico simple, realizamos
una descomposicién de la variacién total del ingre-
So per capita, en sus tres componentes.> El Cuadro 1
presenta los resultados de esta descomposicién, con
un intervalo de posibles contribuciones para cada
componente. Las diferencias de capital/producto son
el factor de menor importancia, con un promedio de
6%. Le sigue el capital humano, con una importancia
media tres veces mayor y con una cota superior que
supera el 30%. Por tltimo, esta el componente de pro-
ductividad residual que sin duda es el de mayor peso.

CUADRO 1
Descomposicion de la Variacion de Ingreso per cdpita
Componente Minimo Medio Maximo
Capital / producto 4% 6% 85| Fuente: Célculos propios
Capital humano 5% 18% 3195| sobrelabase de datos
— de PENN WORLD TABLE,
Productividad 64% 76% 88%|  version 10.01.

[ 5] Formalmente, tomando logaritmos de los componentes de la ecuacién (1) podemos escribir para cada pais i,

yi:ai+ki+;zi

K a/(1-a)
dondey,=InY;a,=InA, k;=1n <7> y

2
0y—

h; =1n h,. Luego la varianza total de y, es igual a

Ol+ Op+ Of+ 2 (cov (a, k) + cov (k, ;1) + cov (a, Z))

Luego definimos la contribucién media de cada factor de la siguiente manera:

0,(2 + cov (a, k)+ cov (k, ~h)

Oh2 + cov (a, h)+ cov (kjh) ,

0; + cov (a, k>+ cov (a, };)
Sq = > » Sk
Oy

o

2
y

y Sp =
2
0}’

es decir repartimos las varianzas en partes iguales. Segun como se repartan las varianzas, pueden calcularse las siguientes
cotas inferiores y superiores que son las que se dan en el cuadro.
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Las Brechas en Argentina

En el afio 2018, el producto per capita en Argentina era
s6lo un 37% del correspondiente a EEUU, es decir, una
brecha de 63%. ;Qué explica esta brecha? A efectos de
responder a esta pregunta, el Grafico 6 presenta los
siguientes ejercicios contrafactuales. En primer lugar,
vemos que siigualdramos la relacién capital productos
de Argentina conla de EEUU, la brecha en los products
per cdpita respectivos se reduciria en tan sélo dos punto
porcentuales, llegando al 61%. En contraste, igualan-

do el nivel de capital humano solamente, la brecha se
reduciria en nueve puntos porcentuales, al 54%. Final-
mente, si tan sélo se igualara la productividad total
delos factores, la brecha se reduciria en cuarenta y un
puntos porcentuales, quedando la Argentina a un 22%
del producto per capita de EEUU. Obviamente estos
contrafactuales son sélo a titulo informativo, ya que es
dificil pensar en politicas o reformas que afecten a un
s6lo margen. Pero si sugieren que la baja productividad
de los factores parece ser el problema mds relevante
para el desarrollo de la economia argentina.

GRAFICO 6
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Hemos visto con anterioridad el estancamiento de
Argentina, cuyo ingreso per capita es similar al que
tenia 50 aflos atrds, y en consecuencia se ha retrasa-
do considerablemente comparado con el de EEUU.
¢Que factores explican el estancamiento? Siguien-
do la tradicién del destacado economista argentino
Victor Elias, quien en 1978 aplicé por primera vez
la descomposicién de crecimiento de Solow a paises
latinoamericanos [10], han habido muchos estudios
posteriores para la economia argentina. El Gréfico
7 muestra los resultados empalmados de dos estu-
dios, el de Nicholson y Maia [16], que cubre desde
el afio 1960 hasta el 2000, y un estudio reciente de
Baumann-Fonay, [11] que cubre desde 1990 hasta el
2020. El grafico muestra estas dos series solapadasy
a su vez la tendencia que desestima las variaciones
de corto plazo.°

En primer lugar, observamos el estancamiento en
la productividad, que ha permanecido en los niveles
de mediados de los '70 y atn por debajo si conside-
ramos los ultimos afios. La serie muestra una caida
continua desde mediados de los '7o0 hasta después
de la hiperinflacién a fines de los '80, un periodo de
crecimiento en los '90, y una fuerte caida sostenida
en los ultimos 10 afios. Comparando las series origi-
nales con la tendencia, se distinguen dos periodos
de crecimiento acelerado con posterioridad a las dos
mayores crisis, la de fines de los '8o y principios del
2000, muy posiblemente recuperando el terreno per-
dido en esas crisis.

[ 6 ] Esta tendencia corresponde a la serie filtrada con el HP
filter con parametro igual a 200.

[ 7] Mas precisamente, si L, y K, son la cantidad de trabajo y
capital ocupados por la firma i, y los totales en la economia
son L y K, respectivamente,

- (7 ("

donde o es la participacion del capital en el ingreso total y (z-o)
es la correspondiente al trabajo. Esta formulacién corresponde
a un agregador Cobb-Douglas del trabajo y capital.
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4. LA PRODUCTIVIDAD DE LAS NACIONES

Los resultados de la Contabilidad del Desarrollo sefia-
lan a la productividad como el factor mas relevante.
De modo que la gran disparidad de ingresos per cdpi-
ta entre las naciones estaria en gran parte explicada
por la disparidad en los niveles de productividad total
de los factores. El Grafico 8 reproduce los percentiles
de ingreso per capita (en color naranja) acompaiiados
de los promedios de productividad correspondientes
a cada grupo (en bordd). El ratio de productividades
del grupo de ingresos per capita mds altos al menor
es de alrededor de 35 veces, algo menos de la mitad
del ratio correspondiente al ingreso per capita. Si
bien la dispersién es menor a la de ingreso per cépita,
es el factor dominante. En esta seccién analizamos
distintos factores que pueden contribuir a explicar
esta disparidad.

Marco Conceptual

La productividad agregada es la resultante de tres
factores: la productividad de las firmas, el namero
de firmas y la asignacién de recursos, e.g. trabajo
y capital, entre las firmas. A continuacién presen-
tamos un tratamiento mas formal, seguido de una
explicacién intuitiva. La economia estd constituida
por un numero N de firmas denotadas por el indice
i=1,...N. Cada firma tiene una nivel de productividad
A,y ocupa una fraccién s, de los recursos de trabajo y
capital de la economia que por definicién suman uno.’
La productividad total de la economia, denotada por
A, estd dada por la siguiente relacién:

A=) siﬁAi )

donde o < f3 < 1 es un pardmetro que explicamos a
continuacién. Supongamos que {8 fuera igual a uno.
Entonces la productividad de la economia seria méxi-
ma si se asignaran todos los recursos a la firma mas
productiva. Hay varias razones por la cual esto no
seria eficiente. En primer lugar, las firmas tienen una
capacidad limitada para el uso de los recursos, ren-
dimientos decrecientes, por lo cual esta asignacién
resultaria en desperdicio de recursos.
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GRAFICO 8

La Productividad de las Naciones
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En segundo lugar, las firmas producen productos dis-
tintos que no son perfectos sustitutos, de modo que hay
ganancias de bienestar con la variedad de productos,
que estaran reflejadas en una mayor productividad
total A.2 Podemos entonces identificar los tres facto-
res que afectan la productividad agregada (el valor de
A): 1) La productividad de las firmas: a mayor produc-
tividad de las firmas, mayor productividad agregada;

[ 8] Con mayor precisién, en el primer caso la interpretacién
de 8 < 1 es la presencia de rendimientos decrecientes,
mientras que en el segundo caso es la utilidad marginal
decreciente.

[ 9] Esto se puede ver formalmente eligiendo las cuotas s; que
maximizan la expresiéon dada en la ecuacién (2), lo que da
1

AR

1
=
2; A

De aqui se desprende que la elasticidad de la cuota s, con

s; /sj = (Ai/Aj)l—ifs que a su vez implica que s; =

respecto a la productividad de la firma i es aproximadamente
1/(1 - 8) que es creciente en el factor 3, de modo que cuanto
mayor es f3, mayor es la dispersién éptima del tamaiio de las
firmas, medida por ejemplo por la cantidad de empleados.
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2) El namero de firmas, ya sea porque los rendimien-
tos son decrecientes o porque un mayor nimero de
firmas representa mayor diversidad de productos. En
este sentido, las firmas representan un activo méas en
la economia, tal como el capital fisico o humano; 3) La
asignacién de recursos a las firmas, es decir la distri-
bucién de los recursos representada en la férmula por
las participaciones s,. Una asignacién eficiente requiere
que firmas con mayor productividad tengan una mayor
participacién s, correctamente compensado por las
ganancias de variedad.?

En las secciones siguientes examinamos la relevancia
de cada uno de estos factores. En primer lugar con-
sideramos un aspecto que afecta el nivel general de
productividad de las firmas que es el nivel de adopcién
de tecnologias, lo que podemos considerar la frontera
tecnolégica del pais.

La Frontera Tecnolégica del Pais

Los incentivos a adoptar tecnologias avanzadas estan
afectados por una serie de factores. Los retornos y los
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costos, estan afectados por impuestos y otras regula-
ciones, asi como también la incertidumbre y riesgos,
aspecto muy relevante en algunas economias como
es el caso de Argentina. Se agregan otras barrerasala
adopcién de tecnologias avanzadas, como la escasez
de capital humano, otras regulaciones y la resisten-
cia al cambio. Una serie de estudios recientes [5, 6, 7],
basados en las experiencias de adopcién de un gran
numero de paises, sefialan dos aspectos relevantes
que hacen al nivel de adopcién de tecnologias: la velo-
cidad ala cudl se adoptan, y el nivel de adopcién final.
Ambos factores contribuyen al retraso de las econo-
mias menos desarrolladas y segun los autores, pueden
explicar hasta un 20% de las diferencias de ingreso
per capita en el mundo. Basado en sus datos, se des-
prende que el retraso en la adopcién para Argentina
seria de aproximadamente 10 afios. Suponiendo que la
frontera tecnolégica avanza un 2% por afo, la tasa de
crecimiento de las economias avanzadas, esto expli-
caria un retraso de productividad de casi 20%, que es
un tercio de la brecha de ingreso per cdpita con EEUU.
Estos resultados deben tomarse con cierta cautela ya
que corresponden a un promedio basado en un nme-
ro limitado de casos, con considerable variacién.*® Son
igualmente sugestivos y apuntan al impacto negativo
que pueden tener politicas de comercio restrictivas y
las barreras a la adopcioén.

Las Firmas como Activo

Hemos visto con anterioridad que las firmas consti-
tuyen un activo crucial en el proceso productivo. El
numero de firmas per cdpita, ajustando por el nivel de

[ 10 ] Hay otra razén més de fondo que debe considerarse. Si
los precios de los bienes de capital importados o producidos
por el pais reflejasen su nivel tecnoldgico, o la depreciacién
del capital en las cuentas nacionales tuviese en cuenta la
obsolescencia, la edad y nivel de la tecnologia ya estarian
contabilizadas en el nivel de capital agregado de la economia.

[ 11 ] Tomando como base la ecuacién (2), suponiendo una
asignacion eficiente de recursos a las firmas, la elasticidad

de la productividad total al nimero de firmas es (1 - f3). En la
literatura de macroeconomia se utilizan valores de f3 entre 2/3
y 0,85.
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calidad, tiene una incidencia directa sobre el nivel de
productividad. Se estima que la elasticidad de la pro-
ductividad total de los factores al namero de firmas
per capita estd entre 0,15y 0,33. Esto significa que si
se aumentara al doble el numero de firmas per capita,
manteniendo la distribucién de calidades, el nivel de
productividad total de los factores se incrementaria
entre 15y 33%."* Es muy importante tener en cuenta
que estos valores suponen un nivel constante en la
calidad de las firmas. En los hechos, los paises pobres
tienen mds firmas per cdpita, pero en gran medida es
por la gran cantidad de firmas pequefias e informales
con productividad muy baja.

A modo ilustrativo, consideremos la evolucién del
numero de firmas en Argentina durante los ultimos 25
anos segun se observa en el primer panel del Grafico
9. Alo largo de este periodo, se pasé de un un nivel de
firmas/empleado de 0,11 (lo que equivale a un tama-
fio medio de firmas de aproximadamente g personas)
a 0,085, es decir una caida de casi 20%. Usando los
valores de elasticidad dados mas arriba, esto impli-
caria una caida de productividad entre 3y 6,6%. Para
poner este nimero en perspectiva, nétese que segin
lo observado en el Grafico 7, la productividad total de
los factores habria caido aproximadamente un 10%
durante ese periodo. Es decir, la caida en el nimero
de firmas podria explicar entre 1/3 y 2/3 de la caida
en la productividad. Esta reduccién en el nimero de
firmas se explica por la disminucién dréstica en los
emprendimientos que cayeron de un 6% al 3%, segin
se observa en el segundo panel del Gréfico 9.

Darwin y la Dinamica de Firmas

Antes de proseguir con el andlisis de la productividad
de las firmas, haremos un breve interludio. Existe
un paralelo interesante y extremadamente ttil entre
la evolucién de las especies, segin las investigacio-
nes y escritos de Darwin, y la poblacién de firmas.
Asi como en las especies, las firmas nacen, crecen o
decaen y eventualmente mueren. Esta dindmica de
firmas tiene un notable parecido al proceso de selec-
cién natural. Segin dice Darwin, "la seleccién natural
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GRAFICO 9

Argentina. Firmas y emprendimientos
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puede funcionar solamente cuando existen lugares en la
economia ... que pueden ser mejor ocupados por la modi-
ficacién de alguno de sus habitantes existentes." Estas
palabras de Darwin, con pequefias variaciones, pueden
encontrarse hoy en una enormidad de publicaciones
de prestigiosos journals en economia en referencia a
la dindmica de firmas. No es casual: el mundo econé-
mico es un mundo turbulento. Més atn, si nos parece
turbulento a nivel de los agregados econdémicos, lo es
muchas veces mas en los procesos microeconémicos
subyacentes. Por ejemplo, segiin datos del Observato-
rio de Empleo del Ministerio de Trabajo, entre 1996 y
2022 el empleo total registrado crecié a una tasa del

22

2,5% anual. Pero esta tasa neta es la diferencia de un
11,4% de creacién anual de nuevos empleos junto con
una tasa de destruccién del 8,8%. Esta gran rotacién
del trabajo no es un fenémeno particular de Argentina
ni de los paises subdesarrollados: las economias més
ricas crean y destruyen anualmente alrededor de un
10% de sus puestos de trabajo por afio.

Tal como dice Darwin, hoy sabemos que este proce-
so de destruccién y creacién de puestos de trabajo es
parte esencial del proceso de reasignacién de recur-
sos de actividades de menor a otras de mayor valor,
donde estos recursos pueden ser mejor ocupados. Es el
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principio econémico que dice que los recursos deben
fluir hacia las actividades y firmas que crean mds
valor, que no son siempre las mismas. Por esto no es
casual que se observe una gran volatilidad del empleo,
particularmente en las firmas mas jévenes, pero tam-
bién en empresas establecidas como ocurre hoy en
dia con muchas de las grandes empresas del mundo.

La caida de estas grandes empresas es reflejo fiel de
otro postulado Darwiniano: “..si hay una especie que
no se modifique y mejore en grado correspondiente con
sus competidores, serd exterminada.” No podria ser mas
cierto en la realidad econdmica: la tasa de mortali-
dad de firmas ronda el 10% anual en las economias
desarrolladas. Esta mortalidad se concentra en las
firmas mds jévenes y mds chicas. Los siguientes datos
correspondientes a la industria norteamericana son
muy ilustrativos del proceso de seleccién: un 40% de
las firmas con menos de 5 afios de edad, desaparece
en el transcurso de 5 afios. La cifra es marcadamente
menor para firmas de mayor antigiiedad: 26% para
aquellas 10 afios mayores. Por otra parte, las firmas
jovenes que sobreviven crecen en promedio un 45%
mientras las sobrevivientes del segundo grupo solo
crecen un 15%. Un cuadro similar se observa al con-
siderar firmas segiin tamario: alta mortalidad de las
firmas pequefias junto con un crecimiento significa-
tivamente mayor de las que sobreviven.

Es interesante observar cémo estos datos muestran
la simpleza y fuerza a la vez del principio de selec-
cién entre las firmas. En primer lugar observamos
gran entrada (nacimiento) de nuevas firmas. Segundo,
algunas de estas firmas resultan mejor adaptadas al
medio, y como consecuencia se expanden considera-
blemente a edad temprana. Otras no resultan y en
vez de crecer poco, abandonan la cancha dando lugar
a que puedan entrar otras més exitosas y el ciclo se
repite. Al respecto, dice Darwin:

“...como se producen mds individuos de los que es posible

que sobrevivan, tiene que haber forzosamente en todos
los casos lucha por la existencia.”
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Esta observacién de Darwin pareciera sugerir que las
especies se reproducen de manera mecénica hasta que
exceden los recursos disponibles. Hay una diferencia
importante en las decisiones de los agentes econémi-
cos, que a diferencia del mecanicismo evolucionista,
se hacen mirando hacia el futuro o usando sefiales de
mercado (e.g. precios) que representan expectativas
sobre el futuro. ;Por qué hay entonces tantas firmas
que entran siluego tienen que salir para liberar recur-
sos para dejar crecer a las mds exitosas y espacio para
que entren otras mas? ;Exceso de optimismo tal vez?
Puede ser, pero lo cierto es que en economia como en
el juego es dificil predecir quiénes seran los ganadores.
Como dijo un famoso economista, Harold Demsetz,
“solo después de que los experimentos se han probado
podemos saber cudles son exitosos y cudles no.”

Resumiendo, las economias, como las especies, evolu-
cionan con la competencia por el espacio econémico,
que hace que los recursos fluyan de actividades de
menor a otras de mayor valor. Esta evolucién es cos-
tosa pero necesaria, llevando aparejadas gran creacién
y destruccién, tanto de empleos como de firmas. Ine-
vitablemente, hay ganadores y perdedores y no es
siempre posible compartir los frutos del progreso.
Asi, el espacio econémico se encuentra una vez mas
con el espacio politico donde se enfrentan los perde-
dores y ganadores de esta evolucién, dando lugar a
instituciones y politicas que ya sea moderan, aceleran
o deforman este proceso evolutivo.

La Dinamica de Firmas en Argentina y EEUU

Pasamos ahora al anélisis de la poblacién de firmas.
En ausencia de medidas directas de productividad,
seguiremos una practica comuin que es la de conside-
rar el tamario de una firma —su nivel de empleo- como
medida de su performance. La primera observacion
es que hay gran diversidad de tamarfios en todas las
economias, ain evaluando por sectores de actividad.
El Cuadro 2 presenta estadisticas de la distribucién
por tamarfio del empleo para Argentina y EEUU. Los
numeros de Argentina son estimaciones propias basa-
das en datos del Observatorio de Empleo y Dindmica
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CUADRO 2
Distribucion del empleo por tamaiio de firmas

Argentina
Tramos de empleo EEUU
Formales Informales Total
Menos de 5 11,2% 69,3% 22,2% 5,2%
Menos de 20 52,4% 90,0% 59,5% 33,3%
Mas de 1.000 17,2% 0,5% 14,0% 47,3%
Mas de 10.000 2,6% 0,0% 2,1% 29,0%
Tamario medio 11 3 9,5 25

Fuentes: Observatorio de Empleo y Dindmica Empresarial (OEDE), Ministerio de Trabajo, II Encuesta Nacional a Trabajadores
sobre Condiciones de Empleo, Trabajo, Salud y Seguridad (ECETSS 2018) y Business Dynamics Dataset, Census Bureau, USA.

de Empresas (OEDE) del Ministerio de Trabajo y enla
II Encuesta Nacional a Trabajadores sobre Condiciones
de Empleo, Trabajo, Salud y Seguridad (ECETSS 2018).
Los datos de EEUU provienen de la base de Business
Dynamic Statistics (BDS) del Census Bureau. En todos
los casos, corresponden al afio 2018.

Segiin nuestras estimaciones, los empleos informales
—definidos como empleos no registrados- representan
mas del 30% del empleo total, casi 20% de los asala-
riados y la mitad de las firmas. Es importante tener
en cuenta el empleo informal, ya que los niveles de
productividad de las firmas informales tienden a ser
considerablemente menores. Esto en parte est4 refleja-
do en su tamario medio, que es casi la cuarta parte del
correspondiente a las firmas formales y la gran concen-
tracién del empleo en micro empresas (de menos de 5
empleados). También est4 reflejado en la antigiiedad de
sus empleados: casila mitad de los empleados informa-
les tiene menos de 2 afios de antigiiedad en la empresa,
comparado con 17% de los formales, lo que afecta las
posibilidades de entrenamiento y asi también a la pro-
ductividad de las firmas El Cuadro 2 muestra que hay
gran variedad de tamariio de firmas, tanto en EEUU
como en Argentina, y que el tamafio medio en Argen-
tina es considerablemente menor, especialmente si se
tiene en cuenta el empleo informal. Para poner este
numero en perspectiva, y a titulo algo especulativo,
estas diferencias de tamario medio serian consistentes
con una distribucién de productividades de las firmas
con una media al menos 20% inferior ala de EEUU.*?
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Pasamos a considerar la dindmica de firmas. Como
observamos anteriormente, el proceso de seleccién
tiene las siguientes caracteristicas. Las firmas nacen
pequenias, hay gran mortalidad entre las firmas jévenes
y las que sobreviven se expanden. Este es un proceso
que se observa en todas las economias y que, en princi-
pio, es parte de una reasignacién sana de recursos que
contribuye al aumento de la productividad agregada.
El primer panel del Grafico 10 muestra la sobrevi-
vencia de todas las firmas en EEUU y las formales en
Argentina. Después de un afio de su nacimiento, hay
un 20% menos de firmas en ambos paises. A partir de
ahi, la tasa de mortalidad es mayor en Argentina, como
ejemplo s6lo un 30% llega a superar los 10 afios de edad,
mientras que en EEUU la cifra es mds cercana al 45%.
La diferencia es notable, y sugiere que hay condicio-
nes que hacen mis dificil mantener la rentabilidad en
Argentina. Al mismo tiempo, como podemos ver en el
segundo panel del gréfico, las firmas son mas pequefias
en Argentina (la mitad de lo correspondiente a EEUU)
a lo largo de su ciclo de vida, aunque las tasas de cre-
cimiento son similares. Como vimos anteriormente,
en Argentina las firmas informales son mucho mas
pequerias y probablemente tengan tasas de crecimiento
y sobrevivencia menores a las formales, lo que reduciria
los valores medios si fuesen incluidas en los calculos.

[ 12 ] Como referencia, ver los calculos desarrollados en [12].
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El aumento del tamario medio de las firmas con la edad
es el resultado de dos fuerzas. Por un lado, las firmas
que mueren son mas pequerias que las que sobreviven
(algo menos dela quinta parte), un resultante del proce-
so de seleccion. Por otra parte las firmas que sobreviven
pueden crecer, contribuyendo asi al aumento del tama-
fio medio del grupo. Curiosamente, en nuestros calculos
preliminares para Argentina, encontramos que domina
el primer efecto y en particular, a partir del cuarto afio
las firmas sobrevivientes tienen un crecimiento nulo e
incluso negativo, de modo que todo el crecimiento en
el tamario observado en el segundo panel del Grafico
10 a partir del cuarto afio se explica por seleccién. Algo
similar ocurre con las firmas en EEUU.

GRAFICO 10

Crecimiento y sobrevivencia

(a) Sobrevivencia

El bajo crecimiento medio de las firmas esconde un
grado muy grande de heterogeneidad donde coexis-
ten firmas que aumentan su tamafio a mas del doble
y otras que se contraen a menos de la mitad. Segun los
datos del OEDE, las firmas que sobreviven de un afio al
siguiente, registran un aumento anual del empleo del
2% promedio entre 2004 y 2022. Pero aproximadamen-
te un tercio de ellas experimentaron un crecimiento
positivo medio del 9% y otro tercio una caida media de
casi7%. Las diferencias son atin mas marcadas si con-
sideramos distintos grupos de edad. Asi observamos
que entre el primer y segundo afio de vida las firmas
sobrevivientes crecen en promedio 6,4%.
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Entre éstas hay un tercio que se expanden en prome-
dio 19% y un tercio que se contraen en un promedio
de casi 13%. En cambio, si consideramos el grupo de
firmas entre 20 y 25 afios de edad, el crecimiento neto
anual de las firmas sobrevivientes es 0,1%, un tercio se
expanden y un tercio se contraen aproximadamente
un 5,5% en promedio. Curiosamente, las estadisticas
para firmas de EEUU son marcadamente similares.
Estos flujos de empleo, muestran un gran dinamis-
mo en la poblacién de firmas, segin observamos en
Argentina y en gran parte de las economias avanza-
das. Siguiendo el paralelo con Darwin en el estudio
de las especies, las firmas compiten por los recursos,
en este caso capital, trabajo y sus compradores, que se
reasignan de aquellas firmas que mueren o se achican
aaquellas firmas mds productivas, con mayor renta-
bilidad, y a los nuevos emprendimientos.

El Gréfico 11 resume las caracteristicas generales del
proceso de reasignacién de empleos en Argentina,
segin datos suministrados por el OEDE. Estos nime-
ros corresponden a promedios anuales para el periodo
2004-2022. En promedio la creacién y destruccién de
empleos fue aproximadamente de un 10% anual: se
crearon un 10% de firmas nuevas por afio, y cerrd
un porcentaje similar. Estas firmas son en promedio
pequeiias, con un tamario medio alrededor de 20% de
las que sobreviven, por lo que sélo contribuyeron a
una tasa de creacién y destruccion de empleo del 2%.
El 8% restante corresponde al tercio de firmas que
expandieron su empleo y al tercio de firmas que se
achicaron, a un promedio de entre 15% y 20% anual.
Si bien la reasignacién media en Argentina ha sido
elevada, con niveles similares a los de EEUU, se evi-
dencia una caida continuada. El Gréfico 12 muestra
los niveles de reasignacién desde 1996, segiin datos
del OEDE. No sélo la caida en los niveles de reasig-
nacién es sostenida, sino que el orden de magnitud
es llamativo, pasando a fin del periodo a ser practica-
mente la mitad de lo que era al principio. Es sin duda
una observacién a tener en cuenta al considerar la
evolucién de la productividad en Argentina.’
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La Productividad de las Firmas

Segun observaciones recientes [1, 18, 2] el tamafio
medio de las firmas, medidas por su empleo asalaria-
do, crece con el desarrollo. Asilo notamos en la seccién
anterior, donde observamos que el tamario medio de
las firmas en Argentina es alrededor del 40% de las
correspondientes a EEUU. A su vez, un estudio [14]
donde se comparan las firmas en EEUU con India y
Mexico muestra que las firmas jévenes crecen mucho
mas rapido en EEUU y que alcanzan un mayor umbral.
Nuevamente, si consideramos el tamarno de la firma
como una indicacién de su valor o productividad, estas
dos observaciones contribuyen a entender uno de los
canales de importancia para explicar las diferencias
en la productividad agregada de paises con mayor y
menor ingreso per capita. ;Qué puede explicar este
comportamiento dispar de las firmas en paises menos
y mds desarrollados? En esta seccién consideramos el
rol del capital humano empresario.

Un estudio reciente [19] sobre la base de datos de
firmas en Portugal, es muy sugestivo al respecto. El
Grafico 13 muestra la evolucién de las ventas de las
firmas, segtn el nivel de educacién del empresario.
Se observa que las firmas con empresarios de mayor
nivel educativo son més grandes al nacer y crecen mas
durante su ciclo de vida. Por ejemplo, si comparamos
empresarios con mas de 15 afios de educacién con
aquéllos con menos de 6 afios, vemos que las ventas
en sus firmas son 39% mayores al nacer y 2,7 veces
mas grandes al llegar a los 10 afios de edad. Vimos con
anterioridad que los niveles medios de educacién, asi
como también su calidad, crecen sustancialmente con
el nivel de ingreso per capita de los paises. Si a esto

[ 13 ] A diferencia de los datos analizados con anterioridad,
los niveles de rotacién en estos cuadros son la suma de tasas
de creacién y destruccion y corresponden a valores promedio
trimestrales. Los nimeros no son totalmente comparables,

ya que si una firma tiene una creacién de empleo en un
trimestre y una caida de igual magnitud posterior, ambas
estarian reflejadas en la serie trimestral pero en la serie anual
se cancelarian.
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GRAFICO 11

La reasignacion de empleo en Argentina
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Fuente: En base a datos suministrados por la OEDE. Los cifras son aproximadas y deben tomarse como 6érdenes de magnitud.
Por ejemplo la creacién de empleos superé en algo a la destruccion durante este periodo pero el promedio de ambos es alrededor
del 10%.

GRAFICO 12

Argentina. La caida en la reasignacion de empleo
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Fuente: Observatorio de Empleo y Dindmica Empresarial (OEDE), Ministerio de Trabajo, Argentina.
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GRAFICO 13

Portugal 2004-2017. Tamaiio de la firma y educacion del empresario
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agregamos los flujos migratorios de gente capacitada
y probablemente con mayor talento empresario, las
diferencias resultantes en el capital humano empre-
sarial resultan una fuente importante para explicar
diferencias en la productividad de las firmas.

Un segundo factor de importancia es el control de las
empresas. La separacion entre propiedad y control
contribuye a una mejor direccién empresaria. Segun
[15], las firmas familiares (definidas como aquéllas
donde la familia tiene al menos 20% de los derechos
de voto) constituian el 100% de las sociedades anéni-
mas mas importantes en Mexico, 65% en Argentina
y tan solo 20% en EEUU. ;Qué impacto puede tener
esto en el desemperio de las firmas?

Segtn un articulo [17], el retorno a los activos cae un
20% en promedio a los dos afios que un CEO salien-
te de una firma es reemplazado por un pariente. El

[ 14 ] Estos numeros fueron obtenidos en un modelo calibrado
suponiendo que la correlacién entre el talento empresarial de

padres e hijos es nula. En el extremo opuesto, con correlacién

perfecta, estiman una diferencia de sé6lo 6%.
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traspaso del control a parientes es probablemente la
norma en el caso de firmas familiares no corporati-
vas. El impacto que esto tiene sobre su productividad,
depende del grado de transmisién intergeneracional
de talento. Segun Caselli y Genaiola [4], la ausencia
de un mercado de control para este tipo de firmas,
podria explicar hasta un 21% de diferencia en la pro-
ductividad agregada.*4

El mercado de fusiones y adquisiciones de firmas es
otro mecanismo importante de reasignacién de capi-
tal fisico, humano y empresarial. En EEUU representa
el 5% del PBI anual, llegando a alcanzar 16% fines de
los 9o. Se estima que representa 2/3 partes de la rea-
signacién de capital entre las firmas. ;Cuadnto valor
genera? Segun el andlisis de[8], las ganancias de pro-
ductividad agregada serian del orden del 13%.

Es muy dificil cuantificar qué proporcién de la dis-
persion de productividad e ingreso per cépita puede
ser explicada por estos factores que hacen al capital
empresarial y al control de las empresas. Pero es indu-
dable que son de gran importancia.
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Barreras y Distorsiones

En los apartados anteriores hemos hecho hincapié en
la importancia que tienen las firmas y su productivi-
dad en el desempefio agregado de la economia. Nos
hemos enfocado en los recursos empresariales y en
la dindmica de firmas. Mas alla de los recursos con
que cuenta una economia, las instituciones y politicas
pueden tener un impacto importante en la producti-
vidad agregada. En esta seccién final, consideramos
dos factores. En primer lugar analizamos la seleccién
de empresarios y en segundo lugar barreras ala asig-
nacién de recursos a las empresas.

La Seleccion de Empresarios y el Mercado de
Capitales

Hemos considerado una serie de factores que inciden
sobre la calidad de los empresarios, tales como la edu-
cacién y el mercado de control de firmas. Otro factor
importante que ha reconocido laliteratura, es el rol del
mercado de capitales. El Grafico 14 muestra el grado

GRAFICO 14
Crédito al Sector privado (% PIB)

de desarrollo de los mercados financieros en distintos
paises, medidos por el volumen de crédito al sector
privado. Puede observarse la marcada diferencia entre
economias desarrolladas y las emergentes. En particu-
lar, cabe destacar el bajisimo grado de desarrollo de los
mercados de capitales en Argentina, marcadamente
el menor de los paises representados.

La falta de desarrollo financiero, medido por el cré-
dito al sector privado, tiene un efecto tanto sobre la
seleccién de empresarios como los recursos que se le
asignan. En ausencia de un mercado de capitales, la
seleccién de empresarios no estd determinada tnica-
mente por el talento empresarial, sino también por
la distribucién de la riqueza. Un mercado de capita-
les mas desarrollado permite entonces una mejor
seleccién de empresarios. En [3] se calcula que, como
resultado de la mala seleccién empresarial, un pais
con solo 10% de desarrollo financiero (parecido al de
Argentina) tendria una pérdida de productividad del
35%, que se reduce a 15% para un pais con 100% de
desarrollo financiero y es practicamente nulo para
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GRAFICO 15

Incertidumbre total y residual
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uno con 200%. Mds alld de estos nimeros concre-
tos, que dependen de los supuestos especificos en los
modelos utilizados, las magnitudes son alarmantes.

Barreras y Distorsiones

Enla Seccién 4 destacamos que la productividad agre-
gada de la economia depende tanto de la calidad de
las firmas como de la asignacién de recursos a las
firmas. Segtn la formulacién dada en la ecuacién (2),
una asignacioén eficiente requiere que una firma reci-
ba recursos en proporcién a su productividad.*> En
la préctica, hay barreras o distorsiones que impiden
que asi sea o limitan el grado de correlacién entre
empleo de recursos y productividad. Como resulta-
do, los recursos no son asignados a donde crean mas
valor, afectando la performance de la economia y en
particular la productividad agregada. Segin [13], estas

[ 15 ] Mas formalmente, la elasticidad de la cuota de empleo
con respecto a la productividad es ;7 , que con un valor
conservador de f3 = 2/3 implica que una firma con el doble de
productividad debiera tener una cuota 3 veces superior.
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Fuente: DAVID, HOPENHAYN
y VENKATESWARAN [9].

India

barreras y distorsiones podrian explicar hastala mitad
dela diferencia de productividad entre EEUU y China,
la otra mitad estaria explicada por diferencias en la
calidad o productividad de las firmas. Las distorsiones
pueden ser de muchos tipos, por ejemplo incentivos o
desgravaciones a cierto grupo de firmas. Existe una
literatura vasta y creciente sobre el tema que no pode-
mos abordar dada su magnitud. Haremos entonces
referencia a dos canales que nos parecen importantes
y creemos de mayor relevancia en Argentina.

En primer lugar, consideramos nuevamente el rol del
desarrollo financiero. Si un empresario es bueno o
tiene una idea valiosa pero cuenta con pocos recursos,
se encontrard restringido en el nivel de su actividad.
Su firma empezard entonces con un tamafo menor
al 6ptimo, y su crecimiento se vera limitado por la
acumulacién y reinversién de ganancias. En la medi-
da en que estas restricciones al crédito afectan a una
parte sustancial de los nuevos emprendimientos, se
observara que en esa economia las firmas jovenes
serdn mas pequenias y les llevard mds tiempo crecer
a un nivel optimo. En parte, esto podria explicar el
menor tamafio y lento crecimiento de las firmas en
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paises de menor ingreso per cdpita. A su vez, esto
lleva aparejado una disminucién de la productividad
agregada. Segun los calculos de [3] este canal impli-
ca una pérdida de productividad de alrededor de 20%
para una economia con 10% de desarrollo financiero,
que se suma al 35% por mala seleccién empresaria que
vimos en el apartado anterior. Nuevamente, este efec-
to practicamente desaparece para una economia con
desarrollo financiero del 200%. Nuevamente, mas alla
de los numeros concretos, son valores importantes a
tener en cuenta.

Como ultimo factor, consideramos el rol de la cali-
dad de la informacién con que cuentan las firmas en
su toma de decisiones. El grado de incertidumbre de
una economia afecta significativamente la toma de
decisiones de las firmas. Adicionalmente, si la infor-
macién con que cuentan las firmas para predecir la
rentabilidad es mala, tanto la cantidad como la calidad
de las inversiones se veran afectadas. En un extremo,
la respuesta a la incertidumbre es la inaccién, lo que
daria lugar a un bajo nivel de inversién agregada y una
reduccién de los emprendimientos, como sucedié en
la economia argentina en los ultimos 25 afios. Pero
la mala calidad de la informacién o la incertidum-
bre, también puede llevar a inversiones y un uso de
recursos errados, dados por prondsticos excesivamen-
te optimistas o pesimistas. En un reciente trabajo con
coautores [9], calculamos medidas de incertidumbre
total y residual para firmas en EEUU, China e India.
La incertidumbre residual es aquélla que permanece
después que una firma ha utilizado todas sus fuen-
tes de informacién. Las medidas son relativas a la
incertidumbre total en EEUU. Se observa que la incer-
tidumbre total es casi un 30% superior en China y
40% superior en India. Pero también la calidad de la
informacion difiere. En EEUU, el residual es 40% de la
incertidumbre total, mientras que en China es un 60%
y en India casi llega al 80%. El trabajo concluye mos-
trando que la reduccién en la incertidumbre residual,
ya sea producto de menor incertidumbre agregada o
mejor informacién, puede tener un efecto sustancial
en la productividad agregada como resultado de la
mejor asignacién de recursos hacia las firmas.
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5. CONCLUSIONES

En este trabajo consideramos la gran disparidad de
ingresos per cépita. Identificamos como factores mas
relevantes el capital humano, la cantidad de firmas,
su productividad y las barreras y distorsiones a la
asignacién de recursos a las firmas. En primer lugar
consideramos las diferencias en la velocidad y exten-
sién en la adopcién de nuevas tecnologias, que podrian
explicar hasta un 20% de la brecha de productividad.
Luego sefialamos que las economias menos desarro-
lladas tienen firmas mas pequefias que ademas crecen
mads lentamente. Estas observaciones se explicarian
por una menor calidad empresarial y a su vez barre-
ras ala entrada y crecimiento de firmas. Observamos
que la calidad empresarial esta afectada por el capi-
tal humano empresarial, tanto por la educacién de los
empresarios como por la presencia o no de mercados
de control de firmas que faciliten la direccién de las
firmas por aquellos empresarios mas calificados. Otro
factor de importancia es la falta de desarrollo finan-
ciero, que impide que mejores emprendedores tengan
acceso a los recursos para llevar a cabo o hacer crecer
sus emprendimientos. Finalmente destacamos el grado
de incertidumbre y la calidad de la informacién de las
empresas como otro factor de importancia parala asig-
nacién eficiente de recursos a las firmas.

Para el caso de Argentina, observamos que el factor
mds importante como explicacién del estancamiento
del pais en los ultimos 50 afios es el bajo crecimiento
de la productividad agregada y para explicar el bajo
nivel de ingreso per cépita del pais, comparado con
los paises mas desarrollados. Documentamos la caida
en el namero de firmas per capita durante los ultimos
25 afios y calculamos que esto podria explicar entre
una tercera a dos terceras partes del 10% de caida en
la productividad agregada durante este periodo. A su
vez, observamos a lo largo de este periodo una caida
dramdtica en los niveles de reasignacién de empleo
entre las firmas, lo que implica una reduccién muy
importante de dinamismo. Este es otro factor que
pudo haber afectado considerablemente la produc-
tividad an Argentina. A su vez observamos la baja
calidad media de las firmas en Argentina, medida por
su tamarfio relativo que en parte estd explicada por
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el mercado informal donde operarian la mitad de las
empresas, ocupando el 20% del trabajo asalariado. El
bajisimo desarrollo financiero en Argentina seria otro
factor importante a tener en cuenta para entender
la baja productividad de las firmas, asi como el alto
grado de incertidumbre.

32 ENERO 2023 | JUNIO 2023



REFERENCIAS

[1] PEDRO BENTO y DIEGO RESTUCCIA.
Misallocation, establishment size, and
productivity. American Economic
Journal: Macroeconomics, 9(3):267—
303, July 2017.

[2] PEDRO BENTO y DIEGO RESTUCCIA.
On average establishment size across
sectors and countries. Journal of
Monetary Economics, 117:220-242,
2021.

[3] FrRANCISCO J. BUERA, JOSEPH

P. KABOSKI y YONGSEOK SHIN.
Finance and development: A tale of two
sectors. American Economic Review,
101(5):1964-2002, 2011.

[4] FRANCESCO CASELLI y NIcOLA
GENNAIOLI. Dynastic management.
Economic Inquiry, 51(1):971-996, 2013.

[5] D. CoMIN y B. HOBI1JN. Cross-
country technology adoption: making
the theories face the facts. Journal of
Monetary Economics, 51(1):39-83,
2004.

[6] DiIEGO COMIN y BART HOBIJN.
An exploration of technology diffusion.
American Economic Review,
100(5):2031-59, December 2010.

[7] DiEGO COMIN y MARTI MESTIERI.
If technology has arrived everywhere,
why has income diverged? American
Economic Journal: Macroeconomics,
10(3):137-78, July 2018.

[8] JOEL M DAVID. The Aggregate
Implications of Mergers and Acquisitions.
The Review of Economic Studies,
88(4):1796-1830, 11 2020.

[9] JoEL M. DaviD, HuGco
A. HOPENHAYN y VENKY
VENKATESWARAN. Information,

misallocation, and aggregate productivity.

The Quarterly Journal of Economics,
131(2):943-1005, 02 2016.

[10] VicTOR J. ELIAS. Sources of
economic growth in Latin American
countries. Review of Income and
Wealth, 24(1):19-31, 1978.

BOLETIN INFORMATIVO TECHINT 362

[11] IvAN BAUMANN FONAY y LUCIANO
COHAN. Crecimiento econdmico, ptfy pib
potencial en Argentina. Working Papers
0001, Secretaria de Politica Econémica,
Ministerio de Hacienda, June 2018.

[12] HuGo A. HOPENHAYN. Firms,
misallocation, and aggregate productivity:
A review. Annual Review of Economics,
6(1):735-770, 2014.

[13] CHANG-TAI HSIEH y PETER

J KLENOW. Misallocation and
manufacturing tfp in China and India.
The Quarterly Journal of Economics,
124(4):1403- 1448, 2009.

[14] CHANG-TAI HSIEH y PETER J.
KLENOW. The Life Cycle of Plants in India
and Mexico. The Quarterly Journal of
Economics, 129(3):1035-1084, 05 2014.

[15] RAFAEL LA PORTA, FLORENCIO
LoPEZ-DE-SILANES y ANDREI
SHLEIFER. Corporate ownership around
the world. The Journal of Finance,

54(2):471~ 517, 1999.

[16] JOSE MAIA y PABLO NICHOLSON. El
stock de capital y la productividad total de
los factores en la argentina. 2001.

[17] FRANCISCO PEREZ-GONZALEZ.
Inherited control and firm performance.
The American Economic Review,
96(5):1559-1588, 2006.

[18] MARKUS POSCHKE. The firm

size distribution across countries and
skillbiased change in entrepreneurial
technology. American Economic
Journal: Macroeconomics, 10(3):1-41,
July 2018.

[19] FRANCISCO QUEIRO.
Entrepreneurial human capital and firm
dynamics. The Review of Economic
Studies, 89(4):2061-2100, 11 2021.

[20] ROBERT M SoLow. Technical
change and the aggregate production
function. The Review of Economics and
Statistics, pages 312-320, 1957.

33






La productividad en la economia mundial
durante y después de la pandemia

JOHN FERNALD Y HUIYU LI

John Fernald: INSEAD y Banco de la Reserva
Federal de San Francisco.

Huiyu Li: Banco de la Reserva Federal

de San Francisco.

Articulo elaborado para el Seminario del
Boletin Techint Productividad: tendencias y
desafios, de agosto de 2023.

Contacto: john.fernaldeinsead.edu.

Agradecemos a Brigid Meisenbacher, Ethan
Goode, y Aren Yaltsin por la excelente
asistencia que brindaron durante la
investigacién. Partes del presente documento
se basan significativamente en FERNALD y L1
(2022), FERNALD, GOODE, L1 y MEISENBACHER
(2023), y FERNALD, LI, MEISENBACHER y
YALTSIN (2023), y también actualizan esos
trabajos. Las opiniones vertidas en este
documento son las de los autores y no reflejan
necesariamente las del Banco de la Reserva
Federal de San Francisco ni las de otras
partes asociadas con el Sistema de la Reserva
Federal.

BOLETIN INFORMATIVO TECHINT 362

. INTRODUCCION

E N EL PRESENTE TRABAJO, SE ANALIZA LA
evolucién que registr6 la productividad a nivel
mundial desde el comienzo de la pandemia en 202o0.
La productividad, o el producto por hora trabajada,
es un componente importante del limite de velocidad
de la economia: en otras palabras, a qué ritmo puede
funcionar la economia de forma segura. A largo plazo,
el crecimiento de la productividad mejora el nivel
de vida de forma sustancial. Después de todo, por
definicién, un aumento de la productividad nos per-
mite producir més a partir de un insumo de mano
de obra igual o inferior. A corto plazo, la productivi-
dad también afecta las presiones inflacionarias. Esta
inquietud del corto plazo se convirtié en un proble-
ma significativo tras la pandemia: a medida que la
demanda agregada se recuperaba, se torné evidente
que la oferta no podia seguirle el ritmo. En gran medi-
da, se debi6 a la escasez de trabajadores y a diversos
problemas relacionados con la cadena de suministro
en el periodo posterior a la pandemia. No obstante,
una dosis saludable y sostenida de crecimiento de la
productividad habria sido muy util*.

[ 1] Véase FERNALD y LI (2023) para acceder a un analisis mas
detallado de las restricciones de oferta registradas durante la
pandemia.
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Las estadisticas sobre productividad de muchos paises
tuvieron un comportamiento volatil desde el comienzo
de la pandemia. En realidad, seria més correcto decir
que las estadisticas se movieron como en una monta-
fia rusa: la productividad de las economias avanzadas
se dispar6 en un primer momento, pero se desplomé
posteriormente. En LAHART (2023, Wall Street Jour-
nal), se sugiere que la incertidumbre relacionada con
las tendencias de productividad indica que el odéme-
tro de la economia dejo de funcionar. Aunque siempre
existen muchisimas dudas sobre las estadisticas de
productividad, uno de los argumentos centrales de
este articulo postula que el crecimiento general de la
productividad registrado en este periodo se vio muy
afectado por patrones ciclicos predecibles.

El contexto general indica que llegamos a la pande-
mia con dudas sobre el ritmo de crecimiento de la
productividad, que era lento en muchas economias
avanzadas y comenzaba a desacelerarse en muchos
mercados emergentes. Lamentablemente, todo indi-
ca que la trayectoria, al menos hasta el momento, no
cambié. Seguimos en una trayectoria de crecimiento
lento de la productividad.

En un primer momento, la productividad de las eco-
nomias avanzadas en particular se disparé. Se hablé
mucho de cémo la pandemia podria haber afectado el
nivel de productividad, con conceptos como el de inno-
vacién y aprendizaje digitales forzados, o los beneficios
del trabajo remoto para la productividad. Desde ya,
también se habl6 mucho en sentido opuesto, con men-
ciones a los aumentos de los costos de produccién, las
dificultades relacionadas con la cadena de suministro
y los problemas con la supervisién y la coordinacién,
por ejemplo.
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Sin embargo, el periodo de auge termind y los niveles
de productividad retomaron la tendencia previa al ini-
cio dela pandemia. Como se predice en FERNALD y LI
(2021) y se analiza en detalle en FERNALD y L1 (2022),
el auge y la caida del crecimiento de la productividad
fueron mayormente ciclicos. En efecto, la producti-
vidad de Estados Unidos sigui6 en gran medida la
trayectoria ciclica de la Gran Recesién.

El presente documento se organiza de la siguiente mane-
ra: en la seccién 2, se analiza el marco conceptual. El
concepto basico se relaciona con la convergencia con-
dicional. A continuacién, la seccién analiza cémo la
pandemia podria haber afectado la trayectoria de la
productividad. Enla seccién 3, se comenta la tendencia
previa a la pandemia de crecimiento lento y se ofrece
una perspectiva inicial sobre el periodo de la pandemia.
Enla seccién 4, se analiza la experiencia en términos
de productividad durante la pandemia de las econo-
mias avanzadas, en especial la de Estados Unidos. En
la seccion 5, se comenta la experiencia sectorial esta-
dounidense. La seccién 6 es la conclusién.
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2. MARCO CONCEPTUAL

Antes de continuar, resultaria ttil explicar el marco
conceptual con el que se interpretan datos de distintos
paises. Si se analizan varios paises, uno de los marcos
conceptuales estandar se relaciona con la convergen-
cia condicional. Existe una frontera tecnolégica, y los
paises tienen la posibilidad de alcanzar esa frontera.

Dicho eso, los paises pueden tener distintos niveles
de produccién por hora en estado estacionario. Las
diferencias dependen de aspectos estructurales de la
economia como las instituciones relacionadas con el
mercado laboral y de productos, el estado de derecho,
la educacioén, el crecimiento demografico, etcétera. Sin
embargo, una vez que los paises alcanzan ese nivel de
estado estacionario respecto de la frontera, las tasas
de crecimiento deberian ser aproximadamente iguales
ala tasa de crecimiento de la frontera.

El Gréfico 1 ilustra varios ejemplos de como funciona
el proceso. Se supone que Estados Unidos siempre est4
en la frontera o cerca, por lo que normaliza el nivel de
productividad de la mano de obra de Estados Unidos
que se define como el PIB per capita (paridad de poder
adquisitivo) por hora trabajada, en 100 por afio. Por
lo tanto, en el caso de los demds paises, muestra la
productividad laboral en relacién con la de Estados
Unidos. Los datos son de The Conference Board3.

Un grupo de paises es el de las economias avanza-
das, como Francia y Alemania. Después de la Segunda
Guerra Mundial, estos dos paises comenzaron con
aproximadamente un 40% del nivel de PIB por hora de
Estados Unidos. En los treinta afios siguientes, el grupo
creci6 rapidamente y alcanzé a Estados Unidos. De
hecho, desde 1980, segiin los datos de The Conferen-
ce Board, Francia y Alemania tomaron la delantera en
términos de productividad en algunas ocasiones, y se
rezagaron en otras. La conclusién importante es que el
nivel de productividad de esos paises se ubica cerca del
nivel de la frontera desde, aproximadamente, 19804.

Asi, Francia y Alemania son ejemplos claros de la

convergencia. Comenzaron con niveles de producti-
vidad muy por debajo de la frontera mundial, y esas
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condiciones iniciales les permitieron crecer rapida-
mente y alcanzar la frontera. Una vez que lo hicieron,
el crecimiento de la productividad adopté un ritmo
muy similar al de otros paises que habian alcanzado
la frontera, como Estados Unidos.

Un segundo grupo de paises, en especial de Asia, tiene
trayectorias similares a las de Corea del Sur o China.
Estos paises estdn debajo de la frontera, pero comienzan
aalcanzarla. En términos muy generales, la trayectoria
de Corea del Sur es similar a la de Francia o Alemania,
solo que con medio siglo de retraso. La trayectoria de
China es similar a la de Corea del Sur, pero con tres
décadas de atraso.

[ 2] El concepto de clubes de convergencia tiene las mismas
consecuencias. La convergencia condicional implica que los
paises con las mismas caracteristicas estructurales tendran

el mismo nivel de estado estacionario y las mismas tasas de
crecimiento. La idea de clubes de convergencia implica que los
paises con las mismas caracteristicas estructurales y el mismo
nivel inicial de PIB per capita tendran el mismo nivel de estado
estacionario y las mismas tasas de crecimiento (GALOR, 1996).
La mayor parte de la bibliografia empirica sobre crecimiento
estd estructurada en términos de cantidades per capita, pero
la légica se aplica también en el caso de la productividad de la
mano de obra y la productividad total de los factores.

[ 3] Véase Total Economy Database (TED) de The
Conference Board https://www.conferenceboard.org/data/
economydatabase/total-economy-database-productivity.

[ 4] Las comparaciones entre paises se ven afectadas por
dificultades sustanciales en términos conceptuales y de
medicién. En FERNALD, INKLAAR y RUZIC (2023), se analiza la
productividad total de los factores en la economia de mercado
(la productividad total de los factores es el producto por
unidad combinada de capital y mano de obra; y la economia
de mercado excluye a las actividades que no son de mercado

y forman parte del PIB, como el gobierno, la educacién y

el cuidado de la salud). Con datos que se remontan hasta

la década de 1980, Fernald, Inklaar y Ruzic concluyen que
Estados Unidos. siempre ocupa el primer lugar en términos de
productividad total de los factores en economias de mercado.
Ademas, si bien la economia de mercado es mas facil de
comparar entre paises que la economia que no es de mercado,
existen diferencias sustanciales en los rankings de paises por
economia de mercado, que responden al afio que se usa como
referencia de la comparacién de precios necesaria para el
célculo de la paridad de poder adquisitivo.
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GRAFICO 1

Los niveles de productividad (y las tasas de crecimiento) difieren entre paises
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Intuitivamente, si comenzamos lejos de la fronte-
ra tecnoldgica —algo que se cumple en el caso de los
mercados emergentes, por definicién-, tenemos el
potencial de crecer rdpidamente. Podemos invertir,
crear fabricas y parques de oficinas e infraestructu-
ra. Podemos educar a la fuerza laboral. Si se realizan
esas cosas, el crecimiento es rapido.

Sin embargo, no todos los paises que estan lejos de la
frontera logran efectivamente un crecimiento rapido.
Muchos paises se estancan y crecen aproximadamente
al mismo ritmo que la frontera. Brasil, en el gréfico, se
ubica cerca del nivel que tenia en 1950... 0 en 1970... 0
en 2000. En algunas décadas, como la de 1970, el pais
convergi6 hacia el nivel de Estados Unidos.; en otras
décadas, como la de 1980 yla de 1990, el pais mostré
una trayectoria divergente. Sin embargo, en promedio,
creci6 solo al ritmo de Estados Unidos.

Por ultimo, en ocasiones, los paises tienen un rendi-
miento aun peor y se alejan de la frontera. Argentina
tenia cerca de un 60% del nivel de productividad de
la mano de obra de Estados Unidos hasta 1980 (se
encontraba aproximadamente en la situacién actual
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de Corea del Sur). En la década de 1980, registré un
deterioro abrupto y se estabiliz6 en torno del 40% del
nivel de Estados Unidos desde entonces.

Obviamente, algunos paises que no se muestran regis-
tran una combinacién de las experiencias mencionadas
antes. Por ejemplo, Japdn se encontraba en una situa-
ci6n similar a la de Corea del Sur, solo que entre treinta
y treinta y cinco afios antes. Llegé al 70% del nivel de
productividad laboral de Estados Unidos a mediados
de la década de 1990, y se rezagé ligeramente desde
entonces. En 2008, el nivel de productividad de Japon
ya habia bajado a cerca del 65% del nivel de Estados
Unidos, y se mantuvo en una trayectoria practicamente
constante en términos relativos desde entonces.

Las dificultades que enfrentan los paises del grifico
también son diferentes. En el caso de las economias
avanzadas —Estados Unidos Francia o Alemania—,
el crecimiento es impulsado principalmente por la
innovacion, interpretada en términos amplios. Si la
frontera mundial se acelera, es bueno para todos por-
que las ideas circulan. Argentina se enriquece, aunque
no supere el 40% del nivel de Estados Unidos.
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GRAFICO 2

La pandemia podria haber afectado el nivel o la tasa de crecimiento de la

productividad
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En el caso de los paises que no alcanzaron la fronte-
ra, el desafio radica en encontrar una trayectoria de
convergencia o mantenerse en esa trayectoria. Desde
ya, es una dificultad enorme que muchos paises no
logran superar. Un andlisis detallado del tema escapa
al alcance del presente documento, que se concentra en
la experiencia posterior ala pandemia. Sin embargo, es
evidente que los paises necesitan niveles elevados de
inversién en términos amplios: infraestructura, fabri-
cas, equipamiento, software, educacién y un amplio
espectro de elementos intangibles. Alcanzar esos nive-
les elevados de inversién exige que personas y empresas
tengan los incentivos adecuados, de modo que esperen
un retorno justo. A grandes rasgos, un pais necesita
contar con instituciones que generen esos incentivos
para invertir. Instituciones, en este caso, es un concep-
to amplio, que abarca un contexto macroeconémico
estable y la vigencia del estado de derecho, los derechos
de propiedad, las instituciones politicas y la goberna-
bilidad, los impuestos, las normas sociales, la cultura
y mucho més. Por lo tanto, es un concepto general que
captura la idea global del entorno en el que se hacen nego-
cios (FATAS y MIHOV, 2009)5.
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Lo que resta del presente trabajo se concentra en gran
medida en las economias avanzadas. Silas economias
avanzadas crecen mas rapido, es mejor para todos,
ya que las ideas traspasan las fronteras. Del mismo
modo, si crecen mds lento, es peor para todos.

En este contexto de convergencia condicional, pode-
mos analizar los posibles efectos de la pandemia en la
trayectoria de la economia. En FERNALD y LI (2022),
se sostiene que la pandemia podria haber afectado
el nivel o la tasa de crecimiento de la productividad
potencial (o real) subyacente.

[ 5] En FATAS y MIHOV (2009), se incluye un marco practico
para resumir los factores que determinan el crecimiento,
basado en cuatro “I”: la innovacién (en el caso de las
economias avanzadas), las condiciones iniciales (los paises
mas alejados de la frontera tienen el potencial de lograr un
crecimiento rapido), la inversién (lo que se necesita para
aprovechar el potencial) y las instituciones (lo que determina
silos paises efectivamente realizan la inversion necesaria
para crecer rapidamente). Existen muchos documentos sobre
las caracteristicas de las instituciones que promueven el
crecimiento. Un anilisis reciente esta disponible en AGHION,
ANTONIN y BUNEL (2021).
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Conceptualmente, la linea verde del Grafico 2 mues-
trala trayectoria de la economia previa a la pandemia.
Lalinea roja muestra un posible shock negativo en el
nivel de productividad potencial, aunque algunos
argumentos sugieren un posible shock positivo. Segin
el diagrama, es un efecto permanente, pero podria
disiparse con el tiempo.

En un nivel, lo llamativo es que hayamos podido seguir
produciendo tan bien. Pudimos sustituir mucho capi-
tal empresarial por capital doméstico (por ejemplo,
trabajando desde la mesa de la cocina y usando la
conexién a internet del hogar para conectarnos con
la empresa)®. Hicimos esa sustitucién y no dejamos
de producir.

Habia un espectro de posibles efectos sobre el nivel
de la productividad. Por un lado, la pandemia fue
sin duda una experiencia disruptiva. Las empresas
enfrentaron dificultades relacionadas con la cadena
de suministro. Y, con el trabajo remoto, surgieron
problemas a la hora de supervisar/coordinar a una
fuerza laboral a distancia. En BLOOM et al. (2023) se
concluye, a partir de una encuesta de empresas bri-
tanicas, que las disrupciones fueron significativas.

Por otro lado, se registré una dindmica de innovacién
digital forzada, a medida que aprendiamos nuevas
formas de trabajar. El hecho de que este proceso se
haya coordinado a lo largo de muchas empresas fue
claramente util. El trabajo desde el hogar también
representaba posibles beneficios (o, tal vez, costos)
relacionados con la productividad. En algunas encues-
tas, por ejemplo, los empleados declaran que, como
minimo, son igual de productivos trabajando de mane-
ra remota que trabajando presencialmente.

Los datos empiricos sobre la productividad del traba-
jo remoto son variados. La mayor parte de los datos
corresponde a tareas acotadas en las que el producto
es facil de medir, como la actividad de los call centers.
Por ejemplo, en BLOOM, LIANG, ROBERTS y YING (2015),
se sefiala que, en un call center de China, los emplea-
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dos asignados aleatoriamente al trabajo remoto eran
mads productivos que los empleados presenciales. En
cambio, en EMANUEL y HARRINGTON (2023), se indica
que los trabajadores del call center de una empresa del
indice Fortune 500 registraron una reduccién leve de la
productividad después de que la pandemia de COVID
los obligara a trabajar de forma remota. En EMANUEL
y HARRINGTON (2023), también se analizan otros tra-
bajos algunos concluyen que hubo mejoras en términos
de productividad y otros concluyen que hubo costos.

Lalinea punteada del grafico muestra un cambio pos-
terior a la pandemia en la tasa de crecimiento. En
este caso, lo diagramé como una desaceleracién, pero
podria subir o bajar. Las preguntas clave en térmi-
nos de crecimiento, segin se analiza en FERNALD y
L1 (2002), se refieren a si la pandemia obstaculiz6 o
impuls6 la innovacién. Por ejemplo, habilité nuevas
direcciones y posibilidades para la innovacién (como
el desarrollo de herramientas que facilitan el trabajo
online y mejoran la vida online). Esas nuevas direcciones
podrian potenciar el retorno que genera la innovacién.
En términos concretos, los investigadores estan acos-
tumbrados a tener colaboradores en todo el mundo,
y es posible que las herramientas que se utilizan en
esa colaboracién hayan mejorado. Ademas, la norma-
lizacién de la contratacién de personal remoto podria
relajar las restricciones geogréaficas a la contratacién
de talento especializado.

Por otro lado, un mayor nivel de trabajo remoto e
hibrido podria reducir el contacto personal que pro-
mueve la fertilizacién cruzada y la divulgacién de
ideas. En Anderson y Dalgaard (2021), se sostiene
que los viajes de negocios impulsan la difusién de
ideas y promueven el crecimiento. Las herramientas
de video podrian ser un reemplazo deficiente de esas
interacciones presenciales. Por ejemplo, en BRUCKS y
LEVAV (2022), se concluye que es mas dificil generar
ideas por video.

[ 6 ] Véase, por ejemplo, EBERLY, HAZKEL y MIZEN (2021).
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3. LA TENDENCIA LENTA PREVIA
A LA PANDEMIA

Con este marco conceptual, retomemos los datos que
respaldan la afirmacién de que llegamos a la pande-
mia con una trayectoria de crecimiento lento de la
productividad. El Grafico 3 muestra el crecimien-
to de la productividad laboral (es decir, el PIB por
hora de trabajo) de economias avanzadas y mercados
emergentes desde 1950. La muestra se limita a los
aproximadamente 130 paises con datos de The Con-
ference Board sobre el PIB por hora. A fin de suavizar
levemente las fluctuaciones interanuales, los datos se
muestran como un promedio mévil de cuatro afios.

Alolargo delos dltimos setenta afios, el crecimiento
de la productividad laboral en economias avanzadas
se redujo varias veces: fue de aproximadamente un
4% desde la década de 1950 hasta principios de la de
1970, un periodo en el que economias avanzadas como
Francia, Alemania y Japén convergian rapidamen-
te. Luego, se redujo a cerca del 2%. Por ultimo, entre
principios y mediados de la década de 2000, volvié a
disminuir y se ubicé cerca del 1%.

GRAFICO 3

Desde ya, se escribié mucho acerca de cémo es posible
que todas las grandes innovaciones digitales y avances
en hardware y software de TI se reflejen tan poco en
las estadisticas sobre productividad’. Ahora mismo se
debate sila inteligencia artificial generativa podra (o
no) liberar al fin nuestro potencial. Sin embargo, si
nos centramos en los datos: el crecimiento de la pro-
ductividad es lento.

Lalinea vertical marca el afio 2019. Después de la pan-
demia, la productividad de las economias avanzadas
registré inicialmente un incremento, que analizare-
mos mas adelante. Lamentablemente, el incremento
desaparece cuando llegamos a 2023. En las economias
avanzadas, el crecimiento registrado desde el comien-
zo de la pandemia se parece bastante al de antes de
la pandemia.

[ 7] Por ejemplo, en FERNALD y WANG (2015), BYRNE et al.
(2016) y GORDON (2016).
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En el caso de los mercados emergentes, los patrones
son bastante diferentes. El crecimiento de la pro-
ductividad en el periodo previo a 1975 era similar al
de las economias avanzadas, aunque con un ritmo
levemente mas lento en promedio. En otras palabras,
durante este periodo, no hubo una tendencia general
de convergencia de los mercados emergentes hacia
los niveles de las economias avanzadas. Es decir, si
retomamos el Grafico 1, la experiencia general de los
mercados emergentes era mas similar a la de Brasil o
Argentina que a la de Corea del Sur o China.

La situacién se deterior6 en la década de 1980 y prin-
cipios de la década de 1990. El crecimiento de la pro-
ductividad de los mercados emergentes desaparecio:
en promedio, se alejaban de la frontera mundial.

Sin embargo, en la década de 2000, la productividad
en los mercados emergentes se disparé. Lamentable-
mente, ese ritmo acelerado de fines de la década de
2000 y principios de la de 2010 no se sostuvo. El cre-
cimiento de la productividad en mercados emergentes
viene desacelerdndose de forma sostenida. Durante
el periodo de la pandemia, se registré una desacele-
racién adicional. Al menos visualmente, todo indica
que la pandemia tuvo un efecto negativo persistente
sobre la productividad.

De esa manera, vemos en los datos que el crecimiento
de la productividad era lento antes de la pandemia, y
que la pandemia mantuvo -y, quizas, intensific6—ese
ritmo lento. El resto del documento se dedica a explo-
rar el tramo de la pandemia de forma mads detallada
a fin de facilitar la interpretacién de los cambios de
productividad registrados durante el periodo.
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4. EL CARACTER CiCLICO DE LA
PRODUCTIVIDAD EN ECONOMIAS AVANZADAS
DURANTE LA PANDEMIA

Muchos analistas se mostraron confundidos por el
rendimiento reciente de la productividad. De hecho,
en LAHART (2023, Wall Street Journal), articulo men-
cionado en la introduccidn, se sostiene que las cifras de
productividad estdn totalmente desordenadas. En esta sec-
cién, nos concentramos en las economias avanzadasy
sostenemos que, si bien las cifras sobre productividad
pueden resultar sorprendentes, los patrones generales
son mayormente ciclicos y previsibles. Ya en 2023, no
resulta cualitativamente claro que la productividad
difiera mucho de la tendencia previa a la pandemia.

El Grafico 4 muestra el nivel de productividad laboral
del sector de mercado en la Eurozona y el Reino Unido.
Lalinea punteada roja muestra una tendencia previa
ala pandemia en las dos regiones®. En ambos casos,
la productividad de la mano de obra, o el producto por
hora, se disparé en los momentos iniciales de la pan-
demia. Aunque hubo diferencias leves en términos del
momento del incremento, la productividad se ubicé
en ambos casos muy por encima de la tendencia pre-
via ala pandemia. Sin embargo, el incremento no fue
duradero, y la productividad retomé en gran medida
la trayectoria previa a la pandemia.

El Gréfico 5 analiza en mayor detalle la experiencia
de Estados Unidos. La linea bord6 muestra el nivel
de productividad laboral. La linea punteada azul es
una tendencia estimada estadisticamente hasta 2019
y prolongada a partir de ese momento. Se percibe un
cambio en la tendencia después de 2004: la desace-
leracién de la tendencia captura el periodo de auge,
centrado en el uso de internet, de fines de la década
de 1990 y principios de la década de 2000°.

[ 8] El grafico comienza en 2012 porque las series no tienen

una correlacién tan clara antes de ese periodo. Entre 1997y

2007, el crecimiento de la productividad del Reino Unido fue
mucho mas pujante que el de la Eurozona.

[ 9] Lacifray el analisis constituyen una actualizacién
de la informacién presentada en FERNALD y LI (2022). Las
conclusiones son, en gran medida, la mismas.
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GRAFICO 4

En la Eurozona y el Reino Unido, la productividad aumenté en 2020
y luego se replegé
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GRAFICO 5

Productividad laboral en Estados Unidos: dinamica ciclica acelerada
de la Gran Recesion, pocos efectos evidentes sobre el nivel
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Nota: Sector empresarial. La relacién estadistica ajustada en rojo corresponde a la siguiente regresion, estimada desde el primer
trimestre de 1996 hasta el cuarto trimestre de 2019 inclusive: AlnLPt = ct + 0,84 A4Ut, donde AlnLPt es el crecimiento de la
productividad de la mano de obra trimestral y A4Ut es la variacién de cuatro trimestres en el indice de desempleo. Se permite que el
término constante (que no se muestra) cambie a partir del cuarto trimestre de 2004. Los valores ajustados del periodo comprendido
entre el primer trimestre de 2020 y el segundo trimestre de 2023 son predicciones que dependen de la trayectoria efectiva del
desempleo en la pandemia. La productividad laboral se toma de FERNALD (2014).
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El importante periodo de auge de la productividad
puede verse a partir de 2020, momento en que la linea
negra super6 claramente la tendencia. Los articulos
periodisticos del momento se expresaban de forma
bastante exuberante acerca de las posibilidades. Por
ejemplo, de acuerdo con la edicién de diciembre de 2020
de The Economist, la pandemia podria dar inicio a una era
de crecimiento rdpido de la productividad. En el articulo,
se sostiene que la pandemia acelerd el ritmo de adopcion
de la tecnologia y que ese impulso podria persistir. El
siguiente titular de Bloomberg (TORRES, 2021) es otro
ejemplo: La pandemia destruye los anticuados hdbitos
empresariales y abre la puerta a un periodo de auge [de la
productividad]. El articulo comienza con el ejemplo de
una empresa en la que el director y fundador se mos-
traba muy escéptico respecto del trabajo remoto antes
de la pandemia, pero ahora estaba entre los conversos
respecto de esa modalidad. “Los empleados dicen que
estdn mds felices, y las cifras dicen que son mds productivos”.

Lamentablemente, desde que se registr6 ese incre-
mento, la productividad retomé la trayectoria previa
ala pandemia (incluso, en la primera parte de 2023, se
ubicé ligeramente por debajo de la tendencia).

Sin embargo, desde ya, siempre hubo argumentos
encontrados respecto del efecto que la pandemia ten-
dria sobre la productividad. Como se sefial6 en la
seccién anterior, todo indica que muchas empresas
descubrieron nuevas formas de ser productivas de
forma digital, y muchos trabajadores consideran que
son mas productivos si trabajan desde su hogar. Al
mismo tiempo, las empresas sefialaron aumentos en
los costos de produccién, y los problemas de la cade-
na de suministro hicieron que algunas empresas no
pudieran acceder a insumos clave. También debemos
mencionar el riesgo permanente de perder la fertili-
zacién cruzada de ideas y creatividad.

[ 10] Véase FERNALD y WANG (2016) y Gordon y Sayed (2022),
donde se presentan anélisis ampliados sobre el caracter
ciclico de la productividad de la mano de obra, lo que incluye
su caracter anticiclico registrado desde mediados de la década
de 1980.
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No obstante, posiblemente sea mas importante resal-
tar que existen significativas influencias ciclicas sobre
la productividad ignoradas en la mayoria de los ana-
lisis. En efecto, si analizamos el periodo de la Gran
Recesion, podemos ver un efecto cualitativamente
similar: durante la Gran Recesién e inmediatamente
después, la productividad tuvo un rendimiento muy
sélido. En los afios inmediatamente posteriores, sin
embargo, el crecimiento de la productividad fue débil
y el nivel recuper6 gradualmente la tendencia.

En otras palabras, tanto en la Gran Recesién como en
la pandemia, cuando la economia entré en recesién
y la tasa de desempleo aumentd, la productividad
laboral se incrementd. Esto equivale a decir que la
productividad se comporté de manera anticiclica.
Ese caracter anticiclico es el patrén general vigente
desde mediados de la década de 1980, y es un patrén
muy analizado en la bibliografia®®.

Lalinea roja del Grafico 5 ilustra la relacién estadis-
tica previa a la pandemia entre la productividad de
la mano de obra y el ciclo de negocios, medida segin
la tasa de desempleo. Muestra que esta relacion pre-
via a la pandemia funciona bien en el periodo de la
pandemia.

Especificamente, la linea roja muestra los valores
ajustados de una relacién sencilla, estimada entre
1995 y 2019, entre el crecimiento de la productividad
y las variaciones de cuatro trimestres en la tasa de
desempleo. La relacién es positiva y estadisticamente
significativa. La linea roja acumula los valores ajusta-
dos, o previstos, a partir de la regresion.

La estimacién finaliza en 2019. Sin embargo, durante
el periodo de la pandemia, podemos predecir el cre-
cimiento de la productividad de forma condicional a
la trayectoria observada de la tasa de desempleo. La
ecuacion se ajusta sorprendentemente bien a la expe-
riencia de la pandemia.
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El valor ajustado responde principalmente a lo que
ocurrié en la Gran Recesién, ya que ese es el tnico
tramo del periodo 1995-2019 con grandes cambios en
el indice de desempleo. En otras palabras, la regresion
respalda la idea de que el crecimiento de la produc-
tividad adopté un patrén ciclico muy similar al que
adopté durante la Gran Recesién, aunque los shocks
fueron muy diferentes.

Desde ya, nuestra experiencia reciente es una ver-
si6én acelerada de la de aquel momento. La regresiéon
de forma reducida del Grafico 5 sugiere que se debe
a la velocidad de la recuperacién del empleo en esta
oportunidad.

Podemos analizar el ciclo de auge y caida del cre-
cimiento de la productividad de otra manera, con
lo que se denomina contabilidad del crecimiento y se
muestra en el Grafico 6. La altura de cada barraesel
crecimiento de la productividad de la mano de obra
en periodos de tiempo seleccionados. La linea pun-

GRAFICO 6

teada negra muestra el ritmo promedio entre 2004
y 19, de aproximadamente un 1,4% por afio. Fluctué
ligeramente en algunos tramos del periodo 2004~
19. También puede apreciarse el aumento de 2020,
seguido por la retraccién —crecimiento negativo de la
productividad- registrada entre principios de 2021y
mediados de 2023. La linea punteada roja muestra el
ritmo promedio desde fines de 2019, muy similar al
ritmo promedio del periodo 2004-19.

La contabilidad del crecimiento ofrece una explicacién
aproximada de los factores que determinan el creci-
miento de la productividad. Desglosa el crecimiento en
las contribuciones estdndar de productividad total de
los factores (bordd), profundizacién de capital (rojo) y
composicién de la mano de obra (verde).

En primer lugar, detengdmonos en la profundizacién
del capital, en rojo. La profundizacién del capital esla
contribucién de equipamiento, estructuras y capital
intelectual por hora trabajada. Es un indicador de las
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herramientas que tienen los trabajadores. Con el tiem-
po, por ejemplo, las empresas invierten para aumentar
su capacidad productiva. Cuando vemos paises como
Corea del Sur o China, que estan lejos de la frontera
de productividad, pero se estan acercando, ese acer-
camiento refleja el hecho de que invierten mucho e
impulsan la profundizacién de capital. Es lo que se
vio en Francia y Alemania después de la Segunda
Guerra Mundial.

Sin embargo, en la pandemia, la profundizacién de
capital se impulsé artificialmente, ya que se reduje-
ron las horas trabajadas: cada trabajador que siguié
desarrollando sus tareas tenia mds capacidad (capital)
para trabajar. Es un impulso artificial e insostenible
de la productividad a través de este canal ciclico.

Intuitivamente, una parte importante de lo que vimos
durante la pandemia (aunque no todo) fue el cambio
en la mezcla de sectores. Los sectores con un nivel
de productividad bajo, como los restaurantes, que
no utilizan mucho capital, cierran. Los sectores con
niveles elevados de productividad, como la mineria, se
expanden. Ese fendémeno apareci6 en este caso como
profundizacién de capital.

En segundo lugar, analicemos la composicién de la
mano de obra, en verde. El indicador refleja las varia-
ciones en la combinacién de trabajadores en términos

[ 11 ] Este ajuste de la composicién es estindar en la
contabilidad del crecimiento desde la publicacién de
JORGENSON y GRILICHES (1967). Supone que las diferencias
en términos de productividad entre los trabajadores son
proporcionales a las diferencias observadas en términos
de salario. Véase BOSLER et al. (2016), donde se presenta un
analisis mas detallado.

[ 12 ] Durante la pandemia, este efecto se vio acentuado por
la contraccién intensa del producto y el empleo en sectores
de servicios con un nivel elevado de contacto, como los

de restaurantes y alojamiento. Estos sectores de servicios
tienden a emplear trabajadores mas jévenes y con menos
educacién que el promedio. Asi, a medida que estos sectores
se contraian, aumentaba el nivel promedio de experienciay
educacién de las personas que siguieron trabajando.
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de caracteristicas mensurables como la educacién y la
experiencia. Uno de los medios mds importantes que
tienen los paises para aumentar la productividad a
lo largo del tiempo es la inversiéon en educacién, que
mejora las aptitudes de las personas®?.

No obstante, en las recesiones, el indicador de com-
posicién de la mano de obra aumenta por razones
negativas: los trabajadores jévenes y menos capaci-
tados se ven afectados de manera desproporcionada
por la pérdida de empleo. Por lo tanto, en una fase
descendente del ciclo, los que conservan su trabajo,
en promedio, tienen mas educacién y experiencia*.
Asi, la composicién de la mano de obra contribuye
mas a la productividad.

Durante la recuperacién, existen buenos motivos que
explican el crecimiento deficiente de la productivi-
dad: es decir, ese crecimiento pobre es un reflejo de
cambios positivos en la economia. Por ejemplo, las
personas con menos educacién y experiencia volvie-
ron a trabajar, lo que reduce la contribucién de la
composicién de la mano de obra. Ademas, algunos
sectores con baja intensidad del capital y baja pro-
ductividad, como el de restaurantes y el de comercio
minorista, volvieron a abrir. Asi, tanto las contribu-
ciones de la profundizacién de capital como las de
la composicién de la mano de obra se revirtieron de
forma natural a medida que la economia se recupera-
ba. En resumen, estos dos factores que determinan la
productividad la impulsaron de forma artificial por
motivos ciclicos en los momentos iniciales de la pan-
demia, pero se revirtieron desde entonces.

El tercer factor que contribuye a la productividad labo-
ral en el contexto de la contabilidad del crecimiento
es la productividad total de los factores, expresada
en bordd. Se mide como un valor residual, de modo
que capture las variaciones del producto que no pue-
den explicarse a partir de los insumos observados de
capital y mano de obra. Alargo plazo, es un indicador
general de la innovacién porque captura todo lo que
nos vuelve mas eficientes a la hora de convertir insu-
mos en productos.
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La contribucién de la productividad total de los facto-
res aumento en 2020, pero se revirtié posteriormente.
Tal como en el caso de la profundizacién de capital y
la composicién laboral, este factor también se ve afec-
tado por el ciclo de negocios. Por lo tanto, a la hora de
analizar esta variacién, no debe interpretarse que la
innovacién aumenté y después se redujo.

Las influencias ciclicas mas importantes sobre la pro-
ductividad total de los factores son las variaciones
en el esfuerzo de los trabajadores y la utilizacién del
capital. Ocasionalmente, las empresas promueven
que sus trabajadores hagan un mayor esfuerzo que
en otros momentos, en parte en funcién de cuanto
trabajo debe realizarse. De forma similar, en periodos
de auge, es posible que las empresas sumen turnos
adicionales, por lo que cada méquina se utiliza mas
tiempo. Tanto en relacién con el capital como con la
mano de obra, esto implica que los insumos reales
estén mal medidos respecto de lo que se observa.
Como la productividad total de los factores es un
residuo, ese problema de medicién aparece también
en este indicador®.

Anecdéticamente, en 2020, las personas declararon
esforzarse mucho en el trabajo. Ese esfuerzo adicional
aparecié en la productividad total de los factores, el
residuo. Desde entonces, las personas comenzaron a
esforzarse menos -la evidencia no empirica sugiere
que hay un nivel considerable de agotamiento y renun-
cias silenciosas—, lo que contuvo el crecimiento de la
productividad total de los factores. Asi, en principio,
las variaciones en la utilizacién de factores podrian
explicar por qué la productividad total de los factores
aument6 en 2020 y se redujo desde entonces*4.

Cualitativamente, el patrén de la pandemia fue bas-
tante similar al registrado durante la Gran Recesién.
En ambos casos, los aumentos ciclicos de la profun-
dizacién de capital (secciones rojo) y la composicién
de la mano de obra (en verde) explican gran parte
del aumento™.
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El anterior es un analisis detallado de los datos de Esta-
dos Unidos. Pasemos ahora ala economia mundial. La
productividad total de los factores suele tomarse, en
el largo plazo, como un indicador de la innovacién. El
Grafico 7 muestra una perspectiva mundial respecto
del crecimiento de la productividad total de los facto-
res. Utiliza datos de The Conference Board sobre la
economia total (es decir, no solo del sector empresarial,
como en los datos sobre Estados Unidos) y un prome-
dio mévil de cuatro afios para suavizar la volatilidad.
De esa manera, el valor de 2023 del grafico muestra la
experiencia desde el comienzo de la pandemia.

[ 13 ] Véase BASU, FERNALD y KIMBALL (2006), donde se
presenta un andlisis del papel de los problemas ciclicos de
medicién del esfuerzo y referencias a trabajos anteriores. En
BAsU y FERNALD (2002), se analiza un espectro de fuerzas no
tecnoldgicas que pueden afectar la productividad total de los
factores medida en contextos en los que no hay competencia
perfecta. En Ruzic (2023), se analiza c6mo los problemas

de asignacién de factores afectan la productividad total

de los factores, con un nivel significativo de referencias
bibliograficas.

[ 14 ] El conjunto de datos de FERNALD (2014) incluye un
ajuste de utilizacién, basado en BASU, FERNALD y KIMBALL
(2006). El ajuste de utilizacién apunta a capturar las
variaciones del esfuerzo de los trabajadores y la utilizacién
del capital. Cualitativamente, ese indicador sugiere que la
mayor utilizacién de factores impulsé el crecimiento medido
de la productividad total de los factores en casi 1 % puntos
porcentuales (tasa anual) entre fines de 2019 y mediados

de 2021, pero desde entonces rest6 aproximadamente % de
punto porcentual.

[ 15 ] En relacién con la profundizacién de capital, el capital
disponible (medido) no cambi6é mucho. Sin embargo, a medida
que aumentaba el desempleo, también aumentaba el capital
disponible para cada persona que seguia trabajando. El

efecto de profundizacién de capital fue ain mayor durante

la pandemia, porque los sectores que mas se contrajeron
(como los de ocio y hoteleria) hacen un uso del capital menos
intensivo que el promedio de los sectores. Por lo tanto, se
registré un efecto de composicién a favor de los sectores con
NIVELES de productividad més altos.

En 2021-22, si nos detenemos en la barra de la extrema
derecha, los efectos de profundizacién de capital y
composicién laboral se revirtieron. Ambos factores tuvieron
una contribucién negativa al crecimiento, lo que ayuda

a explicar el crecimiento general negativo que tuvo la
productividad de la mano de obra en este periodo.

47



GRAFICO 7

Perspectiva mundial del crecimiento de la productividad total de los factores.

¢Todavia lento o ain mas lento?
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Comencemos por las economias avanzadas. El cre-
cimiento de la productividad total de los factores en
este periodo no fue elevado en ningiin momento: en
el mejor de los casos, de aprox. 0,33% por afo. En algu-
nos afios después de la Gran Recesién (que, con datos
anuales, se manifiesta en 2008), el crecimiento de
la productividad total de los factores, de hecho, es
negativo. No fue sino hasta los afios inmediatamente
anteriores a la pandemia que la productividad total de
los factores volvi6 a ubicarse de forma sostenida en
niveles positivos.

Sin embargo, desde 2019, el crecimiento de la produc-
tividad total de los factores en economias avanzadas
volvié a niveles negativos. No existen datos que indi-
quen la presencia de un efecto positivo persistente.
Cualitativamente, todo indica que el crecimiento de la
productividad total de los factores esté en una situa-
cién peor que la previa a la pandemia.
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2015 2020

En los mercados emergentes, el crecimiento de la pro-
ductividad total de los factores fue elevado en la primera
parte dela década de 2000y se desaceler6 enla década de
2010, cuando se ubic en valores moderadamente positi-
vos. Sin embargo, desde el comienzo de la pandemia, el
crecimiento de la productividad total de los factores en
mercados emergentes es negativo (y, de hecho, no difiere
mucho de la trayectoria de las economias avanzadas).

Por ende, no hay datos empiricos que indiquen que la
pandemia tuvo un efecto positivo sobre la productivi-
dad total de los factores en las economias avanzadas
ni en los mercados emergentes.
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5. PATRONES EN LOS DATOS SECTORIALES
DE ESTADOS UNIDOS

Uno de los principales cambios registrados a nivel
mundial es el significativo aumento de la proporcién
del tiempo que las personas pasan trabajando desde
sus hogares. Por ejemplo, a principios de 2023, en Esta-
dos Unidos., las personas trabajaban de forma remota
1,4 dias por semana en promedio. En Argentina, la
proporcién es de poco menos de 1 dia por semana.
Antes de la pandemia, trabajar desde el hogar era muy
poco habitual®®.

Los datos sobre los efectos de las modalidades de traba-
jo hibrido o remoto sobre la productividad se refieren
principalmente a conjuntos acotados de tareas bien
definidas, como las de los call centers. En FERNALD y

[16 ] AksOY et al. (2023).

[ 17] Los indicadores de horas tienen algunas limitaciones.
Las horas se miden en la encuesta de establecimientos como
horas pagadas, que pueden diferir de las horas trabajadas. En
FERNALD y LI (2022), se evaltian posibles sesgos relacionados
con ese problema de medicién.

GRAFICO 8

L1 (2022) y en FERNALD, GOODE, L1y MEISENBACHER
(2023), se analizan todos los sectores de la economia
privada. Resumimos los principales resultados en este
articulo.

No existe ninguna cuantificacién sectorial detallada
del nivel de teletrabajo que efectivamente se utiliza
en cada sector. Sin embargo, si podemos analizar qué
tan posible es el teletrabajo en distintos sectores. En
DINGEL y NEIMAN (2020), se mide la posibilidad de
teletrabajo de distintas ocupaciones en funcién de las
tareas que realizan los trabajadores correspondientes.
La Oficina de Estadisticas Laborales cuenta con datos
sobre la mezcla de ocupaciones de distintos sectores.
Si combinamos esos datos, obtenemos un indicador
de la posibilidad de teletrabajo de cada sector. Luego,
podemos vincular esos indicadores con el crecimiento
trimestral promedio de la productividad de la mano
de obra, medida como el PIB por sector respecto de
las horas del sector medidas en la encuesta mensual
de establecimientos®’.

Poca relacion entre la productividad durante la pandemia y la posibilidad de

trabajar de forma remota
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El Grafico 8 muestra la relacién entre la posibilidad
de teletrabajo y el rendimiento de la productividad
durante la pandemia. El eje horizontal muestra la
posibilidad de teletrabajo por sector, y el eje vertical
muestra el crecimiento anualizado promedio de la
productividad desde fines de 2019 —es decir, los datos
van de fines de 2019 al primer trimestre de 2023 (el
ultimo dato disponible al momento de la redaccién
del presente articulo) inclusive- respecto del ritmo del
periodo 2006—2019, previo a la pandemia. Es impor-
tante prestar atencién al excedente de rendimiento
de productividad durante la pandemia, porque los
sectores en los que el teletrabajo es mas viable tuvie-
ron un crecimiento de la productividad més rapido
antes de la pandemia.

El grafico muestra que, esencialmente, no hay relacién
entre la posibilidad de trabajar de forma remota y el
rendimiento en términos de productividad durante
la pandemia. La linea punteada muestra una linea
de regresién ajustada, estadisticamente no signifi-
cativa?®.

Una de las conclusiones que arrojan los datos secto-
riales es que hay un grado elevado de dispersién entre
el rendimiento de los sectores. Otra conclusién, que
es la principal de esta seccién, indica que la varia-
cién no se relaciona con la posibilidad de trabajar de
forma remota. En otras palabras, por importante que
sea la transicién a favor del trabajo remoto e hibrido,
no es en si misma un factor predominante que afecte
el nivel o la tasa de crecimiento de la productividad.

[ 18 ] Aunque la relacién es con la posibilidad de trabajar

de forma remota, no refleja necesariamente los efectos

del trabajo remoto sobre la productividad. Por ejemplo, los
sectores que en los que es muy posible trabajar de forma
remota suelen producir productos menos tangibles y con mas
probabilidades de ser digitales. Los sectores en los que es poco
posible trabajar de forma remota, por definicién, sufrieron
interrupciones y contratiempos que pusieron en riesgo la
actividad durante la pandemia.
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6. CONCLUSION

La productividad se mueve como en una montafa
rusa desde el comienzo de la pandemia. Se dispar6
inicialmente y luego cayé de forma abrupta. Eslo que
puede esperarse de una montafia rusa. Y, de hecho,
este patron de la productividad es aproximadamen-
te lo que podria esperarse dada la evolucién de la
economia. El patrén de Estados Unidos siguié una
trayectoria ciclica de auge y caida similar a la de la
Gran Recesidn, aunque exagerada y acelerada.

Si forzamos la analogia un poco mas, podemos decir
que uno se baja de la montafia rusa en el mismo lugar
en el que se sube. Por el momento, los datos de todos
los paises guardan coherencia en términos generales
con la tendencia lenta previa a la pandemia. Ni siquie-
ra el importante cambio a favor del trabajo remoto y
el trabajo hibrido parece tener relevancia en relacién
con las estadisticas de productividad generales.

Desde ya, en un contexto en el que las personas y las
empresas siguen adaptandose, quedan muchas dudas
y preguntas abiertas. Por ejemplo, en primer lugar, la
muestra de datos es acotada: es posible que tener tres
afios y medio en concepto de datos desde el comienzo
de la pandemia no sea suficiente para evaluar la ten-
dencia de la productividad con certeza. En segundo
lugar, es posible que existan muchos costos de ajus-
te en curso: todos tuvimos que aprender a trabajar
de forma remota, y ahora necesitamos dominar la
coordinacién con el trabajo hibrido. Ademais, algunas
dificultades geopoliticas estdn generando reorgani-
zaciones de la cadena de suministro. Por ultimo, la
inteligencia artificial generativa y otras innovaciones
podrian modificar la tendencia a futuro.
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1. CONTEXTO

L BOLETIN TECHINT PUSO SOBRE TABLAS

la bienvenida discusién sobre la Productividad,
con un titulo neutral, Productividad: Tendencias y Desa-
fios. El seminario incluyé una mesa de discusién sobre
la productividad global en un mundo post pandemia
que vuelve a fragmentarse y enfrenta multiples agen-
das, y una mesa enfocada en la economia argentina.
Fue en esta ultima, en la que me toco participar en
una fructifera conversacién junto a Alejandro Katz y
Fernando Navajas.

El seminario se llevé a cabo cuatro dias después de
las PASO de 2023 donde el inesperado resultado de
tercios con el candidato de la La Libertad Avanza
(LLA), Javier Milei, sacando un 30% de los votos, con
Juntos por el Cambio (JxC) sacando 28% y Unién por
la Patria (UxP) 27%, generd un nuevo cimbronazo
en una economia donde la demanda de pesos atada
con un cepo cada vez mds rigido se desplomo frente
ala propuesta literal del candidato con més votos de
prender fuego al BCRA. El resultado coordiné un nuevo
récord en la brecha cambiaria que llegé a tocar 200%
y un salto en la tasa de inflacién de 6,2% mensual
promedio en el bimestre junio/julio al 12,4% mensual
en el bimestre agosto/septiembre. Salto de 22% del
délar oficial acordado con el FMI, y ancla cambiaria
y tarifaria posterior sumada a un mega paquete fiscal
para tratar de compensar la erosién de los ingresos en
la previa a la eleccién presidencial. Y también a una
cuasiparalizacién del mercado cambiario oficial, y
consecuentemente de la actividad de muchas empre-
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sas que no tienen acceso para pagar importaciones, a
pesar de los nuevos desdoblamientos cambiarios cada
vez mas onerosos.

Las medidas en extremo cortoplacistas para apunta-
lar un esquema plagado de distorsiones, combinadas
con la fragmentacién de la oposicién terminé gene-
rando en la primera vuelta electoral del 22 de octubre
un resultado inverso al que esperaba el mercado, coor-
dinando una fortisima descompresién financiera. Es
que frente al riesgo cierto de cambio de régimen sin
red de contencién (y ruptura de contratos en pesos)
sila LLA ganaba en primera vuelta o entraba a un
ballotage desde arriba, el sector privado habia toma-
do cobertura infinita. Cobertura que terminé siendo
muy cara frente a un resultado en que el escenario
de ballotage se concretd, pero con la férmula de UxP
siete puntos porcentuales arriba del techo de 30% que
mantuvo la LLA. A modo de ejemplo, en apenas un dia
los contratos de futuros perdieron casi 30%, los dola-
res financieros cayeron 20%, se dio vuelta el arbitraje
entre las cotizaciones de los instrumentos de pesos
atados al délar respecto a los atados a la inflacién, y se
empezd a normalizar el sistema bancario después de
una caida del 25% de los plazos fijos en términos rea-
les en apenas dos semanas. Las pérdidas originadas
en una cobertura que no sirvié terminaron dafiando
el capital de trabajo de muchas compafiias.

El raconto de la dindmica entre el seminario y este
documento, lo hago sélo a efectos de dejar por escrito
el entorno de enorme incertidumbre en el que se mue-
ven las empresas en Argentina y que escala cada vez
que hay una eleccién donde el gobierno de turno estd
dispuesto a todo para ganar y la oposicién dispuesta
a todo para que la bomba explote antes.
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Esta vez, el escenario de incertidumbre escalé con la
irrupcién de un candidato outsider como Milei que
fue funcional a la estrategia de campafia de ambos
espacios de la grieta original y que se sostiene de cara
a un ballotage el préximo 19 de noviembre donde la
lectura binaria del mercado respecto a los instru-
mentos de cobertura vuelve a aparecer a partir de
las propuestas antagénicas respecto a c6mo salir del
actual esquema de represién financiera, inflacién en
dos digitos mensuales, brecha cambiaria y enorme
dispersién de precios relativos con un Balance del
BCRA literalmente quebrado.

El documento va a ser publicado cuando ya haya sido
elegido un nuevo presidente con méas de un tercio de
la sociedad que no se siente representada por ninguna
delas dos opciones, y seguramente estemos transitan-
do un nuevo intento de refundacién de la Argentina
sin acuerdos basicos para moderar el péndulo al cual
lamentablemente pareciera estamos condenados como
pais.
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2. UNA MIRADA AL PASADO

Desde la caida de Bretton Woods en 1971 Argentina
no logré encontrar un patrén estable de crecimien-
to sino que fue iterando entre periodos de represiéon
financiera creciente para intentar sostener la deman-
da de pesos frente a tasas de inflacién cada vez mas
altas producto de la inconsistencia fiscal financiada
con emisién monetaria, atraso del délar y de las tari-
fas intentando forzar la distribucién del ingreso sin
considerar la productividad y, periodos de libertad
econémica que manejaron las inconsistencias pre-
vias apelando al endeudamiento, a la apertura de la
economia y al atraso cambiario que inevitablemente
terminaron en una crisis de deuda, reestructuracién
de contratos mediante que volvié la rueda al punto
inicial.

[ 1] En 1989 cay6 el muro de Berlin y empieza a tomar forma
la globalizacién. El crecimiento chino aun no habia irrumpido
y disparado los precios de los commodities rompiendo la
tendencia secular a la baja de las décadas previas al 2000.

Los mercados financieros globales no habian tomado la
envergadura actual. Las computadoras personales y los
smartphones no existian, tampoco internet y la inteligencia
artificial que hoy se generaliza a partir de aplicaciones que
llegan a todos, apenas era parte de una novela de Asimov.

A diferencia de los '90, hoy la globalizacién empieza a

tomar una forma distinta. Aparece un nuevo Consenso de
Washington con al menos cuatro agendas, la agenda verde,

la agenda industrial que arranca con Trump y se acelera post
pandemia, la agenda geopolitica con un mundo que ya no

es unipolar y la agenda preocupada por la distribucién del
ingreso en paises desarrollados con democracias liberales que
coordind la globalizacién extrema. Todas agendas que dejaron
de lado la prioridad de minimizar costos del Consenso de
Washington original de los '9o. Agenda que coexiste hoy con
Bancos Centrales que intentan contener la disparada en la
inflacién coordinada por la suba en los costos con tasa de
interés en un mundo con estados hiper endeudados. Términos
como el Nearshoring y el Friendshoring vuelven a abrir una
oportunidad para Argentina en un mundo donde la demanda
de materias primas se sostiene alta y donde las nuevas
tecnologias permitieron no s6lo una expansién de la frontera
agricola sino un dinamismo en mineria y combustibles que
forman parte de la transicién energética.

https://www.whitehouse.gov/briefing-room/
speeches-remarks/2023/04/27/remarks-by-national-security-
advisor-jake-sullivan-on-renewing-american-economic-

leadership-at-the-brookings-institution/
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Producto de esta iteracién, desde principios de los ‘70
el pais minimiz6 la tendencia y maximiz6 el ciclo en
torno a ella, muy por encima de los ciclos de stop and
go que la precedieron. En 52 afios Argentina sélo cre-
ci6 a un promedio de 1,8% por afio, y desde entonces
ostenta el ranking de ser el pais con mas recesiones
del mundo segun el Banco Mundial.

En términos per cdpita, el crecimiento acumulado en
ese lapso asciende a sélo el 50%, y la productividad
media del trabajo (PIB sobre Ocupados) se ubica en
niveles muy similares a los de principios de los '7o0 con
una enorme dispersion entre sectores y en un mundo
que es bien distinto al de entonces™.

Mirando el Gréafico 1, hay dos décadas perdidas con
estancamiento crénico: entre 1981 y 1991, y la que
arrancé en 2012 y llega hasta el presente. Y hay dos
periodos de fuerte crecimiento, el que arrancé en 1991
y llega hasta 1998, La Convertibilidad, y el que arrancé
amediados de 2002 y llega hasta 2011, la estabilizacién
ala salida traumdtica de la Convertibilidad y los primeros
dos gobiernos kirchneristas.

Dentro de ambos periodos se observan dos contrac-
ciones importadas que no generaron un cambio de
rumbo en el modelo vigente, més bien lo agudizaron.

El efecto Tequila en 1995 agudizé la dolarizacién de
la economia como reaseguro de que no se salia del
esquema de currency board, aumentando los costos de
salida cuando el dolar se fortalecié tras la suba en la
tasa de interés de la FED y el mundo dejé de acompa-
flar. A partir de 1998 la economia entr¢ en recesién y
el ajuste deflacionario (fundamentalmente después
de la devaluacién de Brasil a principios de 1999) no
alcanzé para evitar la crisis de 2001 con una caida
acumulada del PIB de 20%.
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Crecimiento Mediocre del PIB
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La crisis subprime en 2008/2009 agudizé las distor-
siones en los dos afios siguientes cuando el propio
kirchnerismo buscé recuperar el caudal politico per-
dido en la eleccién de 2009 coordinando un aumento
del 50% del salario en délares entre 2011 y 2009 sin
contemplar que la productividad no lo iba a acom-
pafar (paritarias al 30% anual, tarifas congeladas y
délar que sélo subia 5% por afio). La implementacién
del cepo ex post para sostener la demanda de pesos en
una economia que habia perdido el superavit fiscal en
2009y el superavit de cuenta corriente en 2011 coor-
dino el estancamiento de la economia. Doce afios més
tarde, estamos en los mismos niveles de actividad de
2012 con una tasa de inflacién en 200% (ocho veces
mads alta) y una brecha cambiaria en 150%.
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Fuente: Eco GO en base
a INDEC, Ferreres y
estimaciones propias.
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3. CRISIS Y ACUERDOS POLITICOS

En 1989/1990 y mds tarde en 2001/2002 las crisis fue-
ron muy costosas en términos colectivos (ruptura de
contratos incluida; Plan Bonex en 1989, Corralito y
Default en 2001) pero también terminaron convirtién-
dose en oportunidades dada la reaccién de la politica
(tardia, pero reaccién al fin) frente a una sociedad
demandando soluciones rapidas a la hiperinflacién en
la primera y al hiperdesempleo en la segunda.

En 1989/1990 la pauta era Bernardo Neustadt expli-
cando en el horario central porqué frente al estado
corporativo, Dofia Rosa no tenia teléfono, sufria cortes
deluzy tenia baja intensidad de gas durante el invier-
no, mientras pagaba precios de los bienes muy caros
en una economia groseramente protegida, avalando
una Reforma del Estado sin precedentes en el pasado.

Reforma del Estado que derivé en un aumento de
la productividad sistémica de la economia que no
alcanz6 para compensar el atraso cambiario producto
del inflexible esquema monetario adoptado en 1991
y las subas de tarifas en délares, cuando el mundo
dej6 de acompafiar. Y con una sociedad que no tole-
r6 el aumento en el desempleo causado por el salto

GRAFICO 2

Estancamiento con crecimiento del empleo erratico
PIB/Ocupados

en la productividad mencionado. Desempleados que
no pudieron ser reabsorbidos por una economia que
entro en recesion en 1998 cuando el escenario de délar
fuerte global generé una sucesién de crisis en paises
emergentes que culminaron en el colapso de la Con-
vertibilidad a fines de 2001 justo cuando el FMI le
solté la mano al pais. La devaluacién de Brasil en 1999
fue el inicio del fin de la Convertibilidad.

En 2001/2002 la clase media reaccioné pateando las
puertas de los bancos frente al corralito que impedia
retirar los depdsitos que empezaban a licuarse frente
al salto cambiario (el d6lar pasé de $1 a $4) e inflacio-
nario que sigui6 a la salida de la Convertibilidad (en
2002 la inflacién llegé al 40%). El desempleo salté al
25% de la poblacién activa, la pobreza escald al 70%
(tomando la vara actual del INDEC) y el que se vayan
todos se convirtié en el clamor popular de vastos sec-
tores de la sociedad afectados por el alto desempleo
y lalicuacién de los ingresos. Para cuando se impuso
el corralito, ya se habian ido de los bancos mas de
USD23.000 millones de délares que salieron direc-
tamente de las Reservas del BCRA y terminaron por
magnificar el salto cambiario posterior.

22.000
800.000 Empleo (eje der)
= PIB 20.000
N 700.000
5 :
2| 600.000 <
@ =]
w 0
[=) o
0 500.000 w
z a
3 4
3| 400.000 g
H
300.000
200.000
O N ¥ © WO A T O WO N T O 0O N T O OON T OO N
SN DN N O PN DN RNDD NN OO0 OO0 O A A A A NN
D DDDDDDDNDD DO OO OO0 Q00 OO
4 H A A H A H A H A A NNNNNNSNNAARA
Fuente: EcO GO en base a INDEC y Ministerio de Economia.
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GRAFICO 3

Evolucion de la tasa de pobreza empalmada con la vara actual del INDEC:
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En ambas crisis, el ordenamiento de la politica (Alfon-
sin y Menem en 1989 y Alfonsin y Duhalde en 2002),
la capacidad para pasar por el Congreso leyes émnibus
que permitieron sentar las bases para la estabiliza-
cién y la vista gorda de la Corte Suprema de Justicia a
la ruptura de contratos para distribuir las pérdidas en
medio de las crisis financieras, coincidieron con ciclos
globales que hubieran permitido alargar el horizonte
de las decisiones en un pais acostumbrado a maximi-
zar el corto plazo.

Sin embargo, un poco por mala suerte (el mundo no
acompafd para siempre), un poco por errores téchicos
que suponian un contexto/acompafiamiento politico
que no se dio, un poco por mala praxis (por el propio
accionar de los lobbies y/o decisiones voluntaristas que
ex post terminaron siendo erradas) y un poco porque
las propias demandas de la sociedad fueron cambian-
do cuando se hacian evidentes los costos inmediatos
tras las soluciones de politica encaradas, ninguno de
los dos esquemas fueron duraderos.
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Es mas, el esquema de los ‘oo termina sobrereaccionando
al esquema de los '9o que a su vez habia sobrereaccionado
al esquema de los '80. Pasamos de una economia cerra-
da enlos '80 a una economia abierta en los '9o y a una
economia cerrada en los ‘oo, que al dia de hoy, con un
cepo gigante que coordina una brecha cambiaria de 150%
convive con una grosera dispersion de precios parecida
aladelos 80, cuando Neustadt le hablaba a dofia Rosa.
Al mismo tiempo, volvimos a recrear el déficit fiscal de
los '80, aunque con una presion tributaria y un nivel de
gasto que casi duplican a los de entonces.

Lo patoldgico es que en el medio fuimos y vinimos con
las reformas estructurales (laboral, previsional, tri-
butaria, del estado, apertura y desregulacién) que hoy
se vuelven a poner sobre la mesa. Fuimos y vinimos
con privatizaciones y estatizaciones con politicas tari-
farias convenientes al gobierno de turno, incluyendo
cambio de manos entre privados que coordinaron
derrotas en tribunales internacionales con grandes
costos para el Estado.
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4. LA LOGICA DETRAS DE LA INVERSION

La btisqueda constante de cobertura y/o el aprovecha-
miento de grandes desarbitrajes frente a este particular
ciclo econémico de un sector privado adaptado a operar
en un pais en crisis permanente, resulta en una trage-
dia en términos colectivos.

Aunque en simultdneo, el mismo ciclo ha generado
grandes oportunidades individuales que en gran medi-
da explican el proceso de inversién y la composicién del
stock de capital en la Argentina donde operan empresas
con funciones de produccién cercanas a la frontera de
productividad global, con otros sectores que se que-
daron en el siglo pasado y no sobrevivirian frente a
un esquema de mayor competencia, en el medio un
abanico de grises. Casi que hasta podria bromearse
que Argentina tiene un proceso de acumulacion ori-
ginaria por gobierno y un debate permanente sobre
la corrupcién del gobierno anterior.

Paradéjicamente, el proceso de inversién en la Argen-
tina sigue estado asociado al devenir del propio ciclo

GRAFICO 4

Relacion entre tasa de inversion y crecimiento
(promedio 1980-2023)

econémico, no sélo en lo que hace a periodos de auge
o depresién montados sobre una tendencia mediocre,
sino fundamentalmente al set de precios relativos inter-
nos resultante de experimentos sucesivos de represion
financiera y libertad econémica que sistematicamente
terminan rompiendo contratos. Procesos que incluyen
la aplicacién de los flujos de fondos en pesos en los
periodos de represién financiera, muchas veces (no
siempre) asociados a sectores dindmicos con ventajas
competitivas ain en el ecosistema en el cual operan.
Y periodos de toma de ganancia cuando se abre la eco-
nomia y se intenta avanzar en una normalizacién del
esquema. Procesos acelerados por cambios de manos
entre jugadores locales que aprovechan los desarbitrajes
y las crisis para comprar empresas baratas y jugado-
res extranjeros que literalmente salen corriendo y se
desprenden de activos argentinos a precios de remate.
Procesos de privatizaciones y enajenacién de activos
publicos seguidos de cambios en las reglas de juego que
mds tarde terminan generando juicios contra el estado
en tribunales internacionales.
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Tomando los datos disponibles del FMI de tasa de
inversién y crecimiento para un conjunto de paisesy
regiones publicada por el FMI desde 1980, Argentina
se ubica en el cuadrante de mds abajo. De la muestra,
Argentina es quien que menos crece y quien menos
invirtié en promedio.

Cuando se analizan la serie histérica (empalmada)
parala Argentina de tasa de inversién el promedio de
19,5% del PIB contrasta con el 25% del PIB del modelo
desarrollista (fines de los 'so- principios de los '60), los
picos de 27% del PIB financiados con los petrodélares
durante el gobierno militar, del 21% de los mejores
anos de la Convertibilidad y del 21,8% de 2021/2022.

En los cuatro picos mencionados la tasa de inversién,
responde a sefiales diferentes, financiamientos publi-
co/privado en moneda local/moneda dura diferentes
y tiene detras productividades diferentes.

Con excepcién de la estabilidad y cambio en las reglas
de juego durante los buenos afios de la Convertibilidad
que incentivaron la Inversién Extranjera Directa (fun-

damentalmente en sectores privatizados con seriales
contundentes de precios, reacomodamiento tarifario
post privatizaciones) y en un contexto donde la pro-
ductividad sistémica aumentd, las decisiones fueron en
extremo cortoplacistas. En las otras tres experiencias
el pico de inversién obedece a decisiones realizadas en
forma directa o indirecta desde el Estado. El salto en
la obra publica financiada con petrodélares durante el
gobierno militar, fue incluso mayor que el salto regis-
trado en los primeros dos gobiernos kirchneristas, con
denuncias de corrupcién y deficiencias de productivi-
dad en muchos casos similares.

En gran medida las decisiones de inversién privadas
estuvieron apalancadas por el propio Estado en forma
de subsidios directos o indirectos (regimenes especia-
les, desgravaciones impositivas, créditos subsidiados
por el Estado o por los depositantes que recibieron sis-
temdaticamente tasas negativas, cierre de la economia
y brechas cambiarias y de precios relativos), por los
procesos de privatizaciones/estatizaciones (juicios en
tribunales internacionales mediante) y/o cambios de
manos entre privados.

GRAFICO 5
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Fuente: Eco Go en base a CEPAL e INDEC.
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GRAFICO 6

Inversion Publica (en % del PIB y % de la inversién total)
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Fuente: ECO GO en base a CEPAL e INDEC.

GRAFICO 6
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La falta de horizonte de largo plazo convive ademas
con instituciones y reglas del juego que incorporan
capas tecténicas de decisiones tomadas en medio de
urgencias/negociaciones impulsadas en muchos casos
por lobbies sectoriales/sindicales/provinciales/movi-
mientos sociales que sin un norte colectivo buscan
soluciones individuales. Una vez adquiridos, estos
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derechos son casiimposible de desarmar, y su acumu-
lacién alo largo de los afios termina siendo ademas de
profundamente inequitativa, no financiable. Al mismo
tiempo deriva en mayores costos de produccién local
que en un mundo cada vez més global en el capital y
en el trabajo, genera asimetrias crecientes y un sis-
tema de precios que atenta contra la productividad.
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GRAFICO 7

Composicion de la inflacion en Argentina en USD oficiales
(1996 a octubre 2023) (dic-01 = 100)
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GRAFICO 8

Composicién de la Inflacién en EEUU (1996 a octubre 2023)
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Fuente: Eco GO en base al BLS.
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En la pagina anterior incluimos un grafico con los
precios de los bienes y servicios (regulados y no regu-
lados) en Argentina en doélares oficiales desde 1996
(Dic 2001=100) y otro con los precios de bienes y ser-
vicios en EEUU para el mismo periodo de tiempo.
Mientras en el mundo desarrollado, los precios de los
bienes fueron cada vez mas baratos (globalizacién y
automatizacién de procesos mediante) y los precios de
los servicios y energia cada vez mds caros, en Argen-
tina la dindmica post salida de la Convertibilidad fue
exactamente la inversa. Durante la Convertibilidad los
costos internos de las tarifas ajustados a la inflacién
americana en una economia deflacionaria termina-
ron reventando los costos. De algiin modo, la falta de
productividad sistémica justifica la proteccién para
siempre y convalida este set de precios inviable que
afecta la productividad.

Las transferencias de ingresos provocada por estos
manejos defensivos frente a un horizonte cada vez mas
corto terminan en muchos casos siendo incluso mayo-
res a las originadas en los métodos (licitos e ilicitos)
con los que se relacionan el sector publico y el privado.

Tanto es asi, que las empresas locales se han vuelto
nuevamente maximizadoras de flujos, casi sin impor-
tarles el valor de las compariias. Y en los altimos cuatro
afos, se dio la paradoja de que con salarios deprimi-
dos, el mercado doméstico a precios altos protegidos
subsidié la exportacion.

La contracara de este esquema perverso es un ahorro
acumulado en el exterior de los argentinos que en pro-
medio equivale a casi el 50% del PIB. Mientras tanto
el tamafio del crédito bancario en Argentina alcanza
a s6lo 5% del PIB. Sélo en los dltimos 20 afios la for-
macién de activos externos alcanzé a USD200.000
millones, equivalente a mas de seis veces el tamafio
del crédito bancario.
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En el medio una sociedad cada vez méas empobrecida,
donde los sectores medios se fueron escapando de
los bienes publicos recreando mercados privados en
Salud, Educacién, Seguridad que se superponen con
los regimenes publicos que tienden a ser desfinancia-
dosy en simultdneo captados por los diversos lobbies
que se apropian de un Estado que cada vez provee
bienes publicos de menor calidad.

Tenemos un Estado de Bienestar trucho que no se
financia, una sociedad fragmentada con productivi-
dades diferentes y derechos diferentes que claman
en simultdneo por mas Estado y por menos Estado.
Una estructura tributaria confiscatoria que convive
con altos niveles de evasién y una recaudacién efec-
tiva que no supera los 30 p.p. del PIB y, un esquema
previsional universal y contributivo en una econo-
mia donde el 60% del empleo es informal y/o cuenta
propia.

En el medio se ha ido generando via aplicacién de los
excedentes y compras de oportunidad una diversifica-
ci6n sectorial de los duetios del capital interesante que
en conjunto con el bajo valor de las empresas podria
ser el puntapié para alargar el horizonte y destrabar
la falta de acuerdos que coordina el lobby. Empresarios
industriales, se han convertido en productores agro-
pecuarios, petroleros, duefios de bancos o empresas de
servicios publicos y privados (incluyendo los nuevos
sectores de la economia del conocimiento y Fintech).
Incluso sindicalistas vitalicios se han convertido en
empresarios, no sélo del sector salud, sino que tam-
bién han ido diversificando los excedentes hacia otros
sectores. Esto en un contexto donde la caida en la
participacién del empleo formal en el empleo total,
empieza a generar una erosién del negocio principal
fundamentalmente en sectores donde el cambio tec-
nolégico opera.

Obviamente, impulsar este cambio requiere lideraz-
gos y acuerdos politicos que extiendan el horizonte
de las decisiones. Algo que en medio de una eleccién
donde vale todo, no se visualizan.
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5. MERCADO DE TRABAJO
CON DUALIDAD CRECIENTE

El mercado de trabajo en Argentina es la contracara
de esta volatilidad cruzada por las propias reglas de
juego del zigzag de politicas adoptado.

En los periodos de estancamiento crénico, 1981-1991
y 2012-2022, ocurrieron un aumento en el empleo y
un desplome en la productividad media de la econo-
mia. La Convertibilidad (hasta 1998) y el modelo ala
salida de la misma (hasta 2011) convivieron con un
aumento significativo en la productividad media del
trabajo. Sin embargo, la l6gica detrés de esta dindmi-
ca es bien distinta.

Enlos primeros afios de los '90, el aumento en la pro-
ductividad media del trabajo ocurri6 como contracara
de un aumento del PIB y una destruccién de empleo
(en sectores que no se adaptaron al nuevo esquemay
empresas publicas privatizadas) y un salto en el des-
empleo. Las reformas estructurales enmarcadas en
lo que fue el Consenso de Washington, generaron un
cambio de régimen que no se terminé de consolidar
pero que dejé una economia sin inercia inflacionariay
reglas de juego globales que apuntalaron el despegue
ala traumatica salida de la Convertibilidad.

En la primera década del siglo, el aumento en el PIB
convivié con un aumento del empleo. En parte por-
que el pais venia de cuatro afios de brusca recesién,
en parte por un cambio agresivo en los precios rela-
tivos que favorecian la contratacién de empleo, pero
fundamentalmente porque habia detrds una econo-
mia saneada

Desde 2003, pueden dividirse dos periodos bien dife-
renciados que calzan perfectamente en la dindmica
de la economia. Hasta 2011 cuando, sacando el inte-
rregno de la crisis financiera global, creciamos a tasas
chinas impulsados por politicas fiscal, monetaria y
de ingresos extraordinariamente expansivas. Y entre
2012 y 2022, cuando agotado el modelo e impues-
to el cepo cambiario, la economia dejé de crecer. El
ciclo expansivo duré mucho méas que en otras opor-
tunidades en parte por el bajo nivel del que partia
la economia (superavit gemelos y baja inercia infla-
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cionaria) en parte por el shock agresivo de precios de
commodities que combinado con el salto en la pro-
ductividad del agro permitié seguir de largo con la
distribucién del ingreso y el impulso al consumo.

Los datos dela Encuesta Permanente de Hogares expan-
didos al total de la poblacién muestran lo siguiente. En
los primeros nueve afios, la economia cre6 3,1 millones
de puestos de trabajo, con un crecimiento acumulado
de 24%. De estos, el 113% (o0 sea 3,5 millones de puestos
de trabajo) correspondi6 a puestos de trabajo formales
(2,5 millones de empleos privados y 1 millén de empleos
publicos). En el mismo lapso la economia destruyé 600
mil puestos de trabajo informales y el cuenta propismo
s6lo explico el 6% de la creacién de empleo (200 mil
puestos de trabajo).

Enlos diez afios siguientes, la economia cre6 3,4 millones
de puestos de trabajo, de los cuales un 70% correspondié
aempleos por cuenta propia o informales (1,5 millones y
800 mil puestos respectivamente). S6lo 500 mil puestos
de trabajo formales del sector privado y 600 mil puestos
de trabajo del sector publico.

Ma4s atin, cuando se analiza el nivel educativo se obser-
va que en 20 afios se destruy6 un 10% el empleo de baja
calificacién (sin primaria completa) mientras que el
empleo de alta calificacién aumenté un casi un 9o%
(universitario incompleto y mas).

Somos mas improductivos con empleo de mejor
calificacién y con una creciente informalidad. Esta
ultima no sélo alcanza a las bajas calificaciones sino
en forma creciente a las mejores calificaciones que
intentan sortear la brecha cambiaria.

Mirando los niveles de empleo, de los 21,4 millones
de puestos de trabajo que mostraba la economia a
fines de 2022, 47% era empleo formal y sélo el 31%
empleo formal del sector privado. Del resto, el 45% es
empleo asalariado informal y el resto cuenta propia.
Ningtn sistema de Pensiones se puede sostener con
estos nimeros, y mucho menos uno que intenta ser
contributivo y solidario al mismo tiempo.
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GRAFICO 9

Productividad estancada y volatil
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GRAFICO 10
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Desagregando los niveles de empleo por nivel educa-
tivo, el empleo de baja calificacién (hasta primaria
completa) no sélo cayé del 49% en 2003 al 31% en
2022, sino que ademds cay6 en términos absolutos.
La contracara no es un salto en la calidad educativa
de la poblacién, sino por el contrario el aumento en
los planes sociales que se financian desde el Estado.
Y esta dindmica se da en un contexto de altisima
proteccién y regulacién de muchas actividades que
sostienen artificialmente alto el nivel de empleo y

atentan contra la productividad sistémica via mayores
precios. Cualquier intento de aumentar la producti-
vidad en lo inmediato aumentaria la necesidad de
compensaciones del Estado sobre los sectores exclui-
dos del mercado laboral.

En los tres gréaficos a continuacién incluimos la com-
posicién de la creacién de empleo por sector y por
tipo de empleo en los dos periodos mencionados y la
estructura del empleo total y el formal actual.

GRAFICO 11
Ocupacion por tipo de empleo (en millones)
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GRAFICO 12
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GRAFICO 13

Creacion de empleo por tipo y rama de actividad entre 2003 y 2012

(en miles de puestos de trabajo)

Total | Asalariado| Asalariado| Asalariado Cuenta Patrén
formal formal informal propia
privado publico
Agricultura, caza, silvicultura y pesca 101 g5 1 34 17 15
Comercio, restaurantes y hoteles 559 4 -76 -61 110
Construcciéon 545 2 136 64
Electricidad, gas y agua 96 17 1
Establecimientos financieros, seguros y otros servicios 627 141 14
Explotacién de minas y canteras -148 -33 -26
Industrias manufactureras 404 -90 4
Servicios comunales, sociales y personales 610 32
Transporte, almacenaje y comunicaciones 319 180 27 62 48 8
Total 3.113 2.454 997 -590 207 197
Fuente: EcO GO en base a INDEC.
GRAFICO 14
Creacion de empleo por tipo y rama de actividad entre 2012 y 2022
(en miles de puestos de trabajo)
Total | Asalariado| Asalariado| Asalariado Cuenta Patrén
formal formal informal propia
privado publico
Agricultura, caza, silvicultura y pesca -92 =2l =1l =3l -17 =113
Comercio, restaurantes y hoteles 640 17 -17
Construccién 322 -5 9 98 5
Electricidad, gas y agua

Establecimientos financieros, seguros y otros servicios

Explotacién de minas y canteras

Industrias manufactureras

Servicios comunales, sociales y personales

Transporte, almacenaje y comunicaciones

Total

Fuente: Eco GO en base a INDEC.
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GRAFICO 15

Participacion del empleo en 2022
(como % del total)
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RESUMIENDO

La capacidad de generar délares de sectores dind-
micos (agro y agroindustria, mineria, combustibles,
industria del conocimiento, etc) en el mundo actual,
vuelve abrir oportunidades al pais.

Pero per se no alcanza para enderezar la economia si
no se avanza en un programa de estabilizacién que
aproveche el aumento en la oferta de délares? para
empezar a encarrilar el Balance del BCRA. Progra-
ma que corrija la distorsién de precios relativos y la
brecha cambiaria y fije un ancla creible que corte la
inerciay reduzca la inflacién sin reaccionar exagera-
damente con la tasa de interés en pesos. Para esto, es
fundamental la consolidacion fiscal que lleve a cero la
emisién de pesos para financiar al fisco, y que permi-
ta restablecer una tasa de interés en délares que baje
la incertidumbre sobre la capacidad de un rollover de
los vencimientos que arrancan en 2025.

La agenda macro y micro tienen que ir de la mano,
No hay agenda micro que funcione si la macro no se
ordena. Y viceversa no hay programa de estabilizacién
que dure si no se avanza con una serie de reformas
estructurales que apuntalen la competitividad de la
economia y hagan sostenible el equilibrio fiscal en
el tiempo.

Obviamente hay cuestiones de eficiencia detras de
un gasto consolidado en torno a 36% del PIB. Dos ter-
ceras partes del gasto en salarios del sector pablico
estd en las provincias que desde los '9o concentran
el gasto en salud y educacién. Corregir la eficacia del
gasto acd es condicién necesaria para reducir la frag-
mentacién de la sociedad, pero fundamentalmente
para apuntalar la oferta laboral en un mundo cada
vez mds conectado.

Casi la mitad del gasto consolidado estd dirigido a
transferencias. De estas una sexta parte son subsidios
alas empresasy cinco sextos subsidios a las familias.
De estas ultimas el régimen previsional explica casi
el 80% y el resto son planes sociales nacionales que se
necesitan rediscutir, pero no se van a poder eliminar,
sobre todo si se avanza en un salto en la productividad
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de la economia que en el arranque coordine un salto
en el desempleo. El grueso de los subsidios a empre-
sas estd en energia y en menor medida transporte,
pero las empresas publicas se llevan mds de 1% del
PIB. Las bajas tarifas explican parte del desequilibro,
pero también hay groseras cuestiones de eficiencia.

La reformalaboral, previsional y tributaria tienen que
pensarse en conjunto. No se puede tener la estructura
tributaria actual (con sus graves distorsiones e inefi-
ciencias) con una eficacia tributaria estimada en un
60% y un esquema que se aprovecha de la inflacién
para cobrar alicuotas no reguladas por el Congreso.
No se puede tener un sistema previsional contributivo
y solidario en simultdneo, y menos con los regimenes
de privilegio nacionales y provinciales; los esquemas
de monotributo y de empleadas domésticas son fis-
calmente mds perversos a futuro que la moratoria
previsional. No se pueden seguir financiando 3,4% del
PIB de gastos tributarios en el presupuesto nacional
incluyendo el régimen de Tierra del Fuego y trabaja-
dores judiciales que no pagan Ganancias.

No se puede mantener ad eternum una economia cerra-
da, con los actuales precios de los bienes. Se necesitan
desmontar trabas regulatorias y fomentar la compe-
tencia (logistica, conectividad, otras infraestructuras,
reducir la industria del juicio, etc).

Para esto se necesita gobernabilidad entendida en
tres dimensiones: La que permita que el programa
avance sin que se prenda fuego la calle, la que permi-
ta que pasen por el Congreso las leyes que requieren

[ 2 ] Tomando los precios actuales y el aumento en la oferta
exportadora en sectores de mineria, combustibles, agro

y agroindustria, las exportaciones se multiplicarian por

casi dos veces al 2030. De USD88.000 millones en 2022
(USD71.000 millones proyectados para este afio producto

de la sequia) a cerca de USD135.000 millones en 2030. El
potencial es alto, aunque vale recordar que el salto en las
exportaciones evidenciado entre 2003 y 2011 se multiplic6 por
tres veces, y sin embargo, no lo aprovechamos atn cuando las
condiciones de partida eran significativamente mejores a las
actuales.
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la estabilizacién y las reformas estructurales en un
pais federal que tiene un Senado controlado por las
provincias y la que le permita al pais alargar el hori-
zonte en una democracia en la cual alternancia sea la
norma. Dicho de otra forma, que las reformas no se
te den vuelta a poco de andar, algo que no pudimos
construir en los 40 afios de democracia que acaba-
mos de cumplir.

Acé tomamos prestada la frase de José Sacristan de
sumondlogo en Sélos en la madrugada refiriéndose ala
demanda de cambio en los albores de la salida demo-
cratica en Espafia: no podemos pasar los préximos 40 afios
lamentdndonos por lo que no hicimos los tiltimos 40 arios.

Sino aparecen liderazgos dispuestos a asumir los cos-
tos de entrada y acuerdos para distribuirlos, la brecha
de productividad se seguird ampliando con una econo-
mia cada vez més dual y con una concentracién de la
produccién en pocos jugadores locales cuyas empresas
seguirdn maximizando flujos con valores de mercado
bien lejos de su potencial.
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Econdémicas

La productividad no es todo,
pero en el largo plazo es casi todo

PAUL KRUGMAN (1994)
Citado por BREITENFELLNER et al (2022)

. INTRODUCCION

A ARGENTINA SUFRE UN ESTANCAMIENTO
largo de la productividad que se registra en las
series domésticas e internacionales de productividad
laboral y en mediciones mas elaboradas de produc-
tividad total de factores. Mdas alla de las oscilaciones

de corto plazo provocadas por shocks transitorios glo-
bales como en los casos de la crisis de 2008/09 y de
la pandemia de 2020/22 (reflejados en NAVAJAS, 2021)
este estancamiento tendencial de la productividad se
relaciona de modo muy estrecho con el muy bajo creci-
miento del PBI per cépita alo largo de muchas décadas
y, mds recientemente desde 2011, con un marcado sin-
drome de estanflacién estructural. La Argentina no
esté sola en este desempefio desfavorable tanto en las
crisis recientes como en el estancamiento de la dltima
Trabajo de base para la presentacién realizada década: varios otros paises han sufridos sindromes

en el XVIII Seminario Internacional del similares que se reflejan en bases de datos y en estu-
Boletin Informativo Techint en Agosto de

2023. Se agradece a Guillermo Hang, Gerardo
Della Paolera, Susana Szapiro y Fernando Coll

dios internacionales o de paises (eg DIEPPE, 2020; VAN
ARK y VENABLES, 2021). Pero lo que resulta destacable

Cardenas. Un agradecimiento muy especial va en el caso argentino es la extensién temporal de este
para mis coautores de los papers que sirvieron estancamiento, que va a mas alld de crisis puntuales
de base para este ensayo, Hildegart Ahumada o del notorio estancamiento de la tltima década. La
y Santos Espina Mairal. El enfoque, contenido frase de Paul Krugman sobre el largo plazo es letal

e interpretacién de este ensayo es de exclusiva

ara una lectura del caso argentino.
responsabilidad del autor. P 8
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Este es el statu quo de la productividad en la Argenti-
na, que ilustramos con mayor detalle en la préxima
seccién. Ahora bien, mds alla de este pasado tan des-
favorable, existe en la actualidad, y a diferencia de
las décadas recientes, algin espacio para abrigar una
esperanza de un cambio de tendencia. Esto se basa en
la evidencia de que existen sectores que no estaban
antes, como lo estan ahora, listos para dar un salto
muy importante, de escala mundial, a nivel sectorial.
A la cabeza de este cambio aparece la revolucién de
los hidrocarburos no convencionales y otros sectores
vinculados a la mineria. Esto constituye los shocks del
titulo de este ensayo. Es decir, que sobre un statu quo
muy desfavorable en materia de productividad agre-
gada, ahora se dibujan shocks de magnitud sectorial
muy importantes. Esto ha llevado a generar altas
expectativas sobre el impacto de corto y largo plazo
de yacimientos como Vaca Muerta en Neuquén, que
han dado pie para varias evaluaciones, muy optimis-
tas, sobre los efectos sobre el PBI agregado.

Esta combinacién de statu quo alterado por shocks de
magnitud y categoria mundial motivan este corto
ensayo en donde el formato que elegimos es hacernos
un conjunto de preguntas a partir de la evidencia dis-
ponible. ;Podran esas mejoras sectoriales, sin otros
cambios, revertir la tendencia de la productividad
agregada? ;Pueden lograrlo con los mismos ingre-
dientes de la macroeconomia de los 2000s como son
el cepo cambiario, los tipos de cambio multiples y la
débil consistencia macro-fiscal? ;Se requiere en cam-
bio que el salto sectorial de productividad se amplie a
otros sectores y esté apoyado por reformas? ;Pueden
las reformas ayudar? ;Cudles reformas serian mds
importantes que otras?

72

Esta forma de lectura del problema del statu quo alte-
rado por shocks sectoriales nos sugiere que no hay un
solo camino posible y que existen dos (0 més) mode-
los de organizacién econémica en pugna. El tema de
las reformas estructurales y la consistencia macro-
fiscal eslo que en la actualidad separa el debate sobre
estos modelos. Nosotros no vamos a desarrollar ese
debate en este ensayo, sino en todo caso contribuir
lateralmente aportando evidencia y andlisis sobre el
statu quo, los shocks sectoriales y el rol de las refor-
mas estructurales.

La estructura de este trabajo es la siguiente. En la sec-
cién 2 presentamos la base de datos y trabajos previos
que vamos a usar para los propésitos de este ensayo y
la evidencia sobre el statu quo de la productividad en
la Argentina. En la seccién 3 le ponemos la lupa a la
naturaleza y magnitud plausible del shock sectorial en
la mineria y elaboramos sobre su posible impacto en
la productividad agregada. La seccién 4 vira hacia el
tema de las reformas estructurales y su vinculo con
la productividad, en donde lo que hacemos es exami-
nar un trabajo relativamente reciente (KONTE et al,
2022) que estudia este tema sobre la misma base de
datos global de productividad que usamos en este tra-
bajo. Finalmente la seccién 5 extrae las conclusiones
salientes de este ensayo.
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2. STATU QUO

La base de datos y de papers que usamos para este
ensayo procede de trabajos anteriores en donde se
han estudiado shocks de productividad a nivel global,
regional o de paises. Para este trabajo extendemos a
1950-2022 la medicién de productividad laboral en g
sectores en la clasificacién convencional a un digito
de cuenta nacionales, usando datos para Argentina
de modo similar o compatible a la base de productivi-
dad laboral del Groningen Growth and Development
Centre (GGDC) (TRIMMER et al, 2015).* Antecedentes
de trabajos que han usado la base GGDC se encuen-
tran en FIEL (2019) que es un estudio sobre los efectos
sobre la productividad agregada de la economia de
shocks de productividad en sectores relacionados con
lainfraestructura (electricidad, gas y agua; transpor-
te y almacenamiento, telecomunicaciones y el sector
de la construccién).

Una alternativa al uso de la base GGDC también a
nivel global es la base de datos KLEMS (https:/www.
worldklems.net/data.htm; https://laklems.net) que se

apoya en una contabilidad del crecimiento a nivel sec-
torial y agrega otros insumos ademds del trabajo con
lo que se pueden formular modelos de productividad
laboral (que va a depender del capital por empleado)
o de productividad total de factores. El uso de esta
base a nivel de pais se realiza para el caso de México
en NAVAJAS et al (2021) para abordar la misma tema-
tica de shocks de infraestructura que el mencionado
estudio sobre Argentina. La base de datos KLEMS no
esta disponible para la Argentina y, por lo tanto, en
este trabajo usamos una base sobre datos domésti-
cos similar a o empalmada con GGDC. A nivel global

[ 1] Labase de datos de productividad laboral por sectores
utilizada en este trabajo combina datos de la base global
GGDC con datos de cuentas nacionales del INDEC. Para el
producto sectorial tomamos el dato de valor agregado bruto
por sector desde 1980, y para atras extrapolamos esa serie
con la tasa de variacién anual contenida en la serie de la
base GGDC. Para el caso del empleo sectorial usamos datos
del INDEC a partir de 1993 y para atrds extrapolamos con

la tasa de variacién anual contenida en la base GGDC. Esta
combinacion nos permite tener series largas de 73 afios entre
1950 y 2022.
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la base de KLEMS es también usada en AHUMADA et
al (2022) para estudiar los shocks de la pandemia del
COVID-19 sobre la productividad sectorial (dado que
se trata de un shock que afecta a ciertos sectores y no
a otros) y las posibilidades de que mejoras en la pro-
ductividad de sectores de infraestructura ayuden a
atenuar los efectos del shock pandémico.

Finalmente, parala discusién de los efectos de reformas
estructurales sobre productividad que realizamos en la
seccién 4, vale mencionar que el estudio de referencia
KONTE et al (2022) utiliza la base GGDC de producti-
vidad laboral junto a otra base de datos de reformas
presentada en PRATI et al (2013).

La base de datos que usamos nos permite precisar
ciertos hechos estilizados del desempetio de la pro-
ductividad laboral sectorial en la Argentina que sirven
para caracterizar el statu quo. Estos se refieren a aspec-
tos de nivel y evolucién, agregada y sectorial, a través
de distintos sub periodos, de la productividad laboral.

El Gréfico 1 estd tomada de FIEL (2019) que usa la
base global GGDC y muestra la estrecha correlacién
entre el crecimiento de la productividad laboral y el
valor agregado per cépita de los paises entre 1971 y
2014. Se observa la posicién de la Argentina en esta
base, representando valores minimos de la muestra,
con valores en el entorno del 0,5% anual

El Gréfico 2 usala base de datos preparada para este
trabajo que cubre el periodo 1950-2022 y grafica el
crecimiento anual de la productividad sectorial y de
toda la economia (economywide) y el cambio entre
1950 y 2022 de las participaciones en el empleo total
de cada sector. La magnitud de cada globo de cada
sector representa el tamafio del mismo reflejado en
el empleo. Asi la economia en su conjunto agrupa
todo el empleo, que (obviamente) no tiene variacién
en el empleo porque es el total, y describe una evolu-
cién de la productividad laboral en el rango del 0.5%
anual, consistente con los datos de la muestra global
de GGDC que antes ilustraba el Grafico 1. Respecto
al resto de los sectores existen dos grandes grupos.
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GRAFICO 1

Productividad laboral (eje Y) y valor agregado per cipita (eje X)
Tasas de crecimiento anual (%) para el periodo 1971-2014
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GRAFICO 2

Argentina: Crecimiento de la productividad laboral sectorial y cambio en la
participacion del empleo 1950-2022
(tamario de la burbuja = participacion del empleo en 2022)
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Por un lado los sectores dindmicos con tasas anuales
de productividad positiva y que han disminuido o no
variado su participacién en el empleo total. Estos son
la agricultura y la industria manufacturera, ambos
con tasas anuales positivas del 2% y 1% respectiva-
mente pero con caidas significativas (del 20% y 10%
respectivamente) en la participacién en el empleo.
Dentro de este grupo hay tres sectores como Trans-
porte, almacenamiento y comunicaciones, el sector
minero y las Utilities (electricidad, gas y agua), con
tasas relativamente altas de crecimiento anual de la
productividad (entre el 1.7% para el primeroy el 2.5%
para el altimo) y con una participacién en el empleo
baja y estable.

Del otro lado de el Grafico 2 estan los sectores con
nulo o negativo crecimiento de la productividad y que
han absorbido empleo, aumentando su participacién
en el empleo total. Sectores como comercio, hoteles y
restaurantes y el sector de la construccién han tenido
una evolucién nula o negativa de su productividad y
han aumentado su participacién en el empleo, mien-

GRAFICO 3

tras que los servicios financieros y en especial los
servicios publicos y sociales (donde se encuentra en
empleo publico) han aumentado su participacién en
el empleo también con una caida en la productividad.

El Grafico 2 da una idea de la dindmica (es decir las
tasas de cambio) de evolucién sectorial de la producti-
vidad laboral y de la participacién en el empleo entre
los extremos de la muestra (1950-2022) pero no indi-
ca los niveles relativos de productividad y empleo de
los sectores. Para ese fin se incluye el Grafico 3 que
ilustra, para el altimo afio de la muestra (2022), un
ordenamiento de los niveles de productividad laboral
de los sectores, medido en términos relativos al nivel
de productividad agregado (economywide) de la eco-
nomia y del nivel de participacién en el empleo. Esta
figura de escalones de productividad y empleo muestra
cémo dos tercios del empleo se ubica en sectores de
relativa baja productividad o de brecha de producti-
vidad negativa respecto al promedio de la economiay
el tercio restante lo hace en sectores con brecha posi-
tiva. Entre los primeros se destacan la construccién,

Argentina 2022 -Brechas de productividad (relativa al promedio de la

economia) y participaciones en el emplo por sectores
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los servicios publicos y sociales y el comercio, hoteles
y restaurantes. Notablemente el sector de servicios
publicos y sociales aparece con una participacién sus-
tantiva (de casi 40%) del empleo. Entre el segundo
grupo de sectores aparecen sectores con relativa alta
productividad en donde la agricultura, transporte, la
industria manufacturera y el sector financiero tienen
una mayor participacién en el empleo que otros sec-
tores de relativamente alta productividad (y muy baja
participacién en el empleo) como el de electricidad,
gas y agua y el sector minero.

La reasignacién del empleo desde la agricultura y la
industria hacia los servicios es parte de un patrén de
cambio estructural que ha sido reconocido y medi-
do en varios trabajos (por ejemplo, MACMILLAN y
RODRIK, 2011; DIAO et al, 2017). Estos trabajos han ela-
borado metodologias e indicadores para descomponer
la variacién de la productividad laboral agregada de
la economia entre una parte que viene explicada por
cambios en la productividad dentro cada sector (lo
que se conoce como el componente propio o de dentro
(within del sector) y por cambios debidos a cambios
en las participaciones del empleo entre sectores (el
efecto between).? Este ultimo es el que ha llamado la
atencién en relacién a los cambios estructurales o de
reasignacién del empleo entre sectores. En general
los resultados de esta descomposicién tienden a mos-
trar que el componente de cambio de productividad
propio o de dentro de los sectores explica una parte
mayor del cambio agregado en la productividad. El
componente de reasignacién de empleo o también
llamado estructural por el contrario tiende a dismi-
nuir la productividad al reasignarse empleo desde
sectores de alta productividad hacia aquellos de baja
productividad 3 El caso argentino no es una excepcién
al respecto y hasta existen trabajos realizados en la
Argentina que descubrieron este fenémeno tempra-
namente, respecto a la literatura internacional.4 El
Gréfico 4 ilustra los resultados de una descomposicién
within/between del cambio en la productividad labo-
ral de la economia entre 1950 y 2022. Se observa que
el aumento del 40% de la productividad laboral entre
puntas (que significa una tasa equivalente anual algo
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inferior al 0.5%) se descompone en una mejora de mas
del 60% por aumentos de productividad dentro de los
sectores y una caida mayor al 20% por reasignacion del
empleo entre sectores, como lo muestra el Grafico 2.

Estos cambios entre puntas de la productividad labo-
ral esconden bastante heterogeneidad a lo largo de
estos 73 afos que contiene la muestra. Una forma de
captar el desempefio de la productividad a través de
distintos periodos es clasificar los mismos segin lo
dictado por los datos y para tales fines existen modelos
de seleccién automatica (AHUMADA, 2018) de varia-
bles ficticias de escalones temporales que permitirian
hacer dicha segmentacién temporal. Alternativamen-
te, lo que hacemos en este trabajo es predeterminar
los sub-periodos en funcién de nuestro interés par-
ticular de ver el desemperio en distintos momentos,

[ 2] Como ilustracién simple, definiendo la productividad
laboral como la suma ponderada de las productividades
sectoriales, donde los ponderadores son las participaciones
en el empleo total de cada sector, y=%, o, v, donde y es la
productividad laboral agregada, yi es la productividad
laboral de cada sector y o, es la participacion del sector i en
el empleo total. La variacién de y se descompone entre la
variacién de yi dados los oy, la variaciones de estos tltimos
dados los yi y un término de interaccién de ambos cambios.
Las descomposiciones utilizadas en la literatura dependen
del tratamiento de este tltimo término, pero el componente
estructural usualmente se relaciona con el efecto de variacién
de las participaciones en el empleo.

[ 3] El alto nivel de agregacién de estos trabajos no es idéneo
para captar los efectos de reasignacién que operan en la
economia y que deben captarse con bases de datos mas
desagregadas a nivel de firmas. Estos efectos de reasignacién
han ocupado la atencién de una amplia literatura; véase por
ejemplo HOPENHAYN (2014)

[ 4] Véase al respecto CANITROT y SEBES (1974). Ellos
realizan una descomposicién de la inversa de la productividad
laboral, es decir del empleo por unidad de producto, donde
ahora los ponderadores de cada sector en el total son

las participaciones en el producto. Lo miden dentro del
sector manufacturero argentino, con la idea de medir la
descomposicién de los cambios en la intensidad de empleo
total, debido a que los sectores emplean menos versus debido
a que la produccién se mueve o reasigna entre sectores.
Encuentran que este ultimo efecto es menor al ocasionado
por cambios dentro de los sectores.
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GRAFICO 4

Argentina: Descomposicion del crecimiento de la productividad laboral
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GRAFICO 5

Argentina: Descomposicién del crecimiento de la productividad laboral
en subperiodos seleccionados

Within
40 I Between

@® Crecimiento total

30

20

10

TASAS DE CRECIMIENTO PARA SUBPERIODOS

50-57 58-63 64-74 75-83 84-89  90-01' 02-10' 11-22'

BOLETIN INFORMATIVO TECHINT 362 77



bajo distintas configuraciones o regimenes de poli-
tica econémica. El Grafico 5 muestra el desemperio
en 8 sub-periodos diferentes a lo largo de 1950-2022.
La seleccién de subperiodos es arbitraria en cuanto
a los datos pero sigue un criterio de ver lo ocurri-
do en distintos momentos. Los afios 50 se separan
para observar el periodo de la presidencia iniciada en
1958 por Frondizi. Luego se elige ver lo ocurrido en el
llamado periodo intercensal entre 1964 y 1974. Luego
el periodo de mediados del 70 hasta el retorno a la
democracia. Desde ahi hastala hiperinflacién. Luego
el periodo de los gos hasta el fin de la convertibilidad.
Y finalmente los 2000s separados entre la primera y
la segunda década.

El Grafico 5 muestra que existieron 3 subperiodos
salientes en cuanto al aumento de la productividad
laboral en la Argentina, mas alld de que no se hayan
sostenido en el largo plazo. Estos son el periodo 1964-
74, los afios 9o y la primera década de los 2000. Estos
tres subperiodos, de una década de duracién cada
uno, mostraron tasas de crecimiento equivalente
anual de la productividad de casi 3%, 2.5% y 1.8% res-

GRAFICO 6

pectivamente. En menor medida en periodo 1950-57
también mostr6 algin aumento de la productividad
entre puntas. Contrabalanceando este desemperio
se ubican 4 subperiodos, incluyendo el de la altima
década desde 2011, con caidas de la productividad.
Respecto a la descomposicién dentro y entre secto-
res de la productividad (within/between) el patrén es
similar en cuanto a la importancia relativa de ambos
efectos. Sin embargo, aparecen indicios de que los
mayores efectos negativos sobre la productividad
que refleja el efecto estructural o de reasignacién de
empleo hacia sectores de baja productividad, se debe
al desemperio en tres subperiodos, que son 1964-74,
1975-83 y 2011-22. La reasignacién de empleo desde el
agroy la desindustrializacién, respectivamente, pue-
den estar detrds de estas caidas en los dos primeros
subperiodos, mientras que el aumento de la informa-
lidad estaria detrds de la caida de la altima década.
En oposicién a lo que normalmente se conjetura, los
afios 9o no sufrieron una caida de la productividad
por efecto de reasignacién de empleo, ya que el mismo
hasta fue levemente positivo. Lo mismo ocurre en la
primera década de los 2000.
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Otra forma de ilustrar el comportamiento de la pro-
ductividad a través de los subperiodos es computar
un indice de difusién del aumento de la productividad
laboral sectorial, que se define como el porcentaje de
sectores con tasas positivas de aumento de la pro-
ductividad. El Grafico 6 muestra la serie suavizada
de este indice (medido en el eje derecho de la figura)
de forma continua a lo largo de toda la muestra, que
se superpone con una serie suavizada de la tasa de
aumento de la productividad de la economia (medida
sobre el eje izquierdo).

Como es de esperar existe una correlacién marca-
da entre la tasa de crecimiento de la productividad
agregada y el indice de difusién sectorial. Los tres
subperiodos de mejor desemperio de la productividad
laboral (1964-74, 1990-2001 y 2002-2010) muestran
valores del indice de difusién elevado, en especial en
los dos primeros. Una observacién importante de el
Gréfico 6 es la caida continua del crecimiento de la
productividad y del indice de difusién, en este tltimo
caso reflejando valores minimos de toda la muestra.

En sintesis, el statu quo argentino en materia de produc-
tividad luce muy desfavorable en varias dimensiones
que van desde la comparacion internacional (Grafico
1), pasando por la estructura de brechas de productivi-
dad y empleo sectorial (Grafico 3) y hasta la evolucién
temporal reciente (Graficos 5y 6). Esta ultima nos deja
al final de la muestra, es decir en la actualidad, con
un cuadro preocupante tanto en cuanto a tasa como
a difusion sectorial de las mejoras de productividad.
Existen un conjunto de sectores cuyo desempefio en
materia de productividad no ha sido malo (Gréfico 2)
pero que no compensa el arrastre de baja productividad
del resto de la economia. Dentro de ellos se encuentran
sectores como el minero en donde se incuba ahora un
salto importante de productividad que promete cam-
biar el desemperio sectorial y no sabemos si también
el agregado. Para abordar esto vamos a indagar, en la
préxima seccién, la naturaleza y magnitud plausible
de lo que seria un shock sectorial en mineria.
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3. SHOCKS

La evidencia del comportamiento de la productividad
laboral en la Argentina muestra una gran variabili-
dad entre subperiodos, con tres décadas separadas
en el tiempo que observaron un desemperio agregado
y sectorial favorable, que no se sostuvo en el tiem-
po. Los shocks o cambios estructurales iniciales y los
mecanismos de propagacién desde algunos sectores al
resto de la economia fueron distintos y se inscribieron
también en esquemas macroeconémicos (y sociales)
muy diferentes. Muchas veces en los debates macro-
econémicos se habla de alto crecimiento o desempefio
de la economia en términos demasiado generales, y
a veces en cierto modo agndstico, respecto a cudl o
cudles van a ser los sectores que motoricen ese cam-
bio estructural. Sin embargo, en el caso argentino se
requiere algo mas que usar el argumento de tener una
macroeconomia estable para cambiar expectativas
respecto al crecimiento. Resulta también necesario
especificar cudles van a ser los shocks sectoriales de
productividad, y de qué magnitud plausible, y cémo
se van a difundir al resto de la economia. De cara
a la posibilidad de saltos o mejoras sustanciales a
nivel sectorial, en los tltimos afios se ha pasado de la
especulacion a la practica respecto alas mejoras en la
productividad de la mineria, en un cambio hoy hecho
realidad, liderado por los recursos hidrocarburiferos
no convencionales en Neuquén a lo que se suman las
expectativas sobre el litio en el Norte.

Una forma habitual en andlisis macroeconémicos en el
caso argentino es el de calibrar un shock externo favo-
rable a partir de las exportaciones de estos recursos
del sector mineria y simular su impacto en la econo-
mia. Esto es lo inverso a lo realizado por ejemplo en
NAVAJAS (2011), donde se calibray simulala caida dela
produccién de energia como el equivalente de un shock
negativo en los términos del intercambio de un pais
como Argentina, que pasa entre 2007 y 2011 de expor-
tador neto a importador neto de energia en medio de
un boom de precios del petréleo. La forma opuesta de
realizar esa simulacién descansa ahora en la plausible
evolucién de las exportaciones de petrdleo y gas natu-
ral, con diferentes valores estimados pero en todos los
casos muy significativos, equivalente a un shock con
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una media de prondstico superior al 5% del PBI en
pocos afios. Es, digamos, un shock similar a un millén
de barriles equivalentes de petrdleo por dia en nues-
tras exportaciones. ;Podra este salto justificar una
reversién en el crecimiento de la economia? ;Cémo se
constituye el depende que estaria detris de la respuesta?

En este trabajo seguimos un enfoque y una métrica
diferente a la anterior y que se asienta en la base de
datos sobre productividad con que contamos. Esta base
permite estudiar shocks en la productividad sectorial
para simular las consecuencias agregadas de los mis-
mos. Un ejercicio de esta naturaleza, focalizado sobre
el sector de infraestructura para la Argentina, se pre-
senta en FIEL (2019) en donde se simulan shocks sobre
los sectores de transporte y comunicaciones; electrici-
dad, gas y agua y sobre el sector de construcciones. El
supuesto detrds de estos ejercicios es que mejoras en
las inversiones y la regulacién sectorial permiten a la
Argentina mejorar su desemperio en estos tres secto-
res hasta alcanzar tasas de crecimiento comparable
a los mejores desemperios en materia de crecimiento
de la productividad de la infraestructura observados
dentro de la regién latinoamericana. Los resultados
pueden llegar a dar lugar efectos directos e indirectos
que adicionan hasta un 1% de crecimiento de la pro-
ductividad agregada.

Lo anterior no es poco para mejorar el statu quo, pero
tampoco es un salto como el que se imagina en la
expectativa creada a partir del salto en dreas del sec-
tor minero. Para abordar este fenémeno se requiere
otro enfoque, dado que se trata de un cambio estruc-
tural importante. En primer lugar, debemos entender
el contexto en que ese shock se produce, es decir ana-
lizar el statu quo del sector minero en materia de
evolucién de la productividad y en relacién con la
economia agregada. Una primera pregunta es si, en
los datos histdricos de Argentina, existe evidencia
sobre la relacién entre mejoras de productividad del
sector minero y de la economia en su conjunto. Esta
evidencia puede complementarse con evidencia inter-
nacional que indique por un lado cual seria un shock
plausible basado en la magnitud del mejor desempefio
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observado a partir de los datos internacionales, y si
en esa base de datos existe evidencia de relaciones
robustas entre mejoras de productividad en el sec-
tor minero y en el agregado de la economia. Estos
ejercicios no implican necesariamente que el caso
argentino, ahora en curso, deba respetar estas grama-
ticas o relaciones, sean de la historia pasada propia
o de la evidencia internacional, dado que el salto en
cuestién puede ser un big bang novedoso, es decir
un cambio de régimen. Pero aun si este fuera el caso
estos andlisis ayudan a mostrar que se tendria que
tratar de un quiebre estructural de gran magnitud,
que posiblemente no se asienta en datos observados.

El Grafico 7 representa el desempeftio histérico de la
productividad del sector mineria en la Argentina en
relacién al agregado o promedio de la economia. Es
decir es la evolucion de la brecha que antes medimos
en el Grafico 3 para todos los sectores en 2022.

Esta evidencia es importante para caracterizar el shock
actual en mineria relativo a su desempefio histérico y
reciente. El crecimiento de productividad de la mineria
relativo a la economia tuvo una tendencia firme hasta
2002, que luego se rompe en las tltimas dos décadas y
ahora renace con vigor desde un nivel similar a comien-
zos de los afios 70. Esta caida tiene su explicacién en el
energo-crunch que sufrio el sector ante la intervencién
sectorial ocurrida luego de 2002 (NAVAJAS, 2006) que
empezd a revertirse con la irrupcién de los recursos no
convencionales en Neuquén. Una mirada méas detallada
sobre la relacién entre el crecimiento de la producti-
vidad de la mineria y la productividad agregada se
puede observar en el Grafico 8. Alli se observan tres
subperiodos distintivos segun el acople o desacople
de la evolucién de la productividad de la mineria con
la productividad agregada de la economia. Los datos
muestran que no existe un derrame automaético de la
mineria al resto de la economia si otros sectores no
acomparian, es decir si el indice de difusién del creci-
miento de la productividad no es alto. Por ejemplo, el
Graéfico 8 muestra evidencia de dos subperiodos sepa-
rados que van uno de 1950 a 1963 y otro de 1975 a 1983
en los cuales se conjugaron un crecimiento de la pro-
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GRAFICO 7

Argentina: Brecha de productividad de mineria relativo al agregado de la
economia 1950-2022

20
16 f\v/\vA
12 I\
8 o
=\
2002
4
o
O M VW ® N N WO+ > O MWOWOBDANLWMO®-H F>O M © O N
N N N N ©W © © >IN OWO®N®NW®NV DO O O d d oA d
(o K R e NN o NN o Mo MY« MY e e NS MRS D IS IS N Nl NIl NI - S S Il = Bl = B « I = Bl « BN =)
A A A H A A4 A A = 4 A4 dddd a4~
GRAFICO 8
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ductividad de la mineria (en el entorno del 3% anual)
con un estancamiento o caida de la productividad de la
economia. En cambio el subperiodo 1964-74, que antes
caracterizamos como uno de los tres periodos de creci-
miento y alta difusién de la productividad sectorial y
agregada, es el inico que muestra una relacion de3 a 1
en donde la productividad de mineria crece al 9% anual
yla economia lo hace al 3% anual. Los afios 9o también
muestran una asociacién positiva entre crecimiento de
la productividad de la mineria y de la economia, con
la mineria creciendo a tasas mds bajas. Finalmente
los afios 2000 son dos caras distintas, segin la déca-
da, de crecimiento de la productividad agregada de la
economia, pero en ambos subperiodos con una caida
importante de la productividad de la mineria.

La relacién 3 a 1 es una referencia razonable para la
expectativa optimista de que un shock significativo
en la productividad de la mineria pueda trasladar-
se al agregado de la economia. Aqui surgen varias
preguntas auxiliares a lo mostrado en el Grafico 8
que involucran alguna evidencia internacional. En
primer lugar, ;Cudn verificable, segtin la evidencia
internacional, es una tasa de crecimiento de la pro-

GRAFICO 9

ductividad de la mineria a una tasa sostenida del 9%?
En segundo lugar, ;qué evidencia existe a nivel glo-
bal de una relacién 3 a 1 entre la productividad de la
mineria y de la economia? Una posible respuesta al
primer interrogante puede visualizarse con la ayuda
de el Grafico 9, tomada de FIEL (2019), que muestra
un ordenamiento de las tasas de crecimiento a largo
plazo de la productividad en los sectores de la base
global GGDC. La mineria aparece como el sector con
la tasa mas alta entre los mejores desempefios a nivel
mundial, con Dinamarca exhibiendo una tasa anual
de largo plazo del 8% anual, que supera ampliamente
al promedio de América Latina y al desemperio nega-
tivo de Argentina (entre 1971 y 2014).

En sintesis, un posible shock de productividad en la
mineria en la Argentina se inscribe en un statu quo
muy particular y contiene una evidencia que muestra
heterogeneidad entre subperiodos entre los cuales no
esimplausible que el sector mineria desarrolle un cre-
cimiento de su productividad en medio de un relativo
estancamiento de la productividad agregada. Por otro
lado, una tasa anual del orden del 9% de crecimiento
de la productividad en la mineria es factible tanto en
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la historia de la Argentina como en la base de datos
internacional. Una relacién de 3 a 1 (es decir con la
economia creciendo al 3% durante ese periodo) tam-
bién se encuentra en la historia en la Argentina, pero
tiene el problema de que no fue sostenible; adicional-
mente se requiere que exista una difusién alta de las
tasas de crecimiento de la productividad sectorial.
Finalmente, no hemos encontrado evidencia sélida o
robusta para toda la muestra de una relacion3a 1o
similar entre la tasa de crecimiento de productividad
de la mineria y la del agregado de la economia en la
base de datos global GGDC.

[ 5] Para medir las reformas estructurales, el estudio de PRATI
et al (2013) emplea el conjunto de datos sobre reformas del
sector real y reformas del sector financiero para mds de 9o
paises en una dimension suficientemente larga de tres décadas.
Son basicamente tres bloques de indicadores. En primer lugar,
para las reformas comerciales, el estudio emplea indicadores
relacionados con la apertura al comercio internacional y la
liberalizacién del mercado de bienes. La apertura al comercio
internacional se mide por dos dimensiones: Por un lado, la
tasa arancelaria promedio y por el otro las restricciones a las
transacciones en cuenta corriente que incluyen pagos y cobros
por exportaciones e importaciones de bienes y servicios.
Restricciones en la cuenta corriente del balance de pagos se
miden a través de las restricciones sobre los ingresos de las
transacciones comerciales, en lugar de las transacciones en si,
ya que varios paises, en la préctica, utilizan restricciones a los
ingresos comerciales como un tipo de restriccién comercial.
En segundo lugar, las reformas del mercado de bienes se
miden por un lado a través de las reformas del sector agricola
y por el otro segun el grado de liberalizacién de los mercados
de telecomunicaciones y electricidad. Las reformas del

sector agricola miden el grado de intervencién publica en el
mercado del principal producto agricola de exportacién del
pais, la presencia de juntas o entes de comercializacién de
exportaciones y la incidencia de los precios administrados. El
grado de liberalizacién en los mercados de telecomunicaciones
y electricidad observa la existencia de un regulador
independiente y el alcance de la competencia en la prestacién
de los servicios. En tercer lugar, los indicadores de reformas
financieras se derivan del trabajo de Abiad et al. (2008) del
FMI e incluyen dos indices principales. El primer indice

mide el grado de liberalizacién financiera interna, que es un
promedio de seis subindices. El segundo indice de reforma del
sector financiero capta el grado de liberalizacion de la cuenta
capital del balance de pagos. Se trata de un promedio de dos
subindicadores que miden la intensidad de las restricciones a
los residentes y los no residentes en el movimiento de capitales
dentro y fuera de un pais.

BOLETIN INFORMATIVO TECHINT 362

4. REFORMAS

La evidencia de la seccién anterior plantea interro-
gantes sobre si un shock de productividad aislado en
el sector minero, atin de gran magnitud en una escala
internacional, puede dar lugar a una reversién sig-
nificativa del statu quo si ello no se difunde a otros
sectores. En la descripcién del statu quo de la produc-
tividad en la Argentina observamos (ver Grafico 2)
que ademds de mineria existen otros 4 sectores de
alto nivel (brecha) y crecimiento de la productividad.
Pero el punto es que las mejoras de la productividad en
estos sectores dependen de reformas en el comercio y
la apertura (agricultura, industria) y en el mercado de
bienesy servicios (electricidad, gas y agua; transporte,
almacenamiento y telecomunicaciones). Los restantes
sectores, en especial aquellos vinculados a servicios
privados y publicos que concentran una parte signifi-
cativa del empleo (ver Gréafico 3), también dependen
de reformas, esta vez en el campo laboral y del estado
(es decir, del gasto publico, ver IZQUIERDO et al, 2018).

Existen pocos trabajos que vinculen los efectos de las
reformas con la productividad, en parte porque las
bases de datos que se requieren, dado que lo relevante
son los efectos de largo plazo que no estén contamina-
dos por episodios, shocks transitorios o el propio ciclo
econémico. Un trabajo reciente es KONTE et al (2022)
quienes, usando la base global de GGDC, estudian
los efectos de reformas entre 1985-2005 en comercio
(aranceles y apertura en cuenta corriente), en merca-
dos de productos (reformas regulatorias en telecoms
y electricidad) y en el sector financiero (incluida la
cuenta capital del BP). Ellos utilizan la base global
de GGDCylabase EASD (EXTENDED AFRICA SECTOR
DATABASE, MENSAH y SZIRMAI, 2018) para construir
una base de datos de productividad laboral en 7 sec-
tores para 36 paises en desarrollo entre 1975 y 2005.
Esta extensién temporal de la muestra se elije para
que coincida con la extensién de la base construida
por PRATI et al (2013) que cubre reformas estructu-
rales en una muestra amplia de paises.
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PRATI et al (2013) vincularon los indicadores de refor-
ma con el crecimiento per cdpita de los paises, que
sabemos (ver Grafico 1) se vincula estrechamente en
el largo plazo con el crecimiento de la productividad
laboral. Dado esto, KONTE et al (2022) estudian los
efectos sobre el crecimiento de la productividad de las
reformas esperando que las mismas tengan un efecto
positivo, pero lo hacen indagando el impacto de las
mismas sobre las dos partes de la descomposicién del
crecimiento de la productividad, es decir dentro del
sector o entre sectores, (within versus between, ver
arriba seccién 2 y Grafico 4). La motivacién detras
de esta bisqueda es ver silas reformas impactan en la
productividad a través de cambios estructurales que
reasignan recursos entre sectores o silo hacen direc-
tamente mejorando la productividad de cada sector.
Dada la importancia de la flexibilidad del mercado
laboral en la reasignacién de empleo entre sectores,
KONTE et al (2022) agregan a su base de datos un indi-
cador de flexibilidad laboral de la base de datos de
OIT para indagar si el efecto de las reformas sobre el
crecimiento de la productividad depende de las carac-
teristicas del mercado de trabajo.

Los resultados obtenidos por KONTE et al (2022) van
en términos generales por los carriles esperados. Las
reformas impulsan la tasa de crecimiento de la pro-
ductividad dentro de cada sector (within) mas que
entre sectores (between), con efectos cuantificables,
delargo plazo, (de una suba) del 36% (acumulado) para
el caso de la proteccién arancelaria, del 70% para la
apertura en cuenta corriente del balance de pagos y

[ 6 ] Por ejemplo, en el caso de las tarifas al comercio exterior
(Tariffs) el coeficiente estimado es 0.024 mientras que el
coeficiente rezagado de la productividad (LnProd(t-1)) es
-0.066 dando lugar a un efecto de largo plazo de 0.363 o

36%. El efecto de largo plazo para una ecuacién de tasas

de crecimiento como es este caso surge del hecho de que la
ecuacién estimada es del tipo Lnyt-Lnyt-1=c + o xt+f.Lnyt-1
. En el largo plazo la tasa de crecimiento es cero por lo que

el lado izquierdo de la ecuacién anterior es cero y la variable
alcanza su estado estacionario (Lnyt=Lnyt-1=Lny) .
Despejando para obtener el efecto de largo plazo de la
variable x surge que el mismo es el ratio a./-f.
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del 55% para la liberalizacién financiera doméstica,
sin encontrar efectos debidos a reformas en la cuenta
capital del balance de pagos. Por su parte, dentro de
las reformas en el mercado de bienes la desinterven-
cién o regulacién més eficiente en telecomunicaciones
y electricidad tiene también efectos positivos sobre
la tasa de crecimiento de la productividad, pero no
se pueden estimar efectos de largo plazo como en los
casos anteriores. Finalmente, el indice de flexibilidad
laboral del pais da lugar a efectos poco nitidos, en mi
opinion, pero que los autores interpretan que impac-
tan en el efecto de las reformas sobre el componente
de reasignacién del crecimiento de la productividad,
ayudando en la reasignacién de empleo entre sectores.

El Cuadro 1, que reproduce el Cuadro 2 de KONTE et al
(2022), resume los principales resultados de la estima-
cién, que indican valores estadisticamente signifi-
cativos de diferentes reformas sobre, en todos los
casos, la tasa de crecimiento anual de la productividad
agregada de la economia. Los efectos de las reformas
segun los diferentes indicadores utilizados (ver nota
al pie anterior) son estimados uno a uno por la ele-
vada colinealidad entre los mismos. Los nombres del
Cuadro 2 permiten distinguir entre las diferentes
reformas mencionadas antes. Por su parte, el efecto
de largo plazo de cada reforma se obtiene dividiendo
el coeficiente estimado por el coeficiente del término
rezagado de la productividad (LnProd(t-1)), en caso en
que este sea significativo (como se indicé arriba, no
lo es paralos casos de las reformas en telecomunica-
ciones y electricidad, que en el Cuadro 2 se resumen
en Networks, o redes)®.

Los resultados anteriores son en cierto modo espera-
bles y tienen la importancia de que establecen algin
ordenamiento o prioridad respecto a qué reformas
estructurales serian mas importantes para impulsar
la productividad agregada. Resultan muy relevantes
para el debate sobre el caso argentino, dado el fuerte
intervencionismo que ha existido en varias dimensio-
nes, entre las que se destaca el cepo cambiario y las
distorsiones sobre las transacciones comerciales y su
efecto sobre la cuenta corriente del balance de pagos,
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CUADRO 1

Efectos de las reformas sobre el crecimiento de la productividad, estimacién en Konte et al (2002)

656

Konte, Kouamé y Mansah

Table 2. Reforms and Aggregate Labor Productivy Growth

Dependent variable:
B ey ® @ ® @ 6 © o ® o
Trade reforms 0.024**
Tariffs(t-1) (0.011)
0.028**
Current account(t-1) (0.013)
Product market reforms 0.005
Agriculture(t-1) (0.009)
0.019**
Network(t-1) (0.008)
Financial sector reforms 0.022**
Domestic finance(t-1) (0.009)
. 0.020**
Banking(t-1) (0.008)
- 0.022**
Securities(t-1) (0.008)

. 0.014
Capital(t-1) (0.010)

. . 0.007
Capital resident(t-1) (0.009)

. . 0.013
Capital nonresident(t-1) (0.008)
LnProd(t-1) -0.066*** | -0.040** -0.032 -0.024 | -0.040*** | -0.039*** | -0.040*** | -0.037** | -0.036**| -0.036**

(0.015) (0.018) (0.019) (0.016) (0.012) (0.012) (0.013) (0.016) (0.017) (0.016)
Constant 0.661***| 0.393** 0.326 0.242 | 0.400**| 0.395***| 0.401**| 0.373**| 0.367**| 0.367**
(0.146) (0.178)| (0.199)| (0.164)| (0.122)| (0.121)| (0.136) (0.166) 0.172)| (0.167)
Observations 1,025 1,075 1,034 1,051 913 913 913 1,075 1,075 1,075
No. of countries 34 32 31 31 28 28 28 32 32 32
R-squared 0.193 0.161 0.163 0.128 0.152 0.152 0.154 0.154 0.152 0.154

Fuente: Author's calculation.

Nota: Robust standard errors cluster within countries in parentheses. All the estimations include country fixed-effects and

period dummies. ***p<o.01, **p<o.05, *p<o.1.

ademas del intervencionismo regulatorio sobre el mer-
cado de bienes. Al mismo tiempo, estas estimaciones
tienen, en mi opinién y experiencia con el manejo de
estas bases de datos y temas, algunos problemas. En
primer lugar, la metodologia que usan KONTE et al
(2022) desaprovecha la riqueza sectorial de su base de
datos, que es mayor que la que tienen otros estudios
como el de PRATI et al (2013). Estos ultimos tienen una
sola variable a explicar, que es el crecimiento del PBI
per capita, pero en el caso de la base de GGDC, existe
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el dato agregado del crecimiento de la productividad
de la economia (lo que se estima en el Cuadro 1) pero
también el mismo dato para los sectores. Asi, la meto-
dologia de estimacién usada en KONTE et al (2022)
no explota esta variedad y no sabemos qué reformas
impactan en qué sectores. El hecho que los autores
se concentren en el agregado y en la descomposicién
whitin versus between del mismo es util, pero deja
abiertala replica de resultados con una estrategia de
estimacién que vaya desde los sectores al agregado
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(es decir una estrategia del tipo bottom up como la
que se realiza en FIEL (2019) para la Argentina y en
NAvAJAS et al (2019) para México. Conocer sobre cua-
les sectores cudles reformas son importantes (which
on which) le da mayor riqueza a los resultados para el
diadlogo de politicas.

En segundo lugar, atin concentrdndose en el creci-
miento de la productividad agregada, la estrategia
de estimar los efectos de reformas tomadas de a una
(como se muestra en el Cuadro 1) es una metodolo-
gia discutible. El argumento de colinealidad entre
las variables es cierto (las reformas se hacen con-
juntamente mas que de modo aislado), pero no luce
suficiente y se requiere saber cémo acttian en conjun-
to las reformas. Esto ayudaria a validar e interpretar
los efectos cuantitativos, porque de otro modo se
abren interrogantes sobre cémo interpretar los coe-
ficientes de los efectos estimados en el Cuadro 1y si
los mismos son aditivos (es decir, se suman los efec-
tos) o no.

Finalmente, el cruce de efectos de reformas con el
grado de flexibilizacién laboral luce también dudoso,
en mi opinién. Segun las estimaciones las reformas
en telecomunicaciones y electricidad llevarian a efec-
tos estructurales (es decir suben la productividad) en
otros sectores dependiendo de ambientes laborales
flexibles. Es un resultado que no se explica, excepto
que represente un proceso de privatizaciéon de empre-
sas publicas ineficientes con gran reasignacién de
(sobre) empleo publico. Un sector de infraestructura
en donde las mejoras de productividad a partir de
reformas de desregulacién y competencia, en un con-
texto de flexibilidad laboral, si pueden tener efectos
de derrame hacia otros sectores es el de transpor-
te, pero este sector no es captado en este estudio de
referencia.
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5. CONCLUSIONES

Este trabajo aporta elementos para el debate sobre
dénde estamos en materia de productividad en la
Argentina y qué perspectivas existen para revertir
un statu quo con un desempeno agregado muy des-
favorable. Lo hace utilizando una base de datos de
productividad laboral sectorial entre 1950 y 2022 que
permite ilustrar la evolucién dentro y entre sectores y
las brechas intersectoriales. La exposicién caracteriza
un statu quo sectorial y agregado; evalia el &mbi-
to y magnitud relativa (a la historia y el desempefio
internacional) de un shock en el sector de mineria y
finalmente revisa la evidencia sobre los efectos de
las reformas estructurales sobre el crecimiento de
la productividad agregada obtenida en trabajos que
usan la misma base de datos.

La Argentina refleja un desempefio comparativo en
materia de productividad muy desfavorable en el largo
plazo, con una tasa del orden del 0.5% anual, lo que
permite acumular solo un 40% de mejora de producti-
vidad en mds de siete décadas, muy por debajo de los
estandares promedio del mundo y la regién. Es cierto
que existieron periodos en donde la tasa de creci-
miento de la productividad fue méas intensa, como en
1964-74, los afios 9o y la primera década de los 2000.
Pero estos episodios no se sostuvieron y se intercala-
ron con otros de franco deterioro. Una caracteristica
de estos subperiodos fue un mayor indice de difusién
sectorial del crecimiento de la productividad. A nivel
sectorial existen 5 sectores (agro; industria manu-
facturera; mineria; transporte, almacenamiento y
comunicaciones y electricidad gas y agua) con tasas
positivas para todos el periodo de crecimiento de la
productividad y que vieron reducir su participacién
en el empleo y, por otro lado, sectores hacia donde se
localiz6 el empleo y con tasas negativas de aumento
de productividad. Entre estos ultimos se destacan la
construccién y los sectores de servicios en donde se
destacan el comercio y los servicios gubernamentales
y sociales. Esto ha dado lugar a una dualidad sectorial
en donde dos tercios del empleo se localiza en estos
ultimos sectores con una brecha negativa de produc-
tividad respecto del promedio de la economia y el otro
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tercio del empleo localizado en sectores dindmicos.
La creciente informalidad de la economia contribuye
a la consolidacién de esta brecha.

En este contexto se discute el 4mbito y magnitud de un
posible salto de la productividad localizado en el sector
minero, explorando la relacién entre el desempetio de
la mineria y de la economia. La buena performance
relativa de la productividad de la mineria se deterioré
sensiblemente en los afios 2000, independientemente
delabuena (mala) recorrida de la productividad agre-
gada en la primera (segunda) década de este siglo. El
unico subperiodo en donde la relacién entre el cre-
cimiento de la productividad de la mineria y de la
economia sigui6 una relacién de 3 a 1, con la mineria
creciendo al 9% anual y la economia al 3% anual fue la
década 1964-74, que hacia el final era ostensiblemente
inestable e insostenible. Un 9% de crecimiento anual
de la productividad de la mineria esta levemente por
arriba del mejor desempertio a largo plazo contenido
en la base de datos global de GGDC. Es decir no es
implausible, si bien esta relacién de 3 a 1 no se puede
obtener de modo robusto a partir de esa base.

En nuestra opinién la evidencia hace que luzca difi-
cil que un boom en mineria por si solo, y sin reformas
macro-fiscales, pueda dar lugar a una suba sostenible
de una productividad agregada tan estancada como la
del statu quo argentino. Necesitamos un combo sectorial
para poder hacer un growth case en el caso argentino
(NAvAJAs, 2019) con saltos ademds en agricultura,
industria manufacturera, infraestructuray servicios.
Esto implica la necesidad de una mayor difusién secto-
rial de los aumentos de productividad que sélo puede
lograrse con una mayor coordinacién de decisiones
econdmicas privadas que funcione bajo un esquema
de politicas publicas ampliamente aceptadas. Esto
requiere que se implementen reformas estructurales
que ayuden a lograr esta coordinacién, en particular
respecto al desfavorable statu quo de los 2000, en
materia comercial, regulatoria, laboral y del gasto
publico. Trabajos recientes, que miden los efectos de
las reformas sobre la productividad abonan la idea de
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su importancia y dan una idea del status o jerarquia
en cuanto a reformas que afectan el lado real como
el financiero. Estos resultados de los efectos de las
reformas son discutibles en algunas dimensiones, pero
son no-ambiguos para el caso de la Argentina dado
el cierre de la economia y el papel e importancia que,
desde 2011, ha adquirido el cepo, entendido como un
amplio conjunto de restricciones a las transacciones
comerciales. Cepo-mata-productividad es un resultado
robusto que se apoya en la econometria de estos estu-
diosy es relevante para explicar el fuerte deterioro del
desemperio argentino en materia de productividad. La
evidencia también sugiere que no se sale de este equi-
librio malo sélo con shock de productividad sectorial,
sino con reformas estructurales amparadas por una
robusta consistencia macro-fiscal.
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El modo en el que la gente imagina
la realidad es a menudo tan
interesante como la realidad misma.
Y afecta el modo en el que nos
comportamos, para bien o para mal
IAN BURUMA

H ACE ALGUNOS ANOS, INTENTANDO EXPLI-

car a un amigo extranjero cémo es la ciudad
de Buenos Aires se me ocurrié la siguiente férmu-
la: “Buenos Aires, le dije, es una ciudad en la que se vive
con el estrés de Nueva York y con la productividad de
Quito”. Repetila ocurrencia muchas veces, sin nunca
detenerme a pensar qué significa, con precisién, pro-
ductividad.

Cuando acunié esa frase no imaginaba que alguna vez
tendria que hablar acerca de la productividad, de la
que no sé nada, ante un auditorio como éste, integra-
do por gente que lo sabe todo. Pero, al igual que estrés,
se trata de un concepto que, més alla de su definicién
técnica, ha permeado el sentido comtn de nuestra
época y pasado por tanto al lenguaje cotidiano.

Buenos Aires condensaba en aquella frase lo peor de
dos mundos: aqui no era posible disfrutar de la vida
contemplativa y pausada que la imaginacién popular
atribuye a los trépicos, ni de la riqueza y la excitacién
asociadas con la alta productividad de las ciudades
globales.
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La mentalidad es algo asi como el
motor de las actitudes. De manera
poco racional a veces, inconsciente
o subconscientemente, un grupo
social, una colectividad, se planta
de una cierta manera ante la
muerte, el matrimonio, la riqueza,
la pobreza, el amor, el trabajo [...]
Hay en el grupo social un sistema
de actitudes y predisposiciones
que no son racionales [...] pero que
tienen una enorme fuerza.

JOSE LUIS ROMERO
ESTUDIO DE LA MENTALIDAD BURGUESA,
MADRID, ALIANZA, 1987

[ 1] Josk Luis ROMERO, Estudio de la mentalidad burguesa,
Alianza Editorial, Buenos Aires, 1987, p. 16.

El hecho de que pudiera utilizar el concepto sin exce-
siva impericia, a pesar de no haber indagado nunca
en el significado que le asigna la ciencia econémica,
y de que mis eventuales interlocutores rapidamente
comprendieran el apotegma, indica que la idea misma
de productividad es parte ya de la ideologia de nuestra
época o, con la expresién de José Luis Romero, de la
mentalidad de nuestro tiempo.

Pero un concepto no opera de modo aislado: para
cobrar sentido, para nutrir, como dice Romero, “el
sistema de pensamiento y (regir) el sistema de la conduc-
ta del grupo social”, esas ideas deben formar parte de
un conjunto mas amplio, que constituye el horizon-
te de pensamiento de una comunidad en una época
determinada. Ese conjunto de ideas, ese vasto caudal
—en palabras de Romero- que conforma la mentali-
dad del grupo, estd constituido por “ideas valorativas
y normativas, condicionantes de los juicios de valor sobre
las conductas. Las opiniones sobre lo que es bueno y lo
que es malo, tan cambiantes segtin los tiempos —continiia
Romero—, se apoyan en actitudes difusas pero arraigadas
y generan normas que dirigen la accion del grupo”.*

Mapa conceptual de “productividad”
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Wordcloud de la palabra productividad
a partir de la definicion de Wikipedia
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Productividad es parte de una familia de conceptos,
de un lenguaje, podriamos decir, con sus propias gra-
matica y sintaxis, es decir, con un modo particular
de encadenar entre si las partes que lo integran. Su
campo semadntico es bastante preciso; alli estan pre-
sentes, conformando ese vasto caudal, conceptos como
factores, gestion, organizacion, trabajo, tecnologia, edu-
cacion... En esa esfera de sentido, la productividad es
un problema del capital y de la eficiencia para la gene-
racién de retornos sobre las inversiones.

Quisiera destacar, entre los conceptos que partici-
pan de aquel campo seméntico, uno sobre sobre cuya
importancia para mi argumento me llamé la atencién
Sebastian Katz: especializacion, esa especializacion
que, tal como sefialé tempranamente Adam Smith.
explica en gran medida las ganancias de productivi-
dad ocurridas desde la revolucién industrial.

Pero la productividad no depende solo de aquellos
factores; depende también de “una serie de elementos
sociales, psicoldgicos y culturales que subyacen y condi-
cionan las actitudes y el comportamiento econémicos”.?
(Britannica, Productivity) En esa perspectiva mas amplia,
la productividad cobra sentido en relacién con dos con-
ceptos estrechamente relacionados entre si: progresoy
modernidad.
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The level of productivity [...]
include the available supplies of
labour, land, raw materials, capital
facilities, and mechanical aids of
various kinds|...] and a range of
social, psychological, and cultural
factors that underlie and condition
economic attitudes and behaviour.

BRITANNICA, PRODUCTIVITY
WRITTEN BY MARVEN FRANKEL
AND JOHN KENDRICK

Disponible en: https://www.britannica.com/money/topic/productivity
Last Updated: Aug 8, 2023

Laidea de modernidad, sumamente compleja y pasible
de ser estudiada desde perspectivas muy diversas, con-
siste fundamentalmente en el intento de construir un
proyecto para el futuro. Es, en ese sentido, una idea de
movimiento, la idea que pone en marcha a las socieda-
des, haciéndolas salir de un estado de cosas percibido
como estable y permanente para ir a uno caracteriza-
do por el cambio, la mutacién, la transformacién. En
oposicién a las estructuras fijas, rigidas, de las tradi-
cionales sociedades feudales, en las que la distancia
entre el origen y el destino era practicamente nula,
la modernidad mide su realizacién justamente en la
separacién entre el punto de partida y el de llegada. El
individuo moderno se aleja de las creencias familiares,
de los oficios paternos, del terrurio. Elige a dénde ir: la
profesion en la que habra de desarrollarse, el sistema
de creencias e incluso de valores morales que guiard su
conducta, qué estructura familiar va a construir, en qué
sitio realizard su vida. Cuanto mayor sea la distancia
respecto del origen, mas logrado se considera un pro-
yecto de vida. Nuestro lenguaje cotidiano lo expresa
con precision: alguien que ha sido exitoso, en términos
delamodernidad, es alguien que ha llegado muy lejos en
lavida, en oposicién a quien no ha llegado a ningtin lado.

[ 2] FRANKEL, MARVIN AND KENDRICK, JOHN W. Productivity.
Encyclopedia Britannica, Invalid Date, https:/www.

britannica.com/money/topic/productivity. Accessed 10

September 2023.
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Wordcloud de l1a palabra modernidad
a partir de la definicién de Wikipedia
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Ese movimiento es, también, el movimiento en la
escala social, que supone la posibilidad, la promesa, de
ascenso. Un ascenso que puede producirse individual-
mente, por la concurrencia muchas veces azarosa de
capacidades personales y circunstancias del entorno,
pero que también ocurre como resultado de la accién
colectiva: las sociedades mejoran, y en esa mejoria van
contribuyendo al ascenso de cada uno de sus miem-
bros. El establecimiento de comunidades politicas
constituidas en términos de estados nacionales es
justamente el modo de delimitar quiénes participa-
ran de los beneficios del progreso que resulta de la
cooperacién y de una accién colectiva orientada al
beneficio de los actores.

Dejando de lado las interminables discusiones acerca
de los sentidos precisos de la modernidad, es posible
reconocer, en todas las sociedades que han emprendi-
do ese camino, transformaciones simultdneas en tres
esferas: la econémica, que se aleja progresivamente
de las actividades primarias ante todo y manufactu-
reras después, privilegiando la produccién simbélica
-conocimiento, disefio, servicios: de lo manual a lo
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intelectual, de lo concreto a lo abstracto; la social,
que promueve determinadas formas de sociabilidad,
caracterizadas por la disolucién de las jerarquias socia-
les rigidas y de sistemas de creencias establecidos por
el nacimiento; y, por tltimo, una dimensién politica,
cuyo rasgo particular consiste en la ciudadanizacion
de todos los miembros de la comunidad, es decir, en
la extensién creciente de la isonomia, de la igualdad
ante la ley. Brevemente dicho: producir prosperidad,
conferir autonomia y movilidad social, universalizar
los derechos politicos y sociales.

Ese proceso es inmensamente costoso, para los indi-
viduos y para las sociedades, por diversas razones de
las que quiero destacar, ahora, especialmente una: el
abandono del mundo tradicional por el mundo moder-
no supone la incorporacién de la incertidumbre como
una variable fundamental de la vida. Producto de la
revolucién que dio origen a la mentalidad burguesa,
toda la historia de la modernidad es, como dice José
Luis Romero, el intento de “construir una ideologia que
sea a la vez un proyecto para el futuro”, 1o cual significa
que el futuro sea concebido como un espacio abierto,
dispuesto para que la accién humana le de forma y
contenido.

Abandonar el mundo tradicional, un mundo de esta-
bilidad y certidumbre, por otro en el que el futuro es
un proyecto a construir exige cargar a ese futuro de
promesas que hagan atractiva la aventura humana. Es
aqui donde la idea de progreso adquiere un papel cen-
tral en la ideologia de la modernidad: sin ella, el costo
subjetivo del abandono de las certezas seria intolerable.

Se trata de una idea que ha visto momentos de apogeo
y de crisis, y que desde la primera posguerra ha esta-
do sometida a un agudo cuestionamiento por parte
de las ciencias sociales y las humanidades. Pero que,
a pesar de ello, ha continuado organizando la vida
de las sociedades, primero en el mundo atlantico vy,
desde hace algunas décadas, también en otros sitios.
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Wordcloud de la palabra progreso
a partir de la definicion de Wikipedia
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En Argentina es justamente el futuro como proyecto
lo que esté ya no diré en cuestion sino directamente
obturado.

La productividad es parte del dispositivo del pro-
greso, entendido este no en su versién moral —cuya
viabilidad parece ya descartada por el mas agudo pen-
samiento contempordneo— pero cuando menos en la
dimensién material de la vida. Es uno de los mecanis-
mos que permite reducir la incertidumbre respecto de
ese futuro organizado como proyecto, al contribuir,
sino directamente permitir, que la vida material por
venir sea mas abundante que la presente.

La reduccién de la incertidumbre ha sido sustituida
por el sentimiento inverso: la certeza de que el futu-
ro serd cada vez peor que el presente. Un sentimiento
que ha ido cristalizando a lo largo del tiempo, de un
tiempo que posiblemente se inici6 con el Rodrigazo,
no porque este haya sido un acontecimiento ex nihilo,
pero porque, al cristalizar en un estallido desequili-
brios acumulados que no encontraron otra resolucién,

Mapa conceptual de progreso
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significé un punto de inflexién, el momento en el
que se hizo evidente que la nuestra era una sociedad
que no encontraba la forma de construir un proyecto
comun. Si sefialo ese instante es por una evidencia que
me parece contundente: es entonces cuando comenzd,
como dicen los economistas, la formacién de activos
externos, a un ritmo que practicamente nunca cesé.
Desde entonces los argentinos, o, mas precisamente,
los que pueden hacerlo, decidieron que el presente se
realiza aqui, pero el futuro en otro sitio, con otras per-
sonas, en otro marco institucional que esté, ese si, en
condiciones de reducir la incertidumbre 3

E!mwledgc about outcome
modere ———————————  poor
Knowledge moderate| | Types of incertitude
about
likelihood RISK AMBIGUITY
UNCERTAINTY IGNORANCE
poor

En general, en las sociedades
dinamicas hay mas riesgo pero esta
asociado con un mayor crecimiento
promedio. En Argentina hay
incertidumbre en sentido estricto,
no modelable, y eso provoca una
tendencia al estancamiento, cuando
no a la retraccion econémica.

SEBASTIAN KATZ
COMUNICACION PERSONAL

Fuente: MIKAEL KARLSSON, Managing Complex Environmental
Risks for Sustainable Development. Dissertation. Karlstad
University Studies 2005:34. Disponible en https://www.

researchgate.net/figure/Types-of-incertitude-relations-
between-risk-uncertainty-ambiguity-and-ignorance
figs 263651305

Esa decisién promueve una conducta que, a su vez,
retroalimenta los fundamentos de la decisién misma.
Obtener la riqueza en un sitio y preservarla en otro
incentiva comportamientos rentistas y extractivos,
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como los del depredador en territorio ajeno que ya
no se preocupa por cuidar el equilibrio general del
sistema sino, sabiendo que sus competidores tam-
bién extraerdn recursos presentes sin atender a su
reproduccién futura aspira a maximizar su captura,
es decir obtener la mayor cantidad posible del recurso
y hacerlo, naturalmente, antes que sus competidores.

Elresultado es tan previsible como inevitable: las crisis
ciclicas recurrentes a las que nuestro pais nos ha habi-
tuado, confirmando la asuncién de los actores de que el
futuro serd peor que el presente y por tanto dando una
vez mas justificacién a ese comportamiento: conductas
defensivas y demandas de reparacién inmediata antes
dela préxima crisis, con la intencién de protegerse o de
recuperar lo perdido y ayudando, de ese modo, a compri-
mir ain més el horizonte temporal.

Como intentamos sefialar en dos articulos, con Eduar-
do Levy Yeyati# y con Marina dal Poggeto®, las élites
argentinas se fueron especializando en buscar rentas
en lugar de generar riqueza, y en obtener privilegios
que cuestionan en sus fundamentos mismos los prin-
cipios de una sociedad moderna, disefiada con una

[ 3] En comunicacién personal, Sebastidn Katz sefala al
respecto: “En general, en las sociedades dindmicas hay mds riesgo
pero estd asociado con un mayor crecimiento promedio. Aqui hay
incertidumbre en sentido estricto, no modelable, y eso provoca una
tendencia al estancamiento, cuando no a la retraccién econémica.
La disrupcion macroeconémica, ademds, tiene consecuencias
morales por su componente de arbitrariedad, lo que erosiona la
legitimidad del sistema, el compromiso, la conducta extractiva
(ahi de rentas porque son bajos los estimulos a la inversién
productiva y muy elevados los dirigidos al consumo presente del
capital existente) y los incentivos a la cooperacion: todos sacan;
nadie pone.”

[ 4] ALEJANDRO KATZ y EDUARDO LEVY YEYATI, La
construccion de una sociedad sin privilegios, La Nacién, Buenos

Aires, 12 de noviembre de 2022. Disponible en https://www.

lanacion.com.ar/ideas/el-interes-comun-la-construccion-de-
una-sociedad-sin-privilegios-nid12112022/.

[ 5] MARINA DAL POGGETTO y ALEJANDRO KATZ, El colectivo:
cun invento argentino?, La Nacién, Buenos Aires, 29 de enero

de 2023. Disponible en https://www.lanacion.com.ar/ideas/
el-colectivo-un-invento-argentino-nid29012023/.
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ciertaidea de justicia y con un fuerte principio de igual-
dad antelaley. Alolargo de medio siglo, estas practicas
han ido creando una cultura o, en términos de José
Luis Romero, una mentalidad, un modo particular de
hacer las cosas de un determinado grupo social.

Elrasgo a mi entender mds manifiesto de esa menta-
lidad es la reversion del proceso modernizador que,
con sus mas y sus menos, de un modo tenso y lleno
de contradicciones, nuestro pais habia iniciado en la
segunda mitad del siglo XIX. Esa reversion se obser-
va en las tres esferas de la vida pablica que mencioné
anteriormente. Desmodernizacién de la estructura
econdmica, a causa de la continuada reprimarizacién
sufrida durante los tltimos cuarenta afios, con un cre-
ciente predominio de la economia extractiva basada
en recursos naturales, acompafiada de la consolida-
cién de una industria conducida por buscadores de
rentas expertos en gestionar y obtener protecciones
estatales o directamente contratos publicos, alejada
cada vez més de la dindmica innovadora y competitiva
del capitalismo avanzado y, mucho mas, del tardoca-
pitalismo tecnolégico. Una estructura econémica que
puede eventualmente producir crecimiento, pero que,
utilizando una distincién en la que insistia Julio Oli-
vera, no produce desarrollo.®

Segunda esfera: la de las formas de sociabilidad, que,
en la Argentina, se distinguieron de las latinoame-
ricanas por sus rasgos igualitaristas y por su alta
movilidad social, y desde la dictadura, pero més acu-
sadamente desde los afios noventa, no solo ha perdido
dinamismo sino que ha invertido el sentido del pro-
greso: si en una época la mayor parte de la sociedad
argentina tenia la certeza de que sus hijos vivirian
mejor, hoy resulta evidente que, con la excepcién de
los estratos mas altos, las condiciones de vida del
conjunto de la poblacién se han deteriorado en rela-

[ 6 ] Nota de SEBASTIAN KATZ en comunicacién personal: “Sin
duda, esto ocurre para la economia en su conjunto pero al mismo
tiempo, un rasgo muy notorio es la heterogeneidad estructural,
con sectores (nichos, si se quiere) de alta productividad y bastante
competitivos globalmente. Incluso, en el propio sector primario.”
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cién con las de generaciones anteriores, y se seguiran
deteriorando en el futuro. Cada vez mas, el destino
de las personas depende principalmente, como en las
sociedades tradicionales, del lugar social en el que han
nacido, y no de sus capacidades y propésitos. El cédigo
postal de nacimiento se ha convertido en el principal
predictor del futuro de un individuo; parala mitad de
la poblacién de nuestro pais origen es destino.

Por ultimo, la creacién de ciudadania, la aspiracién
de universalizar los derechos civiles por medio de la
incorporacién de todos los miembros de la sociedad
a la comunidad politica, que comenzé a revertirse al
ritmo de la creacién de una pobreza cuya magnitud
y duracién es una clara detraccién de derechos para
quienes son excluidos y que alcanzan, ya, a cuatro de
cada diez compatriotas y a mas de uno de cada dos
nifios y jévenes. Guillermo O’Donell ya habia visto
este proceso en los afios 9o del siglo pasado, y lo carac-
teriz6 con un término que alarma por su precision:
des-ciudadanizacién. No hay ejercicio posible de la
ciudadania en la marginacién material y simbdlica.

En ese camino, la sociedad argentina se ha vuelto
conservadora, reacia a la innovacién y refractaria a
las reformas. Sometida a una dindmica politica en
la que reforma es siempre reforma del otro, y nunca
puesta en cuestién de los privilegios de quien goza
transitoriamente del ejercicio del poder, y entrena-
da por la experiencia del deterioro sistemético de su
calidad de vida y de sus perspectivas, la sociedad, o,
mas bien, los actores colectivos provistos de cuotas
de poder se han entrenado para bloquear el cambio.

Pero quisiera también sefialar un rasgo particular del
proceso de desmodernizacién que afecta centralmente
anuestra discusién sobre la productividad, y que esta
vinculado con la estratificacién de la sociedad y con
una creciente inequidad en la distribucién de la renta.

Cuando Adam Smith escribié que "todo hombre... debe
ser rico o pobre segiin la cantidad de trabajo que pueda
exigir o que pueda permitirse comprar” tenia en mente
el trabajo como medio para un fin, un insumo para

95



producir riquezas. Pero hay un tipo de trabajo que
puede ser comprado, utilizando la férmula de Smith,
que se orienta no ala produccién de riqueza sino ala
provision de bienestar: el trabajo de servicios perso-
nales que, en paises de media o baja productividad y
sumamente desiguales, pueden comprar los sectores
medios y altos de la poblacién.

Reporting from Sao Paolo, Rapoza
(2013) remarked: “Ask an expat
[from a rich country] what they love
most about living overseas and they
will inevitably tell you this: the taxes
and the maid service. That’s right.
Maids.” O’Dougherty (2002: 209)
notes that typical two- or three-
bedroom upper-middle class homes
in Sdo Paolo include a service (i.e.
maid’s) area, and her documentation
of the lives of these households
contain repeated references to
domestic servants. In Mexico

the indispensability of domestic
workers is indicated by the fact
that they are often referred to as la
felicidad de la casa, or the happiness
of the household (e.g. de la Torre,
2014; Mexia, 2013).

PAUL SEGAL
INEQUALITY AS ENTITLEMENTS OVER LABOUR,
LSE, WORKING PAPER 43, APRIL 2020

[ 71 Paul Segal, Inequality as Entitlements over Labour, Working
paper 43, London School of Economics, abril de 2020.
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Modelo de este tipo de trabajo en América Latina es el
servicio doméstico, pero una mirada en torno nuestro
nos lo hard visible un poco por doquier. Cuando llegué
avivir ala ciudad de México, hace mas de 40 afios, me
sorprendi6 inmediatamente la cantidad de personal
de servicio enlos Sanborn’s y otros locales de comida.
La semana pasada conté, en una panaderiay cafeteria
que abri6 a 200 metros de mi casa en Villa Urquiza,
nueve empleados. Hace solo unas semanas noté que
en un café de Madrid solo dos chicas se ocupaban de
atender la cocina, la barra, el salén y la caja. O compa-
remos la disponibilidad de los servicios de delivery en
una capital europea y en una latinoamericana, oenla
accesibilidad de los servicios de transporte personal,
en taxi, en Uber o en Cabify.

Pensemos por ejemplo en los lavaderos de autos, o
en las estaciones de servicio de las economias de alta
productividad, y comparémoslas con las nuestras, en
las que los conductores permanecen sentados en el
interior de los coches mientras un empleado carga
gasolina, y en los intentos fallidos por instalar surti-
dores sin operador.

No se trata solo del bienestar asociado con el hecho
de obtener un servicio. Se trata también de la afirma-
cién en una posicién social superior a la de quienes
lo prestan.

Siguiendo a Anthony Atkinson, Paul Segal, de la Lon-
don School of Economics, sostiene “que las medidas
estdndar de desigualdad pueden considerarse medidas
de ineficacia distributiva en la produccién de bienestar
social [dado que] se necesitaria menos renta agregada para
producir el mismo nivel de bienestar social si esa renta se
distribuyera de forma equitativa, que de forma desigual”7

Como seiiala Segal, el aumento de la igualdad limita
las posibilidades de contratacién de trabajo destinado
a la provisién de los servicios personales que incre-
mentan el bienestar de los sectores medios y altos.
“Las mejoras de la productividad —escribe— son necesa-
riamente limitadas en los sectores en los que el trabajo
es un fin en si mismo. Este punto —contintia- se aplica
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a lo que Acemoglu y Autor describen como tareas manua-
les no rutinarias, es decir, actividades que requieren
adaptabilidad situacional, reconocimiento visual y
lingiiistico e interacciones en persona, entre las que
se incluyen los servicios domésticos y personales como el
trabajo de cuidados, la limpieza y el chofer.” Los secto-
res medios altos y altos de una sociedad en proceso
de desmodernizacién accederdn a menos bienes y

[ 8 ] En el ultimo afio, el 1% superior de Suecia tenia unos
ingresos disponibles de 178.000 US$ PPA, lo que les hacia
sustancialmente m4s ricos en términos de bienes y servicios
de consumo general que sus homélogos de México, que tenian
107.000 USs$ PPA. Pero los mexicanos podian permitirse
contratar a 21 trabajadores a tiempo completo, frente a los 3,7
de los suecos. En SEGAL, op cit.
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BUENOS AIRES

servicios que sus equivalentes de una sociedad rica y
mas igualitaria, pero tendrdn mas capacidad de com-
prar servicios personales que mejoren su bienestar®y
simultdneamente, como observa Segal, les permitan
hacer una afirmacién de estatus social.

Los limites a la especializacién de las personas despro-
vistas de capital simbdlico y educativo se combinan
asi con el incentivo de los sectores medios y medio
altos para sostener brechas de ingresos que les per-
mitan mejorar su bienestar y reafirmar su estatus
comprando servicios personales de baja calificacién,
reforzando asi la trampa de una sociedad creciente-
mente improductiva.

97



Quisiera agregar un ultimo elemento en este fresco
de la sociedad argentina actual que estoy intentando
dibujar para ustedes. Como sabemos, la mentalidad
burguesa —sigo nuevamente en este punto a José Luis
Romero— que estd en el origen de las revoluciones
cientificas, técnicas y politicas que, a lo largo del tiem-
po, alumbran el mundo moderno, esa mentalidad es
hija de la ciudad. “Sobre la base de la estabilidad mor-
tecina, del cardcter casi pasivo del mundo rural —escribe
Romero-, el mundo urbano se convierte en el polo crea-
dor, en el centro de los cambios y transformaciones. Todo
eso le da a la ciudad un papel hegemdnico indiscutido: en
cierto sentido —continta-, toda la cultura moderna es
cultura de ciudades.”™ A diferencia de los habitantes
del mundo rural, “inmersos en la rutina cotidiana, la
burguesia es la que transforma la vida en un proyecto”.

Naturalmente, no se trata de la ciudad fisica, de la
pura trama urbana, sino del tipo de pensamiento que
la produce y que es producido por ella. Ese fue, indu-
dablemente, uno de los rasgos distintivos de nuestro
pais en el conjunto de las naciones latinoamerica-
nas desde finales del siglo XIX y las primeras tres
cuartas partes del siglo XX. En efecto, Argentina fue
tempranamente una sociedad urbana, no solo, no
principalmente, por el alto porcentaje de su poblacién
urbana respecto de la poblacién rural, a diferencia
de casi toda la América Latina, sino porque las suyas
fueron ciudades que rdpidamente se inscribieron en
el proyecto moderno.
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Pero desde los afios 70 la tendencia se invierte: la

ciudad argentina comienza a convertirse en una ciu-
dad dual, con enclaves dindmicos y modernizadores
crecientemente rodeados de suburbios en los que el
proceso de desmodernizacién se acelera.

El espacio fisico, la vivienda, las relaciones sociales y
familiares, la acumulacién de capital yla capacidad de
ahorro, el patronazgo, la imposibilidad de planificar
tanto en la esfera privada como en la publica, la apa-
ricién y ampliacién de una economia de recoleccién,
encarnada en los miles de personas que se hacen pre-
sentes de un modo fantasmagorico cada noche para
recoger los restos...

Todo ello nos obliga a preguntarnos si nuestras ciu-
dades son verdaderamente ese “polo creador, centro de
cambios y transformaciones” del que hablaba José Luis
Romero para describir el ambiente en el que la menta-
lidad burguesa se desarrolla, o si se parece mas alo que
ocasionalmente Martin Rapetti describié con amar-
gura como una sociedad de cazadores recolectores.

Dado que el mejor predictor del futuro es el pasado, es
racional que la conducta de los actores individuales y
colectivos sea defensiva y conservadora. La memoria
individual y social indica que el futuro sera peor que

[9]J.L. ROMERO, op cit., p. 20.
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cualquiera de sus pasados; en consecuencia, defen-
der las posiciones presentes es la mejor estrategia
posible. Pero ello condujo a que la nuestra sea una
sociedad bloqueada, refractaria a cualquier reforma.
La racionalidad individual puede conducir a resulta-
dos colectivos irracionales.

El comportamiento rentista de las élites, la mentalidad
cada vez mds refractaria ala modernidad de crecientes
sectores de la sociedad, la reversién de la capacidad de
especializarse que impera en los mundos de la pobreza
constituyen esa serie de elementos sociales, psicolégi-
cos y culturales que subyacen y condicionan las actitudes
y el comportamiento econdmicos, y que, reforzandose
mutuamente, hacen de la nuestra una sociedad cada
vez mads alejada de los dispositivos institucionales y
de los sistemas de incentivos que, aumentando la pro-
ductividad agregada, permitirian crear riqueza de un
modo sostenido.

Como sefialdbamos al inicio de este trabajo, un con-
cepto no opera de modo aislado: para cobrar sentido,
para nutrir el sistema de pensamiento y regir la con-
ducta del grupo social, esas ideas deben formar parte
de un conjunto mas amplio. La idea de productivi-
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dad solo puede ser fértil si estd acompariada de, y
enmarcada por, otras ideas y conceptos: progreso,
modernizacién, bienestar, desarrollo, equidad por
mencionar algunas.

No parece ser ese el conjunto de ideas por el que se
rigen las élites argentinas, ni son las ideas que ordenan
el comportamiento de los diversos actores sociales.
Como intentamos mostrar en el ensayo que publi-
camos con Levy Yeyati, el régimen imperante en la
sociedad argentina actual es el de los privilegios, el
de la bisqueda y la obtencién, por parte de diversos
grupos de poder, de rentas que, aun siendo legales
son, desde una perspectiva democratica, ilegitimas
y, desde el punto de vista econémico, ineficientes. La
democracia, deciamos entonces, ha pretendido ser un
régimen de supresién de privilegios, de modo tal de
poner a los ciudadanos en condiciones de igualdad. Por
el contrario, la extension de beneficios particulares a
grupos de presién es una reversién democratica, una
velada restauracién de un marco social, econémico y
cultural rigido, alejado de la dindmica abierta y orien-
tada al porvenir que exige la modernidad.
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En ese marco, la productividad es un concepto ana-
crénico, que corresponde a un proyecto de futuro que
ha sido abandonado, es una distopia que perturba el
antiguo orden ya restablecido: un orden en el que no
se trata tanto de producir riqueza como de extraer
rentas; en el que no se aspira a generar bienestar a tra-
vés de la prosperidad, el conocimiento y la provisién
de bienes publicos de calidad, sino por la disponibili-
dad de servicios personales asequibles, informales y
de baja productividad; de preservar posiciones antes
que de emprender aventuras. Ya en 1992 Carlos Nino
sefalé que el nuestro era un pais “en pronunciadas vias
de subdesarrollo”. Como escribimos con Marina, “nues-
tro pais ha resuelto del peor modo el cldsico dilema entre
eficiencia y equidad, segtin el cual los acuerdos destina-
dos a alcanzar mayor eficiencia pueden entrar en tensién
con los acuerdos destinados a lograr niveles menores de
desigualdad entre los ingresos, los patrimonios o las opor-
tunidades de las personas. La solucion argentina consiste
en deteriorar simultdneamente la eficiencia y la equidad.
Hemos sabido hacer una sociedad que es progresivamente
menos productiva y menos justa.” Una sociedad, para
volver, también nosotros, al origen, con el estrés de
Nueva York y la productividad de Quito.
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