POLITICA MACROECONOMICA
Y PRODUCTIVIDAD
DEL SECTOR INDUSTRIAL

Una hipétesis generalmente aceptada sobre la explicacion

de la crisis actual es la sensible reduccion de la productividad
en las economias industrializadas. Tradicionalmente,

la explicacion del comportamiento a largo plazo de las
variables econémicas tiende a hacerse a través de la funcion
de produccion. D. C. Rowan propone un método
alternativo, a través de un modelo de comportamiento
dinamico de las empresas, que permite determinar el

impacto de las politicas macroeconémicas (y de sus cambios)
sobre el crecimiento de la produccion y el comportamiento
de la productividad. A pesar de que su «modelo» es,

més bien, un esbozo de una teoria, logra ofrecer una
explicacion sugerente del cambio de los ritmos de crecimiento
de la productividad durante los ultimos afios. Concluye

que es necesario que la politica economica deje de ser un
conjunto confuso de decisiones, basadas en una interpretacion
simplista del monetarismo, y que se defina una alternativa

a medio plazo que elimine la incertidumbre en el sector
empresarial y favorezca la «planificacion» de la actividad

productiva de las empresas.

como su titulo da a enten-

der es investigar la relacion
existente entre la politica ma-
croeconémica y la actuacion
{performance) industrial. Lamen-
tablemente, ninguna de ambas
expresiones estd bien definida,
por lo que, al menos en princi-
pio, el tema propuesto seria mas
apropiado para una extensa mo-
nografia que para un breve en-
sayo. Por lo tanto, si queremos
obtener resultados en nuestro
analisis, seria adecuado empe-
zar definiendo «politica macro-
economica» y «rendimiento in-
dustrial», de forma que, aunque
ambas expresiones no sean su-
ficientemente precisas, las defi-
niciones impongan limites bas-
tante estrictos sobre los proble-
mas que se han de considerar.

L A finalidad de este trabajo

Es obvio, por supuesto, que

delimitar el tema de esta forma,
aunque conveniente, tiene su
riesgo, puesto que es posible
que las definiciones que pro-
pongamos eliminen la conside-
racion de algunos aspectos del
problema general, que puedan
ser de mayor importancia que
aquellos que no son eliminados.
Este riesgo, sin embargo, debe
aceptarse pues, a no ser que se
reduzca de alguna manera el
campo de problemas, lo mas
probable es que se caiga en ge-
neralidades tan comunes en los
medios de difusion.

De acuerdo con ello, definire-
mos «la politica macroeconomi-
ca» y la «actuacion industrialy.
Dejaremos al lector critico que
forme su propio juicio sobre si
las definiciones han sido bien o
mal escogidas.

DEFINICIONES
PRELIMINARES

La politica macroecondomica
se puede definir de diversas for-
mas. Por ejemplo, podemos
identificarla en funcion de sus
objetivos finales (1), de sus ins-
trumentos (2) o de la relacion
existente entre los instrumentos
y los objetivos adoptados (3).
Para los fines del presente tra-
bajo es aceptable una definicion
sencilla aunque sea imperfecta.
De acuerdo con ello, definire-
mos la politica macroeconémica
como compuesta de aquellas
medidas adoptadas por las auto-
ridades con el fin de influir so-
bre:

al El gasto interno; y sobre
b) La relacién entre los gas-
tos internos y externos.

En el apartado a/ encontra-
mos el empleo de las politicas
monetarias y fiscal (4). En el
apartado b/ tendremos, adicio-
nalmente, los ajustes discrecio-
nales de los tipos de cambio o,
bajo un régimen de tipos de
cambio flexibles, los intentos
oficiales para influir sobre los
tipos de mercado (5). En oca-
siones, el apartado b/ también
puede incluir el uso de «politi-
cas de rentas».

Esta definicidbn quizé sea poco
frecuente puesto que se ha he-
cho en términos de objetivos de
politica economica intermedios
en vez de finales. Sin embargo
es conveniente, ya que no nos
exige (en esta etapa) discutir los
problemas que presentan los
objetivos finales contradictores
o la asignacion de instrumentos
a los objetivos. También tiene
la ventaja de que es suficiente-
mente convencional como para
reducir el riesgo de una discu-

sion preliminar larga.




Ahora nos enfrentamos con
el problema de definir «la actua-
cion» o performance industrial.
No existe una interpretacion ge-
neralmente aceptada de este
concepto y es evidente que
existe una gama considerable
de variables con «caracteristicas
suficientes» para ser incluidas
en la definicion. Necesitamos
una definicion que sea sencilla
y facilmente comprensible; acep-
table aunque incompleta; y pues-
to que necesitamos relacionarla
con la politica macroecondémi-
ca, interesada por el comporta-
miento de la industria en su
conjunto y no de subsectores o
empresas particulares.

Con fines descriptivos, por lo
tanto, podemos definir «la ac-
tuacion industrial» en términos
de dos indicadores sencillos;

a) La tasa observada de cre-
cimiento de la produccion in-
dustrial, y

b} La tasa observada de cre-
cimiento de la produccion in-
dustrial por unidad de trabajo.

La ventaja de esta definicion,
aparte de su simplicidad eviden-
te es que ambos conceptos son
familiares y comprensibles. Ade-
mas, a pesar de pequefas di-
ferencias de definicion y méto-
dos de medida, las series cro-
nologicas disponibles son, en
general, suficientemente homo-
géneas para permitir compara-
ciones aproximadas entre pai-
ses. Podemos, por lo tanto, re-
ducir al minimo el riesgo de
concentrarnos (al menos impli-
citamente) en la experiencia de
un pais particular, el Reino Uni-
do por ejemplo, y caer en la
trampa de confundir un proble-
ma peculiar del Reino Unido con
uno de aplicabilidad general (6).

Estas ventajas, sin embargo,
no tienen un precio. Una defi-
nicion restringida y agregada no

solamente descuida toda una
serie de variables, que podrian
entrar en la definicion, sino que
también oscurece el hecho de
gue cualquier estudio sobre la
performance industrial debe in-
teresarse por las decisiones de
aquellas unidades econdémicas,
que se encuentran detras de los
datos agregados (es decir, de
las empresas). Aunque esta sen-
cilla definicion puede servir para
identificar algunos problemas,
necesitaremos ampliarla en sec-
ciones posteriores, a fin de con-
siderar algunas cuestiones, que
son esencialmente microeco-
nomicas.

LA «PERFORMANCE»
INDUSTRIAL
EN PERSPECTIVA

Han transcurrido treinta afos
desde el final de la segunda
guerra mundial. Si quisiéramos
dividir este periodo en funcién
de las caracteristicas generales
—de la politica mecroeconomi-
ca de estas décadas—, podria-
mos diferenciar dos periodos.
El primero, que va desde 1950 a
1972 6 1973, fue un periodo en
el que los gobiernos eran tipi-
camente intervencionistas, acep-
taban la responsabilidad de diri-
gir la economia y generalmente
utilizaban politicas macroeco-
nomicas bastante activas desti-
nadas a conseguir «la estabili-
zacion economica». Naturalmen-
te paises diferentes y, en menor
grado, gobiernos diferentes te-
nian diferentes funciones objeti-
vas (7). De esta manera la inter-
pretacion de «la estabilizacién
econdmica» varid no solamente
segun el momento, sino también
segun los paises. Sin embargo,
presentando el problema am-
pliamente, hubo una preocupa-

cion coman y dominante por
mantener «el pleno empleoy en
algin sentido de este término
tan impreciso.

Este periodo coincide bastan-
te exactamente con aquel en el
que el sistema monetario inter-
nacional descansaba en el acuer-
do de Bretton Woods, en que
el régimen de tipo de cambios
era tipicamente «fijo con saltos
ocasionalesy.

Puesto que el acuerdo de
Bretton Woods y las politicas
macroecontmicas de «pleno em-
pleo» se consideran corriente-
mente como «keynesianasy», a
riesgo de causar alguna irritacion
a «los keynesianos», «anti-key-
nesianos» e incluso «no keyne-
sianos», llamaremos al periodo
1950-1973 «los afios keynesia-
nos».

En los afios transcurridos des-
de 1973, la politica mecroeco-
nomica ha sido mucho mas di-
ficil de definir de forma aproxi-
mada vy facil. En varias naciones
se ha producido un cambio en la
politica econémica, desde lo que
se llama tipicamente «keynesia-
nismo» hacia lo que caprichosa-
mente se llama «monetarismoy
(al menos para aquellos que de-
fienden la politica economica
que se esti aplicando actual-
mente).

Desgraciadamente, el «mone-
tarismo» esta alin peor definido
que el «keynesianismo» y cier-
tamente seria injusto general-
mente identificar la politica ma-
croeconémica de los Gltimos seis
o siete afos con «el monetaris-
mo». Sin embargo, se pueden
identificar dos cambios impor-
tantes. El primero es el de las
preferencias de las autoridades,
va que actualmente se concede
prioridad a controlar la inflacion
y €l objetivo del «pleno empleo»
ha pasado a un segundo térmi-
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no. El segundo es que la poli-
tica fiscal ha dejado de usarse
como método preferente de es-
tabilizacion, dando mayor énfa-
sis a la politica monetaria (8).
Al mismo tiempo, el sistema de
«tipos de cambio flexibles» —o
mas exactamente de «flotacio-
nes dirigidas» — ha reemplazado
al viejo sistema de «cambios
con saltos ocasionales». De esta
manera no parece absurdo ca-
racterizar la politica macroeco-
nomica de los ultimos siete anos
como «no keynesianay.

Podemos preguntar si vy (si
fuera afirmativo) de qué forma
ese cambio de objetivos y de
técnicas de la politica macro-
economica ha influido en la per-
formance industrial. Una prime-
ra respuesta puede ser descrip-
tiva.

En el cuadro n.® 1, presen-
tamos datos sobre las tasas de
crecimiento de la produccion y
de la productividad industrial para

algunos (9) paises industrializa-
dos, junto con el porcentaje
medio de paro registrado.

Si comparamos los periodos
«keynesiano» y «no keynesia-
no» se observa que, en una
proporcion muy importante de
casos, el segundo periodo se ha
caracterizado por: una fuerte
caida de la tasa de crecimiento
de la produccion (10); una caida
similar de la tasa de crecimiento
de la productividad, y un incre-
mento del porcentaje medio de
desempleo. Los resultados son
francamente impresionantes. El
examen por paises presenta di-
ferencias en cuanto al momento
de la aparicion de la caida de la
tasa del crecimiento de la pro-
ductividad. Igualmente, en al-
gunos casos, las cifras de des-
empleo estan condicionadas por
el hecho de que algunas nacio-
nes han podido suavizar la si-
tuacion de sus mercados labo-
rales, reduciendo el componente
de trabajadores extranjeros en

la fuerza laboral (11}. Sin em-
bargo, a pesar de éstas y otras
cualificaciones, el cuadro n.° 1
sugiere que, coincidentemente
con el cambio de objetivos y tac-
ticas de la politica macroeco-
nomica, ha habido un marcado
descenso de la tasa de creci-
miento de la productividad, que
esta suficientemente difundido
como para constituir un proble-
ma general.

La coincidencia temporal, na-
turalmente, no quiere decir cau-
sacion. Por lo tanto, necesita-
mos considerar qué explicacio-
nes se pueden ofrecer de la re-
duccion de la tasa de crecimien-
to de la productividad y, en
particular, analizar hasta qué
punto el cambio de la politica
macroeconomica es el respon-
sable de la caida de la tasa de
productividad. Este es un pro-
blema dificil, puesto que cada
pais que ha experimentado tal
descenso también presenta ras-
gos peculiares. El problema re-

CUADRO N.° 1

TASAS DE CRECIMIENTO Y DESEMPLEO EN ALGUNOS PAISES INDUSTRIALIZADOS
IS DR R i i e s R

PIB POR EMPLEADO CIVIL

PORCENTAJE MEDIO

PRODUCCION POR HORA-HOMBRE

DE DESEMPLEO EN EL SECTOR MANUFACTURERO

1950-73  1960-73 1973-77
2A 0.3
2,4 0,5
8,8 2,7
4.6 29
4.4 3.3
58 —0,2
2,6 0.4
4,7 1,6 (2)
N.A N.A.

1960-73 1973-78 1950-73 1960-73

27
4.2
9,7
53
5.8

1973-78

Estados Unidos ... ... ... ... ...
Canada ...

4,96
5,39
1,06
202,0 (1)
0,98
3,36
2,32
1,67
1,75

6,6
6,9
1,8
719,2 (1)
3,6
3.4 6,6
4,6 3.1
4,2 N.A.
1.8 53

-

—WONODBWN~
oo —mmmem~

Francia ... ... ... ... ... ... ...
Alemania ...

Italia ..

Reino Unido ... ... ... ... ... ...
Australia ..

Suecia

21
2,6
7.8
4,6
5,0
58
25
4,6
N.A

{1} Nomero indice: 1962 = 100.
(2) Basado en el indice de produccion industrial y de mano de obra civil no agraria.
{3) No ajustado a las horas trabajadas.

{it Denison (5).

{ii} United Nations: Monthly Bulletin.

{iit} OCDE.

livl Reserve Bank of Australia: Statistical Bulletin.

Fuentes:




quiere una investigacion amplia
que sobrepasa el objeto de este
ensayo, pues, sin un estudio
detenido de cada pais, la in-
fluencia de factores peculiares a
€l sera probablemente omitida,
con resultados obviamente en-
ganosos.

Para obviar esta dificultad,
nos centraremos, en las sec-
ciones siguientes, en las expe-
riencias del Reino Unido y de
los Estados Unidos.

LA PRODUCTIVIDAD
INDUSTRIAL
EN EL REINO UNIDO

En el cuadro n.° 2 se pre-
sentan de forma detallada los
datos correspondientes al Rei-
no Unido. Este cuadro com-
plementa mas que modifica los
resultados presentados en el
cuadro n.° 1. Parece evidente
que lo que hemos llamado anos
«keynesianos» presentan una
tasa de crecimiento de la pro-
ductividad manufacturera cua-
tro o cinco veces mayor que el
promedio del periodo siguien-
te (12). Ademas, esos afhos tam-
bién presentan una variacion
bastante menor en la tasa de
crecimiento de la productividad
y el porcentaje de desempleo.
La variacion de la tasa de creci-
miento del gasto real interior es
algo menor. Por lo tanto parece
posible, aunque esta muy lejos
de haber sido demostrado, que
la disminucion de la tasa de cre-
cimiento de la productividad se
explica parcialmente por el me-
nor nivel de utilizacion de la
capacidad productiva y por la
mayor variacion del crecimiento
de la demanda real. Volveremos
sobre esta posibilidad mas ade-
lante.

Hay, sin embargo, algunas
otras «explicaciones» posibles,

CUADRO N.” 2

TASAS DE CRECIMIENTO Y CIFRAS RELACIONADAS
REINO UNIDO: 1960-1979
T T e i T e

1960-73

Tasa de crecimiento de la produccion
por persona empleada (1):

Conjunto de la economia ... ... ... ...
Produccion industrial ... ... ... .. ..
Produccién manufacturera ... ... .. ...

Tasa de crecimiento del PIB (2)
Porcentaje de desempleo ... ... ... ...

Amplitud de las fluctuaciones

— Max-Min. )
= e %

Tasa de crecimiento de la produccion
por persona empleada en:

Conjunto de la economia ...
Produccion industrial ... ... ... ... ...
Produccion manufacturera ... ... ...

Tasa de crecimiento del PIB ... ... ...
Porcentaje de desempleo (4) ... ... ...
Varianza del porcentaje de desempleo ...

Varianza de las tasas de crecimiento de
la produccion por persona empleada:

2,63
3,36
3,61
2,98
23

1973-78(3)  1974-79 (3)

Conjunto de la economia ... ... ... ...

Produccion industrial ... ... ... ... .

Produccion manufacturera ... ... ... ...

PIB ..................

{1} No ajustada a las horas trabajadas.
{2) Estimaciones a precios de 1975.

{3} Media de los tres primeros trimestres de 1979.

(4) Definido como Méax-Min.

Fuente: Suplemento de «Economic Trends» (H.M.S.0.}.

gue es necesario examinar pri-
mero, aunque algunas de ellas
no parezcan intuitivamente con-
vincentes.

La primera y la mas aceptada
de ellas es una supuesta dismi-
nucién de la disposicion a tra-
bajar. Esto se presenta en for-
ma de queja de que «la gente
(las demas personas) no quie-
re trabajar». Bastante menos
corrientemente se escucha la
afirmacion de los viejos (o por
lo menos de los que ya no son

jovenes) de que las personas jo-
venes no quieren trabajar ahora
en la forma que el (la) comen-
tarista lo hizo (o cree haberlo
hecho) cuando él (o ella) era
joven. En muchos casos estas
afirmaciones estan respaldas por
el hecho indudable de que, a
pesar de los niveles relativamen-
te altos de desempleo registra-
do, los empresarios, sin embar-
go, mantienen que tropiezan con
dificultades para cubrir los
puestos.

80




Aungue probablemente es
exagerada la dificultad de cubrir
los puestos de trabajo libres, no
se puede negar que existe, a
pesar de los altos niveles de
desempleo registrado. No da-
mos explicacion de ello, sino
que simplemente comentamos
la paradoja, que puede originar-
se del habito de pensar en ter-
minos macroeconomicos de un
solo «mercado laboral», cuando,
en cualguier momento, hay en
realidad un gran nimero de mer-
cados laborales separados uno
de otro en funcion de la locali-
zacion del tipo de destreza o
preparacion de los participantes
en el mercado y de las caracte-
risticas del mercado (o merca-
dos) que condicionan las técni-
cas de contratacion utilizadas
por los empresarios (13). De ahi
que probablemente un analisis
mas desagregado del problema
podria simplificar sustancialmen-
te la aparente paradoja.

Estas conjeturas, y son poco
mas que eso, sin embargo, no
eliminan el principal problema
que se plantea la disminucion de
la tasa de crecimiento, medida a
través de la productividad de las
personas empleadas, y no la su-
puesta poca inclinacién de las
personas desempleadas a bus-
car y a aceptar empleo. Lo que
se esta afirmando aqui proba-
blemente es que ha habido un
cambio en la actitud de los asa-
lariados a trabajar menos dura-
mente, cuando de hecho estan
trabajando.

Yo mismo, encuentro dificil
atribuir mucha importancia a esta
afirmacion por las razones si-
guientes:

La primera es que el fenome-
no parece ser internacional en
vez de nacional y se precisa una
considerable cantidad de imagi-
nacion para suponer gue se ha
producido un cambio interna-

cional (mas o menos coinciden-
te) de las preferencias de los
trabajadores, asi como de sus
actitudes de esa forma.

La segunda es que la afirma-
cion de gue ese cambio se ha
producido aparece en cada ge-
neracion. Por ejemplo, era co-
rriente en mi juventud en los
afos 30 y tengo pocas dudas
de que facilmente se podria do-
cumentar en los afios 20 y en
los afios anteriores a la primera
guerra mundial (14).

Si se acepta mi posicion de
descartar este punto, nos ve-
mos obligados a tratar de ex-
plicar la caida de la tasa de cre-
cimiento de la productividad en
términos econdémicos y no so-
ciologicos. Ademas, si se afir-
ma gue parte de la disminucion
se tiene que explicar por el cam-
bio de los objetivos y tacticas
de la politica macroecondémica,
tenemos que desarrollar la teo-
ria que, a grandes rasgos por
lo menos, sea capaz de identi-
ficar e incorporar las caracteris-
ticas pertinentes de este cambio
politico. Como ya he indicado
anteriormente, eso debe llevar
consigo una teoria microecono-
mica de la decision sobre el
precio, la produccion y los in-
ventarios de la empresa. Hasta
donde conozco, hoy por hoy,
no existe una teoria microeco-
nomica de esa clase, que esté
suficientemente respaldada por
una investigacion empirica. Por
ello, en una seccidn posterior
de este trabajo, trataré de esbo-
zar cOmo se podria desarroliar
atilmente tal teoria. Antes de
hacer eso, sin embargo, necesi-
tamos conocer con mejor pre-
cision cuél es el «rompecabezas
economico» que hay que expli-
car. La productividad del traba-
jo es simplemente la produccién
obtenida dividida por la mano
de obra utilizada. Claramente la

disminucion de la tasa de creci-
miento de ese ratio podria ex-
plicarse por una disminucion de
la tasa de crecimiento de otros
factores distintos del trabajo que
intervienen en el proceso pro-
ductivo. Si fuera asi, entonces,
a menos que tal disminucion,
cuantitativa o cualitativa, se pu-
diera atribuir al cambio en la
conducta tipica de la politica
macroeconomica, deberia redu-
cirse el papel potencial del cam-
bio de la politica macroeconomi-
ca, al menos en lo que atafie a
la explicacion del comportamien-
to observado de la productividad
industrial del trabajo.

Una forma de investigar esa
posibilidad es analizar las fuen-
tes del crecimiento de la pro-
duccion a través de una funcion
de la produccion especifica,
usando ésta, juntamente con las
series cronologicas de los fac-
tores, para explicar el compor-
tamiento de la produccion o de
la produccion por persona em-
pleada. Este tipo de ejercicio
comdnmente genera un residuo,
que puede considerarse como
una estimacion aproximada del
progreso técnico. El grado de
«aproximacion» de esa estima-
cion, naturalmente, es conside-
rable puesto que, como residuo,
incluye también los errores co-
metidos en otras partes. Se han
realizado numerosos estudios
de este tipo, destacando los de
Solow (1957) y Denison (1962,
1967 y 1980).

Como es bien sabido, se ha
criticado frecuentemente esa
metodologia. Sin embargo, los
resultados son sugestivos e, in-
dudablemente, seria interesante
contar con estimaciones hechas
sobre esa base, para los paises,
en que se ha producido un des-
censo notable de la tasa de cre-
cimiento de la productividad.
Hasta la fecha, sin embargo,
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solamente he podido localizar
un estudio, Denison (1980), que
se refiere al periodo que esta-
mos considerando. Este es un
trabajo que abarca la experien-
cia de los Estados Unidos desde
1948 a 1976 y del que una ex-
plicacion preliminar se presenta
en Denison (1978 y 1979). El si-
guiente cuadro n.° 3 resume los
resultados de Denison.

Aungue estos resultados se
refieren a la renta por persona
empleada en actividades que no
sean la construccion de vivien-
das, un concepto considerable-
mente mas amplio que la pro-
duccion industrial, son, sin em-
bargo, de considerable interés,
ya que indican que la tasa media
de crecimiento de la productivi-
dad descendié del 2,4 por 100
anual en el periodo 1948-73 a
—0,5 por 100 anual en el pe-
riodo 1973-76. Esto es, una caida
de cerca de 3 puntos (15).

Por supuesto, es cierto que el
periodo 1973-76 es extraordina-
riamente breve. La inclusion de
datos para afios posteriores po-
dria sugerir un descenso menor.
Pero, de la observacion de las
tasas correspondientes de creci-
miento del PIB real por persona
empleada y de la productividad
en el sector manufacturero, no
puede haber duda de que se
ha producido un marcado cam-
bio en la performance industrial
de los Estados Unidos.

Las estimaciones de Denison
sugieren que muy poco del cam-
bio observado en las tasas de
crecimiento se puede explicar por
los cambios de las tasas de cre-
cimiento de los factores produc-
tivos. Mas del 70 por 100 de los
cambios observados se «expli-
ca» por la partida residual «Avan-
ces del conocimiento y otros
determinantes». Ademas, la par-
tida de «Factores irregulares»

CUADRO N.” 3

RENTA NACIONAL POR PERSONA EMPLEADA EN ACTIVIDADES
PRODUCTIVAS (CON EXCEPCION DE LA CONSTRUCCION DE
VIVIENDAS): TASA DE CRECIMIENTO Y FUENTES DE CRECIMIENTO

1948-73 Y 1973-76
e . e Y

Tasa de crecimiento ... ... ... ... ... ... ..

1948-73 197376 Variacion

2,43 —0,54 —2,97

Contribuciones a la tasa de creci-

miento en porcentajes:

Cambios en las horas y atributos de fos

trabajadores:

Horas ... ... ..

Composicion edad-sexo...
Educacion ... ... ... ... ... .. .. ... ..

Cambios en el capital y la tierra por
persona empleada:

Inventarios ... ... ...

Equipos y estructuraé no resndenmales 0,29 0,25

Tierras ...

Asignacion mejorada de los recursos (1). 0,37
Cambios en el medio legal y humano (2).

Economias de escala ... ... ..
Factores irregulares ... ... ..

Avances en conocimiento y determinan-
tes varios (3) ... ... ... ... ... ..

0,10 0,02 —0,08
-0,04
—0,04 —0,03 0,01
—0,01
—0,04 —0,44

0,41 0,24
—0,18 0,09

—0,38
—0,40
-0,17

0,27

1,41 -0,75 —2,16

(1) Incluye todas las ganancias resultantes de la reasignacion del trabajo procedente de la
agricultura y del autoempleo y el trabajo familiar no pagado en pequefias empresas no

agrarias.

{2) Incluye solo los efectos sobre la produccion de los costes por unidad de factor, en que se
ha incurrido para proteger el medio ambiente fisico y la salud y seguridad de los trabaja-

dares, y los costes del fraude y los delitos.

{3} Obtenido como residuo.

Fuente: Edward F. Denison, «Accounting for Slower Economic Growth: The United States in
the 1970s», The Brookings Institution, 1979, Table 7-3.

de Denison, en la practica, esta
determinada por las fluctuacio-
nes del nivel en que el trabajo,
la tierra y el capital se utilizan
realmente (16}, Estas fluctuacio-
nes estan relacionadas con las
sufridas por la demanda y de
esta forma con la evolucion del
ciclo en los Estados Unidos.
Esta variable de «Factores irre-
gulares», sin embargo, fue mas
favorable durante 1973-76 que
durante el periodo 1948-73. Asi,
pues, los elementos «ciclicos»
no son parte de la explicacion

de Denison del descenso obser-
vado en el crecimiento de la
productividad. La menor impor-
tancia de la contribucion de la
inversion en capital fijo e inven-
tarios sugiere que, si el cambio
de la politica macroeconémica
es un factor explicativo impor-
tante, debe operar por medio
de los factores comprendidos
en el residuo de Denison y qui-
zas, principalmente, a través de
la influencia sobre la tasa de
innovacion méas que del impac-
to sobre el ciclo.
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Denison examina un conside-
rable nimero (diecisiete) de po-
sibles explicaciones de la fuerte
caida de las tasas de innovacion.
El lector interesado puede con-
sultar Denison (1979). El autor
llega en su andlisis a dos con-
clusiones. La primera es que
cada una de las hipodtesis, que
él acepta como «probablemente
correctas», son solo capaces de
explicar una pequefia parte de la
caida de la productividad. La se-
gunda conclusion es que ninguna
hipotesis aislada parece propor-
cionar una explicacion probable
del cambio ocurrido después de
1973. Su juicio provisional, por
lo tanto, es que la explicacion
se podria encontrar en la posi-
bilidad (quizéd probabilidad) de
que «todo marcho mal repenti-
namente entre los determinan-
tes que afectan a las series re-
siduales» (17).

La conclusion del importante
estudio de Denison, que intere-
sa resaltar aqui, es que la dis-
minucion de la tasa de creci-
miento de la productividad hay
que explicarla principalmente por
la caida de la tasa de innova-
cion. Suponiendo que esto sea
correcto para los Estados Uni-
dos, no demuestra, y hemos de
subrayar esto, que también se
cumpla para otros paises que
han experimentado caidas gra-
ves similares en sus tasas de
crecimiento de la productividad.
Esta conclusion solamente se
podria demostrar por un ana-
lisis de la experiencia de cada
pais utilizando la misma meto-
logia que ha empleado Denison
para los Estados Unidos. Como
hemos indicado, no existen es-
tudios semejantes.

Esta es una apreciacion im-
portante para la discusion que
sigue, pues yo supondré que un
elemento muy significativo en la
reciente experiencia de los pai-

ses industrializados ha sido de
hecho el identificado por Deni-
son en los Estados Unidos vy,
sobre esta base, trataré de exa-
minar el posible papel del cam-
bio de la politica macroecono-
mica.

EL PROCESO
DE DECISION DE LA
EMPRESA

El mecanismo a través del
que un cambio en el enfoque
general de la politica economica
puede influir sobre la tasa de
crecimiento de la productividad
se origina en su impacto sobre
las decisiones adoptadas por las
empresas. Para identificarlo, ne-
cesitamos un modelo del com-
portamiento dinamico de la em-
presa, que incorpore la forma
en que la firma genera sus ex-
pectativas y la forma en que
modifica su conducta, cuando
sus expectativas cambian.

Los ajustes de los planes in-
cluyen costes, por lo que tal
teoria deberia tener en cuenta
las funciones de coste mas apro-
piadas.

Estos, por supuesto, son re-
quisitos minimos. Mas impor-
tante en el contexto presente,
es que es necesario gue la teoria
tenga en cuenta la incertidum-
bre que va unida a las expec-
tativas de la empresa y a las
funciones que definen los cos-
tes de ajuste.

Sobre la base de una teoria
de esta clase, sera posible en-
tonces identificar, por lo menos
en términos cualitativos, las for-
mas en que el reciente cambio
del enfoque de la politica macro-
economica deberia influir sobre
la produccion y el empleo pla-
neados por la empresa, y de esta

manera, suponiendo que los pla-
nes se realizan normalmente, so-
bre el comportamiento obser-
vado de la produccién por
hombre.

Lamentablemente, como vya
he dicho, hasta ahora he sido
incapaz de descubrir una teoria
elaborada de este tipo que cuen-
te con suficiente apoyo empiri-
co. La discusidon que sigue no
es un intento para desarrollar
tal teoria. Su finalidad es mas
modesta, trata de sugerir, a un
nivel bastante general, la clase
de problemas que tendria que
abordar tal teoria y mostrar co-
mo, dada tal teoria, se podrian
desarrollar algunos argumentos
intuitivos en relacion con el im-
pacto del cambio en el enfoque
de la politica macroeconomica
sobre la tasa de crecimiento de
la productividad.

Consideremos ahora una em-
presa industrial cuyo maximand,
por ejemplo, es una funcion del
valor descontado de los benefi-
cios durante algunos periodos
{unidades) de tiempo. Incluso
suponiendo una tasa de des-
cuento constante, de manera
quer (t)=r({t+1)=r(t+s), la
empresa tendria que resolver el
problema de pronosticar la de-
manda de su producto en cada
uno de los s periodos, y los
costes de produccion en cada
periodo.

Si simplificamos el problema
suponiendo que la firma fija el
precio del producto mediante
un marcaje (mark-up) conven-
cional y constante sobre los cos-
tes, entonces la prediccion de
los beneficios incluye: pronos-
ticar los costes, prever las ventas
del producto al precio implicito
en los costes y determinar el
nivel 6ptimo de produccion para
cada uno de los s periodos de
su hipotético horizonte de pla-

nificacion.
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Evidentemente éste es un pro-
blema dificil y los directores que
lo resuelven con éxito merecen
una alta recompensa. Una vez
que se ha resuelto, la firma ha
escogido Y* (t +i)=la produc-
cion Optima en cada periodo;
L* {t +i}=el empleo 6ptimo en
cada periodo y, naturalmente,
p* (t +i)=el precio 6ptimo en
cada periodo.

La senda definida por Y*/L*
expresa la tasa planeada de cre-
cimiento de la empresa en fun-
cion de la producciéon por hom-
bre (18). Naturalmente, en la
practica, se debe recoger el plan
de inversiones (que aqui se omi-
te en beneficio de la sencillez)
y también la estimacion de la
tasa a la que puede aumentar
la productividad a través de me-
joras técnicas no incorporadas
en los bienes de equipo.

En resumen, dadas las pre-
dicciones de la demanda y de
los precios de los factores y sa-
biendo cuales son los elementos
apropiados de su plan de inver-
sion, la firma puede determinar
los valores Optimos de sus va-
riables de decision y, de esta
manera, la tasa planeada de cre-
cimiento de la produccién y de
la productividad (produccion por
hombre).

Claramente, la incertidumbre
entra en el calculo practicamen-
te en cada punto. Por ejemplo,
el maximand de la firma es, casi
con toda certeza, una funcion
no solamente del valor espe-
rado de los beneficios, sino tam-
bién de la incertidumbre que
llevan consigo. Si se realiza en
los términos usuales en el ana-
lisis de carteras, entonces no
solo seria relevante la media sino
también los momentos (de se-
gundo orden) de la distribucion
de probabilidad subjetiva de la
empresa. Estos estarian funcio-

nalmente relacionados con las
varianzas y covarianzas de las
predicciones de costes y de de-
manda de la empresa. De aqui
se deduce que, si un cambio en
la actitud general hacia la poli-
tica macroeconomica influyera
sobre esas varianzas y covarian-
zas, influiria también sobre los
valores optimos planeados de
las variables de decision de la
empresa. Por ejemplo, podria
hacer que la empresa escogiera
un plan, que considerara que
ofrece menor riesgo, por ejem-
plo en términos de varianza, a
cambio de un menor beneficio
esperado.

Consideremos ahora la for-
macion de las predicciones de
la firma: es decir, la naturaleza
del proceso que genera sus ex-
pectativas. Normalmente, los
economistas tienden a especifi-
car este proceso bien en térmi-
nos de alguna hipotesis de
aprendizaje por error (error learn-
ing hypothesis) o en términos
de expectativas racionales. Pues-
to que la primera es la mas co-
muln, empezaremos examinan-
do brevemente la segunda.

Segun esta hipoétesis, la firma
posee (o se comporta como si
poseyera}l un modelo de la eco-
nomia, que le permita hacer pre-
dicciones condicionales de los
valores de las variables mas re-
levantes en periodos futuros. Es-
tas predicciones estan condicio-
nadas por sus previsiones sobre
la politica macroeconomica del
gobierno y por aquellas varia-
bles que son estrictamente exd-
genas a su modelo. Asi, si

t+ 1 D,=la prevision de la de-
manda (gasto mone-
tario} de su producto
en el periodo t+1,
realizado por la em-
presa i en el tiempo t;

un ejemplo sencillo del proceso
seria:

t+1D,=f [t+1%, t+12,]=
=EEMt+1D)/@;

en donde:

X es el conjunto de varia-
bles de politica determina-
do por las autoridades;

z, es el conjunto de variables
exogenas;

@ es la informacion disponi-
ble por la firma en el mo-
mento t.

La empresa genera sus pro-
nosticos de x partiendo de un
submodelo sobre el comporta-
miento de las autoridades. Por
lo tanto, la varianza subjetiva de
la expectativa t + 1 D, debe es-
tar relacionada con la varianza
subjetiva que une el modelo de
la firma (f) y su submodelo de
las autoridades. Un cambio de
la actitud general hacia la po-
litica macroecondmica es, pues,
probable que modifique no solo
las expectativas, sino también su
varianza subjetiva. Por ambos
motivos modificara los valores
optimos de Y*, L* y p*.

En el caso de expectativas
ajustables, tenemos en su for-
ma mas sencilla

t+nD,—t+nD, =
=A[D,—tD, ], 0<AsT1;

que afirma que las expectativas
se ajustan por una fraccion A
del error actualmente observado
en las expectativas. En resu-
men, la empresa responde a la
sefal proporcionada por el error
D,—t D, ,. Una forma mas ge-
neral de esta hipotesis seria:

t+nD,—t+nD, ,=
=f (D tj—tjD t-1);
i=0,1, ..., n
En este caso, f define un re-

traso distribuido en los errores
actuales y pasados.
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La forma de este retraso, na-
turalmente, reflejara la confian-
za que tiene la empresa en su
habilidad para interpretar la se-
nal proporcionada por el error.
Si esta confianza disminuyera,
esperamos que aumenten los
valores medios del retraso defi-
nido por la f . Cuando la con-
fianza es muy pequena, el retra-
so puede ser muy grande y la
revision de las expectativas pue-
de exigir un error persistente
durante muchos periodos antes
de que las expectativas, y por
lo tanto Y*, L*, p*, respon-
dan a las sefiales proporciona-
das por la observacion. La fun-
cion f es, por lo tanto, 'una fun-
cion de los momentos de se-
gundo y otros 0rdenes més altos
de la distribucion subjetiva de
probabilidad; y la incertidumbre,
en este sentido, es tan crucial
en el caso aparentemente mas
simple de expectativas ajusta-
bles como en el caso de expec-
tativas racionales.

Si, por cualguier camino, la
firma genera sus expectativas y
de esta manera resuelve su Y*,,
L* y p*, entonces necesitamos
un modelo del proceso por el
cual se ajustan las variables de
decision. La idea usual es invo-
car el proceso de ajuste parcial.
De esta manera, podriamos es-
cribir:

L —L (t-1) =p, A L* (t) +
+pp IL% (=1 — L (10

que sencillamente dice que el
cambio en el volumen de em-
pleo de la empresa es una fun-
cion lineal de: los cambios del
empleo optimo planeado L*, y
del error en el volumen de em-
pleo del periodo anterior. No
hay razén, naturalmente, por la
cual u, deba ser igual a u, (19).

Los parametros de ajuste u, y
K, son funciones de los costes en

que incurre la empresa por estar

en desequilibrio y los costes in-
herentes al proceso de ajuste.
Ambos son previsiones y am-
bos estan sujetos a incertidum-
bre. De aqui que y, y u,, que
definen la velocidad de ajuste,
se vean afectados por cualquier
cambio en la incertidumbre per-
cibida por la empresa.

El proceso expuesto mas arri-
ba es simplemente ilustrativo. En
la practica, cada variable de de-
cision tendra su propia funcion
de coste y método de ajuste;
por ejemplo, a un incremento
esperado de la demanda, corres-
pondera o un aumento de la
produccion o un aumento del
precio. Los costes de cada for-
ma alternativa de ajuste proba-
blemente no serén invariables a
los cambios del sistema de po-
litica macroeconomica.

Por ejemplo, un cambio de la
demanda esperada, bajo ciertas
condiciones, puede conducir a
una rapida respuesta de Y vy al
aumento consiguiente de L. Pa-
receria oportuno esperar esto
cuando se sabe que las autori-
dades atribuyen gran importan-
cia al objetivo del pleno empleo
y cuando, como en el pasado
reciente, la economia ha crecido
a un ritmo constante y con un
nivel aceptable de utilizacion de
la capacidad productiva (20).

Por el contrario, cuando el in-
terés de las autoridades por el
pleno emplec es menor, cuando
el crecimiento es desigual y cuan-
do existe un exceso de capaci-
dad la respuesta de las empresas
a ajustar la produccion puede
ser limitada y lenta (21). En este
caso, el ajuste se produciria al
permitir que bajen los stocks vy
posiblemente que la lista de pe-
didos se amplie; podria ir acom-
pafiado de un cambio en pre-
cios sustancialmente mayor gue
en el primer caso. Este tipo

de resultados es mas probable
que se den cuando las autori-
dades han abandonado su anti-
gua vinculacion con el objetivo
de estabilizacion y el conjunto
de politicas macroeconomicas
relacionadas con él, pero no
han conseguido reemplazarlos
por nuevas politicas, que sean
bien entendidas y aceptadas am-
pliamente como defendibles.

El lector puede encontrar o
no atractivas estas conjeturas,
esencialmente intuitivas. Lo que
significan puede expresarse mas
formalmente mediante la pro-
posicion de que la pendiente de
la funcion de la oferta agrega-
da, o mas exactamente, la elas-
ticidad a corto plazo de la pro-
duccion con respecto a la de-
manda real esperada, depende
esencialmente de la forma en
que las empresas perciben sus
costes de ajuste y que esa per-
cepcion puede no ser indepen-
diente del enfoque que las auto-
ridades den a la politica macro-
economica.

Si dispusiéramos de un mo-
delo formal para la determina-
cion de las variables de decision
de la empresa, que explicita-
mente incorporase estimadores
de la incertidumbre, seria posi-
ble, en principio, obtener un
conjunto de ecuaciones simpli-
ficadas en las variables de de-
cision, que podrian servir como
base para la investigacion eco-
nomeétrica. En su lugar, hemos
ofrecido tan solo un esbozo bre-
ve y a grandes rasgos de como
se podria elaborar tal modelo.

Sobre la base de ese esbozo
discutiremos a continuacion de
qué forma parece plausible es-
perar que el comportamiento de
la empresa sea influenciado por
un cambio del régimen de po-
litica macroecondmica. Des-
pués, consideraremos hasta qué
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punto el cambio de la politica
macroeconomica que se produ-
jo alrededor de 1973 puede ver-
se como un factor que explica
el descenso que se ha produ-
cido en la tasa de crecimiento
de la productividad.

EL CAMBIO DE POLITICA
Y EL COMPORTAMIENTO
DE LA FIRMA

El cambio de politica macro-
econdmica desde 1973-74 ha te-
nido dos caracteristicas princi-
pales.

La primera ha sido el cambio
de la funcion de preferencia de
las autoridades, que ha tomado
la forma de una marcada re-
duccion de la prioridad que se
concedia a mantener el «ple-
no empleo» y del correspon-
diente aumento de la prioridad
dada a contener o reducir la in-
flacibn. Ya hemos mencionado
las consecuencias de ese cam-
bio en el comportamiento de la
tasa de desempleo. Equivale
practicamente al abandono de
la garantia implicita de «pleno
empleo» o «estabilizacion», que
caracterizé a los «Ahos Keyne-
sianos».

La segunda ha sido la elimi-
nacion del marco, generalmente
aceptado, dentro del cual la po-
litica macroeconomica se puede
formular o valorar. En el Reino
Unido el colapso de lo que fue,
hablando en términos bastante
generales, un consenso profe-
sional aproximado, ha sido par-
ticularmente marcado. El resul-
tado ha sido, principalmente, el
aumento de la confusion. Por
ejemplo, los modelos macroeco-
nomicos disponibles «neo-key-
nesianos», trataban de modelar
la demanda agregada en vez de
la oferta agregada. Ademas, ge-

neralmente se desarrollaban bajo
la hipotesis de un sistema de
tipo de cambios fijo y, en mu-
chos casos, contenian sectores
financieros y monetarios no des-
arrollados. Por lo tanto, no sblo
los monetaristas han criticado
con facilidad estos modelos y
cualquier prediccion derivada de
ellos sino que los ministros se
han permitido denigrarlos, igno-
rarlos o «alterar», hasta ser irre-
conocibles, cualquier pronoésti-
co derivado de ellos, que con-
sideraran no deseable. Puesto
que ningun modelo «monetaris-
ta» o «ministerial», que goce de
general aprobacién profesional,
les ha reemplazado (22}, la po-
litica macroecontmica ahora es
un conjunto (aparentemente)
confuso e indudablemente des-
orientador de decisiones basa-
das, o asi lo parece, en una in-
terpretacion muy simplista del
«monetarismoy, respaldada por
intentos no convincentes para
racionalizar las consecuencias
mas embarazosas de las medi-
das contemporaneas (23). En
un grado menor, la misma clase
de confusién intelectual se pro-
dujo en Australia entre 1976 y
1978. En ese curioso clima inte-
lectual, el publico en general y
las empresas en particular estan
expuestos a una continua, pero
no muy coherente, controversia
sobre la politica economica, una
masa de propuestas ad hoc,
que aparecen brevemente en la
prensa economica solamente
para hundirse sin dejar rastro, y
a una especulacion practicamen-
te permanente en relacion con
la fecha en que la politica en
curso tendra que ser invertida
o modificada sustancialmente.

En términos del «modelo» es-
bozado anteriormente sobre el
proceso de toma de decisiones,
las consecuencias no son difici-
les de predecir.

Consideremos, por ejemplo,
la formacion de las expectativas
en que se deben basar los valo-
res de las variables de decision
planeadas por la empresa. Seria
sorprendente en estas circuns-
tancias que las empresas se sin-
tieran muy confiadas con su
modelo de economia o con el
submodelo del comportamiento
de las autoridades. Como resul-
tado, una consecuencia del cam-
bio de la politica macroeconomi-
ca debe haber sido aumentar la
varianza subjetiva, unida a cual-
quier serie de expectativas que
las empresas generen. Segun
nuestros razonamicntos (24), ello
debe reducir la respuesta de Y*,,
L* ante cualguier cambio en las
expectativas y de esta forma re-
ducir la respuesta de la empre-
sa a los cambios en la politica
econdmica.

Un razonamiento analogo pue-
de hacerse con respecto a las
expectativas ajustables. En este
caso, las firmas responden a
errores de las expectativas, que
ponen al descubierto los cam-
bios inesperados en las listas de
pedidos, inventarios y precios.
Puesto que esas sefiales resul-
tan, en parte, de cambios de la
politica del gobierno, sobre cuya
continuidad existe tanto escep-
ticismo, el retraso medio para
adaptar las expectativas proba-
blemente aumentara. Puesto que
los valores planeados de las va-
riables de decision responden a
los cambios de las expectativas,
las respuestas de Y*, L* a las
sefiales del «mercado» se haran
seguramente mas lentas. En rea-
lidad, a menos que las sefa-
les persistan de la misma ma-
nera durante un largo periodo
de tiempo, es discutible si Y*,,
L* responderan o no (25).

Dadas las respuestas de Y* y
de las demas variables de deci-
sion, ¢como influiria el cambio
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de la politica econémica (y la
confusion que le ha acompa-
fiado) y cuél seria la forma y
velocidad con que el valor de
esas variables se ajustara a los
niveles planeados?

Como hemos visto, la veloci-
dad de ajuste de las variables
de decision de la empresa de-
pende de los costes de desequi-
librio y de los costes de ajuste.
El primer elemento lo obtiene la
empresa usando el modelo de su
propia conducta, disefiado para
despejar la Y* en funcion de
sus expectativas durante su ho-
rizonte de planificacion. Incluso
si se considera ese modelo como
exacto, los costes de desequili-
brio son todavia estocasticos.
Por otro lado, el cambio de po-
litica afecta al proceso de ajus-
te, si lo hubiera, a través del
impacto que ejerce sobre los
costes de ajuste. Para ver lo
que esto puede suponer, nece-
sitamos considerar aisladamen-
te cada variable de decision.

El plan de la firma estéd con-
dicionado a la limitacion de que
los cambios proporcionales es-
perados de la demanda de su
producto, después de una re-
duccion aceptable de los inven-
tarios, deben de ser iguales a la

AY*  Ap%
suma de +
AY, Ap,

da su funcién de produccion,
entonces:
AV

Y* "N

. Da-

donde:
A K*, _

——— cambios proporcionales
K*  planeados del stock de

capital;

AL*

——— cambios proporcionales

L*  planeados del empleo;

AfE
tasa proporcional pla-
f*. neada en organizacién
y en otras innovaciones
no incorporadas en los
bienes de equipo.

El problema para la firma, por
lo tanto, dadas las estimaciones
de los costes de ajustar K, L,
f, es comparar los costes de
ajustar Y, p, y, sobre esta base,
determinar el ajuste a corto
plazo.

Dejando aparte el problema
de la decision de inversion, con-
sideremos solamente los costes
de ajustar L, f.

Una consecuencia del aban-
dono de la garantia de «pleno
empleo» ha sido, cosa no sor-
prendente, una legislacion en-
caminada a asegurar la com-
pensacion a las personas que
pierden el empleo. De esta ma-
nera, las empresas se enfrentan
con unos costes mayores y bas-
tante considerables de «despi-
do», por lo que, si no tienen
confianza en la continuidad de
las condiciones de la demanda,
se reducira su deseo de llevar a
cabo nuevas contrataciones (26).

Con niveles relativamente al-
tos de desempleo, la actitud de
los sindicatos y de los trabaja-
dores es defensiva y con razon,
puesto que los cambios de or-
ganizacion, que elevan la pro-
ductividad a corto plazo, causa-
ran sencillamente desempleo, a
menos que la produccion se in-
cremente de manera correspon-
diente. De esta manera, los cos-
tes, en términos de compensa-
cion, para los empleados por
aceptar los riesgos de su em-
pleo, que se originan en los
cambios del proceso de produc-
cion, seran probablemente altos.
Esto da a entender que el incre-
mento del nivel de desempleo
haya elevado, en su conjunto,

los costes esperados de ajustar
f, L vy, por lo tanto, los costes
de ajustar Y..

Los costes percibidos al ajus-
tar p,, sin embargo, probable-
mente seran menores en las cir-
cunstancias actuales que en los
«Anos Keynesianos». Hay natu-
ralmente costes administrativos
directos. Pero aparte de éstos,
el coste principal se deriva de la
posibilidad de que al elevar p, se
produzca una reduccion de las
ventas y, por lo tanto, de los
beneficios. Pero esto ocurrira
solamente cuando la firma in-
cremente p, excesivamente en
relacidon con sus competidores.
En un periodo con tasas de in-
flacion extraordinariamente ra-
pidas y variables, el problema
de identificar el cambio de los
precios relativos resultante de la
decision de cambiar el precio p,
es particularmente dificil. De ahi
que lo més probable sea que la
inflacion reduzca el riesgo de
perdidas asociadas con cual-
quier ajuste de p*.

La inflacion no se puede atri-
buir, naturalmente, al cambio
de politica macroeconémica,
que, de hecho, es en gran me-
dida una consecuencia de su
desarrollo. Sin embargo, si nues-
tros razonamientos son correc-
tos, el cambio de politica habra
tenido el efecto de reducir los
costes de elevar p. en relacion
con los de elevar Y,, puesto que
cualquier empresa que piense
actuar de esta forma puede es-
perar que las demas empresas
actien de forma similar.

Adicionalmente, cuando la
empresa tipica tenga poca con-
fianza en sus calculos de los
costes del desequilibrio, la va-
riable de decision se ajustara
bastante lentamente hacia su
valor optimo. Si esto fuera asi,
debemos esperar que los incre-
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mentos de la demanda encuen-
tren una respuesta debil de la
produccion, que los precios
aumenten rapidamente y que
se produzca un exceso de de-
manda, en forma de entregas
retrasadas y aumento de la lista
de pedidos.

Hasta ahora hemos conside-
rado la respuesta de la empresa
media ante un incremento de la
demanda. Aunque, en términos
generales, se pueden aplicar ra-
zonamientos similares en el caso
de una contraccion. Sin embar-
go es menos verosimil que se
dé una respuesta del precio a la
baja de cierta consideracion. En
el caso de una contraccion, es
mas probable que se permita la
reduccion de los margenes de
beneficio y el aumento de los
stocks durante algin tiempo an-
tes de que la produccion y el
empleo se ajusten a la baja.

De todo lo anterior, podemos
concluir que el cambio de 1a po-
litica macroecondmica desde
1973 en adelante deberia haber
conducido a una situacidén en
la que:

1) Las expectativas de las em-
presas en relacion con la
demanda ya no estén soste-
nidas por la garantia de «ple-
no empleo» y de esta ma-
nera ya no estan fuertemente
condicionadas por la «ten-
dencia esperada de la tasa
de crecimiento de la pro-
duccion;

2) las expectativas de las em-
presas medias responderan
mas lentamente a las sefia-
les a corto plazo del merca-
do (27);

3) los valores Optimos de las
variables de decision proba-
blemente responderan mas
lentamente a los cambios en
las expectativas de la de-
manda;

4} las variables de decision po-
siblemente se ajustaran mas
lentamente hacia los valores
optimos;

5) en el caso de incrementos
de la demanda, probable-
mente habra una tendencia
relativamente mayor a ajus-
tar el precio que la produc-
cion;

6) de acuerdo con los aparta-
dos 2) y 3}, las empresas es-
tardn dispuestas a tolerar
mayores fluctuaciones en los
stocks y a ampliar la lista de
pedidos.

Si estas conjeturas tienen al-
guna validez, entonces en una
economia muy abierta como el
Reino Unido, los incrementos a
corto plazo de la demanda agre-
gada, cuya continuidad parece
muy incierta, probablemente da-
rén lugar a un fuerte incremen-
to de las importaciones. Tam-
bién podemos esperar que se
produzca la paradoja aparente
de escasez en la oferta de bie-
nes producidos en el interior
coexistiendo con amplio exceso
en la capacidad productiva.

LA DIFICULTAD
DE CONTRASTAR
EL MODELO

Nuestro andlisis del proce-
so de decision de la empresa
y del impacto del cambio de
politica macroeconomica du-
rante los ultimos 6 & 7 afos
es poco mas que un bosque-
jo cualitativo. Ademas, no se-
ria facil desarrollarlo bajo una
hipotesis contrastable como la
de una regresion del tipo co-
rriente, puesto que es esencial-
mente no lineal y requiere la
definicion de «conceptos» me-
dibles de las varianzas y cova-

rianzas subjetivas tal como las
perciben las empresas. Todo
esto hara las cosas bastante di-
ficiles, y las dificultades aumen-
taran si el concepto de incerti-
dumbre de la empresa incluyera
momentos de orden mas altos
gue el momento de segundo
orden de la distribucion de pro-
babilidad subjetiva. La via de la
regresion, por lo tanto, parece
estar cerrada para nosotros, a
menos que se pueda deducir
una version reducida del mode-
lo sin necesidad de hacer un
gran numero de hipoétesis sim-
plificadoras, que debiliten la teo-
ria y eliminen todc realismo del
modelo original.

Esto innegablemente es inco-
modo, pues, si no son aplica-
bles las técnicas economeétricas,
es dificil ver qué evidencia po-
demos ofrecer en apoyo (o re-
chazo) del «modelo» y sus con-
secuencias, gue no haya que
considerarlo como «empiricismo
ocasional» y, como tal, poten-
cialmente engafioso.

A pesar de este riesgo, pare-
ce que vale la pena hacer unas
cuantas observaciones a partir
de la reciente experiencia bri-
tanica.

La primera de éstas es que el
bajo crecimiento de la produc-
cion industrial en el Reino Uni-
do desde 1973 no ha ido acom-
pafiado de una reduccion pro-
porcional del empleo que diera
lugar a una tasa de crecimiento
de la productividad analoga a la
del periodo de 1950 a 1973. Ni
ha sido proporcional con la tasa,
mucho mas rapida, de creci-
miento de la productividad, que
tuvo lugar entre 1967 y 1973.
Esto requiere alguna explicacion,
puesto que, en este segundo
periodo, el empleo descendio
en casi un 6 por 100, mientras
que la producciéon aumentd en
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mas del 20 por 100 y la pro-
ductividad en cerca del 28 por
100.

¢Por qué el lento crecimiento
de la produccion entre 1973 y
1979 no fue acompaiiado de
una disminucion del emplec del
tipo de la ocurrida en 1967-73?
Nuestro «modelo» indica que,
en el primer periodo, L* seria
menos sensible a las senales del
mercado y que L se ajustaria
mas lentamente a L*. Esto pue-
de ofrecer por lo menos una
explicacion parcial del compor-
tamiento observado del empleo.
El «modelo» también sugiere que
los costes de las empresas, en
el periodo 1973-79, serian rela-
tivamente altos y relativamente
inciertos como consecuencia de
las innovaciones en organiza-
cién. Esta hipotesis también es
compatible con la conducta ob-
servada en el empleo vy, por lo
tanto, dado el comportamiento
de la produccion, con el lento
crecimiento de la productividad.

Estos resultados, naturalmen-
te, son cualitativos. No tene-
mos medios para estimar, al
menos por el momento, hasta
qué punto la prevision de un
comportamiento modificado,
realizado por nuestro «modeloy,
puede explicar la aparente con-
tradiccion entre 1972-79 y 1950-
1973 y entre 1973-79 y 1967-73.

La segunda observacion esta
relacionada con nuestra predic-
cion de gue las empresas en-
frentadas a un incremento del
gasto en 1973-79 se mostrarian
considerablemente mas vacilan-
tes en elevar la prediccion y en
expansionar el empleo, que en
elevar los precios o aceptar des-
equilibrio bastante persistente
entre la oferta y la demanda. Si
esto fuera correcto, en un pe-
riodo de aumento de la deman-
da interior se esperaria:

I) Una respuesta relativamen-
te lenta de la produccion
nacional;

I} un mayor tiempo en la en-
trega de muchos productos
duraderos, y

Ill) una desviacion de la de-
manda no satisfecha hacia
las importaciones.

Los tres fenémenos se produ-
jeron en Gran Bretana durante
la breve expansion del consumo
en 1978-79 (28).

Se pueden usar otras teorias,
por supuesto, para «explicar» los
apartados ), I1) y lll), siendo la
més corriente la de que la eco-
nomia estaba funcionando muy
cerca de la «plena» capacidad
en 1979 (29). Pero es dificil ver
como se puede tomar esto en
serio, puesto que la produccion,
en el maximo de la expansion
de 1978-79, era bastante menos
del 5 por 100 superior a su pro-
medio de 1973 (lo que quiere
decir un sorprendente colapso
de la tasa de aumento de la pro-
ductividad) y el desempleo (ex-
cluyendo a los que finalizan los
estudios) era el doble aproxima-
damente del nivel de 1973.

Ademas, existen otras obser-
vaciones, distintas de aquellas
sobre la tasa de crecimiento de
la productividad, que son com-
patibles con las predicciones de
nuestro «modeloy. Pero puesto
que incluso la teoria méas tonta
generalmente puede decir que
cuenta con alguna evidencia que
la apoya, ello no implica que la
afirmacion sea muy consistente.
Sin embargo, yo creo, y algu-
nas investigaciones «ocasiona-
les» de los hombres de nego-
cios, en Gran Bretaria y en Aus-
tralia (durante 1976-77) apoyan
esa creencia, que las influencias
senaladas por el «modelo» an-
teriormente esbozado eran de
alguna importancia.

También se dispone de cier-
tas pruebas sobre la experien-
cia de Estados Unidos. Como
puede verse en el importante
articulo de Baily (1978) que
presenta evidencias economeétri-
cas, compatibles con la hipote-
sis de que el comportamiento
de los negocios en Estados Uni-
dos fue notablemente modifica-
do por la adopcion gradual de
politicas de «estabilizacion» du-
rante 1948-61 y su consolidacion
entre 1962 y 1971 (30). Esto su-
giere, de acuerdo con nuestra
discusion anterior, que la elimi-
nacion o debilitamiento de ese
«compromisoy» puede dar lugar
a un nuevo cambio en el com-
portamiento de los negocios a
lo largo de las lineas generales
que hemos descrito anterior-
mente.

LAS CONSECUENCIAS
PARA LA POLITICA

Conforme a mi discusiéon an-
terior, el cambio en la politica
econdémica ha contribuido a al-
terar el comportamiento de la
productividad de dos maneras
principales:

I) Rebajando, yo diria que no-
tablemente en el Reino Uni-
do, el nivel medio de utiliza-
cion de la capacidad pro-
ductiva, y

II) aumentando la incertidumbre
unida a:

a) Hacer predicciones so-
bre la economia, condi-
cionadas al marco de
instrumentos de politica
gubernamental, y

b) hacer predicciones del
marco de politica del go-
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Durante los dos o tres proxi-
mos anos es poco probable que
se modifique 1), tal es la fuerza
de la creencia de que «sélo» la
deflacion monetaria ofrece una
perspectiva de contener 0 mo-
derar la inflacion. Si hubiera al-
guna esperanza el nivel medio
de utilizacion de la capacidad
continuaria disminuyendo pro-
bablemente durante los proximos
afos. ;Se puede indicar algo
sobre el apartado 11)?

La causa basica del Il) es,
como he afirmado, el colapso
del consenso profesional «neo-
keynesiano», que se mantuvo
aproximadamente hasta 1972-73.
Los economistas en general y
los «mnacroeconomistasy en par-
ticular pueden ayudar a mejorar
la situacion. Pero el proceso
exigird una buena cantidad de
tiempo y, si el pasado es algo
a lo que hay que atenerse, se
necesitara mucho mas tiempo
para alcanzar cualquier nuevo
consenso {monetarista o keyne-
siano o cualquier otro) que cuen-
te con el consentimiento y acep-
tacion general. Ademas, es di-
ficil imaginar como las autorida-
des podrian acelerar el proceso
de alcanzar un consenso.

Por el contrario, hay alguna
posibilidad de mejorar la incer-
tidumbre unida a la realizacion
de previsiones sobre el marco
de la politica econdmica del go-
bierno.

En los Gltimos afos, los cam-
bios politicos no solamente han
aumentado con frecuencia, sino
que, en ciertas ocasiones, han
sido relativamente draconianos.
Puesto que ahora no existe un
criterio aceptado de las formas
estructurales o los valores apro-
ximados de los coeficientes que
definen el macrosistema, hacer
pronosticos de las consecuen-
cias de los cambios politicos es,

como ya he dicho, un asunto
confuso y desorientador (31).
Esta confusion se combina con
la dificultad de identificar toda
funcién de respuesta fiable, que
explique el desarrollo de la poli-
tica econémica, dificultad que
nace en gran medida de que las
mismas autoridades no poseen
un macromodelo en el que ten-
gan suficiente confianza.

En estas circunstancias la teo-
ria del control y la intuicion eco-
noémica sugieren que deberian
reducirse al minimo los cambios
discrecionales a corto plazo de
la politica econémica, hasta
donde esto sea compatible con
la supervivencia politica. Esto
quiere decir que los objetivos de
«estabilizacién» se deberan bus-
car principalmente a traves de
la introduccion de mecanismos
«incorporadosy o la adopcion li-
bre de unas «reglas» de ajuste.
El disefio de los estabilizadores
y/0 reglas son procesos que
probablemente resultaran com-
plejos y discutibles. No obstan-
te, se deberia poder alcanzar un
consenso minimo. Y, si esto su-
cediera, deberia reducir la incer-
tidumbre que actualmente se
atribuye a los intentos de pro-
nosticar el comportamiento de
las autoridades. Esto permiti-
ria simplificar el extraordinaria-
mente dificil y arriesgado pro-
blema de formar planes de pro-
duccion y fijacion de precios
para un horizonte aceptable.

Aungue la disminucion del
elemento discrecional (y dificil
de predecir) en el comporta-
miento del gobierno seria bene-
ficioso, no tendria mayor im-
portancia, a menos que se supla
por una estrategia a medio pla-
zo, coherente y comprensi-
ble (32). Hasta hace bastante
poco esto se conseguia, por lo
menos en los aspectos esencia-
les, por la garantia de «pleno

empleo» de los «afios keynesia-
nos». Ahora que se ha elimi-
nado esa garantia y el analisis
«keynesiano» se convierte en
tema de denigracion, es nece-
sario definir alguna estrategia
alternativa a medio plazo a fin
de ayudar a la planificacion de
la actividad productiva.

Es discutible como se podria
hacer de la mejor forma; tan
s6lo se podria discutir en otro
ensayo de cierta longitud. Por
el momento, en el Reino Unido
por lo menos, ha habido pocos
o0 ningun signo de que vaya a
aparecer tal estrategia coheren-
te a medio plazo (33). Por ello,
no veo razon para abandonar
mi conclusién intuitiva, que data
de mediados de la década del
70, de que las respuestas eco-
nomicas a los cambios politicos
—tanto si éstos estan inspira-
dos por el analisis «monetaris-
tan como por el «keynesiano» —
seran vacilantes y dificiles de
predecir, precisamente porque
los cambios de politica econo-
mica hoy por hoy introducen
en el sistema econémico una
creciente incertidumbre adi-
cional.

CONCLUSIONES

La relacion entre la forma,
contenido y diversidad de la po-
litica macroeconémica y la na-
turaleza de la funcion de la ofer-
ta agregada, a mi parecer, es
una cuestion importante. La-
mentablemente, no parece ha-
ber despertado mucha atencion
en la literatura econémica. Esto,
quizd, no sea totalmente sor-
prendente, puesto que la fun-
cion keynesiana de la oferta
agregada ha contado con rela-
tiva poca atencion, en compa-
racion con la funcién de la de-
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manda, mientras que pocos
modelos macroecon6micos con-
tienen algo distinto de una hi-
pbtesis muy rudimentaria de la
oferta agregada.

Dado que, ante todo, soy un
economista monetario, sospe-
cho que no estoy bien equipado
para emprender una investiga-
cion de este problema. Verda-
deramente, me doy perfecta
cuenta de que, en este ensayo,
he dado solamente una explica-
cion muy imprecisa de la relacion
entre ese proceso (y en particu-
lar su dinamica) y la politica ma-
croeconomica (34).

Si mis intuiciones v el diseno,
aunque muy provisional, de la
teoria anteriormente expuesta
encuentran algln apoyo, espero
gue esta cuestion contard con
una investigacion continua y sis-
tematica, realizada posiblemen-
te por alguien mejor versado que
yo en la teoria y en la practica
del proceso de decision de la
empresa.

NOTAS

{1) Esto es, en relaciébn con la funcion
de preferencia de las autoridades.

(2) Tipicamente el gasto gubernamen-
tal, las funciones tributarias, el stock de
dinero nominal (o tipo de interés) y, bajo
algunos regimenes, el de cambio.

{3} Llamada generaimente «funcion de
reacciony.

(4) La inclusion de la politica fiscal im-
plicitamente supone menos que el crowding
out completo.

{(5) Por ejemplo, «Variable Deposit Re-
quirements» en las transacciones de ca-
pital.

{6} En la practica, a causa del descon-
tento general ante la performance de la
economia britanica, el mayor riesgo proba-
blemente es interpretar errbneamente un
problema bastante general como algo espe-
cificamente britanico.

{7} En determinados paises, las funcio-
nes estimadas de reaccién parecen sorpren-
dentemente insensibles a los cambios de
gobierno por lo menos hasta mediados de
la década de 1970-80.

(8) Y la reinterpretacion del objetivo de
la politica monetaria en términos del stock
de dinero y no del tipo de interés.

{9) Incluyo a Australia en este grupo
porque es una economia sobre la cual ten-
go conocimiento directo.

(10) Hay algunas excepciones parciales
a esta generalizacion por lo menos hasta
1979; las principales son Alemania Federal
vy Francia.

(11) Por ejemplo, 12 Replblica Federal
Alemana.

(12) El crecimiento econémico en el Rei-
no Unido desde 1950 a 1973 fue alto, en
comparacion con los estandares historicos.

(13) Una firma individual generalmente
contrata en mas de un mercado de trabajo.

(14} Denison {1979) presenta citas, gue
sugieren que esos argumentos se hacen en
muchas naciones.

(15) Lo mismo que en Gran Bretana, la
productividad en los Estados Unidos aumen-
té durante el periodo 1948 a 1973, a una
tasa elevada en relacion con la experiencia
historica.

(16) Se puede discutir si se produce una
reduccion suficiente por variacion de la in-
tensidad.

(17) Denison (1979).

(18) En efecto, la firma utiliza un mode-
lo de su propio proceso de produccién para
despejar L*. Este modelo es improbable que
sea exacto.

(19} Si lo fuera, tenemos la forma mas

conocida:
Lt — L (t-1) =p [L% (1) — L, (2-1)].

(20) En estas circunstancias el proceso
generador de expectativas es probable que
esté dominado por la tendencia de Ia tasa
de crecimiento y responda relativamente
poco a las sefiales a corto plazo en forma
de cambios en los stocks no planeados o
variaciones en la lista de pedidos. Sobre
esta cuestion, ver Baily (1978).

(21) Adicionalmente esperariamos que
la tendencia de la tasa de crecimiento sea
bastante menos importante en la formacion
de las expectativas que las sefiales a corto
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{22) El modelo mas conocido y mejor
establecido que puede considerarse como
«monetarista» es casi con certeza el de la
London Business School.

(23) Tales como, por ejemplo, la dete-
rioracion de la competitividad internacional
de Gran Bretafia debida al aumento del tipo
de cambio.

(24) Que supone que las firmas son en-
tes que por naturaleza tratan de evitar ries-
gos NO NEcesarios.

(25) Esta rigidez, naturalmente, es mas
probable cuando las sefiales a corto plazo
indican una expansion. Cuando estamos en
el caso contrario, las consideraciones del
cash-flow forzaran la contraccion.

(26) Y su deseo de despedir a traba-
jadores.

{27) Aunque las sefiales a corto plazo
no serdn mas importantes relativamente que
la tendencia en el proceso de formular las
expectativas.

{28) En este periodo, el PIB aumentd
en mas del 1 por 100, la renta personal dis-
ponible aproximadamente en un 5 por 100
v las importaciones en un 11 por 100,

(29) Este punto de vista ha sido expre-
sado por la London Business School, cf.
(1980).

(30) Cuando estaba redactando este en-
sayo, desconoccia lamentablemente la valiosa
contribucion de Baily. Creo que el trabajo
de este autor ha atraido menos atencion de
lo que se merece. En vez de intentar hacer un
breve resumen de sus resultados, recomien-
do a los lectores interesados que estudien
el trabajo de Baily con detalle.

(31) Una manifestacion clara de esto es
la aparente ansiedad del Ministerio de Ha-
cienda y de los ministros de Hacienda bri-
tanicos por distanciarse de las predicciones
oficiales, que se publican con el Presupues-
to y cada mes de Noviembre.

(32} Parece esencial dar alguna cohe-
rencia y estabilidad a las expectativas a me-
dio y largo plazo

(33) Una util y equilibrada discusioh de
este problema figura en Matthews and Red-
daway (1980).

(34) Razones de espacio han hecho im-
posible discutir formas alternativas de poli-
tica macroeconémica. Por ejemplo, el uso
del objetivo del tipo de cambio en vez del
stock de dinero. Sobre estas cuestiones ver
Rowan (1980).
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