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RESUMEN

Tras el final de la Edad de Oro, la economia estadounidense ha sufrido una
aceleracion del proceso de desindustrializacion que ha coincidido en el tiempo
con una ralentizacion en el crecimiento de su productividad del trabajo. En este
trabajo se analiza el vinculo existente entre ambos fendmenos conforme a un
marco de causacion acumulativa. Nuestros resultados muestran que la aceleracion
del proceso de desindustrializacion se vincula con un incremento exogeno de
la productividad en el sector manufacturero y con el impacto negativo sobre la
produccion manufacturera derivado del despegue de la penetracion importadora
en el sector. De esta manera, la aceleracion del proceso de desindustrializacion
habria contribuido a mitigar la ralentizacion en el crecimiento de la productividad
agregada.

Palabras clave: desindustrializacion, causacion acumulativa, crecimiento de la
productividad del trabajo, economia de Estados Unidos.

ABSTRACT

After the Golden Age, the US economy has suffered a speed-up in its
deindustrialisation process and a productivity slowdown. This study examines the
link between the two processes according to a cumulative causation framework.
Our results show that the speed-up of deindustrialisation can be explained by an
exogenous increase in labour productivity growth in the manufacturing sector and
the negative impact on output growth in manufacturing that stems from the rise
of import penetration. As a result, the speed-up of the deindustrialisation process
has helped to countervail the slowdown in aggregate labour productivity growth.

Keywords: deindustrialisation, cumulative causation, labour productivity
growth, US economy.
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1. INTRODUCCION

Desde comienzos de la década de los setenta, la economia de EE.UU. ha
experimentado una aceleracion en su proceso de desindustrializacion' (Grafico
1). Aunque este retroceso relativo del sector manufacturero ha coincidido en
el tiempo con la ralentizacion de la productividad del trabajo pos Edad de Oro
(que ha pasado de crecer un 2,2% en 1950-1969 aun 1,5% en 1970-2018),
la literatura apenas ha explorado el vinculo existente entre ambos fendomenos.
Este desinterés por el papel desempefiado por la desindustrializacion se
debe en buena medida a que en la literatura mainstream el crecimiento de
la productividad no se ve afectado de manera endogena por los factores que
conducen al cambio estructural, de manera que la desindustrializacion se
entiende como un mero subproducto derivado del crecimiento economico.
En contraposicion a esta vision relativamente estrecha del cambio estructural,
la teoria kaldoriana y el enfoque SED (structural economic dynamics) han
ofrecido visiones complementarias para explicar la interrelacion existente
entre el cambio estructural y el crecimiento economico.

Desde la teoria kaldoriana se enfatiza que el crecimiento economico
depende de manera especificade la expansion del sector manufacturero (Kaldor,
1966, 1968, 1975). La manufactura serta, asi, motor de crecimiento debido
a que esta presentaria una serie de caracteristicas diferenciales con respecto
al resto de sectores de la economia (Szirmai, 2012): un mayor crecimiento
de la productividad, mayores posibilidades para aprovechar rendimientos
crecientes a escala, una convergencia no condicional en el crecimiento de la
productividad (Rodrik, 201 3), unos encadenamientos mas fuertes con el resto
de industrias, una capacidad superior, dada su transabilidad, para financiar la
importacion de productos necesarios para el crecimiento y aliviar la restriccion
de la balanza de pagos, o una mayor acumulacion de las capacidades
necesarias para producir bienes mas complejos (Hidalgo et al., 2007; Hidalgo
y Hausmann, 2009). Entre todas estas caracteristicas, el elemento nuclear

"'En las economias avanzadas la expansion relativa del sector servicios sobre el empleo (terciarizacion)
lleva aparejada habitualmente un proceso de desindustrializacion.

En este trabajo se adopta una perspectiva sectorial y se define el proceso de desindustrializacion
como la pérdida de peso del sector manufacturero sobre el total del empleo (en horas trabajadas)
de la economia.

Al adoptar un enfoque sectorial, se omite en el analisis como los vinculos productivos existentes entre
el sector manufacturero vy el sector servicios pueden difuminar las fronteras entre ambos sectores y
matizar el concepto de desindustrializacion (véase, e.g., Berardino y Onesti, 2020a, 2020b).
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GRAFICO 1. EVOLUCION DE LA PARTICIPACION DEL SECTOR MANUFACTURERO SOBRE EL TOTAL DEL EMPLEO (EN
HORAS TRABAJADAS) DE LA ECONOMIA
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en la teoria kaldoriana de crecimiento economico y cambio estructural es la
existencia de rendimientos crecientes a escala, tal y como aparece recogida en
la ley de Verdoorn. De acuerdo con esta ley, el crecimiento de la productividad
en el sector manufacturero depende positivamente del ritmo de expansion de
la demanda. Aunque la ley de Verdoorn constituye una suerte de caja negra
(McCombie y Spreafico, 2016; Setterfield, 2019), la literatura kaldoriana
relaciona los rendimientos crecientes a escala en la manufactura con los
procesos dinamicos de learning by doing y de embodied technological change
a los que darfa lugar un mayor crecimiento de la demanda en este sector.
Partiendo de esta nocion de rendimientos crecientes a escala, la teoria
kaldoriana concibe el crecimiento como un proceso de causacion acumulativa
en el que tiene lugar una dinamica de retroalimentacion entre la demanda
y la productividad (Kaldor, 1970). Si bien, desde la relativa autonomia que
le concede el principio keynesiano de demanda efectiva, el incremento de
la demanda determina el crecimiento del output e impulsa el crecimiento de
la productividad a través de los rendimientos crecientes, el incremento de
la productividad afecta a su vez al crecimiento de la demanda a través de
dos tipos de mecanismos: el mecanismo externo de causacion acumulativa
y el interno (Pini, 1996). El primero de estos mecanismos recoge como el
incremento de la productividad impulsa la exportacion a través de la mejora
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en la competitividad-precio de los bienes exportados (Dixon y Thirlwall,
1975; Leon-Ledesma, 2002; Targetti y Foti, 1997), mientras que el segundo
refleja el impacto sobre los componentes de la demanda interna al que da
lugar las ganancias de renta generadas por el crecimiento de la productividad
(Boyer, 1988; Boyer y Petit, 1981; Castellaci y Alvarez, 2006). No obstante,
el mecanismo externo de causacion acumulativa ha sido puesto en duda
en la literatura, afirmandose que la constancia a largo plazo de los precios
relativos vy la irrelevancia de la competitividad-precio? frente a factores de
competitividad no basados en el precio quiebran este mecanismo. Teniendo
en cuenta estos argumentos y el tamafio del mercado interno en la economia
estadounidense, en adelante solo consideraremos el mecanismo interno de
causacion acumulativa.

Desde una perspectiva complementaria, el enfoque SED de Pasinetti
(1981, 1993) considera de manera simultanea la oferta y la demanda en un
modelo multisectorial, ilustrando como el cambio estructural y el crecimiento
economico son el resultado de la transformacion de los patrones de consumo
y de la heterogeneidad del progreso técnico sectorial. Con todo, en la medida
en que en el marco pasinettiano estos dos factores se consideran exogenos,
el cambio estructural resulta ser un producto derivado del crecimiento
economico, adoptando un rol pasivo con respecto a este. Para suplir estas
carencias, Gualerzi (2010, 2012) propone un tratamiento mas inclusivo del
papel de la demanda. De acuerdo con este, el crecimiento economico se
encuentra endogenamente determinado por las fuerzas que explican el
cambio estructural, concretamente por el nexo existente entre el consumo
y la inversion. Para Gualerzi, la transformacion de los patrones de consumo
resulta esencial para evitar la saturacion de los mercados y el consiguiente
estancamiento economico. Esta alteracion de los patrones de consumo
depende del éxito que tengan la innovacion y la inversion autonoma en
modular las preferencias de los consumidores, dando lugar a la creacion de
nuevos mercados o al aumento de la variedad de productos en los mercados
existentes (Ciriaci et al., 2016; Falk y Hangsten, 2018; Vivarelli, 1995).

Si bien Gualerzi ofrece fundamentalmente argumentos de tipo verbal,
Araujo y Trigg (2015) han formalizado un modelo multisectorial en el que
combinan el enfoque SED con la nocion de causacion acumulativa. Como
muestran en el modelo, la causacion acumulativa no se restringe a operar
dentro de los confines de la industria (con rendimientos crecientes a escala)
que experimenta el shock de demanda. Dado que el shock de demanda
estimula el crecimiento de la productividad en la industria y de la renta per
capita, esto dara lugar a un incremento de la demanda en el resto de industrias
de la economia en funcion de cual sea su elasticidad-renta de la demanda. En
consecuencia, el shock inicial de demanda en una industria particular provocara
un incremento de la productividad en otras industrias de la economia si estas

>No obstante, dentro del sector manufacturero existe una heterogeneidad sustancial en la elasticidad-
precio de las diferentes industrias (Carlin et al., 2001).
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cuentan con rendimientos crecientes a escala. Este proceso refleja la idea de
Fabricant (1942) de que las tasas de crecimiento de la productividad de las
diferentes industrias resultan ser interdependientes (Metcalfe et al., 2006). Asi,
la causacion acumulativa se manifiesta como un fendmeno macroeconomico
(Araujo y Trigg, 2015; Young, 1928).

En sintesis, desde esta perspectiva que combina la teoria kaldoriana con
el enfoque SED, se subraya que el crecimiento de la productividad agregada
depende de que la demanda final se oriente hacia las industrias con rendimientos
crecientes a escala, debido a la incapacidad de las industrias con rendimientos
constantes para impulsar la renta per capita a través del crecimiento de su
demanda. De esta manera, si se identifica a las industrias manufactureras con
aquellas industrias de la economia con rendimientos crecientes, un proceso
de desindustrializacion auspiciado, bien por una insuficiente expansion de la
demanda en la manufactura, bien por una incapacidad del sector para responder
con produccion interna a ese incremento de la demanda, provocara una
desaceleracion de la causacion acumulativa y de la productividad agregada. En
este escenario, el proceso de desindustrializacion se encontraria estrechamente
vinculado con la desaceleracion de la productividad.

Con todo, esta simplificacion acerca de la interrelacion entre el proceso de
desindustrializacion y la desaceleracion de la productividad admite distintas
criticas:

- Distintos estudios empiricos han mostrado que 1) existe una heterogeneidad
sustancial enlos rendimientos a escala en el seno de la manufactura (Magacho
y McCombie, 2017; Romero vy Britto, 2017; Romero y McCombie, 2016) y
de los servicios (Di Meglio et al., 2018; Pieper, 2003) y 2) que la magnitud
de los rendimientos a escala no es estable a lo largo del tiempo (Basu y Foley,
2013; Pieper, 2003; Romero y McCombie, 2016). En consecuencia, tanto el
sector manufacturero como el sector no manufacturero pueden contribuir a
la inestabilidad del diferencial en los rendimientos a escala.

- Esta inestabilidad emerge como un posible factor de desindustrializacion.
Como destaca una parte de la literatura de cambio estructural (Alvarez-
Cuadrado et al., 2017; Baumol, 1967; Ngai y Pissarides, 2007), la
transformacion de la estructura productiva puede encontrarse vinculada
con las diferencias existentes en las condiciones tecnologicas entre
sectores. Asl, el proceso de desindustrializacion podria verse auspiciado
por una evolucion favorable del diferencial en los rendimientos a escala del
sector manufacturero, de modo que una ampliacion del diferencial por un
incremento de los rendimientos a escala en la manufactura aceleraria la
productividad en el conjunto de la economia.

- Dado elavance progresivo del sector no manufacturero (mas especificamente,
del sector servicios) sobre el total del empleo y del producto nominal,
la causacion acumulativa en el conjunto de la economia se encuentra
crecientemente determinada por la capacidad de este sector de impulsar
la renta per capita mediante sus ganancias de productividad. Como hemos
visto, en un escenario de rendimientos crecientes, un shock positivo
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(negativo) de demanda concentrado en el sector no manufacturero impulsaria
(constreniria) también la produccion y la productividad en la manufactura.
En estas circunstancias, las magnitudes del diferencial en los rendimientos
a escala y del diferencial en las elasticidades de demanda resultan
fundamentales para definir el vinculo entre el crecimiento de la productividad
agregada y el proceso de desindustrializacion. Asi, ante un diferencial en
los rendimientos a escala pequeno y unas elasticidades de demanda
similares entre los dos sectores, un shock positivo (negativo) de demanda
en el sector no manufacturero aceleraria (desaceleraria) de manera similar
el crecimiento tanto de la productividad como de la produccion en ambos
sectores. En consecuencia, tendria lugar una aceleracion (desaceleracion) de
la productividad agregada que no se encontraria vinculada con un proceso
de cambio estructural.

Partiendo de este marco de causacion acumulativa, en lo que resta de trabajo
nuestro objetivo es analizar la interrelacion entre la aceleracion del proceso de
desindustrializacion y la ralentizacion en el crecimiento de la productividad del
trabajo sufridas por Estados Unidos en 1970-2018, tras el final de la Edad de
Oro.

La estructura del trabajo consiste en tres epigrafes que siguen a esta
introduccion. En el epigrafe 2 se abordan las consideraciones metodologicas,
exponiendo el modelo con el que vamos a estudiar la interrelacion entre el
proceso de desindustrializacion y el crecimiento de la productividad. En el
epigrafe 3 se discuten los resultados derivados de la estimacion del modelo.
Finalmente, el epigrafe 4 recoge las principales conclusiones obtenidas en este
estudio.

2. CONSIDERACIONES METODOLOGICAS

En términos descriptivos, como evidencia el Grafico 2, la aceleracion del
proceso de desindustrializacion se encuentra vinculada con el hecho de que
la manufactura ha visto como se incrementaba con fuerza su diferencial en el
crecimiento de la productividad y de manera mas moderada su diferencial en
el crecimiento del output. Por su parte, la desaceleracion de la productividad
agregada se explicaria por el caracter estacionario sobrevenido del sector no
manufacturero, que ha sufrido una ralentizacion aguda en el incremento de su
productividad.

Teniendo en cuenta estos hechos, nuestro objetivo es formular un modelo
que nos permita aporta una explicacion causal, desde un marco de causacion
acumulativa, sobre los factores que determinan la evolucion de dichos
diferenciales y del crecimiento de la productividad agregada. De esta manera,
proponemos un modelo de ocho ecuaciones con el que tratamos de recoger
cOmo opera el mecanismo interno de causacion acumulativa para cada uno de
los dos sectores en los que dividimos la economia: el sector manufacturero y
el sector no manufacturero.
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GRAFICO 2. CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL DEL OUTPUT, DE LA PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO Y DEL EMPLEO
POR SECTORES
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Las ecuaciones relativas al sector manufacturero son las siguientes:
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La ecuacion (1) recoge la funcion de consumo final de manufacturas. De
acuerdo con esta, el crecimiento del consumo final de manufacturas (C,)
depende de los incrementos del salario por hora (w - h) y del beneficio por hora
(b - h), del crecimiento del empleo agregado en horas (h), de la evolucion del
precio relativo de la manufactura (P, - P, ), del esfuerzo innovador del sector
manufacturero (INNO,) (ratio de la inversion en |+ D sobre el valor ariadido del
sector), de la ratio de la deuda de los hogares sobre el PIB (E(—HB) y del incremento
real de la deuda de los hogares .
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En lugar de estimar la elasticidad-renta, se ha preferido diferenciar, por
un lado, el papel del incremento de los componentes del ingreso por hora 'y,
por otro, el rol de la creacion de empleo. Si bien la creacion de empleo puede
suponer un estimulo importante para el consumo, el mecanismo interno de
causacion acumulativa operaria fundamentalmente a través del incremento de
los componentes del ingreso por hora y de la reduccion del precio relativo.
En lugar de utilizar como variable explicativa el crecimiento del ingreso por
hora, diferenciamos el papel de sus dos componentes: el incremento del
salario por hora y el del beneficio por hora. De esta manera, siguiendo a la
literatura kaleckiana (e.g. Baccaro y Pontusson, 2016; Naastepad y Storm,
2006), buscamos comprobar si la elasticidad del consumo con respecto al
salario por hora supera a la del beneficio por hora. De ser asi, el cambio que
se ha producido desde los afnos setenta en la participacion de los salarios
sobre la renta, que ha pasado de seguir una tendencia ascendente en 1950-
1969 a sufrir una descendente en 1970-2018 (Grafico 3), habria impactado
de manera negativa sobre el consumo final.

Asimismo, en la ecuacion de consumo incorporamos el esfuerzo innovador
del sector manufacturero, que acttia como proxy de la introduccion de
nuevos productos al mercado, tratando de captar su importancia a la hora de
contrarrestar la saturacion de los mercados.

GRAFICO 3. EVOLUCION DE LA PARTICIPACION DE LOS SALARIOS SOBRE LA RENTA
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Junto con estas variables, consideramos también el efecto que ha podido
desplegar sobre el consumo el endeudamiento de los hogares. Este actuaria
sobre el consumo a través de dos vias contradictorias (Stockhammery Wildauer,
2016). Por un lado, el incremento real de la deuda de los hogares impulsaria
la renta disponible de los hogares y su capacidad para financiar su demanda
de consumo. Por otro lado, el aumento de la ratio de la deuda de los hogares
sobre el PIB incrementaria la carga financiera de los hogares, constrinendo
la renta disponible de los hogares y, en consecuencia, el consumo. De esta
manera, el aumento sostenido de la ratio de la deuda de los hogares sobre el
PIB que ha venido experimentando la economia estadounidense (Grafico 4) ha
podido constrefiir de manera notable el incremento del consumo.

Mas alla del consumo final de productos manufactureros, incorporamos
también una ecuacion para el crecimiento de la demanda de inversion en bienes
de equipo (ecuacion (2)). Dado que esta variable se considera determinante
del crecimiento del output manufacturero en la ecuacion (3), modelizamos su
comportamiento con el fin de considerar otra via a través de la cual opera la
causacion acumulativa. De acuerdo con la ecuacion (2), el crecimiento de la
inversion en bienes de equipo depende del incremento del PIB , reflejando el
efecto acelerador, y de la cuota de beneficios sobre el producto (%) , que actda
como proxy del efecto rentabilidad.

GRAFICO 4. EVOLUCION DE LA RATIO DE LA DEUDA DE LOS HOGARES SOBRE EL PIB
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La ecuacion (3) recoge como el crecimiento del valor afiadido en la
manufactura depende del incremento del consumo final de manufacturas,
del crecimiento de la inversion en bienes de equipo (/) y de la penetracion
importadora en el sector. Junto con el estimulo que supone el incremento
del consumo, la produccion manufacturera también se veria positivamente
afectada por un aumento de la demanda de inversion de bienes de equipo en
el conjunto de la economia. Por el contrario, esperamos que la penetracion
importadora se encuentre negativamente relacionada con el aumento de la
produccion en la manufactura.

La ecuacion (4) se corresponde con una ley de Verdoorn ampliada para el
sector manufacturero. De acuerdo con esta, el crecimiento de la productividad
(por hora trabajada) en la manufactura (%) depende del crecimiento de la
produccion manufacturera, del incremento del coeficiente capital-producto
(K, - Y,)y del esfuerzo innovador en el sector(@—:;

El sector manufacturero presentara rendimientos crecientes si el coeficiente
de Verdoorn (676) es mayor que O, mientras que exhibira rendimientos
constantes si este coeficiente no es significativamente distinto de 0. Dado que
el coeficiente capital-producto no se mantiene constante a lo largo del tiempo,
en la ecuacion se incorpora esta variable explicativa porque su omision
conduciria a la obtencion de un coeficiente de Verdoorn sesgado (McCombie,
1982).

Asimismo, en esta ecuacion utilizamos el esfuerzo innovador como variable
de control adicional, aunque esperamos que el impacto directo de esta variable
sobre el crecimiento de la productividad sea limitado (Leon-Ledesma, 2002),
canalizandose fundamentalmente a través del propio coeficiente de Verdoorn
(Romero y Britto, 2017).

Finalmente, es necesario aclarar en este punto que, a diferencia del resto
de ecuaciones, la unidad de analisis en la ecuacion de productividad no es el
agregado del sector, sino las industrias que componen el sector (denotadas
por el subindice i en la ecuacion). La razon de este cambio en la unidad de
analisis es que la estimacion de la ley de Verdoorn a través de series temporales
da lugar a la obtencion de rendimientos constantes a escala, no porque
estos existan en términos empiricos, sino porque dicha estimacion captura
la identidad contable de la funcion de produccion (McCombie y Spreafico,
2016). Para corregir este problema, la ley de Verdoorn se estima para el pool
de industrias del sector.

Por su parte, las ecuaciones correspondientes al sector no manufacturero
son similares a las de la manufactura, con solo dos diferencias: 1) donde antes
se introducian variables relativas la manufactura, ahora se incorporan variables
referentes al sector no manufacturero (subindice NM) y 2) el crecimiento
del output del sector no manufacturero se encuentra determinado por el
crecimiento de su consumo final y por el incremento de la demanda de inversion
residencial y en estructuras, de manera que la ecuacion relativa a la demanda
de inversion en bienes de equipo es reemplazada por una ecuacion relativa a
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la inversion residencial y en estructuras (con idénticos determinantes). Asi, las
ecuaciones correspondientes al sector no manufacturero serian las siguientes:

D
CNM, = Bw@ + BZU <W - mr + Bzw(b - mr + Bz;hr + Bza (pM - P«\.uw >r + ﬁzalNNow, + BZE <$> + stdH, + €5 ( 5>

) B
lnesesn, = By +BosV: + Bz"<?) +& (6)

Y, = B + chw‘, + B%ziRESEST& +&; 7)
Quw, = B+ B%-’»y“d,“v\: +PB <k\‘u‘M —Yum )s: + Bs@INNowmz + &, (8)

Con el objetivo de facilitar la comprension del modelo, se recogen en
el Cuadro 1 de manera sintética las variables empleadas en las distintas
ecuaciones para caracterizar la causacion acumulativa en cada uno de los
sectores.

Este modelo de ocho ecuaciones es estimado para el periodo 1950-2018.
Dado que la aceleracion del proceso de desindustrializacion y la ralentizacion
en el crecimiento de la productividad que tienen lugar en 1970-20183 ocurren
con respecto al periodo relativo a la Edad de Oro (1950-1969), es necesario
incorporar también este Ultimo periodo para investigar qué factores han
auspiciado estos dos fenomenos. Con el fin de detectar si se han producido

CUADRO 1. SINTESIS DE LAS VARIABLES UTILIZADAS EN EL MODELO PARA CADA UNO DE LOS DOS SECTORES

Sector manufacturero

Sector no manufacturero

Variables dependientes

Variables explicativas

Variables dependientes

Variables explicativas

Consumo final de manu-
facturas: ecuacion (1)

salario por hora, beneficio
por hora, horas, precios
relativos, esfuerzo innova-
dor en el sector, deuda de
los hogares sobre el PIB,
deuda de los hogares

Consumo final de produc-
tos no manufactureros:
ecuacion (5)

salario por hora, beneficio
por hora, horas, precios
relativos, esfuerzo innova-
dor en el sector, deuda de
los hogares sobre el PIB,
deuda de los hogares

Inversion en bienes de
equipo: ecuacion (2)

PIB, cuota de beneficios

Inversion residencial y en
estructuras: ecuacion (6)

PIB, cuota de beneficios

Valor anadido en la manu-

factura: ecuacion (3)

Consumo final de
manufacturas, inversion
en bienes de equipo,
penetracion importadora
en el sector

Valor anadido no manufac-

turero: ecuacion (7)

Consumo final de produc-
tos no manufactureros,
inversion residencial y en
estructuras

Productividad manufactu-

rera: ecuacion (4)

Valor anadido en la
manufactura, coeficiente
capital-producto en el
sector, esfuerzo innovador
en el sector

Fuente: elaboracion propia.

Productividad no manufac-

turera: ecuacion (8)

Valor anadido no ma-
nufacturero, coeficiente
capital-producto en el
sector, esfuerzo innovador
en el sector

5 Aunque seria posible discernir diferentes subperiodos entre 1970 y 2018 (e.g. el subperiodo
relativo a 1996-2004, en el que tiene lugar una aceleracion tanto del proceso de desindustrializacion
como de la productividad, o el correspondiente a 2005-2018, en el que la ralentizacion de la
desindustrializacion coincide en el tiempo con la desaceleracion de la productividad), se ha optado
por tomar el periodo 1970-2018 en su conjunto para no volver excesivamente complejo el analisis.
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cambios significativos en los coeficientes de las variables entre estos dos
periodos, utilizamos dummies multiplicativas (junto con dummies para las
constantes) (Castellaci y Alvarez, 2006). Si bien inicialmente introdujimos
dummies para todas las variables, en la especificacion final Gnicamente se
conservan aquellas que son significativas. Cuando la dummy resulta ser
significativa y es reportada en nuestros resultados, el coeficiente relativo a
1970-2018 es igual a la suma del coeficiente base (el de 1950-1969) vy el
de la dummy. En caso de que la dummy no sea significativa, el coeficiente del
segundo periodo coincide con el del primer periodo. Junto con la utilizacion
de dummies, prestamos especial atencion al cambio en las contribuciones de
los diferentes factores en los dos periodos. Estas contribuciones se calculan
como el producto del coeficiente estimado por el valor promedio de la
variable durante el periodo correspondiente. De esta manera, el cambio en las
contribuciones puede deberse tanto a un cambio en el valor promedio de la
variable como a una variacion en los coeficientes.

Para todas las ecuaciones se utilizan datos de frecuencia anual, excepto
para las ecuaciones de productividad. En estas se emplean medias moviles
no superpuestas de cinco anos con el fin de evitar capturar la relacion de
corto plazo existente entre el crecimiento del output y el incremento de la
productividad (ley de Okun) (Di Meglio et al., 2018; Magacho y McCombie,
2017; Pieper, 2003).

Las variables utilizadas se encuentran expresadas en términos reales, salvo
aquellas relativas a ratios, que se calculan a partir de variables en términos
nominales. El deflactor empleado es el del PIB, excepto para los incrementos
del salario y del beneficio, que se deflactan con el IPC. Asimismo, la variacion
del precio relativo se calcula sobre la base de la evolucion de los precios de
consumo.

Con respecto al método de estimacion empleado, en lugar de estimar el
sistema de ecuaciones de manera simultanea, adoptamos una aproximacion
mas modesta y estimamos cada ecuacion de manera individual corrigiendo los
problemas especificos de heterocedasticidad, autocorrelacion o endogeneidad
cuando estos estan presentes. De esta manera, en aquellas ecuaciones en las
que hallamos que alguna de las variables explicativas resulta ser endogena,
aplicaremos el estimador LIML (limited-information maximum likelihood) (en
caso de errores independientes e idénticamente distribuidos (i.i.d))) o CUE
(continuous updating estimator) (cuando existen errores no i.i.d.), que presentan
mejores propiedades que el estimador 2SLS (two-stage least squares) en
muestras pequefias y son mas robustos ante la existencia de instrumentos
débiles. Por su parte, si no detectamos problemas de endogeneidad pero si de
autocorrelacion, aplicamos el método Cochrane-Orcutt en aquellas ecuaciones
en las que la unidad de analisis es el sector y el método pool minimos cuadrados
ordinarios con errores clusterizados por industrias para las ecuaciones de
productividad. Finalmente, en caso de ausencia de problemas de endogeneidad
y autocorrelacion, se utiliza el método de minimos cuadrados ordinarios,

175

REevista bE Economia MunpiaL 59, 2021, 163-187



176

“\3@

Adrian Rial

empleando errores robustos ante la presencia de heterocedasticidad cuando
€s necesario.

La fuente principal de datos empleada en este trabajo es el Bureau of
Economic Analysis (BEA), de la que se toman los datos relativos a todas las
variables, con la Unica excepcion de la deuda de los hogares (que se toma de
la Global Debt Database del FMI) y las variables utilizadas en las ecuaciones de
productividad. Debido al cambio en el sistema de clasificacion estadounidense
del SIC al NAICS, el BEA no cuenta con una desagregacion consistente del
sector manufacturero y del no manufacturero desde 1950 que nos permita
estimar la ley de Verdoorn para cada uno de estos sectores. Para corregir
este problema, hacemos uso de los datos de WORLD KLEMS (actualizacion
de abril de 2013) (Jorgenson et al., 2012), en la que se recogen diferentes
variables relativas al crecimiento de 32 industrias (13 manufactureras'y 19
no manufactureras) para el periodo 1947-2010. Con todo, dado que WORLD
KLEMS no proporciona datos relativos a inversion en |+D, tomamos estos
datos del BEA para construir la variable del esfuerzo innovador que se emplea
en las ecuaciones de productividad.

3. REsuLTADOS

La Tabla 1 recoge los resultados de la estimacion de nuestro modelo
de ocho ecuaciones. Con el fin de elaborar una explicacion acerca de la
interrelacion existente entre la aceleracion del proceso de desindustrializacion
y la ralentizacion en el crecimiento de la productividad agregada, primero
compararemos cada par de ecuaciones homologas de los dos sectores
y posteriormente elaboraremos una interpretacion global a partir de los

resultados obtenidos en el conjunto de ecuaciones.

En lo que respecta al consumo final (ecuaciones (1) y (5)), en ambos
sectores son significativas al 5% el crecimiento del salario-hora, el incremento
de las horas trabajadas, el esfuerzo innovador respectivo de cada sector y el
crecimiento de la deuda de los hogares. La variacion de los precios relativos solo
es significativa al 10% para ambos sectores y presenta coeficientes reducidos,
lo cual puede deberse a que la agregacion sectorial reduce la importancia del
mecanismo de los precios relativos en beneficio del papel del incremento de la
renta y de sus componentes. Asimismo, el crecimiento del beneficio-hora solo
es significativo para el consumo final de productos manufactureros, mientras
que la ratio de la deuda de los hogares sobre el PIB solo lo es para el sector
no manufacturero.

Dado que el sector manufacturero presenta elasticidades relativas al
salario-hora, al beneficio-hora y a las horas trabajadas superiores a las del
sector no manufacturero, la desaceleracion de estas tres variables en 1970-
2018 despliega un impacto sustancialmente mas negativo sobre el consumo
final del sector manufacturero (-1,9 puntos) que sobre el del sector no
manufacturero (-0,8 puntos). Con todo, la ralentizacion del consumo final en
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el sector manufacturero en el segundo periodo ha sido moderada debido al
efecto contrarrestante desplegado por el auge del esfuerzo innovador, que
contribuye en 1,8 puntos, mientras que el sector no manufacturero ha sufrido
una desaceleracion mas severa por el impacto derivado del incremento de
la ratio de la deuda de los hogares sobre el PIB (-0,6 puntos). Junto con
estos factores, el cambio que ha tenido lugar en la distribucion del ingreso
en 1970-2018 con respecto a 1950-1969 también ayuda a explicar que el
sector no manufacturero haya experimentado una desaceleracion mas fuerte
en su consumo final. En la medida en que el coeficiente relativo al salario
por hora es significativamente superior al del beneficio por hora en el sector
no manufacturero, el cambio que tiene lugar desde una distribucion del
ingreso favorable a los salarios en 1950-1969 a una distribucion del ingreso
favorable a los beneficios en 1970-2018 contribuye a desacelerar el consumo
final en -0,3 puntos. Por el contrario, dado que para el sector manufacturero
encontramos que el coeficiente del salario-hora no es significativamente
distinto al del beneficio-hora, los cambios en la distribucion del ingreso no
afectan al crecimiento del consumo final de productos manufactureros.

En consecuencia, la evolucion diferencial en el consumo final de bienes
manufactureros y de productos no manufactureros se explica, en parte, por
el papel de la innovacion. A pesar de que el esfuerzo innovador presenta un
coeficiente similar en ambos sectores, el estancamiento de esta variable en
el sector no manufacturero4 (Grafico 5) no permite compensar el impacto
negativo que se deriva de la desaceleracion en los componentes de la renta,
del aumento en la ratio de la deuda de los hogares sobre el PIB y de una
distribucion del ingreso mas favorable a los beneficios.

Por lo que respecta a la demanda de inversion (ecuaciones (2) y (6)), tanto
la inversion en bienes de equipo como la inversion residencial y en estructuras
presentan un efecto acelerador significativo y de magnitud asimilable. El
efecto rentabilidad, en cambio, solo es significativo para la inversion en bienes
de equipo. Asl, la ralentizacion del crecimiento de la produccion agregada
contribuye de manera negativa tanto al incremento de la inversion en bienes
de equipo (-4 puntos) como al de la inversion residencial y en estructuras (-4,6
puntos), mientras que el incremento de la cuota de beneficios contribuye de
manera positiva (2,6 puntos) Gnicamente en la ecuacion en la que el efecto
rentabilidad es significativo. En consecuencia, de acuerdo con nuestro
modelo, el diferencial en el crecimiento de ambas inversiones se explicaria
por el impacto desplegado por el aumento de la cuota de beneficios sobre
la inversion en bienes de equipo, lo cual permite contrarrestar en parte la
contribucion negativa que se deriva de la ralentizacion de la produccion.

En lo que respecta a la produccion sectorial (ecuaciones (3) vy (7)),
las distintas variables explicativas consideradas en cada ecuacion son

“No obstante, ha de tenerse en cuenta que, ante los problemas existentes en la definicion del output
de los servicios, la innovacion en el sector servicios puede encontrarse notablemente infraestimada
(Gallouj y Savona, 2009).
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GRAFICO 5. EVOLUCION DEL ESFUERZO INNOVADOR POR SECTORES
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significativas y presentan el signo esperado. Asimismo, los coeficientes se
mantienen estables en ambos periodos. Como evidenciaba el Grafico 2, en el
periodo 1970-2018 se produce una fuerte desaceleracion en el crecimiento
del output en ambos sectores. Dado que la desaceleracion es mas fuerte en la
manufactura, esto da lugar a un deterioro de su diferencial en el crecimiento
del output. De acuerdo con nuestros resultados, este deterioro en el diferencial
no se explica por la contribucion de los elementos de la demanda interna. En
la medida en que el consumo final en bienes manufactureros y la inversion
en bienes de equipo resisten en mayor grado la desaceleracion que el
consumo final de productos no manufactureros y la inversion residencial y en
estructuras, los elementos de la demanda interna en el sector manufacturero
contribuyen en una magnitud notablemente mas reducida (-0,5 puntos) a la
desaceleracion del incremento del output que los elementos de la demanda
interna en el sector no manufacturero (-1,2 puntos). En estas circunstancias, el
sector manufacturero ha sufrido una mayor desaceleracion en el crecimiento
de su produccion debido al despegue de su penetracion importadora a partir
de la década de los setenta (Grafico 6), que contribuye negativamente en -1
punto. El moderado deterioro del diferencial en el crecimiento del output se
explica asi por la fuerte erosion en la capacidad del sector manufacturero
estadounidense para responder mediante produccion interna a su persistente
demanda.

REevista bE Economia MunpiaL 59, 2021, 163-187
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En relacion al comportamiento de la productividad del trabajo (ecuaciones
(4) y (8), ambos sectores exhiben rendimientos crecientes a escala.
Mientras que la manufactura presenta un coeficiente de Verdoorn cercano al
habitualmente encontrado en la literatura (0,5), el sector no manufacturero
exhibe un coeficiente mas elevado (0,7). De acuerdo con nuestros resultados,
las superiores tasas de crecimiento de la productividad observadas en
la manufactura no se explicarian por sus mayores rendimientos a escala,
sino por la accion conjunta de dos factores: 1) el papel del crecimiento del
coeficiente capital-producto, que presenta un coeficiente sustancialmente
superior para el sector manufacturero y 2) el incremento exogeno que tiene
lugar en el crecimiento de la productividad del sector manufacturero en 1970-
2018. Aunque este hecho parece contradecirse con la teoria kaldoriana, la
consideracion del incremento en el coeficiente capital-producto como exogeno
con respecto al crecimiento de la demanda contribuiria a explicar por qué
se ha encontrado un coeficiente de Verdoorn superior para el sector no
manufacturero.

A la luz de estos resultados, la desaceleracion de la productividad sufrida
por el sector no manufacturero en 1970-2018 se encontraria explicada por
la contribucion negativa que se deriva de la ralentizacion en el incremento del
output (-0,9). Si bien el sector manufacturero sufre una contribucion negativa
de la misma magnitud como fruto de la menor expansion de la produccion,

GRAFICO 6. EVOLUCION DE LA PENETRACION IMPORTADORA POR SECTORES
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el incremento exogeno experimentado en el crecimiento de su productividad
(1,5 puntos) en 1970-2018 contrarresta dicho impacto negativo, acelerando
la productividad del sector. En consecuencia, la ampliacion del diferencial
en el crecimiento de la productividad no se explicaria por la accion de los
factores que conducen a la desaceleracion de la productividad en el sector no
manufacturero (pues esos factores también impactan de manera similar sobre
la productividad de la manufactura), sino por el incremento exégeno de la
productividad en el sector manufacturero.

Sobre la base de la evidencia que hemos aportado en cada una de las
ecuaciones de nuestro modelo, es posible concluir que la desaceleracion de la
productividad en el sector no manufactureroy en el conjunto de la economia en
1970-2018 esta vinculada a una ralentizacion en el incremento del consumo
final de productos no manufactureros auspiciada por el auge de la ratio de la
deuda de los hogares sobre el PIB y una distribucion del ingreso mas favorable
a los beneficios. Asl, la accion de estas dos variables da lugar a un proceso
de desaceleracion de la causacion acumulativa por el cual la ralentizacion en
el crecimiento del consumo final del sector no manufacturero desacelera el
crecimiento del PIB y de la productividad, debilitando la accion del efecto
acelerador en la demanda de inversion residencial, en estructuras y en bienes
de equipo, asi como también el crecimiento de los distintos componentes del
ingreso por hora, lo que conduce a una ulterior desaceleracion del consumo
final en ambos sectores.

Con todo, los factores que conducen a la ralentizacion de la causacion
acumulativa y de la productividad agregada no parecen estar interrelacionados
con la aceleracion del proceso de desindustrializacion. La aceleracion
del retroceso relativo de la manufactura sobre el empleo se encontraria
vinculada con la accion de dos factores exdogenos que no permiten explicar
la desaceleracion de la productividad agregada. El primero de estos factores
es el incremento exogeno de la productividad en el sector manufacturero
en 1970-2018, que impulsa con fuerza el diferencial en el crecimiento de la
productividad. El segundo de estos factores es el despegue de la penetracion
importadora en la manufactura. Como hemos visto, aunque en el sector
manufacturero el auge del esfuerzo innovador y el incremento de la cuota de
beneficios contrarrestan el impacto negativo sobre la demanda final interna
del sector que se deriva del debilitamiento de la causacion acumulativa, el
incremento de la penetracion importadora provoca que este sector sufra un
deterioro en el crecimiento de su produccion moderadamente superior al del
sector no manufacturero. En consecuencia, la accion conjunta de estos dos
factores conduce a una aceleracion tanto del proceso de desindustrializacion
como de la productividad del sector manufacturero. De esta manera, la
aceleracion del proceso de desindustrializacion permitiria contrarrestar
levemente la ralentizacion de la productividad agregada auspiciada por el
auge de la ratio de la deuda de los hogares sobre el PIB y una distribucion
del ingreso mas favorable a los beneficios.
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4. CONCLUSIONES

En este trabajo se ha analizado la interrelacion existente entre dos
procesos sufridos por la economia estadounidense tras el final de la Edad
de Oro: la aceleracion de su desindustrializacion y la ralentizacion en el
crecimiento de su productividad del trabajo. Para ello, hemos estimado un
modelo de ocho ecuaciones en el que se ha incorporado el cambio estructural
en un marco de causacion acumulativa.

Comoevidenciannuestrosresultados, ladesaceleraciondelaproductividad
agregada se vincula con un shock negativo sobre la demanda de consumo
final del sector no manufacturero auspiciado por una distribucion del ingreso
mas favorable a los beneficios y por el auge de la ratio de la deuda de los
hogares sobre el PIB. Asi, la accion de estos dos factores da lugar a un proceso
de desaceleracion de la causacion acumulativa por el cual la ralentizacion en
el crecimiento del consumo final del sector no manufacturero desacelera el
crecimiento del PIB y de la productividad.

Por el contrario, la aceleracion del proceso de desindustrializacion se
vincularia con la accion de dos factores exdgenos que no permiten explicar
la desaceleracion de la productividad agregada. El primero de estos factores
es el incremento exdgeno de la productividad en el sector manufacturero,
vinculado fundamentalmente a la revolucion tecnologica auspiciada por el
auge de la electronica. A pesar de que la desaceleracion de la causacion
acumulativa despliega un impacto negativo similar sobre el crecimiento de la
productividad de ambos sectores, en el sector manufacturero este incremento
exogeno de la productividad amplia con fuerza el diferencial entre sectores,
acelerando el proceso de desindustrializacion. El segundo de estos factores
es el despegue de la penetracion importadora en la manufactura. Si bien la
demanda final interna del sector manufacturero sufre una desaceleracion mas
moderada que la del sector no manufacturero, el incremento de la penetracion
importadora conduce al deterioro del diferencial en el crecimiento del output,
acelerando el proceso de desindustrializacion. En consecuencia, la accion
conjunta de estos factores de desindustrializacion impulsa el crecimiento de
la productividad del sector manufacturero y permite contrarrestar de manera
leve el impacto negativo que se deriva de la desaceleracion de la causacion
acumulativa sobre el crecimiento de la productividad agregada.

Nuestro marco de causacion acumulativa con cambio estructural
nos ha permitido identificar este efecto contrarrestante del proceso de
desindustrializacion sobre el crecimiento de la productividad, que solo
puede ser identificado si el cambio estructural se endogeniza con respecto
a los factores que conducen al crecimiento de la productividad. Con todo,
como hemos visto, los factores que dirigen el crecimiento de la productividad
en el conjunto de la economia no determinan necesariamente el proceso de
cambio estructural, de manera que la desaceleracion de la productividad
agregada no se encuentra estrechamente relacionada con la aceleracion del
proceso de desindustrializacion.
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