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. Una nueva economia”

En la segunda mitad de la década de los noventa, Estados Unidos registré un firme
crecimiento econémico con bajas tasas de inflacién y mayor productividad de la
mano de obra, lo que llevé a muchos observadores a anunciar el nacimiento de
una “nueva economia” vinculada a los avances en el campo de las tecnologias de la

informacién y las comunicaciones.

Paula De Masi, Marcello Estevédo

y Laura Kodres

STADOS UNIDOS ha invertido més que ningin otro

pais en las tecnologias de la informacién y las comuni-

caciones (TIC). Parece natural, entonces, que el naci-

miento de la nueva economia haya tenido lugar en este
pais. Los economistas del FMI, entre otros, procuran determinar
si se da también esta relacién entre las TIC y el crecimiento de la
productividad en otros paises industriales. La informacién con
que se cuenta hasta el momento no es concluyente.

Si bien el término “nueva economia” ha despertado gran in-
terés, no hay acuerdo sobre la medida en que han variado los
factores fundamentales de la economia estadounidense, ni si-
quiera sobre qué es la nueva economia. Sin embargo, uno de
sus rasgos caracteristicos mds frecuentemente mencionados es
el crecimiento mas répido del producto potencial, con escasas
presiones inflacionarias. En este articulo definiremos la nueva
economia como una economia caracterizada por una mayor
tasa de crecimiento a largo plazo determinada por una tasa de
crecimiento de la productividad persistentemente mds alta, de-
rivada, a su vez, principalmente de la produccién, adopcion y
continua difusién de TIC. En lo que respecta a la experiencia de
Estados Unidos, los datos parecen indicar que existié un vinculo
entre las TIC y la aceleracién del crecimiento de la productivi-
dad del trabajo durante la segunda mitad de la década de los
noventa. Sin embargo, ain no es posible determinar si esta
tendencia hacia un crecimiento mds rdpido de la productivi-
dad puede perdurar o si, por el contrario, solo se trata de una
transicién a un nivel mas elevado de productividad.

Las innovaciones tecnoldgicas pueden elevar la productivi-
dad del trabajo mediante 1) el aumento del capital de TIC en
relacion con el trabajo de modo que se incremente la produc-
cion (intensificacion del uso del capital) y 2) la modificaciéon de
la interaccién entre el capital y el trabajo (mejores técnicas u
organizacién) de modo que aumente la produccién aunque el
volumen de capital y mano de obra utilizados siga siendo el
mismo; en otras palabras, aumenta la productividad total de
los factores (PTF). Si bien, en principio, estos dos componentes
del aumento de la productividad del trabajo pueden actuar in-
dependientemente el uno del otro, estdn interrelacionados en
lo que respecta a las TIC. El aumento de la productividad total
de los factores en los sectores que producen bienes vinculados a
las TIC se traduce en fuertes reducciones de los precios de estos
productos. Al reducirse los precios, aumenta la inversion en esos
productos; la tasa de acumulacion del capital de TIC excede el
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insumo global de trabajo, y el capital de TIC se intensifica. Tanto
el aumento de la PTF en el sector de las TIC como la intensifi-
cacion del capital de TIC fomentan el crecimiento de la pro-
ductividad del trabajo. Ademads, los continuos cambios en el
comportamiento de las empresas como resultado del uso ge-
neralizado de estas tecnologias probablemente aceleraran el
crecimiento de la PTF en otros sectores de la economia.

Se estima, en general, que la rdpida adopcién de TIC constituyd la
fuerza motriz del aumento de la productividad del trabajo en
Estados Unidos durante los afos noventa. La innovacién tecnol6-
gica se tradujo en una marcada reduccion —alrededor del 22%
anual— del precio de los computadores, en promedio, durante el
periodo 1995-2000 (grafico 1). La reduccién de los precios alentd
a las empresas a invertir en equipos de elaboracién de informa-
cién y elementos periféricos; en términos reales, la inversion
aumento a una tasa anual media de un 44% (esta tasa de creci-
miento real se obtiene deflactando la inversién nominal por el in-
dice de precios ajustado en funcién de la calidad de las cuentas
nacionales de EE.UU.).

Para determinar el papel de las TIC como factor del creci-
miento de la productividad del trabajo se ha intentado, a través
de varios estudios, dividir el crecimiento de la productividad del
trabajo en intensificacién del capital y aumento de la produc-
tividad total de los factores (cuadro 1). (Véase, por ejemplo,
Jorgenson y Stiroh, 2000, y Oliner y Sichel, 2000.) Estos estudios
confirmaron que el aumento de la eficiencia en la produccién
de computadores y semiconductores ha incrementado la pro-
ductividad total de los factores —y con ello la productividad del
trabajo— en los sectores de las TIC, como lo demuestra la nota-
ble caida de los precios de productos de las TIC. El bajo nivel de
precios ha incentivado una mayor inversién en equipo relacio-
nado con las TIC en otros sectores, lo cual ha contribuido a la
intensificacién del capital y ha impulsado un aumento de la
productividad del trabajo. Se estima que los cambios vincula-
dos a la produccién y el uso de TIC representaron dos tercios de
la aceleracién del crecimiento de la productividad del trabajo
durante la segunda mitad de los afios noventa.

Los escépticos han alegado que estos resultados no inclu-
yen el componente ciclico del crecimiento de la productividad
y que podria haberse considerado como aumento ciclico una
simple tendencia al aumento (véase Gordon, 2000). Los indi-



Contribucion de las tecnologias de la informacién y
las comunicaciones a la productividad del trabajo

1990-95! 1996-99
Estados Reino Estados Reino
Unidos  Canadd Unido Francia Unidos Canadd Unido Francia

Tasa de crecimiento de la
productividad del trabajo2 1,5 1,9 2,4 1,7 2,6

Contribucién de:
(puntos porcentuales por afio)

Intensificacion del capital 0,6 0,7 09 1,2 11
TIC 0,5 0,2 0,1 0,0 1,0
Computadores y equipo de oficina 0,2 n.d. 0,1 0,0 0,6
Programas informaticos 0,2 n.d. 0,0 0,0 0,3
Equipo de comunicaciones 0,1 n.d. 0,0 0,0 0,1
Otro capital 0,1 0,4 0,7 11 0,
Calidad de la mano de obra 0,4 n.d. n.d. 0,2 0,3
Crecimiento de la productividad
total de los factores 0,5 1,2 15 0,3 1,2

En general, en Estados Unidos se han
observado mds indicios de la acele-
racién del crecimiento de la produc-
tividad del trabajo vinculada al uso

y produccién de TIC que en otros
Rg gg 81 paises industriales, no obstante los
v 04 04 elevados niveles de inversion en estas
-0,3 06 01 tecnologias (grafico 2). Las razones
n.d. nd. 00 del crecimiento relativamente deslu-
cido de la productividad durante la
segunda mitad de la década de los

1,0 1,8 13

0,0 1,0 0,3
03 04 0,2

1,0 0,9 0,9

Fuente: Oliner y Sichel (2000) y estimaciones de los funcionarios del FMI.

Nota: El producto se mide de la siguiente forma: en Estados Unidos, el PIB del sector empresarial no agricola; en el Reino Unido,

el PIB de toda la economia; en Francia, el PIB del sector empresarial no financiero.
1Los datos sobre Estados Unidos y Canadé corresponden al periodo 1991-95.

2Diferencia media anual en logaritmos para los afios indicados multiplicada por 100. En algunos casos el total no corresponde a

la suma de los componentes debido al redondeo de las cifras.

cios de que los aumentos de la productividad total de los fac-
tores se han concentrado en los sectores de computadores y
semiconductores llevaron a algunos criticos a preguntarse si
de hecho las précticas empresariales han mejorado gracias a la
nueva tecnologia . Sin embargo, otros datos mds recientes han
confirmado que la aceleracién del aumento de la productivi-
dad no es solo un fenémeno ciclico. Usando datos sobre dis-
tintos sectores, Stiroh (2000) observa que los sectores que mds
invirtieron en TIC a comienzos de los aflos noventa regis-
traron el mayor aumento de la productividad del trabajo. El
fuerte contraste entre el aumento de la productividad en los
sectores con uso intensivo de TIC y otros sectores parece indi-
car que este aumento de la productividad no tiene un caracter
puramente ciclico. Ademads, un estudio realizado en 2001 por
el Consejo de Asesores Econdmicos de Estados Unidos de-
muestra que la aceleracion del crecimiento de la productivi-
dad del trabajo solo tiene un pequeiio componente ciclico y
que dicha aceleracion puede atribuirse a una intensificaciéon
mds rapida del capital y a un mayor crecimiento de la produc-
tividad total de los factores en el sector de computadores y en
otros sectores.

Grafico 1
Inversién nominal en computadores
(1995=100)
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Fuentes: Departamento de Comercio de Estados Unidos, Oficina de Andlisis Econémico;
Direccion Nacional de Estadistica del Reino Unido; Statisches Bundesamt; Statistics
Canada, e Instituto Nacional de Estadistica y Estudios Econémicos de Francia.

noventa son diferentes en cada pais,
lo cual parece indicar que, a pesar de
la existencia de un mercado mundial
de bienes y servicios de TIC, los re-
sultados no son uniformes en todas
las economias y probablemente de-
penden de factores estructurales que determinan la forma en
que se incorporan las nuevas tecnologias.

Canadd. Dado el alto nivel de integracién econémica entre
Canadd y Estados Unidos v la similitud de las politicas econd-
micas de los tltimos afios, se habria previsto que Canada expe-
rimentaria una aceleracion de la productividad del trabajo del
tipo registrado en Estados Unidos antes que otros paises indus-
triales. Pero esta aceleracion no se ha producido pues la intensi-
ficacién del capital ha sido escasa y no se ha observado un
crecimiento de la productividad total de los factores (véase
Cerisola, De Masi, y Culiuc, de préxima publicacion).

Sin embargo, durante los afios noventa el sector de las TIC
en Canada registré un crecimiento anual medio de un 10%. En
1999 este crecimiento represent6 aproximadamente el 6% del
PIB, frente a un nivel de solo 3% registrado a comienzos de la
década. Desde mediados de los noventa los productos vincula-
dos a las TIC han representado, en promedio, alrededor del
30% anual del total del gasto en inversién en Canadd, elevando
la proporcién de las TIC con respecto a la masa de capital al
41/2%. El andlisis de la relacion entre las TIC y la productividad
del trabajo indica que la intensificacion del capital vinculado a
las TIC contribuyé aproximadamente en un 0,3% al aumento
de la productividad del trabajo durante la segunda mitad de la
década de los noventa, aun cuando la contribucién agregada de
la intensificacion del capital fue de cero.

Otros dos factores explican por qué el crecimiento de la pro-
ductividad en Canada ha sido mas lento que en Estados Unidos.
Primero, en Canada el sector de las TIC, en relacién con el sector
de manufacturas, es mucho mds pequefio que en Estados Unidos;
por consiguiente, incluso si ambos paises experimentaran la mis-
ma aceleracion del crecimiento de la productividad total de los
factores, el crecimiento de la productividad del sector de manu-
facturas serfa mas lento en Canadd. Segundo, en general las em-
presas canadienses han adoptado con mas lentitud las nuevas
tecnologias que las empresas multinacionales instaladas en Ca-
nadd, si bien aparentemente se trata sobre todo de las empresas
pequenas y medianas; las empresas grandes parecen tener el mis-
mo interés que las multinacionales en adquirir nuevas tecnologias.

Desde una perspectiva mds amplia, los factores ciclicos y es-
tructurales explican por qué en Canada no se ha producido una
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Grafico 2
Deflactores de los precios de los computadores
y equipos conexos
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Fuentes: Departamento de Comercio de Estados Unidos, Oficina de Andlisis Econdmico;
Direccion Nacional de Estadistica del Reino Unido; Statisches Bundesamt; Statistics
Canada, e Instituto Nacional de Estadistica y Estudios Econémicos de Francia.

Nota: Para que los precios de los equipos sean equivalentes, se han aplicado
deflactores de las cuentas nacionales de tal modo que 1995=100.

aceleracion del crecimiento de la produccién. La recesion de
1990-91 fue mucho mads aguda y prolongada que en Estados
Unidos, y la recuperacion fue mucho mas lenta; hasta 1996, el ni-
vel de inversion en maquinaria y equipo fue especialmente bajo,
aunque desde entonces se ha recuperado. La adopcién de varias
reformas estructurales importantes ha producido una reestructu-
racién del sector empresarial que podria explicar, en parte, el
lento crecimiento de la productividad del trabajo, debido a los
desfases entre la reestructuracion y el aumento de la eficiencia.

Reino Unido. Curiosamente, no ha habido una aceleraciéon
del crecimiento de la productividad del trabajo en el Reino
Unido, donde la tasa de inversién en TIC es casi tan elevada
como en Estados Unidos. Esto resulta ain mds sorprendente
porque, como Estados Unidos, el Reino Unido cuenta con
mercados laborales flexibles y mercados de productos relativa-
mente competitivos.

Las recientes investigaciones sobre el Reino Unido parecen
indicar que, al igual que en Estados Unidos, existe un vinculo
entre la inversién en TIC y la produccién vinculada a estas tec-
nologias, por una parte, y el crecimiento de la productividad
del trabajo por la otra. En lo que respecta a la productividad del
trabajo, los cdlculos del FMI indican que la contribucién de la
intensificacion del capital de TIC al crecimiento de la producti-
vidad del trabajo fue alrededor de /2% a fines de la década de
los noventa, en comparaciéon con un 1% en Estados Unidos. Si
separamos el resto del crecimiento de la productividad total de
los factores en las partes atribuibles al sector productor de TIC
y al resto de la economia se observa que existen pocas diferen-
cias entre ambos paises en cuanto a la productividad del sector
de TIC. Usando deflactores de Estados Unidos para el equipo
de TIC, el crecimiento medio de la productividad total de los
factores en los sectores de TIC del Reino Unido y Estados Uni-
dos durante 1997-98 es 15% y 17% anual, respectivamente.
(Estas estimaciones no incluyen la muy productiva industria de
los semiconductores, que en el Reino Unido es muy pequena.)

Si bien la contribucién estimada de las TIC al crecimiento
de la productividad del trabajo en el Reino Unido no es mucho
menor que en Estados Unidos, y la intensificacion del capital
es similar en ambos paises, el crecimiento global de la produc-
tividad en el Reino Unido se desacelerd a fines de la década de
los noventa; esta desaceleracion es mayor incluso al deducir
el sector de TIC. Las razones de esto no son claras, pero mu-
chos observadores han sefialado que en el Reino Unido el nivel
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profesional de los trabajadores es menor que en otros paises
industriales y que las empresas britanicas invierten menos en
investigacion y desarrollo.

Francia. A diferencia del Reino Unido, donde el crecimiento de
la productividad del trabajo se desacelerd debido al crecimiento
mas lento de las TIC, en Francia el crecimiento mas lento de la
productividad del trabajo durante la segunda mitad de la década
de los noventa se debi6 principalmente a una disminucién de la
intensificacién global del capital en el marco de una continua
reduccién de los costos de mano de obra (Estevao y Levy, 2000).
Esta reduccion refleja la disminucion de la inversién en tecno-
logias que economizan mano de obra, que en la década de los
ochenta habia aumentado debido al progresivo incremento del
costo de la mano de obra de mediados de la década anterior.

En la segunda mitad de la década de los noventa se produjo,
con la recuperacion econdmica, una recuperacion del crecimiento
de la productividad total de los factores, si bien la tasa de creci-
miento no alcanzé el nivel registrado en la década anterior. Sin
embargo, esta recuperaciéon no parece haber sido impulsada por
el sector productor de TIC —que en Francia sigue siendo bastan-
te pequefio— y probablemente debe atribuirse a factores ciclicos.

Sin embargo, el menor ritmo de intensificacién del capital en
la economia francesa, en conjunto, no ha afectado el capital de
TIC. La inversion real en computadores y elementos periféricos,
por ejemplo, ha aumentado a un nivel cercano al 30% anual en
los dltimos afos. Este crecimiento se refleja en un aumento
—de un nivel cercano al 0% al 0,2%— de la contribucién de la
intensificacién del capital de TIC a la productividad del trabajo
en el sector empresarial no agricola y no financiero. Puesto que
la inversion en TIC ha seguido siendo elevada, el aporte de la in-
tensificacion del capital de TIC al crecimiento de la productivi-
dad del trabajo probablemente aumentara considerablemente
en los préximos afios. Ademds, la rapida expansion del sector de
alta tecnologia que en Francia ha crecido con la misma rapidez
que en la mayoria de los demas paises europeos, probablemente
aumentard la eficiencia de las empresas.

Alemania. En Alemania tampoco se produjo una aceleraciéon
del crecimiento de la productividad a fines de los afios noventa;
de hecho, hubo una desaceleracién, de modo que es dificil de-
mostrar la existencia de un vinculo entre la inversién en TICy la
productividad. Si bien, en principio, un andlisis mas desagregado
podria indicar que en Alemania el sector de las TIC es diferente,
dicho analisis se veria obstaculizado por la falta de datos.

No obstante, algunos calculos aproximados parecen indicar
que Alemania podria no encontrarse tan atrasada con respecto a
Estados Unidos como se habia estimado. Puesto que las reduccio-
nes del precio de los productos vinculados a las TIC, que inducen
a las empresas a aumentar su capital en TIC, afectan el creci-
miento de la productividad de la mano de obra, los investigado-
res se han concentrado en este aspecto. Los deflactores de precios
usados en las cuentas nacionales de Alemania no registran las
fuertes contracciones observadas en Estados Unidos, en parte de-
bido a que no se toman en cuenta integramente las mejoras de
calidad de los computadores. Sin embargo, al aplicar deflactores
de precios estadounidenses a la inversién nominal en equipo de
elaboracion electrénica de datos en Alemania (por ejemplo, ma-
quinas de oficina), se observa que esta categoria de gasto aumento
a una tasa anual del 27,5% durante el periodo 1992-99, en lugar
de la tasa anual del 6% que se obtiene al utilizar un deflactor de



precios convencional (Deutsche Bundesbank, 2000). En Estados
Unidos, esta categoria de gasto registré un incremento anual del
40%, aproximadamente, durante el mismo periodo.

Si bien los estudios han demostrado la existencia de un vinculo
entre las altas tasas de inversién en tecnologias de la informa-
cién y el mejoramiento de la productividad en Estados Unidos,
en otros paises el panorama es menos claro. Incluso al utilizar
deflactores de precios ajustados en funcion de la calidad que in-
dican una fuerte inversién en TIC, los efectos en el crecimiento
de la productividad calculados en Francia y Alemania han sido
relativamente escasos, principalmente por tres motivos. Pri-
mero, la recuperacién en Francia y Alemania tras la recesiéon
de comienzos de los afios noventa conllevé gran intensidad de
mano de obra: al comienzo se us6 mano de obra relativamente
poco productiva, lo cual redujo la productividad global. Se-
gundo, la participacién del sector de las TIC en la economia de
Francia y Alemania es menor que en la economia estadounidense,
de modo que el crecimiento de la productividad de las TIC tiene
menos influencia en la economia global de esos paises. Tercero,
las tasas de crecimiento de la inversién en TIC en ambos paises
alcanzaron niveles superiores a 10 después que en Estados Uni-
dos, por lo cual no sorprende demasiado que el efecto calculado
de las TIC en el crecimiento de la productividad de la mano de
obra sea inferior al registrado en Estados Unidos.

El lento crecimiento de la productividad en Canadé puede atri-
buirse a que en ese pais el sector de las TIC es mds pequeno y a las
diferencias de los métodos usados para adoptar estas tecnologias.
En el Reino Unido, el lento crecimiento de la productividad a nivel
de toda la economia parece disimular el crecimiento vinculado a
las elevadas tasas de inversion en tecnologias de la informacion.

El futuro desarrollo del sector de las TIC dependera de los dis-
tintos factores que promueven la innovacién tecnolégica y la
adopcién de nuevas tecnologias. En Europa continental, el lento
crecimiento de la productividad de la mano de obra plantea cier-
tas interrogantes sobre los mercados de trabajo y de productos,
en tanto que muchos observadores estiman que el dinamismo
de estos mercados en Estados Unidos es el factor esencial que ha
permitido a las empresas estadounidenses aprovechar las nue-
vas tecnologias. Por consiguiente, en Europa una desregulacién
ininterrumpida de los mercados de trabajo y de productos, la
adopcién de précticas de trabajo y compensacion flexibles, y un
mayor desarrollo de los mercados financieros seran importantes
para crear condiciones propicias para el uso de la tecnologfa.

En Estados Unidos, la persistencia de la aceleracién observada
del crecimiento de la productividad laboral dependerd de la
continuacién de la innovacién tecnoldgica —sobre todo en el
area de los semiconductores—, de nuevas reducciones de los
precios de la tecnologia, y de la continua adopcién y difusion
de TIC. El répido proceso de innovacién tecnoldgica registrado
recientemente en Estados Unidos se debi6 a una combinacién
de factores, incluidos una fuerte competencia, que aumento la
necesidad de contar con tecnologia para reducir los costos, un
elevado nivel de gasto publico y privado en investigacion y de-
sarrollo, una sélida proteccién de la propiedad intelectual, y el
fécil acceso al financiamiento; muchos de estos factores parecen
estar sélidamente establecidos y seguramente seguirdn facilitando
la innovacidn tecnolégica. Sin embargo, la extraordinaria caida
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del indice NASDAQ —sobre todo a partir del tercer trimestre
de 2000— parece indicar una probable reduccion del capital de
riesgo y las ofertas publicas iniciales, al menos en el mediano
plazo, limitando con ello las oportunidades de financiamiento.

Entonces, ;quién tiene una nueva economia? Conforme a los
criterios enunciados al comienzo de este articulo —una tasa de
crecimiento de la productividad persistentemente mds alta vin-
culada a la innovacién y difusién de bienes y servicios prove-
nientes de las TIC—, ninguna de las economias examinadas
retine atn las condiciones. Sin embargo, la actual desaceleraciéon
de la actividad econémica en Estados Unidos probablemente
permitird someter a prueba la durabilidad de los avances en
materia de productividad. [
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