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Introduccion

Espaxa presenta una preocupante trayectoria de su productivi-
dad en comparacién con otros paises. Se refleja tanto en el irre-
gular y débil avance de la productividad del trabajo —por ocu-
pado o por hora trabajada— como, sobre todo, en el retroceso
de la productividad total de los factores (PTF). La trayectoria de
la PTF indica una evolucién negativa de la eficiencia y un pobre
aprovechamiento del importante esfuerzo de capitalizacion de la
economia. La consecuencia de lo anterior es un debilitamiento
de la competitividad internacional y de la capacidad de generar
ingresos y, como consecuencia de ello, de mantener equilibradas
las cuentas publicas y sostener las politicas de bienestar. Aunque
el problema es conocido desde hace anos y ha sido subrayado por
los especialistas y las instituciones internacionales, la atencion
prestada al diseno de politicas publicas y privadas que lo reme-
dien sigue siendo insuficiente.

El Consejo Europeo publicé en 2016 una Recomendacion
para la creacion de los consejos nacionales de productividad con
una doble misién: a) realizar diagnésticos y analisis basados en in-
dicadores transparentes y comparables de la evolucion de la pro-
ductividad y la competitividad para identificar los factores que las
potencian a largo plazo (entre ellos, la innovacién y la capacidad
para atraer inversiones, empresas y capital humano), y los que las
limitan, al estar relacionados con los costes que puedan afectar
a los precios y a la calidad de los bienes y servicios; b) realizar
analisis independientes de los retos estratégicos en el ambito de la
productividad y la competitividad, y evaluar las repercusiones de
las distintas opciones de politica econémica. Desde entonces la
mayoria de los paises de la Unién Europea, asi como otros de dis-
tintas partes del mundo, han constituido sus consejos nacionales
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de productividad, siendo Espana una de las pocas excepciones en
ese sentido.

En el ambito de la Organizacién para la Cooperacion y el Desa-
rrollo Econémicos (OCDE), mientras que en 2015 habia comisiones
de productividad en 6 paises, en la actualidad existen en 20, y gracias
a sus trabajos la atencién prestada a esta problematica se ha enrique-
cido con una importante acumulacién de evidencias y de iniciativas
de politicas publicas relacionadas con la productividad.

A la vista del contraste entre la importancia de los problemas
de productividad y competitividad espanoles y la limitada aten-
cion de las instituciones a los mismos, son deseables los esfuerzos
por visibilizar mas estas tematicas, a las que el Programa de In-
vestigacion Fundacion BBVA-Ivie ha realizado numerosas aporta-
ciones para cubrir las lagunas existentes en Espana sobre el stock
de capital fisico, intangible y humano, con metodologias avaladas
internacionalmente. Gracias a esas contribuciones, centenares de
trabajos de investigacion han profundizado en el analisis de las
fuentes del crecimiento, la evolucién de la productividad conjun-
ta de los factores, y la competitividad de la economia espanola y
sus regiones.

Partiendo de esta trayectoria, el programa de investigaciéon
conjunto de la Fundaciéon BBVA y el Ivie ha decidido profundizar
en el analisis de la trayectoria de la productividad en Espana y los
determinantes de la misma mediante el desarrollo del Observato-
rio de la Productividad y la Competitividad en Espana (OPCE). El
proyecto comenzo6 en 2022 para generar datos de forma periodica
y realizar andlisis en profundidad sobre esta problemitica, en li-
nea con las recomendaciones del Consejo Europeo y del manual
de productividad de la OCDE (2001b, 2023a). Ademas, también
contempla la elaboracién de un rastreador de la productividad
(productivity tracker) que evite el desfase temporal que habitual-
mente presenta el analisis de este tipo de datos macroeconémi-
cos. El Observatorio surge como un laboratorio de las tareas que
el consejo nacional de productividad puede desarrollar en el futu-
ro, si finalmente se crea siguiendo la Recomendacion del Consejo
Europeo.

El Informe OPCE 2023 es el primero de los estudios basados
en el banco de datos desarrollado, cuyo contenido es desde aho-
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ra de libre acceso, siguiendo la tradiciéon de generacién de co-
nocimiento abierto de ambas instituciones. Este informe estudia
la trayectoria del producto interior bruto (PIB) espanol desde
1995 hasta 2022, analizando las fuentes de su crecimiento, es
decir, las contribuciones a su evolucion de los factores produc-
tivos y de la productividad. Se basa para ello en la contabilidad
del crecimiento, cuyos resultados ofrece el Observatorio de la
Productividad y la Competitividad Fundaciéon BBVA-Ivie en su
primera edicién.

Esta monografia se divide en dos partes y se estructura en seis ca-
pitulos. La primera parte es panoramica y consta de tres capitulos
que describen la estructura del banco de datos y sus principales
resultados, ofreciendo una perspectiva temporal e internacional.
La segunda parte profundiza en el analisis de los problemas de la
productividad en Espana en dos planos, el agregado y el sectorial, y
describe las principales lineas de trabajo de los informes de las co-
misiones de productividad publicados por los distintos paises, por
su interés como referencias para desarrollos futuros del OPCE.

La monografia se inicia con un primer capitulo introductorio en
el que se describen con mas detalle los contenidos del Observatorio
y de la base de datos que lo acompana, asi como la metodologia en
la que se basa su elaboracion. Tras el mismo, el contenido de los
cinco capitulos restantes puede resumirse como sigue:

— ElI capitulo 2 ofrece una panoramica macroeconémica de
la trayectoria de la productividad en Espana y su problema-
tica, desde 1995 hasta 2022. El primer apartado muestra
los resultados del crecimiento y la productividad de los fac-
tores desde una perspectiva agregada. El segundo ofrece
una breve panoramica de la trayectoria de la productividad
por sectores y el tercer apartado hace lo mismo desde una
perspectiva regional.

— El capitulo 3 realiza una comparacién de las contribucio-
nes de los factores productivos y la PTF al crecimiento del
PIB en el amplio grupo de paises para los que existen datos
de contabilidad del crecimiento. En sus apartados se ana-
liza en detalle la trayectoria espanola de la productividad
del trabajo, la productividad del capital y la PTF, a la luz del
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comportamiento de estas variables en las cuatro mayores
economias europeas, la Europa de los Veintisiete (EU-27)
y Estados Unidos.

— El capitulo 4 explora las causas de la desventaja de la
PTF en Espana desde una perspectiva macroeconomica
y sectorial, mostrando que se asocia tanto a la trayectoria
de la productividad del trabajo como a la del capital, en
comparacién con lo observado en economias lideres como
Estados Unidos y Alemania. Las debilidades de la produc-
tividad del trabajo se producen a pesar de los incrementos
de la dotacion de capital por trabajador y las mejoras de los
niveles educativos, y se asocian a carencias de la formacién,
del funcionamiento del mercado de trabajo y de la espe-
cializacion productiva. La evolucién negativa de la produc-
tividad del capital se asocia a las importantes inversiones
inmobiliarias poco productivas realizadas, que penalizan la
productividad de los sectores intensivos en esos activos.

— El capitulo 5 analiza la importancia de la especializacién
para la PTF, en particular del peso de los distintos sectores
en la produccién y el uso mas o menos intensivo por los
mismos de las tecnologias de la informacién y la comuni-
cacion (TIC). En segundo lugar, ampliando el perimetro
considerado por la Contabilidad Nacional al analizar las
inversiones, estudia el papel jugado por los activos intan-
gibles en las fuentes del crecimiento y la productividad de
la economia en su conjunto y de los distintos sectores. Am-
bos aspectos son muy relevantes para perfilar las causas de
la débil trayectoria de la productividad en Espana en las
ultimas décadas y es posible analizarlos gracias a las impor-
tantes mejoras estadisticas recientes, que permiten realizar
valiosas comparaciones internacionales para el periodo
2000-2020.

— El capitulo 6, y dltimo, ofrece una panoramica de la activi-
dad desplegada por los consejos nacionales de productivi-
dad en el mundo, mostrando el debate internacional sobre
la materia, la riqueza de los temas tratados y los resultados
obtenidos de sus informes. Para ordenar la diversidad de
aspectos y enfoques existente en el trabajo de las comisio-
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nes de productividad, se diferencia entre palancas (drivers)
directas e indirectas de la misma. La estructura propues-
ta permite senalar los temas que merecen mds atencion,
ofreciendo una guia para explorar los problemas de la pro-
ductividad en Espana y promover iniciativas de actuacion,
tanto publicas como privadas, y también de colaboracién
publico-privada.

Como es habitual en los proyectos del Ivie, este ha sido de-
sarrollado por un equipo de investigadores y técnicos que han
colaborado intensamente, debatiendo las sucesivas versiones de
los capitulos, de manera que los materiales generados constitu-
yen una obra colectiva. El reparto de tareas para la elaboracién
del Informe, dentro de ese marco general, ha sido el siguiente.
Francisco Pérez ha actuado como coordinador y se ha responsa-
bilizado de los capitulos 2 a 4; Matilde Mas, del capitulo 5; y Dirk
Pilat, del capitulo 6. Juan Fernandez de Guevara es responsable
del desarrollo del productivity tracker y de otros desarrollos en cur-
so sobre la productividad en las empresas. Eva Benages, Juan Car-
los Robledo, Laura Hernandez, Miguel Angel Casquet y Consuelo
Minguez han generado y tratado la informacién presentada en los
capitulos 1 a 5.

El equipo del proyecto agradece sinceramente a la Fundacién
BBVA vy al Ivie el valioso apoyo prestado para el desarrollo del
mismo, los medios facilitados para las tareas a realizar y el respeto
al criterio académico y profesional de los autores, de quienes es la
responsabilidad de los analisis y las valoraciones expresadas.
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El Observatorio de la Productividad
y la Competitividad en Espana

Las trayectorias de los factores productivos y de la productivi-
dad del trabajo y el capital son decisivas para la evolucién del
valor anadido de las economias y el bienestar material de los pai-
ses. En el caso de Espana, las mejoras en el empleo de factores
han sido muy importantes durante gran parte del dltimo siglo,
pero las contribuciones de la productividad han sido irregula-
res, en particular durante las dos décadas ya completadas del
siglo xx1. Como ya se ha comentado en la introduccién, Espana
destaca en el panorama internacional por la mayor gravedad de
sus problemas de productividad, tanto del trabajo como del ca-
pital, y especialmente de la productividad total de los factores
(PTF). El Observatorio de la Productividad y la Competitividad
en Espana (OPCE) surge con el objetivo de proporcionar datos
relacionados con la productividad espanola de forma periédica
y realizar analisis de los mismos que identifiquen los principales
problemas de la economia espanola en este ambito, sus causas,
determinantes, posibles estrategias de politica econémica a apli-
car, etc.

Este primer capitulo se dedica a presentar la estructura y el
contenido del OPCE y se divide en tres apartados. El primero
describe el propésito y los contenidos del OPCE, el segundo pre-
senta el contenido y la estructura del banco de datos y el tercero
define los indicadores y realiza ciertas precisiones metodolégicas
relevantes a tener en cuenta al analizar los mismos, que se deta-
llan en el apéndice al final de este informe.

[19]
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1.1. Objetivos del OPCE

Continuando con la trayectoria de atencién a los problemas de
productividad y competitividad de la economia espanola, en 2022
y 2023 la alianza Fundaciéon BBVA-Ivie ha comenzado a desarrollar
un nuevo proyecto consistente en un Observatorio de la Producti-
vidad y la Competitividad en Espana. En el mismo se propone ge-
nerar datos de forma periédica y realizar analisis y comparaciones
internacionales, sectoriales y regionales sobre la productividad y
la competitividad.

Los productos que desarrollara el Observatorio son los siguientes:

— Banco de datos. Indicadores de productividad del trabajo y
de la PTF agregados y desagregados (por regiones, sectores
y agregaciones de empresas que la informacién permite di-
ferenciar). Comparaciones internacionales.

— Rastreador de la evolucién de la productividad (producti-
vity tracker). Desarrollo de un indicador de productividad
semestral, con desagregacion sectorial, basado en la Con-
tabilidad Nacional Trimestral y las estimaciones nowcasting
del capital Fundacién BBVA-Ivie. Este rastreador estimaria
la productividad del trabajo y la PTF para la economia es-
panolay los grandes agregados sectoriales.

— Informes y monografias. Panordmicas anuales del banco de
datos y sus principales novedades. Analisis monograficos di-
ferentes cada ano.

— Documentos ocasionales. Analizaran temas estructurales y
coyunturales relevantes, con una extension y frecuencia va-
riables. El primero de ellos ofrece una panoramica de las
contribuciones de los consejos nacionales de productividad
operativos en el mundo.

1.2. Estructura del banco de datos del Observatorio

El contenido del OPCE en Espana se estructura en tres productos
principales:
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1.2.1. Banco de datos anuales del Observatorio

El banco de datos anual recoge en su primera edicion los prin-
cipales indicadores relacionados con la productividad de la eco-
nomia espanola y sus regiones en el periodo 1995-2022. Dado que
el detalle disponible para el agregado nacional es mas amplio que
para las comunidades auténomas, la informacién se estructura en
dos grandes bloques: el primero, referido a Espana en su conjun-
to, y el segundo con informacién regional.

Las variables incluidas en ambos bloques son las mismas y pue-
den resumirse de la siguiente forma:

— productividad del trabajo (expresada en euros por hora /
por ocupado y como indice de volumen con base 100 en
2015),

— productividad del capital (expresada en euros de PIB por
euro de capital y como indice de volumen con base 100 en
2015),

— contribuciones del trabajo (cantidad y calidad) y del capi-
tal al crecimiento del producto interior bruto (PIB) /valor
anadido bruto (VAB) (expresadas en porcentaje),

— contribuciones de las dotaciones de capital por hora tra-
bajada al crecimiento de la productividad (expresadas en
porcentaje) y

— productividad total de los factores (PTF) (expresada en
porcentaje e indice con base 100 en 2015).

En la seccién 1.3 de este capitulo se explica detalladamente la
metodologia seguida para calcular cada uno de los indicadores
enumerados.

La diferencia entre el banco de datos nacional y el regional
radica en el detalle sectorial de la informacion, ya que para Es-
pana es posible distinguir 33 sectores de actividad individuales
(cuadro 1.1), mientras que para las comunidades autébnomas esta
primera edicion de la base de datos tan solo ofrece el agregado
del conjunto de la economia.
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CUADRO 1.1: Clasificacion sectorial del OPCE

Secciones/ Divisiones
Sector Denominacién subsecc. CNAE CNAE 2009
2009

1 Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca A 01-05

2 Industrias extractivas B 05-09
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y

3 . . © © D 35
aire acondicionado
Suministro de agua; actividades de

4 saneamiento, gestiéon de residuos y E 36-39
descontaminacién

5 Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco CA 10-12

6 Indl.lstrl.a textllj confeccion de prendas de CB 1315
vestir e industria del cuero y del calzado

7 Industria de la madfera y del corcho, industria cC 16.18
del papel y artes gréficas

8 Coquerias y refino de petréleo CD 19

9 Industria quimica CE-CF 20-21

10 Fabricacién de productvos de cauchoy }‘)lvastlcos cG 99.93
y de otros productos minerales no metalicos

11 Met;ill.urgla y fabricacién de productos CH 94.95
metalicos

19 Fabrlc/ac.lon de’prf)ductos informaticos, CLg 96.97
electrénicos y 6pticos

13 Fabricacién de maquinaria y equipo n. c. o. p. CK 28

14 Fabricacién de material de transporte CL 29-30

15 Industrias manufactureras diversas CM 31-33

16 Construccion F 41-43

17 Comercio y reparaciéon G 4547

18 Transporte H 49-53

19 Hosteleria I 55-56

20 Ed{aor}, a'cfmdades audiovisuales y de JA 53-60
radiodifusion

21 Telecomunicaciones JB 61

99 Tecrllqloglas .de la 1nfc.>1:mac1on (TT) y otros jC 69-63
servicios de informacién

23 Actividades financieras y de seguros K 64-66

24 Actividades inmobiliarias L 68

25 Actividades profesionales, cientificas y técnicas M 69-75

2% Acu'w.dadcs administrativas y servicios N 77.89
auxiliares

27 Administracion publica O 84

28 Educacion P 85

29 Sanidad y servicios sociales Q 86-88
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CUADRO 1.1 (cont.): Clasificaciéon sectorial del OPCE

Secciones/

P Divisiones
Sector Denominacion subsecc. CNAE CNAE 2009
2009
30 Actl\'lda(.les.artlstlcas, recreativas y de R 90.93
entretenimiento

31 Otros servicios S 94-96

32 Actividades de los hogares T 9798

33 Actividades de organizaciones y organismos U 99

extraterritoriales

Fuente: Elaboracion propia.

Disponer del detalle por sectores para Espana permite clasifi-
carlos segun su intensidad digital, siguiendo la clasificacién oficial
de lIa OCDE (Calvino et al. 2018), incorporando ademas y de for-
ma complementaria la clasificacién de Van Ark, De Vries y Erun-
ban (2019), que toman como punto de partida la de Calvino et
al. (2018) y la ajustan para separar los sectores productores de
tecnologias de la informacién y la comunicacién (TIC). Ambas
clasificaciones resultan de interés en la actualidad por los efectos
que la digitalizacion tiene sobre la productividad. El analisis sec-
torial segtin la intensidad digital permite comprobar los distintos
resultados en términos de productividad de cada grupo, asi como
el papel que cada agrupacion juega a la hora de determinar el
resultado agregado de la economia espanola. En el capitulo 5 se
profundizara sobre este tema, comparando la situacién de Espana
con la de otros paises de la Union Europea y Estados Unidos, para
los que esta informacién también estd disponible.

1.2.2. Rastreador (tracker) de la productividad

Las cifras oficiales de las principales variables (VAB, empleo,
etc.) tienen un desfase de uno o dos anos, y es importante dis-
poner de indicadores adelantados de la evolucién mas reciente
de la productividad en nuestro pais. Con el objetivo de hacer ese
seguimiento, se ha disenado un rastreador (¢racker) de la produc-
tividad que ofrece informacién semestral sobre la evolucién de la
productividad del trabajo, del capital y de la PTF. Por problemas
de disponibilidad de informacién regional, el tracker solamente se
ofrece para el total nacional.
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CUADRO 1.2:  Clasificacién sectorial considerada para la elaboracién del
tracker de productividad

. . Secciones
Sectores tracker de productividad CNAE 2009
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca A
Industria B-E
Industria. Industria manufacturera C
Construcciéon F
Servicios G-T
Servicios. Comercio, transporte y hosteleria G-1
Servicios. Informacion y comunicaciones J
Servicios. Actividades financieras y de seguros
Servicios. Actividades inmobiliarias L
Servicios. Actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras M-N
Servicios. Administracién publica, educacion y sanidad 0-Q
Servicios. Actividades artisticas, recreativas y otros servicios R-T

Fuente: Elaboracién propia.

El detalle sectorial en este caso coincide con el ofrecido por la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espana (CNTR) del Institu-
to Nacional de Estadistica (INE), principal fuente de informacién
para el calculo del tracker, que distingue 11 sectores (cuadro 1.2).

La disponibilidad de una medida de la productividad con
menos desfase temporal como el tracker del Observatorio sera de
utilidad para disenar politicas publicas encaminadas a mejorarla,
asi como para medir los posibles efectos de estrategias o politicas
ya implementadas y poder compararlos por sectores de actividad.
Disponer de informacién lo mas actualizada posible en este am-
bito resulta de vital importancia para poder realizar diagnosticos
lo mas ajustados posible a la situacién actual y a los problemas de
productividad a los que se enfrenta la economia espanola en un
contexto de incertidumbre y cambios como el de los ultimos anos.

1.2.3. Informes periédicos y documentos ocasionales

La tercera pata del Observatorio es el analisis de los conteni-
dos del banco de datos de productividad. Para ello, cada actualizacion
del banco de datos anual se acompana de un informe que resume la
situacion de la productividad espanola y su evolucion en el tiempo,
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compara su situacion con la de otros paises avanzados y analiza dis-
tintos aspectos relacionados con la productividad y sus determinantes.

Esta previsto que los informes anuales tengan una parte ini-
cial comun, en la que se actualizara la situacién de los principales
resultados relacionados con la productividad espanola y de sus
regiones, y una parte especifica en la que se analizardn distintas
perspectivas de la productividad y sus determinantes.

Las actualizaciones semestrales del productivity tracker iran tam-
bién acompanadas de un breve informe sobre los rasgos mas des-
tacados de la evolucién reciente de las variables.

Por ultimo, esta prevista la publicaciéon de documentos no pe-
riédicos que abordaran temas monogrificos con un contenido
diverso y mayor detalle técnico.

1.3. Notas metodologicas sobre la elaboracion
de los indicadores del Observatorio

1.3.1. Indicadores del banco de datos anuales

La productividad se define como la relacion entre el output ob-
tenido y el volumen de inputs utilizados en un proceso de produc-
cion. Existen distintas medidas de productividad y la eleccion entre
una u otra depende en la mayoria de los casos de la disponibilidad
de informacién, pero también de los objetivos del andlisis. En gene-
ral, es posible medir la productividad de un tnico factor o de todos
los factores en conjunto (medidas multifactoriales de la productivi-
dad) (OCDE 2001b, 2023b). El Observatorio de Productividad que
acompana este informe incluye medidas de ambos tipos.

Productividad aparente de los factores productivos individuales

Los primeros indicadores del banco de datos son la producti-
vidad del trabajo y del capital, es decir, el resultado de dividir el
PIB (VAB)' generado por la economia entre el empleo y el capital
utilizado: Y/Ly Y/K.

' En la base de datos del Observatorio se utiliza como medida de output el VAB o
PIB, por tratarse de la magnitud principal de la Contabilidad Nacional y ser la que por
convencién mayor aceptacion tiene en este tipo de analisis. Ademas, esta disponible
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La productividad del trabajo es el indicador mas ampliamente
utilizado debido a la disponibilidad de la informacion necesaria
para su cdlculo en la mayoria de los paises. Su medicién puede
hacerse en términos de horas trabajadas o de ocupados, sien-
do preferible la primera opcion por las diferencias en el nime-
ro de horas trabajadas por los ocupados de cada pais, debido a
legislaciones laborales diferentes, a una mayor preferencia por el
trabajo a tiempo parcial, etc. En nuestro caso, el banco de datos
contiene ambas medidas de la productividad, tanto para el agre-
gado de la economia como para cada sector de actividad.

La base de datos también incluye la serie de productividad del
capital para el total de la economia y por sectores. La evoluciéon de
este indicador ha sido tradicionalmente menos estudiada a cau-
sa de la falta de informacién sobre el capital acumulado en los
distintos paises durante muchos anos. Pero en la actualidad esa
informacién esta disponible en un buen nimero de paises y su
analisis resulta muy relevante, pues la mecanizacién y la automa-
tizaciéon han adquirido cada vez mds importancia en los procesos
productivos y también se considera relevante el tipo de activos
acumulados por la economia.

En el banco de datos del Observatorio, los datos de PIB/
VAB proceden de la Contabilidad Nacional de Espana (CNE), la
CNTRy la Contabilidad Regional de Espana (CRE) en el caso de
las comunidades auténomas. Los datos de nimero de ocupados
y horas trabajadas (cantidad) también proceden de las mismas
fuentes. La informacion sobre los cambios en la composicion del
trabajo (calidad) procede de la base de datos EU KLEMS & IN-
TANProd (la tltima version corresponde a Bontadini et al. 2023),
actualizada para los anos mas recientes con datos procedentes de
la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) y la Encuesta de Estructura
Salarial (EES). En cuanto a los datos de capital, proceden de la
base de datos de la Fundacién BBVA y el Ivie «El stock de capital

para todas las regiones espanolas y para la gran mayoria de los paises. Otra posibilidad
habria sido utilizar la produccion e incorporar al analisis los consumos intermedios.
Sin embargo, esta aproximacién presenta mas limitaciones en términos de disponibi-
lidad de informacién (especialmente sobre consumos intermedios, sus deflactores,
etc.), razén por la que se ha descartado.
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y los servicios agregados del capital en Espana y sus regiones»,
que distingue hasta 18 activos distintos en cada sector de actividad
para Espana y para los agregados nacionales y regionales, cubrien-
do el periodo que va de 1964 a 2022 (2021 en el caso regional).

Productividad total de los factores

Para medir la productividad conjunta o total de los factores
la aproximacién contable mas frecuente es la descomposicion de
las fuentes del crecimiento econémico debida a Solow (1957), si-
guiendo la metodologia de la contabilidad del crecimiento desarrolla-
da por D. W. Jorgenson y coautores (Jorgenson y Griliches 1967;
Jorgenson 1972, 1995a, 1995b; Jorgenson y Stiroh 2004; Jorgen-
son, Ho y Stiroh 2005).? La aplicacién concreta de la contabilidad
del crecimiento empleada sigue los procedimientos empleados
en el proyecto EU KLEMS (Bontadini et al. 2023; O’Mahony y
Timmer 2009).

La contabilidad del crecimiento parte de considerar una fun-
cién de produccién que relaciona el valor anadido con las dota-
ciones de trabajo y capital, y los niveles de eficiencia con los que
se usan ambos. La contabilidad del crecimiento descompone las
variaciones del VAB real en tres contribuciones: del trabajo, del
capital y de la PTF. Este ultimo elemento mide, bajo las hipotesis
de la funcién de produccion agregada neoclasica y bajo condicio-
nes de competencia perfecta, las aportaciones a las variaciones
del VAB que realizan el progreso técnico no incorporado en los
factores productivos —es decir, los avances tecnologicos puros o
exo6genos— y las mejoras en la eficiencia con la que se usan los
factores. Como los niveles de eficiencia y las mejoras de los mis-
mos no son directamente medibles, las variaciones de la PTF se
estiman por diferencia entre el crecimiento del PIB y las variacio-
nes en las cantidades de trabajo y capital.

? En Hulten (2010) y, mas recientemente, en Martin y Riley (2023) se ofrecen
revisiones exhaustivas de la metodologia de la contabilidad del crecimiento, de los
supuestos y problemas que plantea y de los retos que implica la medicién de la pro-
ductividad por este procedimiento. Estos trabajos tratan aspectos como la utilizacion
de deflactores —medicién de las unidades fisicas—, la no inclusién de algin tipo de
capital, como los intangibles, la medicion del output en los servicios, y en especial en
los de no mercado, o la relacion de la productividad con el bienestar.
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Partamos especificando la funcién de produccion del siguien-
te modo,

Y=f[L, K, PTF] (1.1)

siendo Yla produccién en términos reales, L el trabajo, K el stock
de capital y PTFla productividad total de los factores. En una fun-
cién de produccion Cobb-Douglas, en la que (a, b) son las respecti-
vas elasticidades del producto respecto de los factores, trabajo (L)
y capital (K), la especificacion de la funcién (1.1) se escribe:

Y= PTF K" (1.2)

Suponiendo una competencia perfecta en los mercados de fac-
tores y de productos, unos rendimientos constantes a escala en la
funcién de produccién y un comportamiento optimizador de los
agentes,’ la expresion basica de la contabilidad del crecimiento
indica que la tasa de variacion del output agregado en el periodo
tviene dada por:

AlnY=afAlm K +a"Aln L+ Aln PTF, (1.3)

Los parametros o' representan los pesos atribuidos al creci-
miento de cada uno de los factores y se miden mediante las par-
ticipaciones de las rentas percibidas por el capital y el trabajo en
el valor anadido. La suma de las participaciones de los factores es
igual a la unidad, a* + a/ = 1, por lo que se asumen rendimientos
constantes a escala. Bajo estas hipoétesis, los valores de todas las
variables son conocidos a través de la Contabilidad Nacional, ex-
cepto el ritmo del progreso técnico exégeno que estima la PTF y
se obtiene como un residuo.

* Los efectos del no cumplimiento del supuesto de rendimientos a escala y del
grado de utilizacion sobre los indicadores de productividad han sido estudiados en
trabajos como Basu, Fernald y Kimball (2006), o Inklaar (2007). Véase De Loecker y
Syverson (2021) para las implicaciones de los efectos del no cumplimiento de la hip6-
tesis de ausencia de poder de mercado.
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Las mejoras de la eficiencia productiva que estima ese resi-
duo denominado PTF incluyen tanto los avances de productivi-
dad derivados de progresos organizativos y asignativos como las
variaciones de la productividad —positivas o negativas— que se
derivan del mayor o menor aprovechamiento de la capacidad pro-
ductiva de los capitales instalados. Estas variaciones en el uso de
la capacidad tienen lugar como consecuencia de los cambios de
uno u otro signo en la demanda, pues, al ser los capitales factores
fijos para las empresas, las cantidades de capital no pueden variar
a corto plazo. Asi, una recesion que implique una caida de la de-
manda se traduce en un retroceso en el grado de utilizacion de la
capacidad instalada y se reflejara en la contabilidad del crecimien-
to no como una caida del capital, sino como un retroceso de la
PTF. Lo contrario sucede —la PTF mejora— cuando la demanda
aumentay es posible atenderla con un mejor aprovechamiento de
las dotaciones de capital existentes.

Implicaciones para la PTF de las mejoras en las estimaciones del

trabajo vy del capital

Las estimaciones de los servicios productivos del trabajo y del
capital han cambiado a lo largo de las tltimas décadas gracias a las
mejoras metodoldgicas y de la informacion estadistica disponible
en muchos paises, también en Espana (Mas et al. 2013; Pérez y
Robledo 2010; Serrano et al. 2017). Esas mejoras permiten captar
no solo los incrementos en las cantidades de trabajo y de capital
utilizadas, sino también cambios en la composicion de ambos fac-
tores productivos que han supuesto avances de su calidad. Asi, por
ejemplo, en el caso del trabajo se tienen en cuenta las mejoras de
cualificacion de los trabajadores y en el del capital, los cambios
de composicion por activos de la inversiéon acumulada. En ambos
casos los cambios equivalen a incorporar a los factores parte del
progreso técnico que se va acumulando.

Como consecuencia de los cambios introducidos en la medi-
cién de los factores productivos, en comparacion con las métri-
cas iniciales las tasas de crecimiento de las dotaciones de trabajo
y capital estimadas han aumentado seguin las nuevas métricas
disenadas para calcular los servicios productivos de ambos fac-
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tores.* La otra cara de ese aumento de las contribuciones de los
factores es que las tasas de variacion de la PTF —que mide el pro-
greso técnico no incorporado a los mismos— es probable que de-
crezcan. Y, en efecto, al realizar los ejercicios de contabilidad del
crecimiento usando distintas medidas del capital y del trabajo se
observa que, cuando las estimaciones de las cantidades de capital
y trabajo son mas complejas, la contribucion de los inputs al creci-
miento del PIB suele aumentar y la de la PTF disminuir.

Dada la trayectoria negativa de la PTF en el caso de Espana,
es interesante calibrar el alcance de medir los factores de una u
otra forma. En cuanto al capital, la primera medida utilizada fue
el capital neto (OCDE 1992, 2001a, 2001b), que valoraba a precios
de mercado los activos disponibles en cada momento. Posterior-
mente la medida se refin6 (OCDE 2009) para centrarse en los
servicios que el capital proporciona al proceso productivo: el ca-
pital productivo, que mide el volumen de servicios que los capitales
instalados aportan a la generacion de valor anadido.

En el caso del trabajo, la medida basica o punto de partida es el
numero de ocupados o de horas trabajadas. Pero también en este
caso es posible un refinamiento de su medicién para incorporar
los cambios en las capacidades y habilidades de la poblacién ocu-
pada asociadas a su cualificacion. En la actualidad es habitual el
uso de medidas del trabajo que contemplan no solo la variacion
de la cantidad de trabajo (en personas u horas trabajadas), sino
también los cambios en su composiciéon (calidad), representada
por los niveles de estudios de los ocupados, los anos de estudio
o el valor de mercado (salarios) de los trabajadores (Jorgenson
1966; Timmer et al. 2010).

En el caso del OPCE, las estimaciones de la PTF ofrecidas es-
tan calculadas siguiendo las medidas recientes de los servicios que
los factores de produccién proporcionan al sistema productivo:
capital productivo o servicios del capital y servicios del trabajo,
incorporando su calidad via salarios (véase el apéndice para un
mayor detalle).

* Véase Jorgenson (1966, 2017); Serrano et al. (2017), Timmer et al. (2010); OCDE
(2009).
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Cdlculo de tasas de variacion reales

El procedimiento de calculo de las tasas de variacion utilizado
en el andlisis del comportamiento de una variable a lo largo del
tiempo es muy relevante. Pese a su importancia, pocas veces se hace
explicita la forma en que se calculan las tasas de variacion reales.

La forma mas frecuente de calcular las tasas de variacién en
el contexto del analisis de la contabilidad del crecimiento son los
indices de Tornqvist (OCDE 2001a, 2001b, 2009, 2023a), particu-
larmente cuando se combinan con distintos niveles de agregacion
sectorial.

Mas concretamente, las tasas de crecimiento de las magnitu-
des agregadas en términos reales se han calculado de la siguiente
forma:

In(x) —in(x_) =X [05[v, +v, Ilin(x)-(x,_)] (1.4)

donde x, representa cualquier variable (VAB, inversion, stock de
capital...) expresada en términos reales, i es el subindice que repre-
senta la rama de actividad y v, representa la participacion en ¢ de
la rama de actividad ¢ en el agregado de la variable x en términos

nominales, es decir, v, = x)/¥ xY, indicando con el superindice N
. ]t - . .
los valores de las variables en términos nominales.

1.3.2. Tracker de productividad: metodologia

Ademas de la base de datos anual, el Observatorio incluye un
avance semestral de la evolucion de la productividad del traba-
jo, del capital y de la PTF que permite disponer de un tracker de
la productividad en los momentos mas recientes y evitar de ese
modo el desfase temporal que habitualmente presenta el analisis
de la productividad del capital y la PTF (menos la del trabajo).

La metodologia empleada para la estimacion de las magnitu-
des mencionadas sera la expuesta en el apartado anterior, con
la diferencia de que ahora los datos de base tienen una frecuen-
cia inferior a la anual. En este caso, las fuentes de informacion
son la CNTR del INE y la base de datos de stock de capital de la
Fundaciéon BBVA-Ivie, cuyos datos se trimestralizan de acuerdo
con las cifras de inversion trimestrales de la Contabilidad Nacio-
nal Trimestral de Espana.






La productividad en Espana:
panorama general

Esre capitulo 2 ofrece una panoramica general desde una pers-
pectiva macroeconémica de la trayectoria de la productividad en
Espana y de su problematica, estructurandose en tres apartados,
mas uno final de conclusiones. El primer apartado muestra los re-
sultados del crecimiento y la productividad de los factores desde
una perspectiva agregada, para el conjunto de la economia espa-
nola. El segundo ofrece una breve panoramica de la trayectoria
de los sectores, en términos de su peso en el valor anadido bru-
to (VAB), crecimiento y productividad. El tercer apartado ofrece
también una panoramica general desde una perspectiva regional.
En ambos casos, sectores y comunidades autébnomas, la evidencia
ofrecida indica que, tras los resultados agregados del conjunto de
la economia espanola, se esconde una notable heterogeneidad
sectorial y regional.

2.1. La economia espaiola entre 1995y 2022:
panorama general

Durante el algo mds de cuarto de siglo que transcurre entre 1995
y 2022, la economia espanola ha expandido sustancialmente su
produccion, un 50%, a una tasa media anual del 1,77% y expe-
rimentado importantes cambios y perturbaciones. La trayectoria
del producto interior bruto (PIB) en ese periodo presenta dos
etapas claramente diferenciadas en cuanto a ritmo de crecimien-
to, separadas por el impacto entre 2008y 2013 de la primera gran
perturbacién del siglo xx1, la crisis financiera de 2008 y la Gran
Recesion. Desde 1995 hasta 2007 la tasa media anual de creci-

[33]
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miento del VAB® espanol fue del 3,6% y desde 2007 hasta 2022
fue solo del 0,4%.

Entre 1995 y 2022 la poblaciéon espanola también aumenta
significativamente para los ritmos de crecimiento demografico
habituales, un 18,1% en el conjunto del periodo. Como sucede
con la produccién, el crecimiento del nimero de habitantes es
mas intenso en la primera parte del periodo analizado que en la
segunda: la poblacion crece a una tasa anual del 1,1% hasta 2007
y del 0,3% desde entonces hasta 2022.

En el grafico 2.1 se observa que, para explicar la trayectoria
del PIB per capita en Espana en las ultimas décadas, es imprescin-
dible atender tanto a la evolucién de la actividad como a la de la
demografia. En el primer subperiodo, cuando ambas variables se
expanden intensamente, el PIB por habitante aument6 en doce
anos un 36%. En cambio, en los quince anos posteriores crecié
poco mas del 0,8%, de modo que no es exagerado afirmar que el
nivel de renta por habitante permanece practicamente estancado
como resultado de una combinacién de varios periodos de graves
crisis (entre 2008 y 2013, los de la Gran Recesion, y en 2020, el
ano mas grave de la pandemia de la covid-19) junto a otros de
expansion (de 2013 a 2019y en 2021 y 2022).

El escaso avance de la renta y la renta por habitante en bue-
na parte de las dos ultimas décadas, un periodo largo de tiem-
po, implica que, desde 2007, se ha producido un claro cambio
de escenario y también un deterioro de resultados y expectativas,
en comparaciéon con las prolongadas experiencias de mejora de
las décadas precedentes. En el caso de Espana, hay que retroce-
der a los inestables anos setenta y ochenta del siglo xx —los de
las crisis energéticas y la transicion politica— para encontrar di-
ficultades de avance tan graves e incertidumbres tan severas. Por
consiguiente, no deberia sorprender que las consecuencias de los

> A'lo largo de este capitulo y de los siguientes se utilizaran indistintamente las
denominaciones PIB y VAB. La tinica diferencia entre ambas macromagnitudes son los
impuestos netos sobre los productos, que el PIB incluye y el VAB no. Aunque en gene-
ral el PIB es la variable mas conocida, estos impuestos que la diferencian del VAB no
estan asignados por sector, por lo que a nivel sectorial es mas preciso hablar de VAB.
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GRAFICO 2.1: Evolucion temporal del PIB, la poblacién y el PIB per capita.
Espana, 1995-2022
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Fuente: INE (CNE, CNTR, ECP) y elaboracién propia.

frecuentes y notables problemas recientes hayan tenido impactos
relevantes, no solo econémicos, sino también politicos y sociales.

Para explicar una parte significativa del origen de estos pro-
blemas es muy importante analizar el comportamiento de la
productividad, pues su trayectoria en Espana no es positiva por lo
general. En esta variable, la economia espanola presenta debilida-
des que se ponen de manifiesto cuando se compara su trayecto-
ria con la de otros paises, y también con su propia trayectoria en
etapas anteriores. Las consecuencias de esas debilidades para el
patrén de crecimiento espanol son relevantes, como analizaremos
alo largo de este informe.

El crecimiento de la produccién se apoya tanto en un mayor
empleo del trabajo y del capital como en mejoras de la eficiencia
con la que estos factores se utilizan. Pero tanto el empleo de los
factores como la productividad de los mismos estin condiciona-
dos a que las decisiones por el lado de la oferta, es decir, de las
empresas, sean refrendadas por los demandantes de los bienes y
servicios producidos. Como veremos, esto no siempre sucede y, en
ese caso, los desajustes se reflejan en el uso de la capacidad pro-
ductiva instalada y en las mediciones de la productividad de los
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factores. En esas mediciones, tanto en el caso de la productividad
del trabajo como en la del capital, y también en la productividad
conjunta de los factores (PTF), se recogen de facto las variaciones
en el uso de la capacidad.

Cuando las empresas no encuentran compradores para sus
productos, parte de la capacidad del trabajo y del capital para
producir no se utiliza y el reflejo a corto plazo de esa situacion en
los indicadores econ6micos es una caida de la productividad. Para
que esto no suceda, las empresas deberian poder ajustar instanta-
neamente las cantidades empleadas de los factores a las variacio-
nes de la demanda y la produccion. Esto es factible y frecuente
en el caso del trabajo —aunque no del todo, pues los contratos
fijos tienen costes de despido—, pero es muy infrecuente en el
del capital.

La causa por la que la adaptacion de los factores a los cam-
bios en la demanda es limitada es que, en mayor o menor medi-
da, el trabajo y sobre todo el capital son factores fijos, es decir,
estan dados a corto plazo. La consecuencia es que las variacio-
nes de productividad reflejan tanto las ganancias de eficiencia
conseguidas mediante las mejoras en los procesos productivos
como los cambios en el aprovechamiento de la capacidad de
produccion instalada derivados de las variaciones de la deman-
da a corto plazo. Por esta razén, cuando se observan retrocesos
en la productividad, mds que caidas en la eficiencia tecnolégica,
lo que suele estar sucediendo es que parte de la capacidad insta-
lada no esta siendo utilizada. Esto ocurre, por lo general, como
consecuencia de encontrarse la economia en una fase baja del
ciclo.

Para ilustrar el razonamiento anterior, el grafico 2.2 muestra
las diferencias en el ajuste entre la evolucioén del PIB, la del traba-
jo vy la del capital productivo acumulado por la economia espano-
la. En el caso del trabajo, se representan dos medidas alternativas:
el nimero de personas empleadas y las horas trabajadas.

En la trayectoria de los indicadores analizados conviene dife-
renciar los elementos tendenciales de los coyunturales. En cuanto
a los primeros, si bien en todas las variables se aprecian las dos
etapas senaladas al comentar la evolucién del PIB, sus perfiles son
muy diferentes y los indicadores del factor trabajo discurren por
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GRAFICO 2.2: Evolucion temporal del PIB, el empleo y el capital.
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

debajo de la evolucion del PIB, mientras que el del capital lo hace
por encima. También es interesante advertir que, a partir de la
crisis financiera, el nimero de horas trabajadas evoluciona por
debajo del indicador de empleo, advirtiendo de que parte de los
ajustes en el uso del trabajo se producen mediante reduccién de
las horas trabajadas por empleado.

En cuanto a las variaciones a corto plazo, la trayectoria del em-
pleo y las horas trabajadas presenta un perfil relativamente pare-
cido al del PIB, indicando que se trata de un factor que se ajusta
bastante a la evolucién de la produccion. Pero la trayectoria del
capital no sugiere nada de eso, pues sigue creciendo, a veces in-
cluso cuando el PIB retrocede.

Para el trabajo, la llegada de la Gran Recesion significé el fin
de un episodio de crecimiento sostenido que dio paso a retroce-
sos en el nivel de empleo y las horas trabajadas, tan importantes
que en 2022 todavia no se habian recuperado las cifras de ambas
variables de 2008. En cambio, en el caso del capital, la llegada de
la crisis financiera debilit6 el ritmo de acumulacién, pero no lo
detuvo: el capital en 2022 era superior en 46 puntos porcentuales

(pp) al de 2007.
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Las similitudes y diferencias en la evolucién del PIB, el trabajo
y el capital se pueden apreciar mejor con la ayuda del grafico 2.3,
que muestra las tasas anuales de variacién de las variables conside-
radas. Se observa, en primer lugar, que las diferencias en las tasas
de crecimiento del empleo y las horas trabajadas son pequenas,
y cuando se producen casi siempre son debidas a que las horas
caen mas que el empleo o crecen algo menos. La excepcion en la
magnitud de las diferencias se produce en 2020, el primer ano de
pandemia, en el que parte del empleo fue protegido mediante los
ERTE (expediente de regulaciéon temporal de empleo) y se des-
acopl6 de las horas trabajadas y del PIB. En segundo lugar, se apre-
cia que las tasas de variacién del empleo y de las horas trabajadas
siguen un patrén temporal muy similar al del PIB, pero discurren
por debajo de las tasas de caida de este en los anos de la Gran Re-
cesion y posteriores, y por encima solo en 2019 y 2020. En tercer
lugar, las tasas de variacion del capital evolucionan de manera muy
distinta a las del PIB, superando las primeras a las segundas hasta
2013 y manteniéndose el crecimiento del stock de capital en valores
positivos durante la totalidad del periodo analizado.

GRAFICO 2.3: Evolucién temporal del PIB, el empleo y el capital.
Espaiia, 1995-2022
(tasas de variacion, porcentaje)
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En suma, los graficos anteriores confirman que el ajuste entre
las tasas de variacion del PIB y las de los factores productivos no
es perfecto en el caso del trabajo, pero hay similitudes evidentes.
En cambio, no se aprecian similitudes de ningun tipo en el caso
del capital, que presenta una llamativa autonomia con respecto
a la evoluci6on del PIB. Como consecuencia, la relacién capital/
producto aumenta a lo largo del tiempo y con ello —aunque
es posible que ese crecimiento sea resultado de que el progre-
so técnico no es neutral respecto del empleo de factores, sino
que intensifica el empleo del capital— también se plantean inte-
rrogantes sobre el aprovechamiento productivo de la capacidad
instalada. Como veremos, esta circunstancia, que no se observa
con la misma intensidad en Espana que en otras economias, ha
merecido una limitada atencién frente a la que ha recibido el
funcionamiento del mercado de trabajo y tiene importantes im-
plicaciones para la caracterizacién del patron de crecimiento de
nuestra economia.

De acuerdo con los datos presentados, durante los anos que
transcurren entre 1999y 2014 el stock de capital aumenta mas que
el PIB y solo desde entonces lo hace por debajo en la mayoria de
los ejercicios. En cambio, el PIB y el trabajo aumentan al princi-
pio a ritmos similares, pero durante la crisis financiera el segun-
do retrocede con mayor intensidad. El efecto combinado de la
distinta evolucién del trabajo y del capital es una intensificacion
del segundo respecto al primero, como muestra el grafico 2.4.
La cantidad de capital empleado por unidad de trabajo aumenta
con fuerza en la economia espanola y la relacién capital/traba-
jo crece entre 1995 y 2022 un 26% si se mide como capital por
empleado, y un 32% si se mide como capital por hora trabajada.
Como se puede apreciar en el grifico, el incremento se debe al
efecto escalon que se produce durante la Gran Recesion, solo
parcialmente corregido en la etapa de crecimiento 2014-2019. Lo
que se esconde tras la fuerte subida de la relacién capital /trabajo
en los anos de la Gran Recesion es que la cantidad de trabajo se
ajusta a la caida de la produccién que se produce por la crisis,
pero la cantidad de capital no lo hace, aunque parte del mismo
no esté siendo utilizada.
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GRAFICO 2.4: Evolucién temporal de la ratio capital/trabajo.
Espana, 1995-2022

(euros de 2015 por ocupado y por hora trabajada)
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Fuente: Fundaciéon BBVA-lIvie (2023), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracion propia.

Las diferencias en las tasas de variacién de la produccién y de
las cantidades de factores empleados se traducen en cambios en la
productividad del trabajo y del capital, como reflejan los graficos
2.5 (evolucién de los niveles) y 2.6 (tasas de variacion).

En el caso del trabajo, durante la etapa expansiva que trans-
curre entre 1995 y 2007 su productividad se mantiene practica-
mente constante. Son anos en los que crecen tanto el empleo
como el capital, pero la relacién capital/trabajo no varia signi-
ficativamente. A partir de entonces la productividad del trabajo
crece con fuerza durante la Gran Recesion, como consecuencia
de que la destruccion de empleo es mas intensa, incluso, que los
relevantes retrocesos del PIB. En esos anos aumenta también

significativamente la dotacién de capital por trabajador, porque
las dotaciones de capital no retroceden como hacen las otras
magnitudes.

Con la vuelta del crecimiento del PIB y del empleo a partir de
2014 se frena ese avance perverso de la productividad del trabajo.
La evolucion de ambas medidas de productividad del trabajo (por
empleado y por hora trabajada) es similar, excepto en los anos
de la pandemia en los que las medidas de proteccion del empleo
(ERTE) desacoplan las tasas de variacion de ambas series. En el



GRAFICO 2.5:

a) Productividad del trabajo
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Evolucién temporal de la productividad del trabajo y del capital.
Espana, 1995-2022

(euros de 2015)
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Fuente: Fundaciéon BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

conjunto del periodo analizado (1995-2022) la productividad por
empleado aumenta un 8,7% y la productividad por hora trabaja-
da un 14,3%, lo que indica que el nimero medio de horas traba-
jadas se ha reducido un 5,6%.

La productividad del capital sigue una trayectoria muy distin-
ta a la del trabajo, que recoge el panel 4 del grifico 2.5. Sus tasas
de variacién son predominantemente negativas, como se aprecia
en el grafico 2.6. Tras unos primeros anos en los que la produc-
tividad del capital se mantiene estable, a lo largo del siglo xXx1
presenta caidas de nivel continuadas hasta 2013. Esa tendencia
cambia de signo a partir de 2014 y las tasas de variacién de la pro-
ductividad del capital son positivas entre ese ano y 2022, con la
unica excepcion de 2020, el ano del confinamiento, en el que la
utilizacion de la capacidad productiva resulté fuertemente mer-
mada. Sin embargo, a pesar de una cierta recuperacién posterior,
los niveles de productividad del capital de 2022 de la economia
espanola seguian muy por debajo de los de finales del siglo xx, lo
que plantea una pregunta importante y de dificil respuesta: sen
qué medida se debe la caida de la productividad del capital a que
el progreso técnico induce una sustitucién de trabajo por capital
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GRAFICO 2.6: Evolucion temporal de la productividad del trabajo y del capital.
Espana, 1995-2022

(tasas de variacién, porcentaje)
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en los procesos productivos para ganar en eficiencia y en cuanto
se debe a que se invierte en activos que se consideran rentables a
corto plazo pero generan capacidad que no es plenamente utili-
zada, porque los bienes y servicios producidos no son absorbidos
por la demanda? Se trata de una cuestion relevante a la hora de
evaluar las dificultades de la economia espanola para converger
con los paises mas desarrollados en productividad —y en renta
per capita— sobre la que volveremos en los capitulos 3y 4 de este
informe.

En suma, durante buena parte del periodo analizado las tra-
yectorias de las productividades del trabajo y del capital son muy
distintas y sus tasas de variaciéon son de signo contrario. Por esa
razén, no es posible apreciar a simple vista si la economia espa-
nola ha ganado o perdido eficiencia en el uso del conjunto de los
factores en estas décadas. Para responder a esta cuestion se debe
calcular la PTF. A continuacién, se comentan los resultados de
esta estimacion, realizada siguiendo la metodologia descrita en el

capitulo 1.

2022
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GRAFICO 2.7: Evolucion temporal de la productividad total de los factores.
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Las tasas de variacion de la PTF se estiman como una suma
ponderada de las tasas de variacion de las productividades del tra-
bajo y del capital, en la que los pesos de ambas se calculan en base
a las participaciones de los factores en la renta nacional. De este
modo, basandose en la hipétesis de que los precios de los factores
reflejan sus productividades relativas, la PTF es un indicador de la
eficiencia conjunta o total de los recursos, y sus tasas de variacion
indican si se logran mejoras de eficiencia o no.

La respuesta a esta ultima pregunta, en el caso de Espanay en
el periodo analizado, es negativa, como muestra el grafico 2.7,
que ofrece la evolucion del nivel de la PTF tomando como valor
100 el de 1995. La PTF retrocede de manera practicamente conti-
nuada entre el ano inicial y 2014, y en el conjunto de las casi tres
décadas analizadas, entre 1995 y 2022. Sus niveles comenzaron a
repuntar a partir de 2014, pero tras el fuerte retroceso de 2020, en
2022 no alcanzan el 92% de los valores del principio del periodo.

El grafico 2.8 representa las tasas de variacién de la PTF y con-
firma que son mayoritariamente negativas. Lo son en el conjun-
to del boom inmobiliario y mucho mds durante la Gran Recesion.
También son negativas en promedio durante el periodo posterior,
que abarca desde la misma hasta la actualidad, con la Ginica excep-
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GRAFICO 2.8: Evolucion temporal de la PTF. Espana, 1995-2022

(tasas de variacion, porcentaje)
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propia.

cion de la fase de crecimiento 2014-2019. El grafico muestra que
en la primera fase de expansion no hubo mejoras de la PTF y a
esos retrocesos se sumaron en la crisis financiera las consecuen-
cias de los excesos de capacidad acumulados. Durante la segunda
fase de crecimiento si que mejoré6 la PTF, pero la crisis de la co-
vid-19 interrumpié de nuevo ese proceso.

Tras esa trayectoria de la PTF se encuentra un patrén de cre-
cimiento en el que los factores empleados crecen con fuerza en
el caso del capital y evolucionan de manera mas irregular en el
del trabajo. Cuando la tasa de variacién de la PTF alcanza valores
negativos lo que sucede es que la produccién obtenida se expli-
ca por completo por las cantidades de factores utilizados y no se
aprecian ganancias de eficiencia en el uso de los mismos.

Mais alla de lo que pasa en algunos anos o subperiodos parti-
culares, la trayectoria de la PTF indica que la eficiencia retrocede
un 9,1% en el conjunto del periodo 1995-2022, a un ritmo anual
del -0,3% (cuadro 2.1). Son resultados, obviamente, preocupan-
tes porque indican que la economia espanola no logra ganancias
de PTF regulares desde hace mas de veinticinco anos. En otras
palabras: todo su crecimiento se apoya en el esfuerzo que repre-
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senta el empleo de cantidades crecientes de trabajo y capital no
plenamente aprovechadas.

El grafico 2.9 ilustra el mismo resultado, mostrando la evolu-
cion a lo largo del tiempo del PIB u output per capita, el empleo
per capita (capital humano), el capital per capita, el agregado de
los factores productivos o inputs per capita y la PTF. Como se ob-
serva, el conjunto de los inputs aumenta por encima del outputy
la PTF cae. Esta evolucion indica que el crecimiento del PIB en
Espana en el periodo analizado se apoya mucho en el empleo
creciente de inputs productivos (sobre todo en la acumulacion de
capital) y nada en las mejoras de la PTF.

El cuadro 2.1 muestra estos resultados distinguiéndolos también
por subperiodos. Como se observa, hasta la recuperacion iniciada
en 2014 las contribuciones de las cantidades de inputs utilizadas ex-
plican la totalidad del crecimiento del VAB espanol, dando lugar
a PTF negativas. Solo a partir de 2013, coincidiendo con la fase de
recuperacion espanola tras la crisis, y en los anos de recuperacion
poscovid-19 (2021 y 2022), se observan mejoras de la PTF.

GRAFICO 2.9: Niveles de produccion, inputs per capita y PTF
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CUADRO 2.1:  Contribuciones al crecimiento del VAB. Espana, 1995-2022

(porcentaje)
1995- 1995-  2007-  2013- 2019-  2020-
2022 2007 2013 2019 2020 2022
Crecimiento del VAB 1,77 3,55 -1,15 2,31  -11,72 5,05

Contribucion al crecimiento del VAB

Trabajo 1,29 2,63 -1,08 1,59 -6,91 3,33
Capital fisico 0,83 1,17 0,70 0,52 0,24 0,32
PTF -0,34 -0,26 -0,83 0,20 -5,05 1,40

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y ela-
boracion propia.

Antes de analizar las posibles causas y consecuencias de esta
situaciéon en la segunda parte de este informe, revisaremos los
principales datos desagregados que ofrece el Observatorio de
Productividad para comprobar si existen diferencias resenables
en la trayectoria de la PTF entre los sectores y entre las regiones.
También mostraremos si la evolucién de la PTF que acabamos de
presentar es similar a la que sigue esta variable en otras economias
desarrolladas en el periodo analizado o si Espana presenta dife-
rencias significativas con ellas.

2.2. Resultados sectoriales

Antes de analizar la evolucién sectorial de la productividad, el
cuadro 2.2 ofrece las informaciones relevantes para evaluar la
diversidad de la dimension y las trayectorias de crecimiento de
los sectores productivos en Espana. Por una parte, cuantifica la
importancia de cada sector en términos de VAB en el ultimo ano
en cifras absolutas y en relaciéon con el VAB total (columnas 4y
5). En segundo lugar, muestra el crecimiento acumulado de cada
sector en el periodo 1995-2022 y la correspondiente tasa media de
variacion anual (columnas 6y 7). En tercer lugar, el cuadro ofrece
la contribucién al crecimiento del VAB del trabajo y del capital
(columnas 8y 9) y de la PTF (columna 10).
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Las columnas 4 y 5 indican que las dimensiones de los sectores
son muy diversas y, en consecuencia, lo que suceda en los mismos
tiene distintas implicaciones para el VAB total. Desde esta pers-
pectiva, conviene llamar la atencién sobre el elevado peso que
tienen en la actualidad distintas actividades de servicios (adminis-
tracién publica, comercio y reparacion, actividades profesionales,
cientificas y técnicas y hosteleria) y también del sector de la cons-
truccion y de las actividades inmobiliarias.’

Las columnas 6 y 7 muestran que también las tasas de creci-
miento sectoriales del VAB, acumuladas y anuales, son muy di-
versas en el periodo analizado. Los crecimientos acumulados su-
peran el 90% en tres sectores (informacién y comunicaciones,
actividades profesionales, cientificas y técnicas y actividades inmo-
biliarias) y mas del 50% en otros seis, mientras que en cuatro sec-
tores las tasas son negativas (fabricacién de productos de caucho
y plasticos y de otros productos minerales no metdlicos; industria
de la madera y del corcho, industria del papel y artes graficas;
construccion y hosteleria). Esta diversidad se traslada proporcio-
nalmente a las tasas de crecimiento medio anuales, que oscilan
entre el +4,09% y el -0,77%, y nos pone sobre la pista de que la
evolucion de la demanda de los distintos sectores ha sido muy dis-
tinta, condicionando la capacidad de los correspondientes merca-
dos para absorber la produccion de las empresas y la rentabilidad
de las inversiones.

Las columnas 8 y 9 presentan las aportaciones del trabajo y del
capital al crecimiento del VAB. A nivel agregado, la contribucién
del trabajo explicaba casi las dos terceras partes del crecimiento
del VAB vy la del capital un tercio, pero estas proporciones son
muy distintas de esos promedios cuando se tienen en considera-
cion los sectores. En ocho de ellos las contribuciones del trabajo

® Es importante advertir que en este sector se incluyen las tenencias de viviendas
de los hogares, tanto cuando son en propiedad como de alquiler. En el primer caso
se considera —de acuerdo con el criterio habitual seguido por el Sistema Europeo de
Cuentas Nacionales (SEC)— que las viviendas usadas por sus propietarios generan
unas rentas estimadas a partir de los ingresos equivalentes a los que se pagarian si es-
tuvieran alquiladas (alquileres imputados). Este criterio implica una sobreestimacion
del PIB porque se considera que las viviendas vacias y las segundas residencias generan
servicios que, en realidad, no tienen uso.
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han sido negativas (ha habido destrucciéon de empleo en el con-
junto del periodo) y en dos (construccion y hosteleria) el empleo
crece, aunque el VAB decrece. En otros dos sectores (actividades
profesionales, cientificas y técnicas y transporte) la contribucién
del trabajo al VAB supera el crecimiento de este.

En las contribuciones del capital también hay singularidades
resenables. En ocho sectores (industrias extractivas, suministro de
energia, alimentacion, bebidas y tabaco, madera y papel, caucho
y plastico y otros minerales no metalicos, construccion, transporte
y hosteleria) las aportaciones del capital al VAB superan el creci-
miento del mismo. Lo que significa que los procesos de capitaliza-
cién son capaces de explicar, por si solos, el crecimiento del VAB
sectorial.

Cuando la suma de las contribuciones del trabajo y del capital
al crecimiento supera el crecimiento del VAB, la contribucién de
la PTF es negativa. Asi sucede con el agregado de la economia
espanola. La ultima columna del cuadro 2.2 muestra el valor de
la contribucién anual de la PTF al crecimiento del VAB de los sec-
tores y el grafico 2.10 muestra la tasa media de variacion de esta
variable en el periodo analizado. Los signos de ambas variables
coinciden para cada sector. De los 23 sectores que se consideran,’
9 presentan variaciones negativas de la PTF en el conjunto del
periodo, pero la mayoria (14) logran crecimientos de la PTF. En
ambos grupos se encuentran tanto sectores industriales como de
servicios, lo que cuestiona valoraciones simplistas —y frecuentes—
sobre las ventajas en productividad de las manufacturas frente al
terciario.

Para explicar por qué la PTF agregada resulta arrastrada a valo-
res negativos es clave tener en cuenta el papel de algunos sectores
con mucho peso en el total y trayectorias negativas. Dos secto-
res grandes, hosteleria y construccion, presentan tasas negativas
anuales de la PTF superiores al 2%. Otros tres también presentan
variaciones negativas de la PTF (suministro de energia eléctrica y
gas, actividades profesionales, cientificas y técnicas y transporte)

7 En este analisis no se tienen en cuenta el sector de Coquerias y refino de
petroleo, por sus valores anémalos, ni el de Actividades de los hogares, por sus especia-
les caracteristicas. No obstante, ambos estan incluidos en el agregado Total economia.
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GRAFICO 2.10: Tasa media de variacion de la PTF por sectores. Espana, 1995-2022

(porcentaje)
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Nota: El sector de Coquerias y refino de petréleo no se incluye en el grafico por sus valores anémalos. El de

Actividades de los hogares tampoco se incluye por sus especiales caracteristicas. No obstante, ambos estan

incluidos en el agregado Total economia.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracion

propia.

que superan el -1%. En este grupo de actividades que destacan

por su negativa evolucion de la PTF entre el principio y el final del

periodo se combinan algunos que han experimentado una evolu-

ci6én negativa de la demanda (construccion, hosteleria) con otros

con importantes tasas de crecimiento del VAB que van acompa-

nadas de intensos aumentos del capital y/o del trabajo (energia,

actividades profesionales, cientificas y técnicas, transporte).
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El analisis por subperiodos que muestra el grafico 2.11 permite
apreciar diferencias importantes para identificar las posibles (y
variadas) causas de la evolucién de la PTF. El primer subperio-
do (1995-2007) es expansivo en términos agregados pero, pese
a ello, en el panel a se observa que ocho sectores presentan tasas
negativas de la PTF; su peso es suficiente para que el agregado
sea negativo. Cuatro de dichos sectores tienen tasas medias ne-
gativas de variacion de su eficiencia superiores al 2% (transpor-
te, actividades profesionales, cientificas y técnicas, construccion
y hosteleria). Esto sucedid, en buena medida, porque tanto su
empleo como sus volimenes de inversion y de capital acumulado
crecieron a ritmos muy elevados, mucho mas que su valor anadi-
do, participando intensamente del boom inmobiliario. Merece la
pena senalar, no obstante, que el sector de actividades inmobilia-
rias no presenta tasas negativas de la PTF. En este caso, la impu-
tacion a este sector de los alquileres estimados de las viviendas
de los hogares puede enmascarar resultados reales mas modestos,
pues aunque parte de las viviendas de los hogares no se ocupen o
solo se utilicen parcialmente (como sucede en las segundas resi-
dencias) si se les atribuye un VAB que se computa en este sector
como alquileres imputados. Esta puede ser parte de la explicacion
de por qué la intensa acumulacién de capital inmobiliario en este
sector no da lugar a tasas de crecimiento negativas de la PTF del
mismo. En el capitulo 4 se profundizara en el analisis de este tema
y en el b se lleva a cabo un ejercicio que prescinde de este sector
para evitar que sus particularidades afecten al resultado agregado
de la economia.

El siguiente subperiodo corresponde a la Gran Recesion
(2007-2013) y en el panel b se aprecia que el retroceso de la
demanda agregada de esos anos se traduce en que la caida de
la PTF del conjunto de la economia es mads intensa y una mayo-
ria de sectores (16) presenta variaciones negativas de sus PTF,
algunas de gran dimensién (actividades financieras y de segu-
ros, energia eléctrica y gas). Los ajustes en el factor trabajo
contienen los impactos de la demanda sobre la eficiencia, pero
pese a ello las caidas de la productividad del capital son gene-
ralizadas porque su condicién de factor fijo provoca excesos de
capacidad costosos.
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GRAFICO 2.11: Tasa media de variacion de la PTF por sectores.
Espaiia, 1995-2007, 2007-2013, 2013-2019 y 2019-2022

(porcentaje)
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En el tercer subperiodo (2013-2019) vuelve el crecimiento y
los sectores en los que la evolucion de la productividad conjunta de
los factores es negativa se reducen a 11 (panel ¢). Ademas, esas tasas
negativas son de menor magnitud que en los dos subperiodos pre-
vios. Excepto en el sector de la alimentacion, bebidas y tabaco, en
la industria quimica, en la maderera y del papel, y en las actividades
financieras y de seguros, que presentan tasas entre el -1% y el -3,2%,
en el resto de sectores en los que cae la PTF el retroceso se produce
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GRAFICO 2.11 (cont.): Tasa media de variacion de la PTF por sectores.
Espaiia, 1995-2007, 2007-2013, 2013-2019 y 2019-2022

(porcentaje)

b) 2007-2013

Industria textil, confeccién, cuero y del calzado 3,78
Fabricacion de material de transporte 2,35
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a tasas cercanas al 0%. El conjunto de la economia presenta una
tasa de variacion de la PTF positiva (0,2%) en este periodo.

Por 1ultimo, en el cuarto subperiodo (2019-2022) los sectores
padecen el impacto de la pandemia y lo sufren con muy distin-
ta intensidad en 2020, siendo también dispar su recuperacién
en 2021 y 2022. Para algunos sectores las caidas de la deman-
da en 2020 son enormes y la recuperacion en 2021 y 2022, dificul-
tosa. Un total de quince sectores presentan una evoluciéon negati-
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GRAFICO 2.11 (cont.):

Tasa media de variacién de la PTF por sectores.

Espaiia, 1995-2007, 2007-2013, 2013-2019 y 2019-2022

(porcentaje)
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va de la PTF entre 2019y 2022, como también lo hace el agregado
de la economia (-0,8%). Destacan por su negativa evoluciéon los
sectores energéticos, de actividades artisticas, recreativas y otros

servicios similares y el transporte, estos ultimos muy afectados por

las restricciones de funcionamiento derivadas de la pandemia.

Estos tres sectores muestran tasas de variacion de su PTF cerca-
nas al -6%. También son elevadas las variaciones negativas de la
construccion, la industria de la alimentacion, bebidas y tabaco, la

hosteleria y la fabricacién de material de transporte.
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GRAFICO 2.11 (cont.): Tasa media de variacion de la PTF por sectores.
Espaiia, 1995-2007, 2007-2013, 2013-2019 y 2019-2022

(porcentaje)

d) 2019-2022
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Nota: El sector de Coquerias y refino de petréleo no se incluye en el grafico por sus valores anémalos. El de
Actividades de los hogares tampoco se incluye por sus especiales caracteristicas. No obstante, ambos estan

incluidos en el agregado Total economia.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracion

propia.
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En resumen, el analisis de la evolucién de la productividad por
sectores sugiere varias hipotesis para explicar el comportamiento
agregado negativo de la PTF:

— Por un lado, en algunos sectores con un importante peso
en la inversién por su dimensién y empleo de capital (cons-
truccién, hosteleria, energia, actividades profesionales,
cientificas y técnicas), la intensidad de la acumulacién du-
rante el boom inmobiliario se produjo a ritmos dificilmente
sostenibles e incompatibles con la eficiencia, que se refle-
jaron en caidas de la PTF incluso en la fase expansiva, ge-
nerando potenciales excesos de capacidad graves para el
futuro.

— En segundo lugar, los excesos de capacidad también se acu-
mularon en otras actividades, aunque en menor medida
(industrias extractivas, actividades financieras y de seguros,
alimentacioén, bebidas y tabaco, suministro de agua y sa-
neamiento, industria quimica, etc.), y se manifestaron solo
cuando se produjo la caida de la demanda durante la crisis.

— En tercer lugar, la recuperacion del crecimiento normaliz6
la situacién de la PTF en la mayoria de los sectores y en el
conjunto de la economia, pero algunas ramas productivas
(industria de la alimentacion, bebidas y tabaco, industria
quimica, actividades financieras, industria maderera y del
papel, etc.) siguieron mostrando tasas de variacion de la
eficiencia negativas, que ponen de manifiesto que el lastre
de los excesos de capacidad podria ser muy duradero.

— Por ultimo, durante la pandemia y la recuperacion poste-
rior los problemas de eficiencia han venido marcados por
el distinto impacto de la covid-19 sobre las actividades y la
demanda de cada sector. Los retrocesos de la PTF entre
2019 y 2022 se producen en sectores en los que el shock
ha sido muy grave (actividades artisticas, recreativas y otros
servicios, transporte, hosteleria), pero también en otros en
los que los excesos de capacidad provenientes del pasado
son duraderos (suministro de energia eléctrica, construc-
ci6én, industria de la alimentacion, fabricaciéon de produc-
tos de caucho, plasticos y minerales no metalicos, etc.).
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2.3. Diferencias regionales

La otra perspectiva desagregada que ofrece el banco de datos
del Observatorio de la Productividad es la regional. Antes de
aprovecharla para evaluar las diferencias regionales en produc-
tividad, es importante tener presentes algunos rasgos basicos de
las regiones espanolas referidos a su dimension, nivel de renta
y ritmos de crecimiento demografico y productivo, con la ayuda
del cuadro 2.3.

El tamano de las economias de las comunidades auténomas
es muy distinto, debido tanto a diferencias poblacionales como
de nivel de renta. Las cuatro mas grandes (Comunidad de Ma-
drid, Cataluna, Andalucia, Comunitat Valenciana) representan el
60% del VAB espanol y superan en mucho los tamanos de las mas
pequenas (La Rioja, Cantabria), entre 10 y 20 veces. Las cinco
regiones menores (las dos citadas mas el Principado de Asturias,
la Comunidad Foral de Navarra y Extremadura) solo representan
el 7% del VAB nacional.

También son muy grandes las diferencias regionales en VAB
per capita y no se asocian necesariamente con el tamano. Entre
las comunidades auténomas mds ricas aparecen tanto comunida-
des grandes como pequenas (Cataluna, Comunidad de Madrid,
Pais Vasco, Comunidad Foral de Navarra y La Rioja), formando
un grupo de regiones présperas que superan en mas de un 50%
los ingresos por habitante de las regiones mds pobres (Andalu-
cia, Canarias y Extremadura), que también son de tamanos muy
distintos.

La heterogeneidad regional se pone de manifiesto también
en los ritmos de crecimiento del VAB real y el VAB per capita
durante el periodo analizado (de 1995 a 2021, por ser este ul-
timo ano aquel para el cual el conjunto de los datos regionales
considerado esta disponible). E1 VAB total creci6 en la Comuni-
dad de Madrid un 58,5% en el periodo, frente a solo el 23% en
el Principado de Asturias. Y como las variaciones de poblaciéon
regionales fueron muy dispares (del +47 % de las Illes Balears al
-7% del Principado de Asturias), el VAB real per cdpita crecié
alrededor del 46% en Extremadura (en parte por el retroce-
so de su poblacién), mientras que decrecié un 11,4% en las
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CUADRO 2.3: Datos basicos de las regiones espariolas, 1995-2021

Credi- Creci-

Peso Creci- miento miento

VAB per del'VAB miento acumula- acumu-
VAB capita regional acumu- do de la lado

P en lado del e del VAB

Espaiia  VAB real pob real per

cién fs

capita

(millones  (euros de (porcen-  (porcen- (porcen-  (porcen-
de euros 2015 por pt' ie) pt' ie) pt' ie) pt' ie)

de 2015) hab.) ae ae ae ye

onc onc onc 1995- 1995- 1995-
2021 2021 2021 2091 2091 92021

Andalucia 135.600 15.948 13,32 43,24 17,58 25,66
Aragoén 31.032 23.638 3,15 36,95 9,26 27,69
Asturias, P. de 19.431 19.260 1,94 22,78 7,20 29,98
Balears, Illes 24.576 20.155 2,51 35,62 47,03 -11,41
Canarias 35.340 15.733 3,63 31,23 35,38 -4,15
Cantabria 11.563 19.817 1,15 33,26 9,36 23,90
Castilla y Le6n 49.312 20.727 4,82 25,20 -5,61 30,81
Castilla-LLa Mancha 35.585 17.382 3,50 50,97 18,42 32,55
Cataluna 190.537 24.868 19,01 41,38 21,63 19,75
Com. Valenciana 94.318 18.669 9,33 42,95 23,80 19,15
Extremadura 16.759 15.888 1,67 44,92 -0,95 45,87
Galicia 53.528 19.894 5,24 40,85 -1,25 42,11
Madrid, C. de 198.931 29.522 19,44 58,52 27,13 31,39
Murcia, R. de 26.962 17.780 2,67 56,91 31,45 25,46
Navarra, C. F. de 17.285 26.316 1,69 47,68 20,83 26,84
Pais Vasco 60.515 27.787 5,94 40,53 3,81 36,72
Rioja, La 7.290 23.086 0,71 39,14 16,22 22,92
Ceuta y Melilla, cc. aa. 2.857 17.174 0,28 3,29 24,39 -21,10
Espana 1.012.334 21.388 100,00 43,58 17,53 26,05

Fuente: De la Fuente y Ruiz (2023), INE (CNE, CNTR, CRE, ECP) y elaboracion propia.

Illes Balears (en buena medida por su fortisimo crecimiento
demogrifico).

El cuadro 2.4 muestra las tasas medias anuales de creci-
miento del VAB en el periodo 1995-2021 y las contribuciones
al mismo del trabajo, el capital y la PTF. El ritmo promedio de
crecimiento del VAB espanol en esos anos es del 1,68%, pero
el rango alrededor de esa cifra va del 0,88% del Principado de
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CUADRO 2.4: Contribuciones de los factores y de la PTF al crecimiento
del VAB. Comunidades auténomas, 1995-2021

(porcentaje)
Contribuciones de los
VAB factores PTF
Trabajo Capital

Andalucia 1,66 1,63 0,83 -0,80
Aragén 1,42 1,07 0,85 -0,49
Asturias, P. de 0,88 0,63 0,54 -0,30
Balears, Illes 1,37 2,07 0,99 -1,70
Canarias 1,20 1,78 0,74 -1,32
Cantabria 1,28 1,21 0,65 -0,59
Castilla y Leon 0,97 0,45 0,73 -0,21
Castilla-La Mancha 1,96 1,24 1,01 -0,29
Cataluna 1,59 1,33 0,70 -0,44
Comunitat Valenciana 1,65 1,56 0,81 -0,72
Extremadura 1,73 0,96 0,65 0,11
Galicia 1,57 0,93 0,76 -0,11
Madrid, C. de 2,25 1,86 1,00 -0,61
Murcia, R. de 2,19 2,31 1,13 -1,25
Navarra, C. F. de 1,83 0,95 0,74 0,14
Pais Vasco 1,56 1,02 0,62 -0,08
Rioja, La 1,51 0,92 1,31 -0,72
Ceuta y Melilla, cc. aa. 0,13 1,31 0,80 -1,98
Espana 1,68 1,41 0,84 -0,57

Nota: La contribucién del trabajo incluye tanto la contribucién de las horas trabajadas (cantidad)
como la del cambio en su composicion (calidad). A diferencia del calculo nacional, donde el
analisis de la calidad del trabajo incorporaba los cambios en la composicién del trabajo teniendo
en cuenta género, edad y cualificacion de la fuerza de trabajo, en el calculo regional la informa-
cion es mads limitada y solo permite el analisis de la calidad del trabajo desde la perspectiva de la
cualificacién, dejando fuera género y edad. Para la estimacion de la contribucion del capital se ha
utilizado el capital productivo.

Fuente: De la Fuente y Ruiz (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, CRE, EES,
EPA) y elaboracién propia.

Asturias al 2,25% de la Comunidad de Madrid. Las diferencias
regionales que se observan en las contribuciones de los factores
y la PTF al crecimiento son mayores. A nivel nacional las contri-
buciones son de 1,41 puntos porcentuales (pp), 0,84 pp y -0,57
pp, respectivamente. Este patrén de contribuciones del trabajo
(cantidad y calidad) y el capital y negativa de la PTF es similar
al que se observa en las cuatro regiones mas grandes (Andalu-
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cia, Cataluna, Comunitat Valenciana y Comunidad de Madrid)
y también al de muchas de las regiones de dimensiéon mas redu-
cida. En la mayoria de las comunidades, las contribuciones del
factor trabajo son mayores que las del capital. En los archipiéla-
gos y la Region de Murcia (tres de las regiones que mas crecen
en poblacién) las contribuciones del trabajo mds que duplican a
las del capital y la PTF se reduce con fuerza. Este es un resultado
generalizado, ya que en todas las regiones, menos dos (Comuni-
dad Foral de Navarra y Extremadura), la contribucién de la PTF
es negativa.

No obstante esas similitudes, alrededor de la evolucion negati-
va de la PTF en Espana en el periodo 1995-2021 hay un importan-
te abanico de tasas de variacion de la eficiencia de las economias
regionales. Mientras que la Comunidad Foral de Navarra y Extre-
madura mejoran su PTF porque su ritmo de crecimiento del VAB
supera ligeramente al del crecimiento de los factores, el resto de
las regiones acumula capital y trabajo a mas ritmo del que crece su
VAB y la PTF decrece. Sucede esto especialmente en Andalucia,
los dos archipiélagos y Murcia, que sufren las mayores caidas de
la PTF en el periodo 1995-2021. En Pais Vasco y Galicia, las tasas
de variacién de la PTF, aunque son negativas, estin en niveles mas
proximos a cero (grafico 2.12) porque el VAB y los factores pro-
ductivos crecen a ritmos similares.

El anadlisis de las variaciones de la PTF por subperiodos
(grafico 2.13, panel a) muestra que durante los anos iniciales
de expansion las disparidades regionales son, basicamente, las
comentadas en el parrafo anterior para el conjunto del periodo,
con alguna excepcion: Extremadura, el Pais Vasco yla Comunidad
Foral de Navarra mejoran ligeramente su productividad, mientras
que el resto de las regiones la empeoran, especialmente los archi-
piélagos y Murcia, debido a que en esos anos de intensa acumu-
lacion crece mas el empleo de factores que el VAB, mientras que
sucede lo contrario en las primeras.

En los anos de la Gran Recesion (panel b) solo Extremadura y
la Comunidad Foral de Navarra contintian mejorando su PTF, y los
dos archipiélagos, las Illes Balears y Canarias, antes con fuertes va-
riaciones negativas, mejoran sus resultados debido a que el capital
y el trabajo varian con una intensidad mas similar a la del VAB. En
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GRAFICO 2.12: Tasa media de variacion de la PTF. Comunidades auténomas.
1995-2021

(porcentaje)

C. F. de Navarra
Extremadura
Pais Vasco
Galicia

Castillay Leon
Castilla-La Mancha
P. de Asturias
Cataluna
Aragén

Espafia
Cantabria

C. de Madrid

La Rioja

Com. Valenciana

Andalucia

R. de Murcia

Canarias

Illes Balears

Ceuta y Melilla -1,98

Fuente: De la Fuente y Ruiz (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y
elaboracién propia.
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a) 1995-2007
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1995-2007, 2007-2013, 2013-2019 y 2019-2021

(porcentaje)
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este periodo, las peor posicionadas en términos de PTF son La
Rioja, la Region de Murcia y el Principado de Asturias.

Por el contrario, una vez superada la Gran Recesion, entre
2013 y 2019 todas las comunidades, excepto Canarias, Aragon y
La Rioja, pasan a tener ganancias de eficiencia, aunque esas mejo-
ras de la PTF son muy dispares. Por encima de la media de Espana
(0,3% anual) se sitian Cantabria, la Comunidad Foral de Nava-
rra, la Region de Murcia, el Pais Vasco, las Illes Balears, Galicia,
la Comunidad de Madrid, el Principado de Asturias y Andalucia.
Por debajo de la media, aunque con crecimiento positivo de la
PTF, aparecen Castilla-La Mancha, Extremadura, Cataluna, la Co-
munitat Valenciana y Castilla y Leén. Finalmente, la crisis de la
covid-19 ha implicado que entre 2019 y 2021 las tasas negativas de
retroceso de la PTF se generalicen por completo, ofreciendo una
pista sobre una de las causas de este problema: las consecuencias
para la eficiencia de mantener inactiva parte de la capacidad pro-
ductiva. La falta de datos de 2022 hace que en la evolucién de los
anos finales pese mas el shock negativo de 2020 y menos la recupe-
racion, pues se limita a 2021.

En resumen, los problemas de mejora de la eficiencia que pa-
dece Espana a lo largo de las primeras décadas del siglo xx1 los
han sufrido la mayoria de las regiones, pero no con la misma inten-
sidad. Los acusan mas las comunidades que en los anos del boom in-
mobiliario ya los padecieron, destacando claramente las regiones
costeras con una fuerte actividad turistica, un intenso crecimiento
demografico y fuertes inversiones en construccion, y también la
Comunidad de Madrid. Al llegar la Gran Recesion, las caidas de
la PTF se generalizan porque el impacto sobre la eficiencia del re-
troceso de la demanda agregada afecta a todos los territorios al ge-
nerar excesos de capacidad. También es general la normalizacién
de la evoluciéon de la PTF —es decir, su vuelta a tasas de variacion
positivas— cuando se recupera el crecimiento entre 2014y 2019.

En todos esos periodos sobresalen por su mayor capacidad de
mejorar la eficiencia productiva a lo largo de los mismos y evitar
las caidas de la PTF dos regiones: la Comunidad Foral de Navarra
y Extremadura. En el Pais Vasco y Galicia, aunque no lo consiguen
en el conjunto del periodo, las pérdidas de eficiencia son muy
reducidas.
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2.4. Conclusiones

El patrén general del crecimiento espanol en el periodo analizado
es que este se apoya mucho mas en el aumento de las cantidades
de trabajo y capital empleadas que en las mejoras de productivi-
dad. Pero el panorama de la trayectoria de la economia espanola
entre 1995y 2022 ofrecido en este capitulo identifica cuatro eta-
pas claramente distintas en cuanto a ritmos de variaciéon del PIB y
también en las fuentes de crecimiento.

En la primera de las etapas la economia crece con fuerza, im-
pulsada por un potente boom inmobiliario durante el cual se crea
mucho empleo y se acumula mucho capital. En la segunda fase, la
crisis financiera genera una profunda recesion durante la cual se
destruye empleo y la inversion se frena bruscamente, pero sin de-
tenerse la acumulacién de capital. En la tercera etapa la economia
vuelve a crecer, impulsada de nuevo por la creacién de empleo y
la recuperacion de la inversion. Y en la cuarta, la pandemia frena
de nuevo bruscamente la marcha del PIB, pero se consigue volver
al crecimiento de inmediato.

Si consideramos la productividad de cada uno de los factores,
durante buena parte del periodo analizado las trayectorias de las
productividades del trabajo y del capital son muy distintas y sus ta-
sas de variacién son con frecuencia de signo contrario. La produc-
tividad del trabajo crece en general poco y solo lo hace con fuerza
durante la Gran Recesion porque se destruye mucho empleo. En
cambio, la productividad del capital se reduce durante la mayor
parte del periodo analizado, debido tanto a los fuertes ritmos de
inversion asociados al uso de tecnologias mas intensivas en capi-
tal, como a los excesos de capacidad instalada, que se acentian en
las recesiones debido a las caidas de la demanda.

Dado que la productividad del trabajo y del capital varia con
frecuencia con signos distintos, no es posible apreciar a simple
vista si la economia espanola ha ganado o perdido eficiencia en
el uso del conjunto de los factores en estas décadas. La respuesta
a esta cuestion la ofrece la PTF. Segun la estimacion realizada, la
PTF espanola retrocede durante la mayor parte del siglo xx1, im-
pulsada por las débiles mejoras de la productividad del trabajo y
la trayectoria negativa de la productividad del capital.
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Una trayectoria negativa de la PTF durante mas de un cuarto
de siglo representa una importante debilidad del patron de cre-
cimiento espanol que merece mucha atencién, porque mantiene
los niveles de eficiencia productiva por debajo de los de principio
del periodo, a pesar del esfuerzo de acumulacién de capital fisico
y humano realizado.

El andlisis de la evolucién de la productividad de los factores
por sectores sugiere hipotesis para explicar ese comportamien-
to agregado negativo de la PTF. En primer lugar, a esa evolucion
contribuye un boom inmobiliario del que participan especialmen-
te algunos sectores como la construccién —como oferente— y la
hosteleria, la energia y las actividades profesionales, cientificas y
técnicas —como demandantes—, con un importante peso en la
inversion por su dimensioén y con una orientaciéon hacia los acti-
vos de la construcciéon (naves, locales comerciales, despachos). La
intensidad de la acumulacién en esos activos tuvo lugar a ritmos
dificilmente sostenibles y compatibles con la mejora de la eficien-
cia. Eso explica que hubiera en esas actividades caidas de la PTF
incluso en la fase expansiva, en la que se generaron potenciales
excesos de capacidad graves y duraderos para el futuro. En efecto,
cuando la economia se frené y entré en recesiéon los excesos de
capacidad se acentuaron en esos sectores, y también aparecieron
en otras actividades, aunque en menor medida (industrias extrac-
tivas, actividades financieras y de seguros, alimentacién, bebidas y
tabaco, suministro de agua y saneamiento, industria quimica, etc.).

Superada la Gran Recesion, la recuperacion del crecimiento
normaliz6 el patrén de crecimiento en la mayoria de los sectores y
el conjunto de la economia: el VAB crece entre 2013 y 2019 impul-
sado tanto por el aumento de los factores como por la PTF. Solo
algunas ramas productivas (industria de la alimentacién, bebidas
y tabaco, industria quimica, actividades financieras, industria ma-
dereray del papel, etc.) siguieron mostrando tasas de variacion ne-
gativas de la eficiencia, que ponian de manifiesto que el lastre de
los excesos de capacidad podia ser muy duradero. Y en efecto lo ha
sido para la economia espanola hasta la actualidad, pues sus niveles
de PTF siguen en 2022 en apenas el 92% de los alcanzados en 1995.

A la dificultad de recuperar los niveles iniciales de la PTF ha
contribuido también el ultimo skock negativo padecido durante la
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pandemia. Sus consecuencias sobre la eficiencia han sido una vez
mas importantes, y diferentes por sectores debido al distinto impac-
to de la covid-19 sobre las actividades y la demanda de cada sector.
Los mayores retrocesos de la PTF entre 2019 y 2022 se producen
en los sectores en los cuales el shock ha sido mas grave (actividades
artisticas, recreativas y otros servicios, transporte, hosteleria), pero
también es relevante en otros en los que los excesos de capacidad
arrastrados del pasado son mas duraderos (suministro de energia
eléctrica, construccion, industria de la alimentacion, fabricacion
de productos de caucho, plasticos y minerales no metalicos, etc.).

Los problemas de mejora de la eficiencia que padece Espana
a lo largo de las primeras décadas del siglo xxI1 los han sufrido la
mayoria de las regiones, pero no con la misma intensidad. Sobre-
salen por su mayor capacidad de mejorar la eficiencia productiva
a lo largo del periodo y evitar las caidas de la PTF la Comunidad
Foral de Navarra y Extremadura. En el Pais Vasco y Galicia, aun-
que no lo consiguen en el conjunto del periodo, las pérdidas de
eficiencia son muy reducidas.

Las comunidades que en los anos del boom inmobiliario ya pa-
decieron retrocesos de la PTF los acusan mas, destacando en ese
sentido negativo las regiones costeras con una fuerte actividad tu-
ristica, un intenso crecimiento demografico y fuertes inversiones
en construcciéon. También la Comunidad de Madrid muestra un
patrén similar a pesar de su fuerte expansién, pues basa su creci-
miento del VAB en la intensa atraccién de trabajo y capital, pero
no en mejoras de la PTF.

Al llegar la Gran Recesion, las caidas de la PTF en las regiones
se generalizan porque el impacto sobre la eficiencia del retroceso
de la demanda agregada afecta a todos los territorios, generando
excesos de capacidad instalada en la mayoria. También es general
la normalizacion de la evolucion de la PTF —es decir, su vuelta a
tasas de variacion positivas— cuando se recupera el crecimiento
entre 2014 y 2019, y tras el impacto negativo (y desigual) de la
covid-19.






La productividad en Espana
en perspectiva comparada

La trayectoria de crecimiento de Espana desde hace un cuarto de
siglo descrita en el capitulo 2 es anémala porque, en el promedio
de un largo periodo de tiempo, no hay ganancias de productivi-
dad total de los factores (PTF) en el conjunto de su economia,
aunque si las hay en parte de sus sectores productivos y algunas
—pocas— regiones. El resultado que se observa es que la pro-
ducciéon aumenta mediante el empleo de una combinacién de
trabajo y capital en la que la intensidad relativa del capital crece
con fuerza, pero no se obtienen mejoras de eficiencia, salvo en
algunos subperiodos.

Esta evolucién de la productividad plantea preguntas sobre las
posibles causas del problema y sobre si la trayectoria de la econo-
mia espanola en el periodo analizado es similar o diferente de las
trayectorias de las restantes economias, en particular las principa-
les economias desarrolladas de nuestro entorno. Ese es el objetivo
de este capitulo.

El periodo analizado es el que va de 1995 a 2020, por ser este
el ultimo ano para el que se dispone de datos adecuados para las
comparaciones internacionales. Y debe recordarse que 2020 es un
ejercicio con una particularidad porque en €l se produce el shock
de la covid-19, y al no existir datos posteriores homogéneos no
es posible contemplar en este capitulo los anos de recuperacion
2021 y 2022. Se trata de una limitaciéon relevante pero que no
impide abordar la cuestiéon de fondo, que es la comparacioén con
otras economias desde una perspectiva de largo plazo.

El primer apartado del capitulo ofrece una panoramica general
de las contribuciones de los factores productivos y de la PTF al cre-
cimiento del producto interior bruto (PIB) en el amplio grupo de
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treinta y un paises para los que actualmente existen datos sobre con-
tabilidad del crecimiento. En los tres siguientes apartados se analiza
con mayor detalle la trayectoria espanola de la productividad del
trabajo, de la productividad del capital y de la PTF y se compara con
la trayectoria de estas mismas variables en las grandes economias
europeas (Alemania, Reino Unido, Francia e Italia), con el conjun-
to de la Unién Europea (EU-27) y con Estados Unidos. El quinto y
ultimo apartado sintetiza las conclusiones del capitulo.

3.1. Las contribuciones de los inputs
y la productividad total de los factores
al crecimiento: perspectiva internacional

En el analisis del patrén de crecimiento espanol del tltimo cuarto
de siglo descrito en el capitulo 2 llama la atencién que las con-
tribuciones de los factores productivos expliquen por si solas el
crecimiento del PIB, siendo negativas en el conjunto del perio-
do analizado las aportaciones de la PTF. Es importante recordar
que este resultado se ve influido por el hecho de que las estima-
ciones actuales del capital y del trabajo se hacen de manera que
captan cambios en la composicion de los factores, es decir, en la
estructura del empleo por tipos de trabajo y en la estructura de la
inversion y del capital por tipos de activos, como explica el capi-
tulo 1. Este refinamiento de las métricas utilizadas para calcular la
evolucion de los factores productivos equivale a contabilizar en su
medida elementos que captan el progreso técnico incorporado a
los procesos productivos a través del trabajo y el capital, no como
progreso técnico exégeno, como hace la PTF (Organizacién para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos [OCDE] y Asian Pro-
ductivity Organization [APO] 2021, 2022).

La primera consecuencia de esas mejoras en la estimacion de
los factores es que, en periodos en los que estos cambian signifi-
cativamente su composicion, su crecimiento es mayor y sus con-
tribuciones al crecimiento del PIB también. La otra cara de esa
moneda es que las variaciones de la PTF —calculadas como un
residuo— son menores y, en el caso de Espana, son negativas.
Cuando eso sucede a lo largo del tiempo, la eficiencia no mejora
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sino que retrocede vy si la situacién perdura plantea un problema
relevante, como ya se ha comentado en el capitulo 2. La pregunta
que este resultado plantea es si las caidas de la PTF son frecuentes
a nivel internacional y en qué circunstancias y paises aparecen.

La evidencia sobre las fuentes del crecimiento de las econo-
mias era hasta hace pocas décadas limitada, tanto en cuanto al
namero de paises para los que existian datos como en cuanto a
la cobertura temporal de los mismos, porque las estadisticas de
capital eran informaciones escasas en la mayoria de los paises y
poco fiables por su heterogeneidad para las comparaciones inter-
nacionales. Pero el panorama ha cambiado® en los anos recientes
y actualmente se dispone de mucha mas evidencia sobre las fuen-
tes del crecimiento mundial en las ultimas décadas, como mues-
tra la revision panoramica de Jorgenson y Vu (2021). Se trata de
informacién de interés para responder a la pregunta del parrafo
anterior porque, ademads, la colaboracion de las instituciones y los
especialistas ha permitido que los criterios de estimacion de las
variables a considerar se hayan homogeneizado, contemplando
por lo general los efectos de los cambios en la calidad del trabajo
y del capital en la medicion de los inputs.

Si se consideran las estadisticas para el analisis de las fuentes
del crecimiento en un conjunto de paises de distintos continentes
y niveles de desarrollo para los que existen datos, el grafico 3.1°
muestra que en la practica totalidad de las economias considera-
das las mejoras en la calidad de los factores son relevantes. En el
eje de abscisas se representa la contribucion de los inputs al cre-
cimiento del producto cuando el trabajo se mide en horas traba-
jadas y el capital mediante el stock de capital neto, que no incluye
las mejoras de calidad de los activos. En ordenadas se muestra
la métrica de la estimacién de la contribucion de los factores al
crecimiento cuando esta se basa en los servicios del trabajo y del

% Gracias a los esfuerzos de un buen namero de institutos de estadistica, organis-
mos internacionales como la OCDE vy algunos grupos de investigadores, a través de
varios proyectos internacionales impulsados de manera destacada por Dale Jorgenson
(véase Mas y Schreyer [eds.] 2006; Mas y Robledo 2010).

¢ En este grafico el namero de paises representados es inferior a los 31 de los gra-
ficos siguientes, ya que la informacion sobre la contribucion de la calidad del capital al
crecimiento del PIB solo esta disponible para un total de 24 paises.
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capital productivo (incluyendo, por tanto, las mejoras en la ca-
lidad de los inputs). Los puntos se sitian en ambos paneles por
encima de la diagonal principal, indicando que la segunda esti-
macién arroja tasas de crecimiento de los inputs mayores que la
primera en el periodo 1995-2020 en casi todos los paises. Se trata
de un resultado observado en las economias con independencia
de su nivel de desarrollo, pese a que en la muestra existen econo-
mias con diferencias sustanciales de nivel de renta. Las distancias
verticales a la diagonal indican la magnitud de la contribucién al
crecimiento de las mejoras de calidad de los inputs. Observando
esas distancias, no se advierte que el nivel de renta de los paises
influya de manera sistematica en la intensidad de las mejoras de
calidad de los factores.

Para comprobar qué parte del crecimiento del PIB es explica-
da por las contribuciones de los inputs cuando estos son medidos
teniendo en cuenta esos cambios en su calidad, el grafico 3.2 re-

GRAFICO 3.1: Contribucion de los inputs al crecimiento del PIB: Efecto de las
mejoras de calidad. Comparacion internacional, 1995-2020
(puntos porcentuales de contribucion)
a) Capital vs. servicios del capital (capital b) Horas trabajadas vs. servicios del
productivo) trabajo
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Nota: Australia (AUS), Austria (AUT), Bélgica (BEL), Canada (CAN), Dinamarca (DNK), Finlandia (FIN),
Francia (FRA), Alemania (DEU), Grecia (GRC), Irlanda (IRL), Israel (ISR), Italia (ITA), Japon (JPN), Co-
rea del Sur (KOR), Luxemburgo (LUX), Paises Bajos (NLD), Nueva Zelanda (NZL), Noruega (NOR),
Portugal (PRT), Espana (ESP), Suecia (SWE), Suiza (CHE), Reino Unido (GBR), EE. UU. (USA).

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA), OCDE (2023b),
The Conference Board (TED 2023) y elaboracién propia.
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presenta en ordenadas la tasa de crecimiento del PIB y en abscisas
la contribucién conjunta de los inputsa dicha tasa de crecimiento.
La mayoria de los 31 paises considerados se sitia por debajo de la
diagonal y, por tanto, en sus economias el crecimiento derivado
de los aumentos de servicios productivos de los inputsiguala o su-
pera al crecimiento del PIB. Ahora bien, en el reducido niimero
de paises que se sitdan por encima de la diagonal sucede lo con-
trario, de modo que en su caso existen otros factores que contri-
buyen a explicar el crecimiento. Es interesante advertir que entre
las situadas sobre la diagonal se encuentran la mayoria de las gran-
des economias occidentales (Estados Unidos, Alemania, Francia,
Reino Unido) y también otras economias, especialmente dos que
destacan por sus elevadas tasas de crecimiento durante el periodo
considerado (China e India).

El reverso de la relacion entre cantidades de inputs emplea-
dos y output obtenido es la evolucion de la PTF y ese es el fac-

GRAFICO 3.2: Crecimiento del PIB explicado por las contribuciones de los inputs
utilizados. Comparacion internacional, 1995-2020
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Nota: Alemania (DEU), Argentina (ARG), Australia (AUS), Bélgica (BEL), Brasil (BRA), Canada (CAN),
Chile (CHL), China (CHN), Costa Rica (CRI), Dinamarca (DNK), Ecuador (ECU), EE. UU. (USA), Espana
(ESP), Finlandia (FIN), Francia (FRA), India (IND), Indonesia (IDN), Irlanda (IRL), Israel (ISR), Italia
(ITA), Japon (JPN), México (MEX), Noruega (NOR), Paises Bajos (NLD), Peri (PER), Polonia (POL),
Portugal (PRT), Reino Unido (GBR), Rep. Checa (CZE), Rusia (RUS), Turquia (TUR).

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA), The Conference
Board (TED 2023) y elaboracién propia.
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tor que completa la explicacion de las fuentes del crecimiento
del PIB. El primer panel del grafico 3.3 muestra los promedios
de las distintas contribuciones de la PTF al crecimiento medio
del PIB, asi como la tasa de variacion del mismo para el pe-
riodo 1995-2020. Solo en 12 paises de los 31 considerados la
contribucién de la PTF al crecimiento es positiva. En cambio,
en 19 economias de la muestra considerada la PTF presenta
contribuciones negativas. Las economias avanzadas y las emer-
gentes aparecen en ambos bloques, no observiandose que el
nivel de renta influya en la PTF, como cabria esperar de un
patrén de crecimiento general basado en la convergencia tec-
noloégica (catching-up basado en la PTF). Esta no se produce de
manera generalizada, aunque exista en algunos casos (Jorgen-
son y Vu 2021). Pero el retraso en la convergencia en la pro-
ductividad del trabajo y/o el PIB per cdpita también se debe a
que, a pesar de sus fuertes ritmos de inversion, las dotaciones
de capital por trabajador de las economias emergentes siguen
siendo menores que las de los paises avanzados, algo que ya no
sucede en Espana (Pérez, Mas y Fernandez de Guevara [dirs.]
et al. 2023).

Teniendo en cuenta esas diferencias entre paises en el con-
junto del periodo, para valorar el impacto del ciclo econémico y
las crisis sobre la PTF, los restantes paneles del grafico 3.3 mues-
tran los promedios de sus contribuciones al crecimiento medio
del PIB en los subperiodos que venimos considerando. Aunque
estos han sido definidos de acuerdo con el ciclo espanol, sirven
como referencia para el anadlisis porque las fases de expansién y
crisis que reflejan se observan también en los paises de nuestro
entorno. Los principales mensajes del grafico son: por un lado,
que, en efecto, en las crisis aumenta el nimero de economias que
ven retroceder la PTF (22 paises de 31 durante la Gran Recesion,
panel ¢) y las caidas de la misma son mads intensas; por otro, que
en las fases expansivas no deja de haber economias con variacio-
nes negativas de la PTF, como sucedié en Espana durante el boom
inmobiliario (paneles by d). En ese sentido, la economia espanola
no es propiamente una anomalia, aunque lo parece cuando se
toman como referencia las economias mas avanzadas, como vere-
mos a continuacion.
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En suma, la evidencia disponible muestra que en una mayoria

de las economias consideradas (con la excepcion de las del este

de Europa), la expansion de los factores productivos estimados

teniendo en cuenta el progreso técnico incorporado a los mismos

explica un porcentaje mucho mas importante del incremento del

valor anadido que el que calculaban las viejas estimaciones. En las

antiguas, restringidas a un muy inferior niumero de paises y me-

nor riqueza de datos para estimar los factores, el progreso técnico

exogeno era mucho mis relevante. En las estimaciones actuales

las mejoras de la PTF aparecen restringidas a economias que lo-

gran un crecimiento virtuoso por su capacidad de aumentar la
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GRAFICO 3.3 (cont.): Crecimiento del PIB y contribuciones de la PTF.
Comparacién internacional, 1995-2020
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eficiencia, siendo especialmente destacables por su dimension
China, India, Estados Unidos (EE. UU.) y, en menor medida, Ale-
mania y Francia. En esta lista aparecen economias en desarrollo
que combinan un rapido proceso de asimilacién de las tecnolo-
gias disponibles a nivel mundial —con frecuencia, gracias a sus
fuertes ritmos de inversion en capital fijo que implican un potente
canal de incorporacion de las tecnologias disponibles— con su
participacién de manera destacada, junto con otras muy avanza-
das, en el desplazamiento de la frontera de los conocimientos.



LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA EN PERSPECTIVA COMPARADA [ 77 ]

GRAFICO 3.3 (cont.): Crecimiento del PIB y contribuciones de la PTF.
Comparacién internacional, 1995-2020
(porcentaje)
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Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundaciéon BBVA-Ivie (2023), The Conference Board (TED 2023)
y elaboracion propia.
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3.2. La trayectoria de la productividad esparnola
y la de las economias avanzadas

Jorgenson y Vu (2021) muestran que las actuales diferencias en
PIB per capita entre paises se deben mads a diferencias en las do-
taciones de inputs (capital y trabajo) per capita de sus economias
que a los niveles de productividad. Pero este resultado es mas
nitido cuando se consideran los paises que no forman parte del
grupo de los mds desarrollados, pues estos ultimos presentan ni-
veles elevados del PIB apoyados casi siempre tanto por las dota-
ciones de factores por habitante como por sus niveles de PTF.
En cambio, muchas economias que comenzaron su desarrollo
tardiamente ven mads limitada su capacidad de converger en PIB
por habitante con las avanzadas por la dificultad de mejorar sus
dotaciones de capital y tasas de ocupaciéon que por su atraso re-
lativo en productividad. No obstante, aunque los paises en desa-
rrollo acceden cada vez mas rapidamente a la tecnologia de las
economias avanzadas, sus niveles de PTF son inferiores a los de
estas. En cambio, en muchos casos mantienen retrasos significati-
vos en sus dotaciones de inpuls productivos, porque sus procesos
de acumulacién de capital fisico y humano requieren tiempo, y
estan atrasados porque son mas recientes y porque se enfrentan a
obstaculos importantes. En consecuencia, tienen menores stocks
de capital y menores tasas de actividad debido a su limitada capa-
cidad de generar empleos que puedan ser desempenados con la
dotacion de capital por trabajador que exigen muchas tecnolo-
gias productivas.

Sin embargo, Espana ya no se ajusta bien a esta descripcion
porque su patrén de acumulacién estd mucho mds maduro si se
tiene en cuenta su larga trayectoria de fuertes ritmos de inversioén
de mas de medio siglo. Ahora bien, tampoco se ajusta a lo que
pasa en las economias mds avanzadas. Si bien sus niveles de capi-
talizacién fisica y humana son elevados y comparables con los de
los paises avanzados, sus niveles de eficiencia no progresan como
los de las economias de su entorno, que en su mayoria si mejoran
en productividad. Al contrario, como veremos a continuacion, la
economia espanola diverge en lugar de converger con ellas mos-
trando una trayectoria muy preocupante.
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La productividad por hora trabajada se sitia en Espana a un
nivel similar al del conjunto de la EU-27 y del Reino Unido, y
algo por debajo del nivel de Italia, aunque converge con esta eco-
nomia al final del periodo 1995-2020. En cambio, el nivel de la
productividad del trabajo espanola a lo largo de todo el periodo
analizado es muy inferior al de Francia y Alemania —préximas
entre si en este indicador— y se encuentra todavia mas alejado
de Estados Unidos, pues supera apenas el 50% del nivel nortea-
mericano y, ademads, diverge del mismo, sobre todo en la primera
mitad del periodo estudiado (grafico 3.4).

Las diferencias en los niveles de partida de la productividad
del trabajo son importantes para valorar las distintas trayectorias,
y en particular si un punto de partida mas bajo favorece la con-
vergencia con las mas avanzadas (catching up). Una vez constatado
que en el periodo analizado esa convergencia no tiene lugar entre
Espana y el resto de las economias consideradas, prescindimos
de las diferencias iniciales para comparar las trayectorias de la
productividad por hora trabajada tomando como base 100 el ano
1995. En el grafico 3.5 se observan tres perfiles distintos: EE. UU.
es la economia que mas mejora; existe un grupo de paises (Alema-
nia, Francia, el Reino Unido y el agregado de la EU-27) en los que
la productividad del trabajo avanza a una tasa similar; por ultimo,
en Espana —y sobre todo en Italia— el ritmo de crecimiento de
la variable es menor.

El resultado de esas trayectorias es doble: en primer lugar, una
creciente divergencia de todas las economias europeas con EE.
UU. en los niveles de productividad del trabajo; en segundo lugar,
un empeoramiento de la posicion relativa de Espana con respecto
alas economias lideres de la EU-27 y el Reino Unido. Solo Italia si-
gue una trayectoria relativa todavia peor, pues ha reducido la ven-
taja que al principio del periodo tenia con Espana (grafico 3.6).

A pesar de las diferencias comentadas, en el grafico 3.5 tam-
bién se observa que en la mayor parte de los paises considerados
el crecimiento de la productividad fue mas intenso entre los anos
1995 y 2010 dependiendo de los paises, mientras que a partir
de entonces empieza un proceso de desaceleraciéon conocido
como el productivity slowdown en la literatura especializada (Olli-
vaud, Guillemette y Turner 2016; Van Ark 2016; Erber, Fritsche y
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GRAFICO 3.4: Evolucion temporal de la productividad del trabajo.
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Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundaciéon BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracion
propia.

GRAFICO 3.5: Evolucion temporal de la productividad del trabajo.
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GRAFICO 3.6: Evolucion temporal de la productividad del trabajo.
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Harms 2017; Banco Central Europeo [BCE] 2017; Andrews, Cris-
cuolo y Gal 2016; Goldin et al. 2023; Sprague 2021). Este fenéme-
no se inicia a partir de 2005 en EE. UU. y algo mas tarde en el
resto de los paises considerados. Tan solo durante los primeros
anos de la Gran Recesién se observa cierta aceleracion de la
productividad en algin pais, como Espana o EE. UU., debida a
la intensa destruccién de empleo de esos anos. Por tanto, el em-
peoramiento de la posicion espanola en los anos mas recientes se
produce en un contexto de ralentizacién de la productividad del
trabajo en los paises mds avanzados.

Estas distintas trayectorias de la productividad del trabajo se
han producido en unas décadas en las que la intensificacion de
las dotaciones de capital por trabajador ha proseguido en todas
las economias, aunque a distintos ritmos, como se puede obser-
var en el grafico 3.7. Las diferencias entre paises en las dotacio-
nes de capital por ocupado o por hora trabajada son significati-
vas, situandose las de Espana préximas a la media de la EU-27 al
principio del periodo y por encima al final del mismo. En gene-
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ral, las dotaciones de K/L aumentan suavemente, tanto para el
capital por ocupado como por hora trabajada, excepto en Italia
y en Espana. En estos dos paises el incremento se produce al lle-
gar la Gran Recesion y en esos anos tiene lugar con una enorme
intensidad, especialmente en Espana, debido a la combinacién
de destruccién de empleo y exceso de capacidad de los capitales
acumulados. En muchos de los paises el crecimiento de K/L se
detiene en la década anterior a la covid-19, repuntando en 2020
como consecuencia del shock que la pandemia representa para
el empleo.

El stock de capital aumenta con frecuencia en estos paises a un
ritmo similar al del PIB. Asi pues, la inversa de la dotacién capi-
tal/producto, es decir, la productividad del capital, se mantiene
estable. Esto sucede cuando la intensificacion en el uso del capi-
tal es similar al ritmo de mejora de la productividad del trabajo,
como se puede apreciar con la ayuda de la siguiente identidad:
Y/K = (Y/L)/(K/L). Y/K es constante si Y/L y K/L varian a la
par. En cambio, cuando la intensificaciéon de la relacién capital
trabajo (K/L) no va acompanada de mejoras equivalentes de la
productividad del trabajo (Y/L), la productividad del capital de-
crece, como sucede en Espana.

Los paises difieren en sus dotaciones de capital por unidad de
producto y en la inversa de esa ratio que, como ya hemos senala-
do, mide la productividad del capital. En el grafico 3.8 se observa
que su nivel es mucho mas elevado en el Reino Unido que en
el resto de las economias, seguido a distancia por EE. UU., la
EU-27, Alemania, Francia e Italia. Mds alld de las diferencias de
nivel entre paises, la productividad del capital de cada pais oscila
alrededor de una ligera tendencia a aumentar en algun caso, y
a reducirse en otros. En cambio, la trayectoria de las dotaciones
de capital y de la productividad del capital en Espana es muy
distinta de la del resto de los paises considerados y sigue una ten-
dencia claramente decreciente que no se aprecia en las demas
economias avanzadas.

Al principio del periodo analizado la productividad del capi-
tal de la economia espanola es elevada y crece ligeramente, pero
como el stock crece mucho mas que el PIB entre 2000 y 2007, la
productividad del capital se reduce significativamente en ese pe-
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GRAFICO 3.7: Evolucion de la relacion capital-trabajo.

Comparacién internacional, 1995-2020
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Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

riodo y mas todavia cuando la economia se contrae a partir de
2008 hasta situarse por debajo del resto de los paises al final de la
Gran Recesion. Desde entonces repunta de nuevo, pero su nivel
de productividad del capital se mantiene por debajo de los demas
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GRAFICO 3.8: Evolucion temporal de la productividad del capital.
Comparacién internacional, 1995-2020
(euros PPS de 2015 de valor anadido por euro de capital)
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paises, con algunas oscilaciones derivadas de las que experimenta
el PIB tras el shock de la pandemia. Lo que estos datos indican es
que Espana retrocedié en sus niveles de productividad del capi-
tal durante la etapa expansiva del final del boom inmobiliario, y
también en la Gran Recesién, permaneciendo en esta variable en
la actualidad en un nivel mas bajo que las demas economias de
referencia.

Con independencia de los distintos niveles de partida de las
dotaciones de capital por unidad de producto, en el grafico 3.9 se
aprecia la evolucion de la productividad del capital en las econo-
mias consideradas entre 1995y 2020, y la intensidad del retroceso
relativo sin parangoén que experimenta Espana en este sentido. En
Francia la productividad del capital es creciente y en Alemania,
estable; en EE. UU., el Reino Unido y la EU-27 es moderadamen-
te decreciente, y en Italia retrocede algo mas. Pero en Espana la
ratio Y/K es intensamente decreciente entre 2000 y 2013, como
vimos en el capitulo 2. La productividad del capital decrece du-
rante la parte final del doom inmobiliario porque los ritmos de
acumulacion de capital superan los del PIB durante la fase ex-
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pansiva, y al llegar la Gran Recesion el deterioro de Y/K prosigue
porque el PIB retrocede con fuerza y parte del capital instalado
no puede ser utilizado. Solo cuando el PIB vuelve a crecer a partir
de 2014, con el inicio de la recuperacion, la situacion se estabiliza
y la productividad del capital se recupera ligeramente, pero siem-
pre diverge del resto de las economias consideradas.

Los comentarios anteriores indican que los patrones de em-
pleo de trabajo y capital por unidad de producto de los paises
arrojan resultados distintos y, en consecuencia, también serd dis-
tinta la evolucién de la PTF en las economias consideradas. En
general, la productividad del trabajo crece y el uso del capital
por unidad de trabajo se intensifica en todos, pero no del mismo
modo. Y la productividad del capital aumenta en alguno, se man-
tiene o decrece suavemente en otros y se reduce con fuerza en
Italia y, sobre todo, en Espana. El resultado final de lo anterior es
que, mientras que la PTF aumenta en la mayor parte de las eco-
nomias consideradas —en EE. UU. y Alemania mas de 15 puntos
porcentuales—, en Italia y Espana se reduce, en nuestro pais mas
de 10 puntos porcentuales (grafico 3.10).

GRAFICO 3.9: Evolucion temporal de la productividad del capital.
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GRAFICO 3.10: Evolucion temporal de la PTF.
Comparacién internacional, 1995-2020
(1995 = 100)
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Por consiguiente, la negativa evolucion de la eficiencia de la
economia espanola no es lo habitual en el periodo de referencia
en las economias con las que nos comparamos, excepto Italia. La
perspectiva que ofrecen las economias avanzadas contempladas
hace que el diagnéstico de la situacién espanola realizado en el
capitulo 2 sea mas preocupante, pues, a la intensidad del retro-
ceso de nuestra PTF respecto del punto de partida propio, se le
anade ahora el progreso en eficiencia de las demas economias
entre 1995 y 2020, divergiendo claramente con Espana en este
sentido.

El cuadro 3.1 detalla las variaciones de los indicadores de pro-
ductividad de los paises considerados en el conjunto del periodo
(1995-2020) y en los subperiodos correspondientes, primero, a
la expansion que en Espana marca el boom inmobiliario (1995-
2007), en segundo lugar, a la Gran Recesion (2007-2013), en ter-
cero, a la fase de recuperacion que finaliza el ano anterior a la
crisis de la pandemia (2013-2019), y en cuarto lugar, al shock de la
pandemia (2019-2020).



LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA EN PERSPECTIVA COMPARADA [ 87 ]

CUADRO 3.1:  Tasa de variacion media anual de la productividad
del trabajo, del capital y de la PTFE.
Comparacién internacional, 1995-2020

(porcentaje)

a) 1995-2020

Productividad del trabajo Productividad del

(por hora trabajada) capital PTF
Espana 0,61 -1,57 -0,48
Alemania 1,17 -0,26 0,62
Francia 1,07 0,05 0,35
Italia 0,47 -0,84 -0,28
Reino Unido 1,08 -0,67 0,16
EE. UU. 1,74 -0,34 0,67
EU-27 1,14 -0,46 -
b) 1995-2007
Productividad del trabajo Productividad del PTF
(por hora trabajada) capital
Espana 0,20 -1,08 -0,26
Alemania 1,71 -0,01 1,18
Francia 1,55 0,99 1,13
Italia 0,47 -0,67 -0,14
Reino Unido 1,77 -0,40 0,60
EE. UU. 2,14 0,27 1,07
EU-27 1,50 -0,42 -
¢) 2007-2013
Productividad del trabajo Productividad del PTF
(por hora trabajada) capital
Espana 1,85 -3,09 -0,83
Alemania 0,45 -0,31 -0,14
Francia 0,49 -0,26 -0,35
Italia 0,24 -1,59 -0,86
Reino Unido 0,05 -0,563 -0,44
EE. UU. 1,20 -0,85 0,06

EU-27 0,80 -1,18 -0,37
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CUADRO 3.1 (cont.): Tasa de variacién media anual de la productividad
del trabajo, del capital y de la PTF.
Comparacién internacional, 1995-2020

(porcentaje)
d) 2013-2019
Productividad del trabajo Productividad del PTF
(por hora trabajada) capital
Espana 0,22 0,84 0,20
Alemania 0,87 0,33 0,63
Francia 0,78 0,19 0,15
Italia 0,19 0,85 0,16
Reino Unido 0,76 0,46 0,55
EE. UU. 0,81 0,25 0,44
EU-27 0,78 0,19 0,29
e) 2019-2020
Productividad del trabajo Productividad del
(por hora trabajada) capital PTF
Espana 0,37 -12,72 -5,05
Alemania 0,79 -6,56 -1,56
Francia 0,41 -10,32 -3,71
Italia 3,64 -8,53 -1,26
Reino Unido 0,97 -11,63 -3,79
EE. UU. 5,78 -1,74 1,08

EU-27 - - -

Nota: En el panel a el dltimo dato para la EU-27 es de 2019.
Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y ela-
boracién propia.

En el periodo 1995-2020 los avances de la productividad del
trabajo en Espana e Italia son la mitad que los de otras economias
y sus retrocesos en productividad del capital son los mayores. El
resultado combinado de ambos factores es que estas dos econo-
mias tienen tasas medias anuales negativas de variacion de la PTF
(-0,28 % Italia y-0,48 % Espana) mientras que el resto de los paises
las tienen positivas, en particular Alemania (+0,62%) y EE. UU.
(+0,67%). Estas dos economias logran, durante mas de 25 anos,
diferenciales medios positivos anuales sobre Espana en las con-
tribuciones de la PTF al PIB de mas de un punto porcentual.
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Esas diferencias se derivan de mejoras en el aprovechamiento de
los factores de produccién, y son importantes porque suponen
aumentos de 15 puntos porcentuales (pp) del PIB gracias a di-
chas mejoras de eficiencia, mientras que la economia espanola
padece el lastre que implican sus tasas de variaciéon negativas de
la PTF.

Las desventajas relativas de Espana e Italia se derivan de unos
menores avances de la productividad del trabajo y unos mayores
retrocesos de la productividad del capital, y se manifiestan en to-
dos los subperiodos considerados, con un matiz: durante la Gran
Recesion la productividad del trabajo aumenta en Espana mas
que en cualquier otro pais considerado, debido a la fuerte des-
trucciéon de empleo padecida.

Las caidas de la productividad del capital durante la etapa ex-
pansiva (1995-2007) se derivan de los fuertes ritmos de inversién
y se dan en todas las economias, menos en la francesa, pero son
compensadas por las mejoras de la productividad del trabajo, ex-
cepto en Italia y Espana, donde esas mejoras son menores. Debido
a esta circunstancia, solo en estos dos ultimos paises los retrocesos
en la productividad del capital conducen a retrocesos de la efi-
ciencia en el uso de los factores (PTF).

En cambio, en el segundo subperiodo (2007-2013) las variacio-
nes negativas de la productividad del capital se generalizan entre
los paises —como veiamos que sucedia en Espana entre sectores
y entre regiones— porque durante la crisis el PIB cae y el stock
apenas lo hace, encajandose la etapa recesiva reduciendo la uti-
lizacién de la capacidad instalada, con la consiguiente caida de
la productividad del capital. En esos anos solo EE. UU. evita las
caidas de la PTF, y los retrocesos de Italia y Espana siguen siendo
los mayores.

En el tercer subperiodo (2013-2019), tras la recuperacion
del crecimiento, se observan avances simultaneos de la produc-
tividad del trabajo y del capital en todos los paises y, en con-
secuencia, todas las economias logran ritmos de mejora de la
PTF significativos, incluida Espana. Las fuertes caidas del PIB en
2020, a consecuencia del shock de la pandemia, vuelven a generar
retrocesos de la PTF en todas las economias menos la de EE. UU.,
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CUADRO 3.2:  Contribucion de los factores de produccion y de la PTF al
crecimiento del VAB. Comparacion internacional, 1995-2020

(porcentaje y contribuciones en puntos porcentuales)

a) 1995-2020

Contribuciones al crecimiento del VAB

Crecimiento
del VAB Horas Calidaddel (., sal fisico  PTF
trabajadas trabajo
Espana 1,51 0,88 0,24 0,87 -0,48
Alemania 1,24 0,04 0,09 0,49 0,62
Francia 1,26 0,13 0,40 0,38 0,35
Italia 0,25 0,14 0,28 0,40 -0,28
Reino Unido 1,42 0,20 0,28 0,78 0,16
EE. UU. 2,26 0,32 0,31 0,95 0,67
EU-27 1,55 0,27 - 0,66 -
b) 1995-2007
Crecimiento Contribuciones al crecimiento del VAB
del VAB Holras Calidad. del Capital fisico PTF
trabajadas trabajo
Espana 3,55 2,57 0,06 1,17 -0,26
Alemania 1,75 0,02 -0,01 0,57 1,18
Francia 2,31 0,51 0,24 0,43 1,13
Italia 1,49 0,65 0,19 0,79 0,14
Reino Unido 2,57 0,49 0,34 1,13 0,60
EE. UU. 3,16 0,64 0,23 1,22 1,07
EU-27 2,20 0,47 - 0,85 -
c) 2007-2013
Crecimiento Contribuciones al crecimiento del VAB
del VAB Horas Calidaddel Ll fisico  PTF
trabajadas trabajo
Espana -1,15 -1,61 0,57 0,70 -0,83
Alemania 0,61 0,11 0,33 0,31 0,14
Francia 0,50 0,00 0,60 0,24 -0,35
Italia -1,34 -1,02 0,45 0,09 -0,86
Reino Unido 0,42 0,24 0,29 0,33 -0,44
EE. UU. 0,79 -0,27 0,38 0,62 0,06

EU-27 0,30 0,81 0,60 0,29 0,37
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CUADRO 3.2 (cont.): Contribucion de los factores de produccién y de la PTF al
crecimiento del VAB. Comparacion internacional, 1995-2020

(porcentaje y contribuciones en puntos porcentuales)

d) 2013-2019
Crecimiento Contribuciones al crecimiento del VAB
del VAB Horas Calidaddel (., sal fisico  PTF
trabajadas trabajo
Espana 2,31 1,39 0,21 0,52 0,20
Alemania 1,70 0,55 0,06 0,45 0,63
Francia 1,48 0,48 0,45 0,39 0,15
Ttalia 0,88 0,44 0,27 0,01 0,16
Reino Unido 2,23 0,95 0,10 0,64 0,55
EE. UU. 2,30 0,91 0,16 0,79 0,44
EU-27 1,85 0,70 0,29 0,58 0,29
e) 2019-2020
Crecimiento Contribuciones al crecimiento del VAB
del VAB Horas Calidaddel = ¢ Ll fisico  PTF
trabajadas trabajo

Espana -11,72 -7,55 0,65 0,24 -5,05
Alemania -3,95 -3,22 0,00 0,84 -1,56
Francia -8,20 -5,90 0,75 0,66 -3,71
Ttalia -8,82 7,89 0,43 -0,11 -1,26
Reino Unido -11,17 -7,97 0,44 0,16 -3,79
EE. UU. -0,04 -3,59 1,81 0,65 1,08

EU-27 - - - - -

Nota: En el panel g, el dltimo dato disponible para la EU-27 es de 2019. En el panel ¢, el periodo para la
EU-27 es 2008-2013.
Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracién

propia.

siendo de nuevo los de Espana los mas severos debido a que la
fuerte caida del PIB implica un mayor retroceso de la productivi-
dad del capital.

En suma, la capacidad de las economias de aprovechar bien
los factores productivos y mejorar la eficiencia refuerza su creci-
miento al anadir a las contribuciones de los factores productivos
empleados las aportaciones de la PTF. Pero ese resultado virtuoso
no esta garantizado. El cuadro 3.2 muestra las diferencias entre
los paises considerados entre 1995 y 2020 y en los distintos sub-
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periodos. Si se considera el conjunto del periodo se observan las
diferencias en este sentido entre Espana y otras economias, como
las de Estados Unidos, Alemania, Francia o el Reino Unido. Las ma-
yores contribuciones de la PTF en economias como la de EE. UU.
se traducen en mayores tasas de crecimiento del valor anadido
(VAB) que en Espana.

Las contribuciones al crecimiento por subperiodos indican
que, en ocasiones, unas mejoras pobres de la PTF son compen-
sadas por fuertes incrementos del empleo y de la acumulacién
de capital, gracias a los cuales el PIB crece con fuerza. Asi sucede
en Espana durante el boom inmobiliario, un subperiodo en el
que el PIB crece a una tasa promedio del 3,5% (por encima del
resto de los paises considerados) y la PTF se reduce. Pero ese
patron es la excepcion y no la regla, como se puede comprobar
en el grifico 3.11, en el que la relacién entre tasas de variacion
de la PTF y el PIB es positiva. En los periodos de expansion la
PTF crece masy el PIB también, y en los paises en los que la PTF
crece mas también tiende a crecer mas el PIB, siendo todo lo
demas constante.

GRAFICO 3.11: Crecimiento de la PTF y del PIB. Comparacion internacional
por subperiodos, 1995-2020
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3.3. ¢En qué es diferente Espana?

En Espana el patrén de acumulacién no se ajusta bien a lo que
sucede en las economias en transicién, pero tampoco a lo que pasa
en las economias mds avanzadas. Profundizando en la compara-
cioén con estas ultimas, el grafico 3.12 muestra la trayectoria en PIB
per cdpita, dotaciones de inputs por habitante y PTF durante el
periodo analizado. La economia espanola ha convergido en PIB
por habitante con Italia pero no con el resto de los paises europeos
continentales, ni tampoco con el Reino Unido y Estados Unidos.
En cambio, en dotaciones de factores por habitante la aproxima-
cién ha sido intensa y en muchos casos Espana no cuenta ya en
la actualidad con menos dotaciones de recursos productivos. Sin
embargo, no ha convergido en eficiencia, es decir, en PTF.

Alaluz de estos datos se puede decir que, si bien en la segunda
mitad del siglo XX nuestro nivel relativo de PIB por habitante se
veia lastrado por un sistema productivo que utilizaba un volumen
insuficiente de capital y trabajo, y cuyo nivel de productividad era
bajo (Coremberg y Pérez [eds.] et al. 2010; Pérez [dir.] et al. 20006,
2011; Goerlich y Mas 2001; Mas y Pérez [dirs.] et al. 2000), en 1995
esas tres limitaciones eran ya moderadas, sobre todo cuando la
economia espanola se comparaba con la de los grandes paises eu-
ropeos. Las distancias seguian siendo considerables con relacion a
EE. UU., pero respecto a Europa eran mucho menores.

En la primera década del periodo analizado el primer handi-
cap ha desaparecido, pues, en relacion a los grandes paises de la
UE, se dispone de un volumen relativo de factores productivos por
habitante similar. La distancia en ese sentido también se redujo
significativamente con respecto a Estados Unidos, pero sigui6 exis-
tiendo. Sin embargo, esa mejora de nuestra capacidad de atraer y
acumular factores productivos no ha ido acompanada de avances
en el aprovechamiento eficiente de los recursos que utilizamos,
pues nuestra productividad no progresa como en el resto de los
paises. Y, como se puede apreciar también en los paneles del gra-
fico 3.12, la PTF diverge de todos ellos menos de Italia, debido a
lo que sucede durante el boom inmobiliario y la Gran Recesion,
acumulandose déficits que no se han recuperado después.
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GRAFICO 3.12: Niveles de produccién, inputs per capita y PTF. Espana, 1995-2020
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El resultado es que, en los anos recientes, la capacidad de la
economia espanola de generar PIB por habitante se ha mante-
nido alejada de la de las economias avanzadas de referencia, sin
lograr converger hacia ellas. Pero esto ya no sucede —como en
el pasado— por sus bajas dotaciones de inpuls per capita, sino
porque hemos divergido en productividad conjunta de los fac-
tores con las mismas al no avanzar nosotros y si hacerlo ellas. El
resultado es que no se consigue cerrar la brecha que nos separa
desde antes de la Gran Recesién. La identificaciéon de las causas
que originaron el problema y las razones de su permanencia es
un asunto fundamental para valorar las posibilidades de corregir
la situacion.

3.4 ¢En qué fue distinta la expansion anterior
ala Gran Recesion en Espana?

En la expansion que tiene lugar en Espana entre 1995 y 2007 coin-
ciden una fuerte convergencia en las dotaciones de capital por
habitante con el resto de paises y una simultanea divergencia en
PTF que luego permanece. Por esta razén resulta relevante consi-
derar si el proceso de acumulacién de capital de ese periodo tiene
singularidades en Espana.

Para identificarlas, el grafico 3.13 muestra la composicioén de la
inversion por tipos de activos en los paises considerados, diferen-
ciando cinco categorias de inversion: activos residenciales, otras
construcciones, maquinaria y equipo no TIC, equipos de trans-
porte y TIC y activos inmateriales. La informacion se ofrece en
cuatro paneles para el conjunto del periodo analizado y para los
tres subperiodos (1995-2007, 2008-2013 y 2014-2019)."

Si consideramos el periodo completo 1995-2022 (panel a),
Espana concentra una parte de sus inversiones mayor que la del
resto de los paises en activos inmobiliarios (viviendas y otras cons-
trucciones), un 58,7% del total. Ese porcentaje supera incluso el

1% En este ultimo subperiodo se ha preferido no diferenciar el periodo 2020-2022,
por estar muy influido por los efectos de la pandemia.
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GRAFICO 3.13: Composicion de la inversién por activos. Comparaciéon
internacional, promedio 1995-2022 y subperiodos
(porcentaje)
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Fuente: BEA (Bureau of Economic Analysis) (2023), Eurostat (2023a), Fundacion BBVA-Ivie (2023) y elabo-
racién propia.

60% en el periodo expansivo que va de 1995 a 2007, algo que no
sucede en ninguno de los demads paises considerados, en los que
las inversiones inmobiliarias se sitian en torno, o algo por deba-
jo, del 50%. Esta concentracion de la inversion en activos menos
productivos puede ser una de las justificaciones de la pobre evo-
lucién de la PTF en Espana, pues no solo limitan las mejoras de
eficiencia, sino que suponen un mayor riesgo de generar proble-
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mas duraderos de baja utilizacién de la capacidad, derivados de su
localizacion fija y largas vidas ttiles.

En el periodo de crisis que va desde 2008 hasta 2013 este mayor
peso en Espana de las inversiones en viviendas y otras construccio-
nes se mantiene, agravando los riesgos citados. A partir de 2014,
momento en el que nuestro pais inicia la recuperacién posterior
a la crisis financiera, se observa un cambio de tendencia, pues las
inversiones inmobiliarias pasan a tener un peso en la formacién
bruta de capital mds acorde con el que tienen en otros paises de
nuestro entorno, situandose incluso por debajo del peso que este
tipo de activos tienen en Francia o el Reino Unido. Precisamente,
es en este periodo cuando Espana presenta mejores resultados en
términos de PTF.

En el periodo mas reciente Espana ha intensificado sus
inversiones en activos con mayor contenido tecnolégico y en co-
nocimiento, como la maquinaria, el equipo, las tecnologias de la
informaci6n y la comunicacién (TIC), la investigacion y desarro-
llo (I+D) y otros activos inmateriales, llegando a ser los activos
no inmobiliarios los mayoritarios en la inversiéon en 2022. Sin
embargo, a pesar de esta mejora reciente, seguimos presentando
deficiencias en la composicién de la inversion y el stock, por dos
motivos (Pérez, Mas y Fernandez de Guevara [dirs.] et al. 2023).

En primer lugar, porque los activos que pueden considerar-
se mas productivos, como el equipo TIC y los activos intangibles
(I+D, software, etc.) siguen teniendo una importancia menor que
en otros paises que presentan mejores resultados en productivi-
dad y eficiencia. Asi, en EE. UU. este tipo de activos suponen en
el periodo mas reciente casi el 35% del total de las inversiones,
mientras que en Espana apenas superan el 20%."

' Este porcentaje corresponde al peso que tienen en la inversion total los activos
TIC y los intangibles contemplados en la Contabilidad Nacional segtin el Sistema Eu-
ropeo de Cuentas (SEC) 2010. En la actualidad, existen diversas iniciativas (CHS 2005,
INTAN-Invest, etc.) que incorporan a esa definicién otro tipo de activos intangibles,
ain no reconocidos como tales por la Contabilidad Nacional, como la estructura or-
ganizativa, la imagen de marca, etc. En el capitulo 5 se profundiza sobre el papel de
este tipo de activos con relacion a los resultados en términos de productividad de las
economias.
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En segundo lugar, las mejoras en la composicion de la inversion
necesitan tiempo para verse reflejadas significativamente en la es-
tructura del stock acumulado y, consecuentemente, en sus niveles
de productividad. La inversién inmobiliaria acumulada antes de
la crisis financiera ha dado lugar a un stock de capital en viviendas
y otras construcciones que se encuentra solo parcialmente ren-
tabilizado y sigue lastrando la productividad de la economia. La
razén es que los activos inmobiliarios se caracterizan por tener
vidas medias muy largas, por lo que siguen formando parte de la
capacidad instalada representada por el stock acumulado, aunque
no se aprovechen o se aprovechen solo parcialmente. Sobre esta
cuestion profundiza el capitulo 4.

3.5. Conclusiones

La informacion analizada en este capitulo ha permitido com-
probar que, al mejorarse las estimaciones de los factores de pro-
duccién para tener en cuenta los cambios en la composicion del
trabajo y del capital, en un nimero elevado de economias el creci-
miento se explica mucho mas, con frecuencia por completo, por
el aumento de los inpuls y las mejoras de calidad de los mismos.
Asi pues, las interpretaciones de que el crecimiento se debia en
buena medida a un tipo de progreso técnico exégeno, una espe-
cie de mana, han quedado obsoletas a la luz de la mayor riqueza
de los datos y el refinamiento metodolégico de las estimaciones.

Teniendo en cuenta estas ensenanzas de la evidencia empirica,
un patrén de crecimiento como el espanol —sin mejoras de PTF
en el periodo 1995-2022— no es anémalo desde una perspectiva
internacional amplia. Poder comparar el nimero elevado de pai-
ses con distintos niveles de desarrollo para el cual existe actual-
mente informaciéon muestra que la realidad es mas diversa de lo
que hace décadas se consideraba a la luz de lo sucedido en unas
pocas economias que si ofrecian datos.

Sin embargo, sigue siendo cierto que un numero limitado
de paises (12 de los 31 analizados) si que logran mejoras de
eficiencia como las que mide la PTF. Esas economias refuerzan
su crecimiento y entre ellas destacan la mayor parte de las mas
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grandes y mas avanzadas del mundo (EE. UU., Alemania, Fran-
cia, el Reino Unido) y dos gigantes asiaticos (China e India) que
sobresalen por sus fuertes ritmos de crecimiento en las tltimas
décadas.

Asi pues, la evaluacion de lo que sucede en Espana es distinta
cuando se considera una muestra amplia de paises con distintos
niveles de desarrollo que cuando se toman como referencia las
economias mas avanzadas. Por tanto, una pregunta pertinen-
te es qué referencias son las mas adecuadas para evaluar el caso
espanol. Si se tiene en cuenta el importante proceso de capitaliza-
ci6n, transformaciones educativas y crecimiento de Espana en la
segunda mitad del siglo xx, puede considerarse que la transicién
al desarrollo esta mucho mas madura y sus puntos de referencia
deben ser las economias avanzadas. No obstante, las diferencias
que se observan con estas, llegadas mucho antes que Espana a las
etapas de crecimiento sostenido, no pueden ser ignoradas.

Espana ha logrado a principios del siglo Xxx1 asemejarse mu-
cho en sus dotaciones de capital y trabajo por habitante a los pai-
ses avanzados, sobre todo los europeos. Por tanto, sus niveles de
renta per capita podrian converger si el comportamiento de sus
productividades fuera similar. Pero sus patrones de desarrollo re-
cientes se diferencian, fundamentalmente, porque las economias
mas avanzadas siguen logrando mejoras de productividad de los
factores que Espana no consigue. Como consecuencia de ello,
no hay convergencia en PTF sino divergencia, y esa circunstancia
esta frenando también el proceso de convergencia en renta por
habitante.

En la segunda parte de este informe se exploran dos explica-
ciones posibles distintas para esta problematica y se describen las
principales lineas de trabajo de los informes de las comisiones
de productividad publicados por los paises. En el capitulo 4 se
analiza por qué los procesos de acumulacion de capital humano
y capital fisico han resultado en Espana menos aprovechados que
en otros lugares. En el capitulo 5 se estudia la importancia que
determinados activos intangibles estin teniendo en la mejora
de la eficiencia, y en qué medida las carencias espanolas en el
ambito de los mismos frenan las mejoras de productividad. En
el capitulo 6 se ofrece una panoramica de la actividad desplegada
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por los consejos nacionales de productividad en el mundo, mos-
trando el debate internacional sobre la materia, la riqueza de los
temas tratados y los resultados extraidos de sus informes, algunos
de los cuales pueden servir de inspiraciéon para las politicas pro-

productividad en el caso espanol.
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4. Las causas del mal comportamiento
de la productividad total de los factores
en Espana

La trayectoria de la productividad en Espana en el ultimo cuarto
de siglo, trazada en el capitulo 2, pone de relieve que el creci-
miento de la economia desde 1995 hasta 2022 se ha basado ex-
clusivamente, en promedio, en incrementos en el uso de trabajo
y capital. Esas valiosas contribuciones no se han reforzado con las
mejoras de la productividad total de los factores (PTF), es decir,
no han ido acompanadas de mejoras de la eficiencia agregada de
la economia que contribuyan a la reduccion de los costes reales
de produccién y a impulsar la productividad. Este patrén de cre-
cimiento ha sido el predominante tanto durante el boom inmobi-
liario como en los anos de la Gran Recesion y la pandemia, limi-
tandose los avances en la eficiencia a nivel agregado al periodo
2013-2019 y a la recuperacion de los anos 2021 y 2022 tras el shock
de la covid-19 en 2020.

La comparacién con otros paises realizada en el capitulo
3 revela que ese desarrollo basado fundamentalmente en el em-
pleo de factores productivos no es inusual en el mundo contem-
poraneo, pero no es el caracteristico de los paises mds dinamicos
en las ultimas décadas, entre los que destacan algunas grandes
economias emergentes como China e India, las mas avanzadas
de Europa y Estados Unidos. En esas economias las mejoras de
la PTF si que contribuyen en las décadas recientes al crecimien-
to del valor anadido bruto (VAB) y, como consecuencia de que
en la economia espanola eso no sucede, convergemos en dota-
ciones de capital y trabajo por habitante, pero divergimos en
PTF y producto interior bruto (PIB) per capita. A la vista de

[103]
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estos resultados, para responder a por qué la economia espa-
nola diverge de las mas desarrolladas en renta por habitante es
preciso tener presente que ya no lo hace por contar con menos
recursos productivos, sino porque sus niveles de eficiencia son
mas bajos que los de la mayoria de los paises occidentales avan-
zados grandes.

Este capitulo explora una parte importante de las causas por
las que esto sucede, referidas a la productividad del trabajo y del
capital a nivel agregado y basadas en la contabilidad del creci-
miento. En el capitulo 5 se analizaran otras causas asociadas a la
especializacion productiva, la digitalizacion y la importancia de
los activos intangibles, y en otros trabajos posteriores se explora-
ran otras hipoétesis con datos microeconémicos.

Puesto que la trayectoria de la PTF puede ser expresada como
una combinacién de la evolucién de las productividades del tra-
bajo y del capital, el primer apartado estudia en qué medida la
desventaja espanola se puede asociar a la trayectoria de la produc-
tividad de cada uno de los factores, en comparaciéon con los de
las economias lideres en las que la PTF si crece: Estados Unidos
y Alemania. En segundo lugar, se consideran las razones por las
que la productividad del trabajo no mejora tanto como en otros
paises, a pesar de los incrementos de la dotacién de capital por
trabajador y las mejoras de los niveles educativos. Se contempla
si las carencias de la formacién o el funcionamiento del mercado
de trabajo y la especializaciéon productiva no facilitan el aprove-
chamiento adecuado de la oferta de capital humano. En el tercer
apartado se estudian posibles causas de la trayectoria negativa de
la productividad del capital, analizando si la intensidad de la acu-
mulacién de activos inmobiliarios ha implicado el crowding out de
otros activos materiales y poca inversiéon en maquinaria y equipos,
y si las inversiones inmobiliarias poco productivas han penalizado
la productividad de los sectores que mas concentran su capital en
ellas.

En el cuarto apartado se muestra que las debilidades de la pro-
ductividad de los factores de la economia espanola se deben en
gran medida a los retrocesos de la eficiencia en algunos sectores
de la misma. Como observaron Jorgenson, Gollop y Fraumeini
(1987) y Harberger (1998) para otras economias, las tasas de va-
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riaciéon de la PTF agregada son promedios de tasas positivas de
unos sectores y negativas de otros, y en ocasiones las fortalezas
y las debilidades estin muy concentradas. La parte final del ca-
pitulo muestra que, en el caso espanol, en el periodo analizado
esa concentracion sectorial de los problemas se ha producido,
y que sus implicaciones para los resultados agregados han sido
no solo severas sino también duraderas, llegando en gran medi-
da hasta nuestros dias. El capitulo se cierra con un apartado de
conclusiones.

4.1. Causas de la evolucion de la PTF: ¢baja
productividad del trabajo o del capital?

El bajo nivel de la PTF en Espana no solo es consecuencia de los
excesos de capacidad que aparecen durante la crisis financiera o
la de la covid-19. Es un problema estructural, como reflejan las
variaciones medias negativas de la PTF entre 1995 y 2022, un pe-
riodo de mas de un cuarto de siglo durante el cual la economia
crecié un 50% en términos reales pero la productividad no lo
hizo. La interpretacién mds habitual de este grave problema de
eficiencia se centra en la productividad del trabajo, y es cierto que
avanza poco teniendo en cuenta el importante aumento de la re-
lacién capital/trabajo que ha tenido lugar. Pero la productividad
de las importantes inversiones acumuladas es también un factor a
tener en cuenta y ha recibido menos atencién de la que merece.
Si una parte significativa de los proyectos de inversién no resulta
productiva, existe el riesgo de que la PTF se vea afectada, al pa-
decer la economia las consecuencias de una baja utilizaciéon de
la capacidad de manera permanente y no solo en las coyunturas
desfavorables.

Este apartado analiza en qué medida la evolucién de la PTF
refleja tanto la trayectoria de la productividad del trabajo como
la del capital. Para ello es tutil expresar el nivel de la PTF como el
producto de las productividades del trabajo y del capital, elevadas
a sus respectivas participaciones en la renta:

PTF = (Y/L)* (Y/K)* (4.1)
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La ecuacién (4.1) se obtiene a partir de la (1.2) del capitulo 1,
si se supone, adicionalmente, que la funcion de produccion tiene
rendimientos constantes a escala, es decir, o + = 1.

Fechando la expresion anterior, tomando logaritmos y deri-
vandola con respecto al tiempo, la tasa de variacion de la PTF en
el momento (?) se puede expresar como una suma de las tasas de
crecimiento de las productividades del trabajo y del capital, pon-
deradas por el promedio de sus participaciones en la renta en dos
momentos del tiempo (2)y (t— 1)

AnPTE=05-(a,+a,_) Al (Y/LY+05- (B+B_) - Aln(Y/K) (42)

En ausencia de cambios drasticos en las participaciones de los
factores en la renta, si la productividad del capital es constante,
la PTF sigue la senda marcada por la productividad del trabajo.
Analogamente, si la productividad del trabajo es constante, la PTF
sigue la senda marcada por la productividad del capital. Por tanto,
ceteris paribus la productividad de un factor, una mayor (menor)
productividad del otro se traduce en un mayor (menor) creci-
miento de la PTF.

Para valorar si la trayectoria de la PTF en Espana se debe mas
a lo que sucede con la productividad del trabajo o con la del ca-
pital, comparamos las trayectorias de ambas variables con las de
dos economias lideres: Estados Unidos, la economia occidental
con una evoluciéon mads virtuosa en términos de PTF, y Alema-
nia, la economia europea de mayor tamano y lider en el periodo
analizado.

Segun la expresion (4.2), cuando la productividad del capital
es relativamente constante la evolucion de la PTF sigue la trayec-
toria marcada por la productividad del trabajo. En el grafico 4.1
(paneles ay b), que representa las contribuciones de las produc-
tividades de ambos factores a las variaciones de la PTF, se observa
que ese es —aproximadamente, y mas alld de desviaciones pun-
tuales— el caso de Estados Unidos y de Alemania a lo largo de
todo el periodo analizado: sus PTF mejoran la mayor parte de los
anos considerados y lo hacen casi a la par que la productividad
del trabajo. Las trayectorias de estas dos variables se mantienen
alejadas por lo general de la evolucién de las contribuciones de
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la productividad del capital, si bien a partir de 2010 las tasas de
ambos factores se acercan.

La productividad del capital, aunque fluctia de un ano a otro,
tiene en promedio una tasa media de variacion préxima a cero en
el conjunto del periodo en EE. UU., de manera que no cuestiona
la hipétesis de los modelos de crecimiento que suponen constan-
cia de la relacién capital/producto. Lo mismo puede decirse del
caso de Alemania en los anos iniciales, en los que la PTF y la pro-
ductividad del trabajo se mueven a la par (panel 4). En este caso,
a partir de 2006 la evolucion de las dos variables se separa ligera-
mente a medida que la productividad del capital empieza a sufrir
oscilaciones mas fuertes, tanto positivas como negativas. Destaca
especialmente la caida de la productividad de ambos factores su-
frida en 2009, pero en el conjunto del periodo la productividad
del capital cambia poco.

La asociacién entre la evolucion de la PTF yla productividad de
cada uno de los factores en Espana es diferente, segiin muestran
las trayectorias de los servicios del capital humano y del capital en
el panel ¢ del grafico 4.1. La PTF y la productividad del trabajo
evolucionan juntas en los primeros anos de la serie, pero con el
cambio de siglo se distancian y la primera se sitda por debajo de
la segunda, aumentando las diferencias entre ambas al llegar la
crisis financiera. Es importante advertir que las tasas de variacion
de la productividad del trabajo se aproximan a cero durante el
boom inmobiliario y las del capital son negativas una vez entramos
en el siglo xXxI. Asi, la prolongacién de una fuerte acumulacién
de capital durante la ultima fase del boom hizo retroceder la PTF
ya en parte de ese periodo. Eso implica una ampliacién de la ca-
pacidad instalada que nunca llega a utilizarse, que hace que la
productividad del capital se desplome al llegar la crisis y arrastre
consigo a la PTF. Esto ultimo sucede a pesar del fuerte aumento
de la productividad del trabajo derivado de la destruccion de em-
pleo de esos anos.

En otras palabras, en la trayectoria de la PTF en Espana se ob-
serva un cambio de pareja: hasta finales del siglo xx evoluciona
proxima a la productividad del trabajo (y préxima a cero), pero
en el siglo XXI1 se aleja de ella y sigue mas la senda fuertemente
decreciente de la productividad del capital. El capital humano
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avanza muy poco durante el boom inmobiliario y la productividad
del trabajo solo mejora cuando llega la crisis y se destruye mucho
empleo. Y si la productividad del trabajo avanza menos que en
otros paises, la PTF depende mas de lo que pase con la (negativa)
productividad del capital que en las otras economias.

El cuadro 4.1 concreta las contribuciones de las productivida-
des del capital productivo y de los servicios del trabajo a la PTF
en las tres economias y muestra los diferenciales de Espana con
los dos paises lideres. La descomposiciéon de la expresiéon (4.2)
se hace para el periodo 1995-2020 y para los subperiodos con-
siderados. En el conjunto del periodo la tasa de variacién anual
de la PTF en Espana es ligeramente negativa (-0,28%), debido al
valor negativo de la contribucion de la productividad del capital
y al bajo crecimiento de la productividad del trabajo. Lo mismo
ocurre en el subperiodo inicial, entre 1995 y 2007, con una PTF
estancada, aunque ligeramente negativa (-0,003%), debido a la
pobre productividad del capital. El comportamiento de la PTF
empeora al pasar al segundo subperiodo, debido a la intensa cai-
da en la productividad de los capitales (por su infrautilizacion
como consecuencia de la caida de la demanda que trajo la crisis).
Por el contrario, la productividad del trabajo mejora en la rece-
sion, fundamentalmente por la intensa destruccion de empleo
de esos anos. En cambio, entre 2013 y 2019 la economia espanola
crece basindose en contribuciones positivas tanto del trabajo y
del capital como de la PTF, pero en la crisis de la covid-19, du-
rante 2020, todas las fuentes del crecimiento se vuelven negativas
de nuevo.

Siguiendo un patron diferente al espanol, en Estados Unidos la
PTF mejora significativamente durante todo el periodo (0,93% en
promedio anual) y ni siquiera aparecen tasas negativas en 2020, el
ano de la pandemia. Las mejoras de la productividad de los servi-
cios del trabajo son mucho mas intensas que en el caso espanol y
las contribuciones del capital son negativas en los dos periodos de
crisis, aunque de poca magnitud en la crisis financiera. Alemania
también presenta mejoras de la PTF durante el conjunto del pe-
riodo (0,76 %), basadas principalmente en el avance de la produc-
tividad del trabajo. En este caso la PTF se vuelve negativa durante
la crisis financiera, aunque la cifra es de mucha menor magnitud
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GRAFICO 4.1: Evolucion de las contribuciones de la productividad del trabajo

(Y/L) y del capital (Y/K) al crecimiento de la PTF. Estados Unidos,
Alemania y Espana, 1995-2020
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Nota: La productividad del capital (Y/K) y la del trabajo (Y/L) se han calculado utilizando como denomina-
dor los servicios del capital (capital productivo) y los servicios del trabajo (empleo ajustado por los cambios
en su composicion).

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2028), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracién
propia.
que en Espana y no se observan caidas de la productividad de los
capitales. Estas solo se producen en 2020, el aino de la pandemia,
como también ocurre en Espanay EE. UU.

En la parte inferior del cuadro se comprueba que en el con-
junto del periodo las diferencias negativas entre Espana y Estados
Unidos y entre Espana y Alemania en PTF se deben tanto a la
menor productividad del trabajo como a la del capital de la eco-
nomia espanola, contribuyendo el primer factor en una propor-
cion solo algo mayor. Pero cuando se consideran los subperiodos,
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CUADRO 4.1:  Contribuciones de la productividad del trabajo (Y/L) y del
capital (Y/K) al crecimiento de la PTF. Espaia, Estados Unidos
y Alemania, 1995-2020 y subperiodos

(porcentaje y diferencias en puntos porcentuales)

1995-2020  1995-2007  2007-2013  2013-2019  2019-2020

PTF 0,28 0,00 -0,86 0,31 8,75
Espaiia Y/K 0,40 0,06 1,37 0,39 3,39
Y/L 0,12 0,06 0,51 -0,08 0,36
PTF 0,93 1,87 0,27 0,67 1,22
EE. UU. Y/K 0,14 0,22 20,09 0,33 0,53
Y/L 0,79 1,15 0,37 0,34 1,75
PTF 0,76 1,30 -0,05 0,80 1,18
Alemania Y/K 0,06 0,12 0,00 0,28 1,67
Y/L 0,70 1,17 -0,06 0,52 0,54
PTF 1,22 1,37 1,13 0,37 4,97
g;}f)';;e:g; . Y/K 0,54 0,28 1,28 0,06 2,86
Y/L 0,68 -1,09 0,14 -0,43 2,11
PTF 1,04 1,30 -0,81 -0,49 2,62
g:;ﬁ::;mania Y/K 0,46 0,19 1,37 0,11 1,72
Y/L 0,58 1,11 0,57 0,61 20,90

Nota: La productividad del capital (Y/K) yla del trabajo (Y/L) se han calculado utilizando como denomina-
dor los servicios del capital (capital productivo) y los servicios del trabajo (empleo ajustado por los cambios
en su composicion).

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboraciéon

propia.

mientras que los diferenciales negativos en la evolucion de la PTF
en Espana que se producen durante el boom inmobiliario se aso-
cian a la productividad del trabajo, durante la Gran Recesion y la
pandemia se derivan fundamentalmente de las diferencias en la
productividad del capital. Esto sucede porque las crisis generan
en Espana problemas de exceso de capacidad mas importantes,
sobre los que volveremos.

En la etapa de crecimiento que va de 2013 a 2019 la PTF crece
en las tres economias y la productividad del capital mejora mas en
Espana, mientras que la del trabajo cae ligeramente en nuestro
pais y mejora en EE. UU. y Alemania. En el primer ano de la co-
vid-19 la PTF en Espana sufrié mas, tanto por las mayores caidas
de la productividad del capital —las mas importantes— como del
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trabajo, relacionadas con la intensidad del retroceso del PIB y las
medidas adoptadas para controlar la pandemia.

El grafico 4.2 compara las diferencias en las trayectorias de las
tres variables consideradas entre Espana y los dos paises seleccio-
nados, observandose en detalle lo comentado con la ayuda del
cuadro anterior. Los retrocesos relativos de la PTF en Espana res-
pecto al comportamiento positivo de dicha variable en Estados
Unidos y Alemania son la norma en casi todo el periodo. Pero
mientras que en la mayor parte del periodo inicial y también en
los anos finales son los diferenciales negativos en las contribucio-
nes de la productividad del trabajo los que mas contribuyen a la
divergencia de la PTF, son los diferenciales en las contribuciones
de la productividad de los capitales los que explican las pérdidas
relativas de eficiencia de la economia espanola en la PTF, princi-
palmente en las crisis. Esto sucede porque en ellas se ponen de
manifiesto mayores excesos de capacidad en Espana, tanto duran-
te la Gran Recesion como en el Gran Confinamiento.

GRAFICO 4.2: Diferencias entre Esparia y Estados Unidos/Alemania en las
contribuciones de la productividad del trabajo (Y/L) y del capital
(Y/K) al crecimiento de la PTF, 1995-2020

(puntos porcentuales)
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Nota: La productividad del capital (Y/K) y la del trabajo (Y/L) se han calculado utilizando como denomina-
dor los servicios del capital (capital productivo) y los servicios del trabajo (empleo ajustado por los cambios
en su composicion).

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elaboracién
propia.
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En resumen, la conclusion de este apartado es que la divergen-
cia de la PTF frente a las economias virtuosas en productividad se
debe al débil comportamiento de las productividades de ambos
factores, no solo del trabajo. En realidad, en el conjunto del pe-
riodo la importancia de ambas debilidades relativas es bastante
similar. Y si bien el diferencial negativo de la trayectoria de la pro-
ductividad del trabajo es permanente, su importancia relativa es
mayor durante las expansiones, pero el diferencial negativo de la
productividad del capital es el mds importante en las recesiones y
su efecto total también es muy relevante.

4.2. ;:Por qué avanza poco la productividad del trabajo
en Espana?

Como se observa en el grafico 4.3, las transformaciones en los
niveles educativos que han tenido lugar en Espana en el perio-
do analizado son sustanciales y su traslacién a la estructura por
niveles de estudio de los ocupados, importante. En ese sentido,
el fuerte aumento del porcentaje de ocupados con estudios supe-
riores (universitarios y Formacién Profesional [FP] de grado su-
perior) y la reduccién de los empleados con solo estudios prima-
rios hace mas sorprendente que las mejoras de productividad del
trabajo sean moderadas, sobre todo teniendo en cuenta que los
problemas de productividad del trabajo aparecen especialmente
en las etapas expansivas, que es cuando se crea empleo y ese au-
mento de la ocupacién es mds intenso en los niveles de estudios
superiores.

La comparaciéon de las mejoras de capital humano basadas
en los niveles de estudio con las estimadas utilizando los salarios
como proxies de la productividad de los distintos tipos de trabajo,
como hicimos en el capitulo 1, nos pone sobre la pista de la na-
turaleza del problema: las mejoras del capital humano no resul-
tan tan intensas segin la segunda aproximacion, debido a que
la productividad de parte del trabajo cualificado es escasa. Este
resultado es mas llamativo teniendo en cuenta la importante in-
tensificacion de la relacién capital/trabajo que ha tenido lugar en
el periodo, como vimos en el capitulo 2.
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GRAFICO 4.3: Estructura por niveles educativos de la poblacién ocupada.
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Fuente: INE (EPA) y elaboracion propia.

Las causas que pueden estar detras de los modestos avances
de la productividad del trabajo han sido analizadas con fre-
cuencia en Espana,'” subrayandose repetidamente los pobres
resultados de la educacién, el deficiente funcionamiento del
mercado de trabajo o el escaso aprovechamiento del capital
humano por las empresas, la debilidad de las inversiones en
intangibles, o las implicaciones de la especializacién y la estruc-
tura productiva.

En relaciéon con la primera causa, tanto los informes sobre
competencias alcanzadas por los jovenes al completar sus anos
de escolarizacion obligatoria (Programa para la Evaluacion Inter-
nacional de Alumnos, PISA) (Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos [OCDE] 2019; Ministerio de Educa-
cion y Formacion Profesional 2019, 2020) como los referidos a
las competencias de los adultos (Programa para la Evaluacién In-
ternacional de las Competencias de la Poblaciéon Adulta, PIAAC)

2 Véase Serrano (2010); Hernandez y Serrano (2012); Serrano (dir.), Albert y
Soler (2022), entre otros muchos trabajos, citados en estas publicaciones del Ivie.
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(OCDE 2013, 2016), colocan a Espana en posiciones retrasadas a
nivel internacional —incluso entre los adultos con estudios supe-
riores— y pueden ser un condicionante negativo de la producti-
vidad de los trabajadores. También se ha senalado muchas veces
que la precariedad laboral, y en particular los elevados porcen-
tajes de contratos temporales, son factores que contribuyen ne-
gativamente a la formacién de los trabajadores en las empresas y
al compromiso de los mismos con la mejora de la productividad
(Serrano [dir.], Alberty Soler 2022; Jaumotte 2011; Albert, Garcia
y Hernanz 2005, 2010; Caparrés, Navarro y Rueda 2009).

Otra posible explicacion de los bajos niveles de productividad
del capital humano es que la estructura de ocupaciones de las em-
presas no ha evolucionado de manera que tenga suficiente capaci-
dad para absorber productivamente la creciente oferta de trabajo
cualificado que refleja el grafico 4.3. Si se observa el grafico 4.4,y
en particular el peso de las ocupaciones altamente cualificadas, se
aprecia que su peso es menor que el de los ocupados con estudios
superiores, lo que implica que un porcentaje de estos trabajan en

GRAFICO 4.4: Estructura por categorias ocupacionales de la poblacién ocupada.
Espaiia, 1995-2022
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Nota: ocupaciones altamente cualificadas (grupos 1-3 de la clasificacién CNO-2011); ocupaciones de cualifi-
cacién media (grupos 4-8); ocupaciones elementales (grupo 9).
Fuente: INE (EPA) y elaboracion propia.
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GRAFICO 4.5: Indicadores de insercién laboral de las personas con
educacion superior. Comparativa paises EU-27

a) Tasa de empleo de los jévenes recién graduados con educacion superior
entre 20-34 anos. 2021 (porcentaje)
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tareas que no requieren esos estudios, es decir, sobrecualificados en
sus ocupaciones y, probablemente, con productividades mas bajas.

En el caso particular de los titulados superiores, en Espana las
tasas de empleo son menores que en otros paises y las oportunida-
des de trabajar en puestos de trabajo correspondientes a catego-
rias ocupacionales para las que se requieren cualificaciones altas
(directivos, cientificos y profesionales) son menos abundantes
que en otros paises, como muestra el grafico 4.5. En esta realidad
influyen la especializacién productiva —menos intensiva en cono-
cimiento que la de otros paises—y la estructura empresarial, tan-
to por el reducido tamano de muchas empresas como por sus mo-
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GRAFICO 4.5 (cont.): Indicadores de insercion laboral de las personas con
educacion superior. Comparativa paises EU-27

b) Ocupados en ocupaciones altamente cualificadas. 2022 (porcentaje)
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delos de gestion. El resultado es una menor probabilidad de que
los ocupados con estudios superiores (universitarios y FP de grado
superior) espanoles ocupen puestos de alta cualificacion, lo que
contribuye a que su productividad sea baja y sus salarios menores.

Los problemas de aprovechamiento del capital humano mas
cualificado presentan distinta intensidad segun los estudios cursa-
dos, los sectores en los que los titulados trabajan y los territorios
donde viven. En cuanto a la formacion, la insercion laboral de
los titulados universitarios es satisfactoria en campos disciplina-
res como la informadtica, las ingenierias y las ciencias de la salud
—tanto en tasas de empleo como en salarios y ajustes de la for-
macién a la ocupaciéon—, pero presenta resultados pobres para
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GRAFICO 4.5 (cont.): Indicadores de insercion laboral de las personas con
educacién superior. Comparativa paises EU-27

¢) Ganancia media anual relativa de los ocupados con estudios superiores respecto
de los ocupados con estudios secundarios posobligatorios. 2018 (porcentaje)
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Nota: Los datos del panel b estdn referidos al segundo trimestre de 2022.
Fuente: Eurostat (2021, 2023b) y elaboracién propia.

los titulados de artes y humanidades, de titulaciones relacionadas
con los servicios (turismo, servicios sociales) y de parte de las de
ciencias sociales, periodismo y comunicacién, como muestra el
cuadro 4.2. Estos titulados, tanto de grado como de master, son
los que padecen con mads frecuencia los desajustes entre forma-
cién y empleo y mas problemas de desaprovechamiento de su ca-
pital humano. En escalones intermedios se sitian los titulados en
educacion y en estudios empresariales, administracién y derecho.

El aprovechamiento del capital humano tampoco es el mismo en
los distintos sectores productivos, porque sus estructuras ocupacio-
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CUADRO 4.2: Indicadores de insercién laboral por grupos de estudio de los
titulados universitarios (grados y master). Espana, 2020

a) Titulados de grado

% ocupados % trabajando
GRUPO Graduados Tasa de con sue'ldo % ocupados  en su aljea
empleo mayor o igual  CNO 1-3 de estudio o
a 1.500€ relacionada
Informdtica 6.859 96,3 79,7 92,8 89,0
Ingenierfa, industria y 38.686 92,0 72,9 87,8 79,4
construccién
Salud y servicios sociales 33.181 92,1 60,6 93,3 90,5
Agricultura, ganaderia, 4.033 88,6 48,1 80,8 77,0
silvicultura, pesca, y veterinaria
Educacién 41.108 82,2 50,5 83,8 76,4
Negocios, administracion 48.349 84,0 597 64.9 736
y derecho
Ciencias 12.233 83,6 39,2 82,6 71,3
Ciencias soual-e,s, periodismo 91.941 85.1 39.0 79.1 63.5
y documentacién
Servicios 7.720 84,4 37,9 60,5 62,7
Artes y humanidades 20.216 77,1 36,4 72,3 57,2
Total 233.626 86,1 54,3 79,6 75,6
b) Titulados de master
% ocupados % trabajando
Tasa de consueldo % ocupados  ensu area
GRUPO Graduados empleo mayor o igual  CNO 1-3 de estudio o
a 1.500€ relacionada
Informatica 999 94,3 83,7 95,6 73,7
Ingenieria, industria 5.584 90,6 70,5 88,8 62,7
y construccién
Negocios, administracion 0576 89.3 708 79.0 64.1
y derecho
Salud y servicios sociales 6.271 88,6 63,4 94,4 63,5
Educacién 16.540 88,8 62,1 90,1 64,8
Servicios 4.697 92,6 63,9 74,4 49,4
Ciencias 4518 80,9 49,6 91,6 65,5
Agricultura, ganaderia, 567 89,1 48,2 81,2 64,4
silvicultura, pesca, y veterinaria
Ciencias soc1al'e’s, periodismo 7009 84.4 525 83.8 53.3
y documentacion
Artes y humanidades 4.486 75,3 45,8 83,1 55,2
Total 60.047 87,3 59,9 86,3 61,4

Nota: Los grupos estan ordenados de mayor a menor tasa de empleo.
Fuente: INE (EILU) y elaboracién propia.
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nales tienen distintas intensidades en cuanto a cualificacion de sus
empleados y, en sintonia con esto, emplean a mas o menos trabaja-
dores cualificados, como se aprecia en el grafico 4.6. Mientras que
en los servicios avanzados las ocupaciones altamente cualificadas
son mayoritarias y los titulados con estudios superiores ocupados en
ellas también lo son, en muchas industrias y en importantes servicios
tradicionales las ocupaciones cualificadas y los titulados superiores
son minoritarios. En consecuencia, en qué sectores se concentra la
creaciéon de empleo importa mucho para el aprovechamiento del
capital humano y para la mejora de la productividad del trabajo.

En los paneles del grafico 4.7 se representa en el eje de abscisas
el porcentaje de puestos de trabajo altamente cualificados (panel
a) y el porcentaje de ocupados con estudios superiores empleados
en los sectores (panel ) y en el de ordenadas de ambos paneles
se representa la productividad del trabajo de cada sector de activi-
dad. El rango de valores de las distintas variables es considerable,
pero la relacion entre las mismas es positiva y estadisticamente sig-
nificativa en la regresién que se muestra: los sectores que emplean
mas capital humano y tienen mds puestos de trabajo altamente
cualificados tienen mayores niveles de productividad, de modo
que la especializacién productiva importa para el aprovechamien-
to del capital humano.

En ese sentido, los tejidos productivos regionales también son
diferentes en el aprovechamiento del capital humano, que refleja
tanto sus estructuras ocupacionales como sus productividades me-
dias. El grafico 4.8 muestra diferencias regionales significativas en el
peso de las ocupaciones altamente cualificadas en las comunidades
auténomas mas desarrolladas y las menos, y también diferencias en
el peso de los ocupados con estudios superiores en el empleo muy
correlacionadas con las anteriores. No obstante, en general, el por-
centaje de ocupados con estudios superiores en el empleo regional
es mayor que el porcentaje de ocupaciones altamente cualificadas,
poniendo de relieve que el riesgo de que una parte de esos titulados
tenga su capital humano econémicamente desaprovechado existe
en todas las regiones, aunque las oportunidades de conseguir un
trabajo cualificado no sean las mismas en todas ellas.

Como a nivel sectorial, las correlaciones a escala regional entre
la productividad del trabajo y los dos indicadores de capital huma-



[ 120 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

GRAFICO 4.6: Diferencias sectoriales en ocupaciones altamente cualificadas

y titulados superiores trabajando. Espana, 2022
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no considerados —peso en el empleo de las ocupaciones cualifica-
das y de los ocupados con estudios superiores— son positivas y sig-
nificativas y con una elevada capacidad de explicar las diferencias
de productividad entre las comunidades autonomas (grafico 4.9).
Las evidencias mostradas confirman que los problemas de
aprovechamiento del capital humano en Espana limitan las me-
joras de productividad del trabajo. Esas limitaciones son muy dis-
tintas en las diferentes actividades, siendo mayores en los sectores
en los que el empleo de trabajo cualificado es menor. En realidad,
las mejoras de la productividad del trabajo se producen en unos
sectores pero no en otros, como muestra el diagrama de Harber-
ger (Harberger 1998) que representa el grafico 4.10. En el e¢je de
abscisas se mide el peso de los sectores en el trabajo no altamen-
te cualificado (es decir, las ocupaciones de cualificacién media y

100
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GRAFICO 4.7: Relacion entre el peso de las ocupaciones altamente cualificadas
y de los estudios superiores en el empleo con la productividad
del trabajo sectorial. Espana, 2022
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Fuente: INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracion propia.

baja) y en el de ordenadas, las contribuciones de dichos sectores
al crecimiento de la productividad del trabajo.

En el panel a, correspondiente al conjunto del periodo 1995-
2022, se observan tres grupos de actividades. En el primero de
ellos, que representa poco mas del 40% de las ocupaciones no
altamente cualificadas, se concentra la practica totalidad de las
ganancias de productividad por hora trabajada. Destacan por la
importancia de sus contribuciones la agricultura, el comercio y las
actividades financieras. En un segundo grupo de actividades, que
representa cerca del 30% del trabajo no altamente cualificado
—entre las que destaca por su peso la administracion y servicios
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GRAFICO 4.8: Diferencias regionales en ocupaciones altamente cualificadas
y titulados superiores trabajando. Espana, 2022

(porcentaje)
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publicos— no hay practicamente mejoras de la productividad del
trabajo. Por ultimo, existe un tercer grupo que representa cerca
del restante 30 % del empleo no altamente cualificado en el que la
productividad del trabajo retrocede, sobresaliendo en el mismo la
construccion, las actividades inmobiliarias y la hosteleria. Lo im-
portante de este tercer grupo es que sus caidas de productividad
del trabajo reducen a la tercera parte las ganancias conseguidas
por el primer grupo de sectores.



LAS CAUSAS DEL MAL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD... [ 123 ]

La observacién de lo que sucede en los distintos subperiodos
permite advertir que el patrén general del periodo 1995-2022 en
productividad del trabajo resulta decisivamente marcado por lo que
sucedié durante el boom inmobiliario que se desarrolla entre 1995
y 2007. En estos anos son mas los sectores que mejoran la produc-
tividad y la suma de sus contribuciones es mayor, pero los sectores
que se comportan mal en términos de productividad recortan por
completo las mejoras del resto, hasta hacer que la variaciéon agrega-
da sea negativa. En los dos subperiodos siguientes —Gran Recesion
y recuperacion del crecimiento— las mejoras de productividad del
trabajo estan mas difundidas y los sectores en los que hay retrocesos
frenan mucho menos la productividad agregada, volviendo los pro-
blemas a ser graves durante la crisis de la covid-19.

En sintesis, la productividad del trabajo avanza menos de lo
que cabria esperar a partir de las mejoras de capital humano que
se han producido, pero el aprovechamiento de las mismas ha te-
nido limitaciones, que son mayores en sectores en cuya estructura

GRAFICO 4.9: Relacion entre el peso de las ocupaciones altamente cualificadas
y de los estudios superiores en el empleo con la productividad
del trabajo por regiones, 2021
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GRAFICO 4.10:

Diagrama de Harberger. Contribuciones sectoriales a la

productividad del trabajo vs. empleo no altamente cualificado.

Espana, 1995-2022
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GRAFICO 4.10 (cont.): Diagrama de Harberger. Contribuciones sectoriales
a la productividad del trabajo vs. empleo no altamente
cualificado. Espana, 1995-2022
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Nota: Véase el grafico 4.7 para una descripcién de los codigos sectoriales.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elabora-
cién propia.

de ocupaciones las mas cualificadas tienen un peso reducido y
el empleo de los titulados superiores también. El negativo com-
portamiento de la productividad del trabajo en algunos de esos
sectores, en especial los de construccion, actividades inmobiliarias
y hosteleria, ha revertido las mejoras logradas en otros muchos
sectores. El impacto de los primeros fue muy negativo durante
el boom inmobiliario pero, ademas, el lastre que ese subperiodo
supuso ha afectado significativamente al conjunto del periodo,
reduciendo a la tercera parte las ganancias de productividad que
las actividades que se han comportado bien hubieran generado
por si solas.

4.3. ;Por qué retrocede la productividad del capital
en Espana?

Frente a la intensa atencién prestada a la evolucién de la produc-
tividad del trabajo, el retroceso de la productividad del capital y
sus causas han sido cuestiones menos contempladas, pese a su im-
portancia para la evolucién de la PTF, que hemos senalado en el
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primer apartado de este capitulo."” Este apartado busca respuestas
a la pregunta que lo encabeza.

El aumento de la relacién capital/producto —y la consiguien-
te caida de su inversa, la productividad del capital— no implica
necesariamente un retroceso de la eficiencia, pues la sustitucion
de trabajo por capital y la consiguiente mejora de la producti-
vidad del trabajo pueden hacer que el empleo conjunto de los
inputs con relacion al valor anadido se reduzca y la PTF aumente.
Sin embargo, en Espana la productividad del capital decrece y
la del trabajo apenas mejora, y esto ultimo sucede a pesar de las
mejoras de calidad de ambos factores. En esas circunstancias, la
caida de la productividad del capital arrastra la PTF hasta valores
negativos durante varios periodos.

Las dos posibles causas de la caida de la productividad del capi-
tal consideradas en este apartado son las siguientes:'*

1) La productividad del capital desciende porque el intenso
ciclo inversor que tiene lugar durante el boom inmobiliario
se concentra en activos poco productivos (en particular, re-
sidenciales), que frenan la acumulacién de los que generan
mads servicios productivos (maquinaria y equipos, TIC, in-
tangibles).

2) La productividad del capital desciende porque existe
sobreinversiéon improductiva en activos inmobiliarios resi-
denciales (viviendas) y no residenciales (naves, locales co-
merciales, infraestructuras) en muchos sectores, guiada por
la rentabilidad a corto plazo y no por la productividad de los
activos a lo largo de sus vidas ttiles, generandose excesos de
capacidad duraderos que reducen la eficiencia.

¥ Algunas aproximaciones al problema pueden verse en Pérez y Benages (2014,
2017); Mas, Pérezy Uriel (dirs.) (2013); Pérezy Robledo (2010); Serrano et al. (2017)..

' Una tercera hipétesis apunta que la productividad de los capitales es baja por-
que la composicién del tejido productivo no favorece su aprovechamiento, debido al
excesivo peso de los sectores tradicionales, el escaso peso de las empresas de tamano
grande y la importancia de las microempresas, y la baja inversion en activos intangibles
imprescindibles para hacer productivos el resto de factores. Esta direccion del analisis
sera contemplada en el capitulo siguiente, en el que se profundizara en el analisis
sectorial.
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Primera hipotesis: ;crowding out de la maquinaria y los equipos?

El esfuerzo inversor en Espana estuvo muy por encima del de
los paises avanzados durante el boom inmobiliario, situdndose en
niveles parecidos a los de los paises emergentes asidticos y alcan-
zando picos del 30% del PIB. Con esas intensidades de acumu-
lacién de capital, el reto de su aprovechamiento productivo es
mayor y depende, entre otras cosas, de una adecuada combina-
ci6én de las inversiones en los diferentes tipos de activos. Si la in-
tensidad de la inversion en los activos producidos por el sector de
la construcciéon impide acumular otros activos mas productivos
—como la maquinaria y distintos tipos de equipamiento, y los mas
ligados al conocimiento como la I+D, las TIC y en general los ac-
tivos intangibles— la productividad se resentira.

Siendo cierto lo anterior, la hipétesis del crowding out o efecto
desplazamiento de la inversién productiva por la inmobiliaria en
Espana no queda respaldada por la evidencia empirica. Las series
de stock de capital” confirman que hubo mucha inversién inmo-
biliaria, pero el ritmo de acumulacién de los activos mds produc-
tivos, tanto residenciales como no residenciales, fue todavia mas
intenso que el de los inmobiliarios.

El grifico 4.11 muestra que en la fase expansiva que arranca
en 1995 el capital productivo acumulado en maquinaria y equipo,
y en equipo de transporte (que por sus caracteristicas es mucho
mas ciclico que el resto) crece mds que las estructuras no resi-
denciales y las viviendas. Asi pues, la productividad agregada del
capital no avanza, pero no es debido a la falta de potencial genera-
dor de servicios de valor anadido de los activos acumulados, sino
a que, por alguna razoén, ese potencial no se ha hecho efectivo
en las unidades productivas, fundamentalmente empresariales, ni
tampoco en las administraciones publicas que prestan servicios
educativos, sanitarios o de transporte. En consecuencia, parte del
esfuerzo inversor ha sido desaprovechado —por los criterios de
seleccién de las inversiones, especializaciéon productiva, eficiencia
en la gestion— vy la productividad del capital se ha resentido.

2 Véase Pérez, Mas y Fernandez de Guevara [dirs.] et al. (2023) y Fundacién
BBVA-Ivie (2023).
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GRAFICO 4.11: Stock de capital por activos. Espana, 1995-2022
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie (2023).

Segunda hipotesis: inversiones improductivas en activos inmobiliarios

La segunda hipétesis apunta al escaso aprovechamiento del es-
fuerzo inversor en numerosos activos y actividades, sobre todo en
algunas de estas. Seguin esta conjetura, algunos inversores habrian
asignado recursos a proyectos que no eran lo bastante producti-
vos para resultar rentables en el conjunto de sus vidas tutiles. Ese
comportamiento habria sido mas frecuente durante el boom inmo-
biliario y sus consecuencias se habrian manifestado con especial
intensidad durante la Gran Recesion, pero no solo en esos anos.

Para otorgar credibilidad a esta hipotesis es necesario justifi-
car qué podria decidir a llevar a cabo esas inversiones improduc-
tivas a inversores que debemos suponer buscan que sus proyec-
tos sean rentables. La posible explicacion es que los inversores
se guiaran mds por sus expectativas de rentabilidad a corto plazo
derivadas de las revalorizaciones de los activos en los que inver-
tian que por la productividad a medio y largo plazo esperable de
los mismos.

La valoracién de la productividad que hace la teoria de la inver-
sion en la que se basa la contabilidad del crecimiento (Jorgenson
1963; Jorgenson, Ho y Stiroh 2005; OCDE 2009) contempla el pa-
pel de las ganancias de capital como uno de los factores a tener en
cuenta. Las contribuciones del capital productivo al crecimiento
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del PIB —es decir, su productividad— han de cubrir su coste de
uso. En otras palabras, si las inversiones se comportan racional-
mente, se abordan cuando los servicios del capital cubren su coste
de uso alo largo de la vida del activo o, alternativamente, en el mo-
mento en el que se espera vender el activo. En este segundo caso,
la expectativa de que existen ganancias de capital en el horizonte
puede ser clave para dar sentido a las decisiones de los inversores.
La expresion del coste de uso del capital (p,) contempla tres
componentes que permiten tener en cuenta estas dos perspecti-
vas, la de la productividad y la de la rentabilidad a corto: la tasa
de depreciacion, el tipo de interés real y las ganancias de capital
derivadas de las variaciones en los precios de los activos:

w,= (L +p) (r+d(1+q) - q7) (4.3)

siendo p, la tasa de variacion anual en ¢ del nivel general de precios
o tasa de inflacion; rel tipo de interés real; d la tasa de depreciacion
del activo iy ¢/ la tasa de variacion real del precio del activo ien ¢, es
decir, la tasa de variacion del precio del activo ¢ corregida por la tasa
de inflacién.'” Esta ultima puede ser decisiva para hacer rentable un
proyecto poco productivo, al hacer que el coste de uso sea bajo."”

Si los inversores trabajan con horizontes cortos que contem-
plan expectativas de probables subidas de precios de los activos,
las inversiones en los mismos pueden ser rentables aunque sean
improductivas y el volumen de las inversiones puede ser elevado.

'® La rentabilidad de la inversién debe cubrir el coste de oportunidad financiero
(el tipo de interés real mas la tasa de inflacion) y también la tasa de depreciacion del
activo y las variaciones en el precio del mismo al reponerlo (por eso dicha tasa se pre-
multiplica tanto por la inflacién como por el diferencial de las variaciones del precio
del activo con respecto a la inflacién). Ademas, el tltimo componente del coste de uso
es este diferencial de precios, pues cuando los activos se revalorizan el coste de utilizar-
los se abarata porque su propietario obtiene una ganancia de capital. Estas ganancias
de capital pueden ser tan altas en periodos de boom que acaben provocando que el
coste de uso de determinados activos sea negativo. Esa situacion es mas probable si los
tipos de interés son bajos y las tasas de depreciaciéon reducidas —como sucede en el
caso de activos de largas vidas utiles, como los inmobiliarios.

!7 Sobre la aritmética del coste de uso y la contribucién clave de Jorgenson a la
mejora de la medicion del valor de los capitales, véase Jorgenson, Ho y Stiroh (2005),
Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987), Timmer, O’Mahony y Van Ark (2007), OCDE
(2009) y Timmer et al. (2010).
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Cuando eso sucede la inversion en capitales que se revalorizan no
resulta guiada por la rentabilidad derivada de la productividad
de los mismos a lo largo de toda su vida, sino por las expectativas
sobre la evolucion de los precios inmobiliarios y los horizontes
en los que se espera vender los activos. A mayores expectativas de
precios crecientes y horizontes mas cortos, mayor probabilidad
de que se realicen inversiones no productivas y se generen exce-
sos de capacidad en épocas de expansion.

La conducta descrita refleja lo sucedido en Espana durante el
periodo 1995-2007, en el que las inversiones inmobiliarias fueron
estimuladas por burbujas en las que los precios del suelo (y de los in-
muebles construidos sobre ellos) crecian a tasas muy elevadas. Los
excesos de capacidad acumulados se gestaron durante esa larga ex-
pansion en la que se construyeron 4,9 millones de nuevas viviendas
y los precios de las mismas aumentaron un 119% (Uriel y Albert
2012). En este mismo periodo, el stock de capital residencial, que
segun las normas del Sistema Europeo de Cuentas (SEC) tan solo
incluye el vuelo, es decir, el edificio o estructura, pero no el suelo
sobre el que se asienta, incremento6 su valor en términos reales en
un 52% y en euros corrientes en un 179%. Su peso en el stock de
capital total, que ya era mayoritario, pasé del 55% al 57,6 %.

El grafico 4.12 muestra la trayectoria del coste de uso del capi-
tal inmobiliario y sus componentes. En el panel a se presenta el
coste del capital residencial para el periodo 1995-2022 y en el b el
del capital inmobiliario no residencial para el periodo 1996-2014,
pues las carencias de informacién sobre la evolucién del precio del
suelo no residencial impiden cubrir el resto del periodo. El grifico
indica que las prolongadas elevaciones de precios de los activos
inmobiliarios durante mas de una década (1997-2007) generaron
ganancias de capital importantes y, como consecuencia, costes de
uso negativos entre 1999 y 2006. La intensidad y duracién de esas
ganancias de capital generaron expectativas de rentabilidad a cor-
to plazo desacopladas de las productividades que debian tener las
inversiones para ser rentables en ausencia de dichas ganancias de
capital. La trayectoria del coste de uso de los activos residenciales
y del resto de activos inmobiliarios no es en este sentido diferente,
pues en ambos casos hubo importantes alzas de precios que partie-
ron en gran medida del aumento del precio del suelo sobre el que
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GRAFICO 4.12: Coste de uso del capital inmobiliario y sus componentes.
Espaiia, 1995-2022
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se construia. Tampoco fue muy distinta la velocidad de crecimien-
to del stock de capital de ambos tipos de activos.

La politica de crédito de las entidades financieras, con tasas de
crecimiento de los préstamos elevadisimas en esos anos, contribu-
yo6 a sostener la burbuja al validar que las inversiones iban a ser re-
cuperadas, pero resulté insostenible cuando la burbuja se pinché.

La valoracion de los excesos de capacidad instalada de los capita-
les es dificil porque la informacion para analizarlos es escasa, alcan-
zando esas carencias a los activos inmobiliarios. En el caso espanol
los datos disponibles se limitan practicamente a los indicadores cen-
sales de viviendas vacias o segundas residencias, siendo estas ultimas
utilizadas solo una parte del ano. El Censo de Poblacién y Viviendas
de 2021 ofrece los ultimos datos en este ambito y cifra en un 14,4%
el porcentaje de viviendas vacias entre los 26,6 millones de vivien-
das existentes en ese momento censal. A estas habria que anadir las
viviendas parcialmente utilizadas por ser secundarias, que suponen
casi un 16%. Por tanto, mas de una década después de que finalizara
el boom, en 2021, el 30,4% del stock de capital residencial no estaba
generando valor anadido o lo hacia de forma limitada."” Por consi-
guiente, se trata de un problema muy duradero que se agravo con el
boom inmobiliario pues, segin los censos de viviendas de 2001 y 2011,
entre esos anos el niamero de viviendas vacias aument6 un 10,8%, y
un 21,4% de las vacias habian sido construidas en esa década.

Los efectos de haber invertido un volumen tan importante de
recursos en capital inmobiliario solo parcialmente utilizado perdu-
ran, pues, mucho tiempo por varias razones. La primera es que las
vidas ttiles de estos activos son muy largas (en promedio, 80 anos en
el caso de las viviendas y 50 en el del resto de los activos inmobilia-
rios no residenciales) y su eliminacién mediante el retiro se produ-
ce muy lentamente. La segunda razén es que se trata de activos que
solo son puestos en valor si existe demanda de sus servicios donde

'8 Si bien estas viviendas no estan ocupadas o al menos no lo estan todo el ano, el
PIB incluye sus servicios como si lo estuvieran, a través de los denominados alquileres im-
putados de los hogares a sus propietarios. Ese valor anadido es asignado en su totalidad
al sector de Actividades inmobiliarias. E1 VAB generado por este sector estaria en estos
casos sobreestimado. Esta puede ser una de las causas por las que no se observen tasas de
variacién negativas de la produccion y de la productividad de este sector durante el boom
inmobiliario ni tampoco durante la Gran Recesién, como ya se coment6 en el capitulo 2.
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GRAFICO 4.13: Comunidades auténomas con mayores excesos de oferta

y menor aprovechamiento del capital residencial, 2021

(porcentaje)
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estan localizados, pues son inmuebles. Por tanto, la concentracion
de viviendas, naves, locales comerciales o despachos en zonas en
las que no existe demanda de los mismos puede generar excesos
de oferta irresolubles, que se traducen en bajas tasas de utilizacion
permanentes de los capitales. Esto sucede con mas intensidad en
zonas con escaso dinamismo demografico o econémico.

El grafico 4.13 muestra los excesos de ofertay el bajo aprovecha-
miento del capital residencial en las CC. AA. en 2021, mediante sus
altas tasas de viviendas vacias y secundarias, que en el conjunto de
Espana superan el 30%. Las comunidades mas desarrolladas y di-
namicas (Comunidad de Madrid, Pais Vasco, Comunidad Foral de
Navarra y Cataluna) padecen relativamente menos el problema,
mientras que otras en declive demografico o con una fuerte espe-
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cializacion turistica lo padecen mas. Por esa razén, es interesante
considerar si existe una relacion definida entre el porcentaje de
viviendas desocupadas y la productividad de los capitales en las co-
munidades autonomas. El grafico 4.14 muestra una clara relacion
negativa y significativa entre la intensidad de viviendas desocupa-
dasy secundarias y los niveles regionales de productividad del capi-
tal. Asi pues, las diferencias en el peso de los capitales residenciales
desaprovechados tienen una elevada capacidad explicativa de las
diferencias regionales en productividad de los capitales.

Para apreciar hasta qué punto los excesos de capacidad de
los capitales residenciales son muy distintos entre territorios, se
puede senalar que mientras que en algunos municipios de mas
de 10.000 habitantes practicamente no habia viviendas vacias en
2021, en veinte municipios de esa dimensién los porcentajes de
viviendas desocupadas superaban el 30%, llegando a estar por en-
cima del 40% en Tias (Las Palmas), Mos (Pontevedra) y Monforte
de Lemos (Lugo). A estas cifras de viviendas vacias que muestran
el bajo aprovechamiento de los capitales residenciales se puede
anadir la de viviendas de uso esporadico (ocupadas tres meses al
ano o menos), que se sitian principalmente en zonas costeras o en
algunos municipios de interior que son destinos de vacaciones. En-
tre los municipios con mas de 20.000 habitantes con proporciones
mas altas de viviendas de uso esporadico —todos de zonas turisti-
cas—, destacan Cullera (34% de viviendas de uso esporadico, ade-
mas de un 13,7% de viviendas vacias), Isla Cristina (33,9%), Lepe
(32,3%), San Javier (32,3%), Salou (31,7%), Torrevieja (31,4%)
y Santa Pola (31,1%). En esos territorios es muy probable que la
productividad de los capitales (y como consecuencia de ello, la
PTF) sea mas baja, pero no existen datos para comprobarlo.

Por tanto, una década mas tarde de la Gran Recesion, el Censo
de 2021 confirma que la digestion de los excesos de inversion del
boom de la construcciéon residencial sigue en buena medida pen-
diente, pese a la sustancial caida de esta actividad. Entre 2007 y
2021 (un periodo de duracién similar al del boom) se construyeron
2.067.273 viviendas," el 40,3 % de las construidas en la etapa ante-

' Segun la estadistica de visados de direccion de obra del Ministerio de Transpor-
tes, Movilidad y Agenda Urbana (MITMA 2023).
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rior (1995-2007). Pero los porcentajes de viviendas vacias (14,4%)
y secundarias (30,3%) en 2021 siguen siendo elevados.

El exceso de capacidad asociado a las viviendas vacias o parcial-
mente utilizadas esta presente en todos los paises, pero con muy
distinta intensidad, como muestra el grafico 4.15, en el que Espa-
na aparece en las primeras posiciones junto a otras economias, en
su mayoria mediterraneas. En este caso, la informacién interna-
cional equivalente a la del Censo de 2021 todavia no esta disponi-
ble, por lo que se utiliza la de 2011. Algunos paises aparecen con
excesos de oferta mayores todavia que los de Espana, pero en la
mayoria son menores, y los mas desarrollados de Europa tienen
tasas muy inferiores, entre 10 y 20 pp mads bajas que la espanola.

GRAFICO 4.14: Peso de las viviendas vacias y secundarias vs. productividad
del capital. Espana, 2021
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GRAFICO 4.15: Excesos de oferta y menor aprovechamiento del capital residencial
por paises, 2011

(viviendas secundarias y vacias sobre viviendas totales, porcentaje)
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Una pregunta interesante es cual hubiera sido la producti-
vidad del capital sin excesos de oferta de capital residencial tan
acentuados como los existentes en Espana. Dadas las importantes
limitaciones de la informacién para hacer ejercicios contrafactua-
les para responder a esta cuestion, hacemos uno elemental: supo-
nemos qué sucederia si el stock de capital en 2011 no hubiera teni-
do un exceso de oferta residencial del 28,3% como el observado,
sino solo del 9% como el de Alemania.?” En ese escenario hipoté-
tico, siendo todo lo demas constante, la productividad del capital
en Espana se situaria un 2,8 % por encima de la alemana (en lugar
de situarse un 5,3 % por debajo, como se observa). Por su parte, la
PTF dejaria de ser negativa ese ano (-0,4%) y alcanzaria el 0,2%,
aunque todavia estaria alejada de la observada en el caso de Ale-
mania (2,2%). En niveles supondria pasar del 80,7% al 82,2% de
la PTF alemana en 2011. Si estos ajustes se repiten para los anos
siguientes, en el acumulado 2011-2019 (obviando los efectos de la
pandemia), la PTF espanola seria un 27 % superior a la observada.

No obstante, las inversiones inmobiliarias improductivas no se li-
mitan al exceso de viviendas, pues los incentivos para invertir mucho
en activos inmobiliarios no residenciales (locales comerciales, naves,
oficinas, etc.) también existieron durante el boom y con frecuencia
los proyectos incluian la construccion de viviendas y locales a la vez.
En esos anos dichos activos crecieron mas que las viviendas y repre-
sentaron una parte sustancial de la inversion total (30,34% en 2008,
frente al 22,9% actual). La acumulacién de capacidad en ellos tam-
bién ha resultado solo parcialmente utilizada durante muchos anos
porque la depreciacién de los activos es muy lenta. Pero, aunque
la evidencia casual confirma que existen muchos locales desocupa-
dos, la informacion para dimensionar el problema es practicamente
inexistente y solo es posible aproximarse a la misma de manera indi-
recta, analizando el peso de dichos activos en los distintos sectores.

# Para realizar este ejercicio, suponemos que para tener un exceso de oferta del

9% como en Alemania, el capital residencial espanol tendria que disminuir un 19,3%
(la diferencia entre el exceso espanol del 28,3% vy el aleman, del 9%). Suponemos
también que las rentas de los alquileres imputados de las viviendas ocupadas por sus
propietarios deberian reducirse en la misma cuantia, afectando al VAB del sector de
las actividades inmobiliarias y al VAB agregado, aunque en menor medida. Estos ajus-
tes cambian las cifras basicas utilizadas en la contabilidad del crecimiento, asi como las
necesarias para el calculo de la productividad de los capitales.
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GRAFICO 4.16: Composicion de la formacion bruta de capital fijo sectorial

por tipos de activos. Espana, promedio 1995-2020
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Fuente: Fundacion BBVA-Ivie (2023).

Las inversiones inmobiliarias no se destinan solo al sector de la

construccion ni al inmobiliario, pues estos activos son una parte

muy mayoritaria de la formacién de capital de muchos otros sec-

tores que utilizan ampliamente naves, locales comerciales, infraes-

tructuras industriales y comerciales, etc. para el desarrollo de sus
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procesos productivos, como puede observarse en el grafico 4.16.
En ese sentido, destacan por el peso de las otras construcciones
en su formacion de capital durante el periodo 1995-2022 los sec-
tores de actividades inmobiliarias, administraciones publicas, ac-
tividades artisticas y servicios recreativos. En todas ellas los capi-
tales inmobiliarios no residenciales suponen mas del 60% de su
formacion bruta de capital total. También otros sectores como la
hosteleria, la energia o el comercio presentan un peso elevado de
este tipo de activos. Ademds, el equipamiento e instalaciones que
acompanan a estos activos como condicién para su utilizacién son
también importantes, de modo que la sobreinversion y el exceso
de capacidad de los activos inmobiliarios implican también la so-
breinversion y baja utilizacién de los activos conexos, que muchas
veces tampoco son aprovechados productivamente.

La evidencia sobre la hipétesis de que los efectos de las inver-
siones improductivas en activos inmobiliarios se han difundido
con fuerza en algunos sectores y han condicionado las pobres
ganancias de productividad del capital agregado se puede sinte-
tizar con la ayuda de un diagrama de Harberger que muestra el
grafico 4.17. En el eje de abscisas se muestra el peso de los sec-
tores en la inversion espanola en otras construcciones y en el de
ordenadas, las contribuciones de los sectores a la variacion de la
productividad del capital. El orden de los sectores va de aquel
con una mayor tasa de variacién positiva de la productividad (a la
izquierda) al que tiene la mas negativa (a la derecha).

En el panel correspondiente al conjunto del periodo 1995-
2019 (no se considera 2020 por sus especiales caracteristicas),
la curva solo es creciente en sectores que representan muy poco
peso en la inversion no residencial. En el resto es decreciente y la
caida agregada de la productividad viene marcada por el efecto
negativo de sectores que pesan mucho en la inversiéon en otras
construcciones, segiin muestra el eje de abscisas: el sector inmo-
biliario, y sobre todo los de administracién publica, actividades
profesionales, hosteleria y construccion. El patrén se repite ba-
sicamente en los dos primeros subperiodos, aunque el negativo
resultado final en cuanto a la evolucién de la productividad del
capital sea de distinta intensidad. Asi pues, lo sucedido durante el
boom inmobiliario y la Gran Recesién en unos pocos sectores que
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GRAFICO 4.17: Diagrama de Harberger. Productividad del capital vs. inversién

en activos inmobiliarios no residenciales. Espana, 1995-2019
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versiones algunos anos. El diagrama muestra la contribucion acumulada de los sectores al crecimiento de la

productividad del capital en el eje y, y la participacién acumulada en la inversién inmobiliaria no residencial

de estos sectores en el eje x. Véase el grafico 4.7 para una descripcién de los c6digos sectoriales.
Fuente: Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR) y elaboracion propia.

invierten mucho en activos inmobiliarios no residenciales marca

las caidas agregadas de la productividad del capital en Espana du-

rante todo el periodo. Entre 2013 y 2019 la productividad agre-

gada mejora en buena medida gracias a sectores que cuentan

mucho para impulsarla (comercio y reparacion, actividades pro-

fesionales, informacién y comunicaciones, y transporte), pero
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las mejoras no cambian el resultado del conjunto del periodo
analizado porque el lastre de los subperiodos anteriores sigue
pesando hasta la actualidad.

4.4. Los sectores clave para la evolucion de
la productividad total de los factores

Tras analizar en los graficos 4.10 y 4.17 los sectores mas relevantes
para explicar las trayectorias de la productividad del trabajo y del
capital, podemos evaluar qué sectores son mas importantes para
la evolucién de la PTF. En el grafico 4.18 se representan las con-
tribuciones al crecimiento de la productividad total de los factores
(PTF) de la economia espanola de los sectores —ordenados de
mayor a menor tasa de crecimiento de sus correspondientes pro-
ductividades— y en abscisas ahora se computa su peso en el PIB
para tener presente el tamano de los sectores.

En el panel q, del periodo total que va de 1995 a 2022, Ia tasa
de variacién anual media de la PTF agregada es negativa (-0,3%).
Pero de los 23 sectores de actividad considerados, 13 —que repre-
sentaban cerca del 45% del PIB— presentaban contribuciones po-
sitivas a la PTF agregada. La otra mitad presenta tasas negativas de
la PTF que compensan los avances de los anteriores sectores. En ese
segundo grupo destacan por su peso en el PIB y por los importan-
tes retrocesos de la eficiencia conjunta de los factores los hoteles y
restaurantes, las actividades profesionales, cientificas y técnicas, la
construccion, el comercio, el transporte y el sector publico.

En el panel b, que representa los anos del boom inmobiliario,
la tasa de variacion anual media de la PTF agregada es negativa
(-0,2%). En ese periodo 15 sectores presentaban tasas positivas y
en 8 eran negativas, pero estos ultimos representaban el 61,5%
del PIB. Entre ellos destacaban por su peso en el PIB y los impor-
tantes retrocesos en su productividad conjunta de los factores, los
hoteles y restaurantes, las actividades profesionales, cientificas y
técnicas, la construccién, el comercio, el transporte y el sector
publico. En esos anos solo un tercio de la economia mejoraba
su PTF, y apenas lo hacia a una tasa promedio del 0,05% anual:
en general, este grupo esta formado por actividades industriales
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GRAFICO 4.18: Diagrama de Harberger sobre la contribucién de los sectores
al crecimiento de la PTF. Espana, 1995-2022
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GRAFICO 4.18: (cont.): Diagrama de Harberger sobre la contribucion de los
sectores al crecimiento de la PTF. Espana, 1995-2022

¢) 2019-2022
0,8%

cMCH MmN

0,6% A
0,4% 1

0,2% 1

0,0% &

—0,2% A

1 crecimiento de la PTF

10N Al

-0,4% A

= -0,6% -

Contribuc

_(),8% 4

-1,0%

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Participacién en el VAB

Nota: El diagrama muestra la contribucion acumulada de los sectores al crecimiento agregado de la
PTF en el eje y, y la participacién acumulada en el VAB de estos sectores en el eje x. Véase el grafico
4.7 para una descripcién de los codigos sectoriales.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2013), INE (CNE, CNTR, EES, EPA) y elabora-
cién propia.

y del terciario avanzado. El comportamiento negativo de la PTF
por ramas esta correlacionado con la mayor concentracién de sus
capitales en activos inmobiliarios. Asi pues, la hipotesis de que
parte de las inversiones se guiaron probablemente por criterios
de rentabilidad a corto cuando los activos inmobiliarios se reva-
lorizaban, independientes de la productividad de esos capitales,
recibe apoyo de la evidencia.

Tras el boom, con la caida generalizada de la demanda y de la
actividad, los problemas de la PTF se agravan y se generalizan:
los sectores con valores negativos son mads, segin se observa en
el panel ¢ del grafico 4.18. Las ramas con PTF negativa aumen-
tan ahora su peso en el PIB, aunque los incentivos para acumular
capital en inmuebles se acaban. Los sectores con contribuciones
negativas (energia y extractivas, actividades financieras y de servi-
cios, construccion, AA. PP., educacion y sanidad e industria de la
alimentacién) no corresponden ya solo a actividades que se ca-
racterizan por acumular mas capital inmobiliario, pues entran en
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escena los retrocesos de la demanda y problemas de excesos de
capacidad en todo tipo de instalaciones y/o activos.

El panel d muestra el periodo de recuperaciéon tras la Gran
Recesion y antes de la crisis de la covid-19. En él se observa una
mejora generalizada de la PTF, pero sus variaciones siguen siendo
negativas en 11 de los 24 sectores considerados. No obstante, el
peso en el VAB de estos sectores en los que la PTF se reduce se si-
tia por debajo del 40%, lo que supone una caida de mas de 20 pp
si se compara con los periodos previos, y explica el signo positivo
de la PTF agregada en estos anos.

4.5. Conclusiones

Este capitulo ha analizado las causas de la falta de avance de la
eficiencia productiva en Espana durante las ultimas décadas y
la divergencia en ese sentido de la economia espanola con las
grandes economias lideres del Occidente mas desarrollado, Esta-
dos Unidos y Alemania. La primera de las conclusiones es que el
retroceso espanol en PTF que tiene lugar entre 1995y 2022 —y
se produce mientras la productividad conjunta de los factores si
avanza en otros paises— se explica tanto por la mayor debilidad
de las mejoras de la productividad del trabajo, como por su peor
trayectoria en productividad del capital. Este segundo componen-
te de la divergencia en PTF tiene casi tanta importancia como el
primero, pero se ha considerado mucho menos.

Tras las modestas mejoras de la productividad del trabajo ob-
servadas, pese a la intensificacion de las dotaciones de capital por
trabajador, existen diversas causas. Por una parte, los pobres re-
sultados educativos limitan el potencial del capital humano acu-
mulado y un porcentaje relevante de los titulados universitarios
tiene perfiles formativos que agravan sus problemas de insercion
laboral. Por otra, se aprecia un menor aprovechamiento del ca-
pital humano que en la mayoria de los paises europeos, que se
pone de manifiesto en las menores tasas de empleo, los porcenta-
jes mas bajos de titulados superiores con trabajos en ocupaciones
altamente cualificadas y los menores diferenciales salariales de los
que tienen estudios superiores.
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Todos estos indicadores sugieren que el tejido productivo es-
panol es menos intensivo en capital humano debido a su limitada
especializacién en actividades y ocupaciones de alto contenido
tecnolégico. Si bien existen diferencias entre sectores y regiones,
ese es el patréon predominante y actia en detrimento de la pro-
ductividad del trabajo. En la primera etapa del periodo analizado,
durante el boom inmobiliario, el avance de las actividades intensi-
vas en trabajo cualificado fue escasoy, por esa razon, la generacion
de empleo no estuvo acompanada de mejoras de productividad
del trabajo como en otras economias. Esas mejoras llegaron con
la Gran Recesion, pero por una via no deseable: asociadas a una
fuerte destrucciéon de empleo, sobre todo no cualificado. Al ganar
peso por ese motivo el trabajo cualificado y las actividades que
mas lo utilizan, se impulsé la productividad laboral agregada.

Tras las caidas de la productividad del capital durante buena
parte del boom inmobiliario y la Gran Recesion se ocultan ritmos
intensos de inversion residencial y en otras construcciones guiados
mas por las ganancias de capital esperadas a corto plazo que por
la productividad a medio plazo de los capitales. Las consecuencias
de esas estrategias de inversion fueron excesos de capacidad muy
importantes en algunos sectores, que aparecieron incluso duran-
te el boom inmobiliario y se generalizaron al llegar la crisis. Lo que
sucedio, sobre todo en algunas actividades, tuvo un enorme peso
en el devenir de la productividad agregada del capital y en la PTF,
y el lastre que ha supuesto se prolonga hasta nuestros dias porque
los activos desaprovechados son muy duraderos.

Los excesos de capacidad especialmente llamativos en Espana
en los activos residenciales y el resto de construcciones se reflejan
en los elevados porcentajes de inmuebles vacios y viviendas par-
cialmente utilizadas. Estos excesos de capacidad no aprovechada
son mayores en las regiones que muestran niveles mds bajos de
productividad de sus capitales y PTF y menores en las CC. AA. mas
desarrolladas, poniendo de relieve que en otras la acumulacién
de capital no opera como una palanca duradera de desarrollo.
Esto solo sucede cuando los activos en los que se invierte son efec-
tivamente aprovechados para generar valor anadido.

Si las diferencias en aprovechamiento de los capitales que se
observan al comparar Espana con algunos paises avanzados de
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nuestro entorno no existieran, nuestros diferenciales negativos
de productividad del capital y PTF tampoco existirian apenas. La
larga vida qtil de los activos inmobiliarios no utilizados esta su-
poniendo una cicatriz muy duradera para la productividad de la
economia espanola, que continta por debajo del nivel de eficien-
cia conjunta de los factores alcanzado hace un cuarto de siglo y
del logrado por otras economias. El nivel de productividad de los
factores ha divergido en Espana con respecto a las grandes econo-
mias desarrolladas y, como consecuencia, también lo ha hecho la
renta por habitante. Asi pues, las implicaciones del boom inmobi-
liario han sido tanto graves como permanentes, y por esa razon es
de la mdxima importancia revertir la situacion.



Productividad, digitalizacion e intangibles.
Una perspectiva sectorial

Esre capitulo amplia algunos temas ya contemplados en la pri-
mera parte en dos aspectos clave para la productividad no trata-
dos hasta el momento. El primero es la importancia de la espe-
cializaciéon en determinados sectores desde la perspectiva de su
relacion con las tecnologias de la informacién y la comunicacién
(TIC). El segundo, el papel jugado por los activos intangibles en
el crecimiento econémico y la productividad. Ambos aspectos son
relevantes para completar el perfilado de las causas de la débil
trayectoria de la productividad en Espana en las tltimas décadas.

En la actualidad se dispone de informacion estadistica suficien-
te para abordar ambos ejercicios para determinados paises, entre
los que se encuentran once de los veintisiete de Europa (EU-11):
Alemania, Austria, Bélgica, Republica Checa, Eslovaquia, Espana,
Finlandia, Francia, Italia, los Paises Bajos y Suecia, ademas del Rei-
no Unido y Estados Unidos. Por simplicidad expositiva, se presen-
tara la informacion correspondiente a seis paises de la EU-11 —los
cuatro paises grandes (Alemania, Espana, Francia, e Italia) y dos
paises noérdicos, Finlandia y Suecia, por su liderazgo en TIC—, el
Reino Unido y Estados Unidos. Para algunos ejercicios si se con-
siderardn los once paises de la Unién Europea (UE) para los que
se dispone de informacién. El periodo de referencia, de nuevo
condicionado por la disponibilidad de informacioén, es 2000-2020.

El capitulo se estructura de la forma siguiente. El primer apar-
tado agrega los 25 sectores individuales para los que se dispone
de informacién en tres grupos segun la clasificacion inicialmente
propuesta por Calvino et al. (2018) y revisada por Van Ark, De
Vries y Erumban (2021): 1) sectores productores de TIC; 2) sec-
tores intensivos en su uso; y 3) sectores menos intensivos en el

[147]
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uso de las TIC.*! Con esa agregacion, se revisa el comportamiento
seguido por las variables macroeconémicas basicas: valor anadido
bruto (VAB), empleo y productividad del trabajo para el total de
la economia y las tres agrupaciones sectoriales mencionadas. El
segundo apartado introduce los activos intangibles que todavia no
han sido reconocidos como inversién por la Contabilidad Nacio-
nal, razén por la que no se han considerado en la primera parte
de esta monografia, pero si por prestigiosos investigadores por su
contribucién al crecimiento y a la productividad. El tercer apar-
tado presenta la descomposicion de las fuentes del crecimiento
econoémico haciendo uso de la metodologia de la contabilidad del
crecimiento, ya expuesta en el capitulo 1, extendida para incorpo-
rar los activos intangibles —tanto los ya considerados por la Con-
tabilidad Nacional (CN) como los que todavia no lo estin— en los
totales nacionales y las tres agrupaciones sectoriales. El capitulo
finaliza presentando las principales conclusiones.

5.1. Digitalizacion y productividad

El reconocimiento de la importancia de considerar de forma ex-
plicita las dotaciones de capital TIC, distinguiéndolas de otros ac-
tivos, ha sido ya destacado en la primera parte. En este capitulo se
completa el analisis incorporando una segunda perspectiva que
refuerza la importancia de la digitalizacion: la penetracion de las
TIC en los distintos sectores econémicos. Para ello se ha proce-
dido a agregar los 25 sectores para los que se dispone de infor-
macién en tres grupos segun su relacion con las TIC: 1) sectores
productores de TIC (SP); 2) sectores intensivos en su uso (SIT);
y 3) sectores que las usan de forma menos intensiva (SMIT). El
cuadro 5.1 presenta el detalle de la composicion sectorial de cada
una de las tres agregaciones. El productor incluye un sector manu-

2l En este capitulo se ha excluido del andlisis el sector de actividades inmobiliarias
—que incluye los alquileres imputados de las viviendas ocupadas por sus propieta-
rios—y el stock de capital residencial, mientras que en la primera parte si estaban in-
cluidos. Su inclusién o no es objeto de debate, por eso se ha optado por utilizar ambas
versiones en este Informe.
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CUADRO 5.1: Clasificacion de los sectores de acuerdo con su relaciéon con las TIC

NACE Rev. 2
Secciones/ L. Descripcion
subsec. Divisiones

Sectores productores de TIC (SP)

CI-CJ 26-27 Fabricacién de productos informadticos, electrénicos y 6pticos

J 58-63 Informacién y comunicaciones
Sectores intensivos en TIC (SIT)

cC 1618 Influstria de la madera y del corcho, industria del papel y artes
graficas

CK 28 Fabricacién de maquinaria y equipo n. c. o. p.

CL 29-30 Fabricacién de material de transporte

CM 31-33 Industrias manufactureras diversas

G 45-47 Comercio y reparacién

K 64-66 Actividades financieras y de seguros

M-N 69-82 Actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras

O 84 Administracién publica

R-S 90-96 Actividades artisticas, recreativas y otros servicios
Sectores menos intensivos en TIC (SMIT)

A 01-03 Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

B 05-09 Industrias extractivas

CA 10-12 Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco

CB 1315 Industria textil, confeccién de prendas de vestir e industria del
cuero y del calzado

CD 19 Coquerias y refino de petréleo

CE-CF 20-21 Industria quimica

G 99.95 Fabricacion (.16 productos de’c.aucho y plasticos y de otros
productos minerales no metdlicos

CH 24-25 Metalurgia y fabricaciéon de productos metalicos

Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado;
D-E 35-39 Suministro de agua; actividades de saneamiento, gestion de
residuos y descontaminacion

F 41-43 Construccién
49-53 Transporte
I 55-56 Hosteleria
P 85 Educacién
Q 86-88 Sanidad y servicios sociales

Fuente: Van Ark, De Vries y Erumban (2019) y elaboracion propia.
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facturero —Fabricacién de productos informaticos, electrénicos 'y
6pticos— y uno de servicios —Informacién y Comunicaciones. En
los dos restantes también se combinan sectores manufactureros y
de servicios, ademas de sectores con distinta intensidad en el uso
del capital humano, o de los activos intangibles (cuadro 5.2).

Una primera panoramica la ofrece el grafico 5.1, que presenta
el peso que tiene cada una de las agregaciones en los distintos
paises considerados en términos de VAB (panel @) y de empleo
(panel b) en los anos 2000 y 2020. Como puede observarse, Espa-
na es el pais con el menor peso del sector productor de TIC en
2020, tanto en términos de VAB (5,2%) como de empleo (3,4%).
Estas cifras contrastan con las de Finlandia —10,8% y 5,9%—,
que practicamente las duplica. En las dos agregaciones restantes
la ordenacién no es tan clara. Espana (47,6%) es, junto con Fin-
landia (47,7%), el pais en el que mayor peso tienen los sectores
menos intensivos en TIC en términos de VAB, pero no de empleo
(45,3%), en el que el liderazgo lo detentan Suecia (52,4%) y Fin-
landia (51%). Por su parte, la comparaciéon de los paneles ay b
permite constatar que en la mayoria de los paises considerados
el sector productor de TIC ha perdido peso en el VAB entre los
anos 2000 y 2020. Las excepciones son Estados Unidos, el Reino
Unido e Italia. También ha perdido peso en términos de empleo
en todos los paises, con la inica excepcién de Alemania.

Productividad del trabajo

El grafico 5.2 presenta los niveles de productividad por hora
trabajada (expresada en euros PPP 2015) en los anos 2000 (pa-
nel a) y 2020 (panel b) asi como las tasas anuales de variaciéon en
el panel ¢, para el periodo 2000-2020. Respecto a los niveles, los
mensajes mas relevantes son los siguientes. En primer lugar, Esta-
dos Unidos es el lider indiscutible en productividad, mientras que
Espana ocupaba la pentltima posicién en el ano 2000 y la dltima
en 2020. En segundo lugar, mientras que en el ano 2000 no se
observaban diferencias dignas de mencién entre las tres agrega-
ciones, en 2020 el sector productor de TIC se habia desmarcado
claramente de los demas, siendo el que presentaba los niveles mas
elevados de productividad del trabajo en todos los paises. En ter-
cer lugar, mientras que en el ano 2000 no habia diferencias claras
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GRAFICO 5.1:  Valor afiadido y empleo segiin intensidad TIC.
Comparacién internacional, 2000 y 2020

(porcentaje)

a) Valor anadido

a.1) 2000 a.2) 2020
Alemania 39,7 Alemania 40,4
Espana 54,0 Espana 47,6
Finlandia 44,2 Finlandia [EEGOK:E 701G 47,7
Francia 42,8 Francia 43,2
Ttalia 44,9 Ttalia 43,6
Suecia [RRHIEGE 43,9 Suecia 44,1
EU-11 437 EU-11 42,8
Reino Unido 43,6 Reino Unido 40,8
Estados Unidos 38,0 Estados Unidos [EEYSGEA 374
80 100 80 100
b) Empleo
b.1) 2000 5.2)2020
Alemania 449 Alemania 46,0
Espana 51,6 Espana 45,3
Finlandia 51,7 Finlandia 51,0
Francia 46,9 Francia 47,0
Ttalia 49,4 Ttalia 48,5
Suecia 51,3 Suecia 52,4
EU-11 47,7 EU-11 46,8
Reino Unido 45,1 Reino Unido 46,6
Estados Unidos 43,2 Estados Unidos 46,7
80 100 60 80 100
M Sectores productores M Sectores intensivos Sectores menos intensivos
de TIC (SP) en TIC (SIT) en TIC (SMIT)

Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Repiblica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario.
Fuente: JRC (Twin Transition Dataset) y elaboracién propia.
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de productividad entre los sectores intensivos y los menos intensi-
vos en el uso de las TIC, en 2020 el sector mas intensivo presenta-
ba mayores niveles de productividad que el menos intensivo con
la tinica excepcion en Espana, donde ocurria lo contrario. Como
se vera mas adelante (grafico 5.3) este resultado no es ajeno al im-
portante trasvase de trabajadores de los sectores menos intensivos
a los mas intensivos que tuvo lugar en Espana.

Por su parte, el panel ¢ destaca el muy superior crecimiento de
la productividad del sector productor de TIC en todos los paises
sin excepcion. Sus elevados registros chocan con la moderacion
en las dos agregaciones restantes, especialmente con las bajisimas
tasas de variacién —negativas en el Reino Unido e Italia— en el
sector menos intensivo en el uso de las TIC. Por ultimo, el grafico
confirma, como ya se ha visto en el capitulo 3 y se vera mas ade-
lante, que Italia y Espana son los dos paises que presentan peores
registros en esta variable.

El crecimiento del VAB puede descomponerse en la contribu-
cién del crecimiento de la cantidad de horas y de la productividad
por hora trabajada. Esta descomposicion la ofrece el grafico 5.3.
Notese que la escala de los cuatro paneles es distinta como conse-
cuencia de las importantes diferencias en las tasas de variacion del
VAB en las tres agregaciones sectoriales: muy superior en el sector
productor que en los dos restantes, especialmente en los menos
intensivos. En los veinte anos transcurridos entre 2000 y 2020, la
principal fuente de crecimiento del VAB agregado en todos los
paises ha sido —como era de esperar— la productividad del traba-
jo. En Suecia, Estados Unidos, Finlandia, el Reino Unido y Espana
la contribucién de las horas trabajadas también ha jugado un pa-
pel, aunque mucho menos relevante (panel a).

Los paneles b a d ofrecen la misma descomposicion para cada
una de las tres agregaciones. Es muy llamativo, en el panel b, el muy
superior ritmo de crecimiento del VAB del sector productor de TIC,
especialmente en el Reino Unido y Estados Unidos. Ademas, este
mayor crecimiento se ha basado casi exclusivamente en la produc-
tividad, con contribuciones muy reducidas —e incluso negativas—
de las horas trabajadas. Por otra parte, Espana ocupa el penultimo
lugar en el crecimiento del VAB y de la productividad en este sec-



PRODUCTIVIDAD, DIGITALIZACION E INTANGIBLES. UNA PERSPECTIVA SECTORIAL [ 153 ]

GRAFICO 5.2: Productividad por hora trabajada segin intensidad TIC.
Comparacién internacional, 2000-2020

a) 2000 b) 2020

(euros PPP 2015 por hora trabajada) (euros PPP 2015 por hora trabajada)
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Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Republica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario.
Fuente: JRC (Twin Transition Dataset) y elaboracion propia.
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GRAFICO 5.3: Descomposicion del crecimiento del VAB en productividad del
trabajo y horas trabajadas segtin intensidad digital. Total economia.
Comparacién internacional, 2000-2020

(porcentaje)
a) Total economia b) Sectores productores de TIC
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tor, solo superada por Italia, que ocupa la tltima posicién, tanto en
el agregado como en cada una de las tres agrupaciones.

Los datos para los sectores intensivos en el uso de las TIC —que
ilustra el panel ¢— presentan menores tasas de crecimiento del
VAB en la mayoria de los paises. Solo destacan Suecia, Espanay, en
menor medida, Estados Unidos. Sin embargo, hay una diferencia
importante. Espana es el segundo pais en el que mas crece el VAB
de este sector, pero es también el que experimenta una menor
contribucién de la productividad y una mayor contribucién de
las horas trabajadas, mientras que en Estados Unidos, el Reino
Unido, Alemania y Francia todo el crecimiento se basa en avances
de la productividad.

Por ultimo, el panel d ofrece la misma informacién, pero refe-
rida a la agrupacion de sectores menos intensivos en el uso de las
TIC. Ahora el panorama es bien distinto. El crecimiento del VAB
de este agregado es muy inferior al del resto, incluso llega a ser
negativo en algunos paises como Italia, el Reino Unido y Espana.
En este caso, la contribucién del crecimiento de la productividad
al crecimiento del VAB es muy inferior, e incluso negativa para
el Reino Unido e Italia. Solo en Alemania todo el crecimiento
descansa en el avance de la productividad. En Espana la contribu-
ci6én de la productividad es muy reducida, al tiempo que —como
ya se mencioné anteriormente— la de las horas es negativa y de
una magnitud similar a la del aumento del sector mas intensivo.
Solo el Reino Unido e Italia presentan un comportamiento mas
desfavorable.

5.2. Tecnologias de la informacion y la comunicacion,
intangibles y desaceleracion de la productividad

En los capitulos 2 y 3 se ha presentado con detalle la evolucién
de la productividad del trabajo, del capital y de la productividad
total de los factores (PTF) en Espana (capitulo 2) y una seleccion
de paises (capitulo 3). Entonces ya pudo observarse que tanto el
crecimiento de la productividad del trabajo (por hora trabajada),
como el de la del capital comenzaron a desacelerarse a comienzos
del siglo xx1. El crecimiento de la PTF también se desaceler6 a
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partir de estas fechas, incluso present6 tasas de variacion negati-
vas en Espana e Italia.

El grifico 5.4 refleja la extension de este fenémeno que ha
afectado a la prdctica generalidad de los paises desarrollados, in-
cluyendo a China e India (panel @). Entre el grupo de 14 paises de
la UE para los que se dispone de informacién (panel ) la dnica
excepcion es Dinamarca. Espana destaca, de nuevo junto con Ita-
lia, por las reducidas tasas de crecimiento de la productividad del
trabajo. Pero lo que llama mas la atencién es que, por primera vez
en las ultimas décadas, se comporta igual que el resto de los pai-
ses, experimentando también una desaceleracion, aunque ligera.
Este cambio de comportamiento tiene su origen en lo acontecido
en los dos ultimos anos tras la pandemia, cuando se opt6 por de-
fender el empleo via ERTE (expediente de regulacion temporal
de empleo) en lugar de dejarlo caer como habia sido la practica
habitual en las crisis previas en Espana, pero no en el resto de los
paises.

El fenémeno generalizado de desaceleracién de la producti-
vidad resulta especialmente sorprendente porque se produce al
mismo tiempo que la aparicién de tecnologias extraordinariamen-
te disruptivas que deberian proporcionar la imagen opuesta, de
fuerte crecimiento de la productividad y no de practico estanca-
miento. Un fené6meno similar —de fuerte ritmo de progreso téc-
nico acompanado de un lento avance de la productividad— llevé
a Robert Solow a formular, en 1987, la que luego seria conocida
como la paradoja de Solow: «los ordenadores estan en todas partes
excepto en las estadisticas de productividad». Ahora podriamos
concluir lo mismo simplemente sustituyendo ordenadores por in-
teligencia artificial o ChatGPT.

Los argumentos para explicar esta desaceleracién son diversos.
El que mas atencion recibi6 inicialmente apunté a las dificultades
de medir de forma apropiada las TIC, dados los problemas que
presenta en la medicién de muchos de sus servicios la ausencia
de precios explicitos (Byrne, Fernald y Reinsdorf 2016; Syverson
2017). Sin embargo, pronto quedé descartado como respuesta
central, o al menos dnica. Otro argumento que gandé peso fue el
de la dificultad de generar ideas. El trabajo de Bloom et al. (2020)
—con el atractivo titulo de «Are ideas getting harder to find?»—
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GRAFICO 5.4: Tasa de variacion de la productividad por hora trabajada.
Comparacién internacional, 1995-2022
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Nota: NEM: nuevos estados miembros de la Union Europea.
Fuente: INE (CNE, CNTR), The Conference Board (TED 2023), Comisién Europea (2023) y elaboracion
propia.
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argumenta que, pese a que las innovaciones se han vuelto cada
vez mas dificiles, la tasa a la que tienen lugar no se ha reducido
de forma significativa gracias a que han aumentado los esfuerzos
destinados a la innovacion.

Mirando al pasado, los historiadores econémicos (por ejem-
plo, David 1990) senalaron desde el principio que los frutos de
los avances tecnolégicos y los grandes descubrimientos no se
materializan hasta transcurrido un tiempo, que puede ser muy
dilatado, tal como demuestra el tiempo transcurrido hasta que
los grandes inventos —como la maquina de vapor o la electrici-
dad— dieron resultados visibles en las estadisticas. Las razones
son numerosas, pero se pueden sintetizar en las dos siguientes.
En primer lugar, porque lleva tiempo mejorar la tecnologia hasta
que es rentable y, por tanto, utilizada por un numero suficien-
te de agentes para que pueda generar resultados visibles en las
magnitudes agregadas. En segundo lugar, porque, aunque ini-
cialmente la inversiéon en nuevas tecnologias crezca mucho, su
peso en el capital agregado es pequeno y, por lo tanto, sus efectos
no resultaran perceptibles hasta transcurrido un tiempo que pue-
de ser muy largo.

En paralelo, una linea potente de argumentacién destaca que
la inversion en TIC tarda tiempo en dar frutos porque estos de-
penden también de inversiones complementarias sin las cuales no
es posible extraer todo su potencial, al menos mientras no haya
transcurrido un periodo de tiempo suficiente. Las razones son va-
rias, pero todas ellas estan ligadas a la caracteristica de las TIC de
ser innovaciones de uso general, utilizadas por todos los sectores
y agentes economicos. Por ejemplo, Brynjolfsson, Rock y Syverson
(2021) argumentan que las ganancias de productividad derivadas
de la inteligencia artificial y otras tecnologias digitales seguirian la
forma de una curva en | porque lleva tiempo poner en marcha las
inversiones complementarias necesarias e inicialmente implican
costes que no se recuperardn, y esto si hay suerte, en un plazo de
tiempo que puede ser largo.

En la misma linea, Acemoglu, Autor y Patterson (2023) han
argumentado recientemente que el problema radica en que las
nuevas ideas no se distribuyen —ni son puestas en practica— de
forma homogénea en todos los sectores. Los retrasos en la adop-
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cién, especialmente en las industrias que proveen de insumos
intermedios a las mas avanzadas, provocan cuellos de botella y
frenan la difusién de los avances tecnolégicos en el conjunto de la
economia. La idea que subyace tras este enfoque es que la maqui-
na de difusion del progreso técnico ha dejado de funcionar como
en el pasado. Esto puede tener su origen en la lentitud de adop-
cién por parte de algunas industrias proveedoras, o en el hecho
de que los frutos del progreso técnico no fluyen con facilidad de
las empresas lideres al resto, como destacaron Andrews, Criscuolo
y Gal (2016).

La idea de que la inversion en TIC debe ir acompanada de
otras inversiones para que rindan sus frutos sin experimentar
grandes desfases ni ineficiencias se deriva del hecho de que se
trata de innovaciones de caracter general que, por su naturale-
za, obligan a: 1) introducir cambios —a menudo drasticos— en
la organizacién de (practicamente todas) las empresas; 2) au-
mentar la sofisticacion via el diseno de nuevos productos para
distinguirse de las meras commodities; 3) crear una imagen de
marca que las diferencie de sus competidoresy les posibilite par-
ticipar con ventaja en las cadenas globales de valor; 4) fidelizar
a sus clientes en un mundo en el que el tamano de la red condi-
ciona el liderazgo y determina quién termina llevandoselo todo
(winner takes all); y ) tener trabajadores cualificados y entrena-
dos en el puesto de trabajo. En definitiva, la revolucién de las
TIC exige invertir en activos que mejoren la estructura interna
de las empresas; el diseno; la imagen de marca; la formacion
de los trabajadores por parte de la empresa, ademas de en I+D
y en software. Obsérvese que todos los mencionados son activos
intangibles.

Corrado, Hulten y Sichel (2005) fueron los primeros en
destacar el papel de la inversién en activos intangibles como
fuente del crecimiento econémico, aunque su importancia ya
era reconocida hacia tiempo por los especialistas en economia
de la empresa. Pero su contribucién fue mas alla al poner los
cimientos de una métrica que se ha mostrado muy potente,
materializada en la base de datos EUKLEMS & INTANProd fi-
nanciada por la Comisién Europea (Bontadini et al. 2023). El
cuadro 5.2 presenta los activos incluidos en esta base de datos,
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CUADRO 5.2: Clasificacion de activos intangibles en la base de datos
EUKLEMS & INTANProd

Incluidos en las Cuentas Nacionales
— Programas informaticos y bases de datos
— Investigacién y Desarrollo (I+D)

— Otros productos de la propiedad intelectual (prospeccién mineray originales de obras
recreativas, literarias y artisticas)

No incluidos en las Cuentas Nacionales

— Diseno y otros nuevos productos

— Imagen de marca

— Capital humano especifico de la empresa (formacién a cargo del empleador)

— Estructura organizativa

Fuente: Bontadini et al. (2023).

asi como la distincién entre aquellos que ya son reconocidos
como tales por la Contabilidad Nacional y los restantes, que
no lo son todavia, por lo que contintan siendo tratados como
consumos intermedios por los contables nacionales en lugar de
como inversion.

Inversion en intangibles

El grafico 5.5 ofrece una primera panoramica de la inversion
total en activos intangibles —tanto los ya considerados por la
Contabilidad Nacional (software, I+D y otros productos de la pro-
piedad intelectual) como los que no lo son— en Espana y los
paises seleccionados de la muestra, en el ano 2020. En el panel
a, la variable de escala es el VAB y en el panel b, la inversion
total. Ambas macromagnitudes han sido ampliadas para tener
en cuenta el valor anadido, asi como la inversion realizada, en
los activos adicionales del cuadro 5.2 no reconocidos como ta-
les por las macromagnitudes de Contabilidad Nacional.?? Somos
conscientes de los riesgos de presentar la informacién para un
ano tan complejo como el ano 2020. Sin embargo, se ha optado

# La inclusion de los activos intangibles excluidos por la Contabilidad Nacional
tiene como consecuencia un aumento del VAB agregado del 5,5%, y del 28,6% en el
caso de la inversion para el afio 2020.
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GRAFICO 5.5: Inversion total en activos intangibles sobre el VAB ampliado
y la inversién total ampliada. Comparacién internacional, 2020
(porcentaje)

a) Inversién activos intangibles sobre el VAB  b) Inversién activos intangibles sobre la
ampliado inversién total ampliada
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Italia Italia
Espana Espana
100
Total W Sectores productores de TIC (SP)
B Sectores intensivos en TIC (SIT) W Sectores menos intensivos en TIC (SMIT)

Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Republica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario y la inversion residencial.
Fuente: Bontadini et al. (2023) y elaboracién propia.

por mantenerlo como referente en los graficos 5.5, 5.6 y 5.8 por
dos razones: porque 2020 es el ano con informacién mas recien-
te; y porque trabajar con promedios de periodos mas largos no
tiene practicamente consecuencias de tipo cualitativo, aunque si
cuantitativo.

De acuerdo con la informacién proporcionada por el panel q,
Espana ocupa la ultima posicién en el esfuerzo inversor realizado
en activos intangibles, e Italia la pentultima, mientras que Francia
y los dos paises nérdicos, Finlandia y Suecia, ocupan las primeras.
Recuérdese que Italia y Espana son precisamente los paises con
niveles mds bajos de productividad. Al distinguir por tipos de sec-
tores segun su relacion con las TIC, el ordenamiento no ofrece
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lugar a dudas: en todos los paises el sector productor de TIC es
el que ofrece la ratio mas elevada entre inversion en intangibles y
VAB, destacando Suecia y Francia. A cierta distancia se posiciona
el sector intensivo en el uso de las TIC, mientras que el menos
intensivo es el que ofrece una ratio menor. Por su parte, en el
panel b podemos comprobar que Espana sigue siendo el pais que
ocupa la ultima posicion en términos del peso que tiene la inver-
sion en intangibles sobre la inversion total (ampliada), mientras
que Estados Unidos se sitiia en la primera posicion. Al distinguir
los tres subsectores, la unanimidad que se observaba en el panel
a, relativo al VAB, se mantiene cuando se escala por la inversion
total. Todos los paises de la muestra coinciden en el menor peso
que tienen los intangibles en los sectores menos intensivos en el
uso de las TIC. Por su parte, en todos los paises el sector produc-
tor TIC ocupa la primera posicién, aunque a menor distancia del
sector intensivo en su uso.

La economia del conocimiento se basa fundamentalmente en
los activos intangibles, como muestra la ganancia de peso que es-
tan consiguiendo en practicamente todos los paises desarrollados.
De hecho, como muestra la ratio entre inversiéon en intangibles y
tangibles en el grafico 5.6, en Estados Unidos (1,7), Francia (1,6),
el Reino Unido (1,5), Suecia (1,4) y Finlandia (1,2), y también
en la media de la EU-11 (1,1), la inversién en intangibles supera
a la de tangibles, mientras que en Alemania (0,97), Italia (0,9) v,
sobre todo, Espana (0,7) ocurre lo contrario. De hecho, en Espa-
na la inversion en intangibles es poco mas de la mitad de la de
tangibles, mientras que en Estados Unidos es un 70 % superior. Al
distinguir por subsectores puede observarse también que la inver-
sion en intangibles supera a la de tangibles —tanto en los sectores
productores de TIC como en los intensivos en su uso— en todos
los paises con la excepcion de Espana en los segundos. Por el con-
trario, en los menos intensivos ocurre lo contrario para todos los
paises sin excepcion.

La visién negativa para Espana de los graficos 5.5 y 5.6 queda
en parte compensada por el dinamismo mostrado a lo largo del
periodo. Como puede observarse en el grafico 5.7, Espana expe-
riment6 una de las tasas mas elevadas de crecimiento en la inver-
sion total en intangibles, la segunda en el conjunto del periodo
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GRAFICO 5.6: Ratio inversion total en activos intangibles sobre
activos tangibles segiin intensidad digital.
Comparacién internacional, 2020
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Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Republica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia,
Francia, Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario y el capital residencial.
Fuente: Bontadini et al. (2023) y elaboracién propia.

2000-2020, y la tercera en el mas reciente, 2013-2019.* En ambos
periodos Estados Unidos ostent6 el liderazgo, seguida por Espana
para el periodo completo, que se sitiia tercera en el mds reciente.
Sin embargo, como hemos visto, el esfuerzo espanol no fue sufi-
ciente para cerrar la brecha con los restantes paises. Por otra parte,
las diferencias intersectoriales en tasas de crecimiento no senalan
un claro ganador, como si ocurre en la mayoria de las variables con
el sector productor de TIC. Ahora pueden observarse comporta-
mientos muy dispares, como los muy negativos de Italia y Finlan-
dia, y los muy positivos de Estados Unidos y el Reino Unido.

# Por coherencia con los capitulos previos hemos dejado fuera del subperiodo el
ano 2020, para evitar el fuerte impacto de la covid-19 sobre el resultado en un periodo
mas corto.
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GRAFICO 5.7: Tasa de variacion media anual de la inversion real en total activos
intangibles por intensidad digital.
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Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Repiblica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario.
Fuente: Bontadini et al. (2023) y elaboracion propia.

Al descender por tipo de activos intangibles, el grafico 5.8
ofrece el peso que presentan los cuatro activos no incluidos ac-
tualmente en el VAB: diseno, imagen de marca, formacién inter-
na a cargo de la empresa, y mejoras en la estructura organizativa.
Como puede observarse, la inversion destinada a mejorar el
funcionamiento de las organizaciones (panel d) es la que ma-
yor peso tiene sobre el VAB (ampliado), especialmente en los
sectores productores de TIC y en los mas intensivos en el uso
de estas tecnologias. Probablemente los intensos avances en este
tipo de tecnologias, asi como su incorporacion en los sistemas
productivos, requieren cambios organizativos y en la estructura
de las empresas, pues en muchas ocasiones las TIC suponen una
transformacion del tipo de tareas que se llevan a cabo en el in-
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terior de las mismas. Esto explicaria la mayor importancia de las
inversiones en capital organizativo. Por otra parte, la formacion
interna de los trabajadores es el componente al que menos recur-
sos se destina, especialmente en Espana, pais que ocupa la tltima
posicion. Ademas, no hay una pauta clara que identifique los sec-
tores que mas invierten en este activo. Algo similar, aunque con
unos pesos mayores en el VAB ampliado, ocurre con la inversion
en diseno. Espana ocupa la penultima posicion, solo por delante
de Estados Unidos, y tampoco se observan pautas claras entre
sectores (panel a).

La formacién proporcionada internamente por la empresa de-
beria seguramente ocupar un lugar destacado en su estrategia, ya
que las TIC se caracterizan por los continuos cambios y mejoras en
los procesos productivos y en la forma de abordar las respuestas
mas eficientes conforme las innovaciones se suceden. Una parte
importante de esta formacion debe descansar en las necesidades
especificas de las empresas, es decir, en el conocimiento sobre lo
que aportan los nuevos recursos a las mejoras de eficiencia en los

GRAFICO 5.8: Inversion en activos intangibles no incluidos en el PIB sobre
valor anadido ampliado por activo y segiin intensidad digital.
Comparacion internacional, 2020
(porcentaje del VAB ampliado)
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GRAFICO 5.8 (cont.): Inversion en activos intangibles no incluidos en el PIB sobre
valor afadido ampliado por activo y segtin intensidad digital.
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Italia, Paises Bajos y Suecia. Se excluye el sector inmobiliario.
Fuente: Bontadini et al. (2023) y elaboracion propia.

procesos de produccién internos. Estos problemas se plantean en
todos los sectores que usan las TIC y pueden ser mas graves en los
que las usan con mas intensidad. Sin embargo, no parece haber
relacion entre el esfuerzo inversor realizado en estos dos activos
en ninguna de las tres agregaciones sectoriales.

El activo imagen de marca (panel b) es el segundo en impor-
tancia en la mayor parte de los paises, especialmente en los secto-
res productores de TIC, ya que estas empresas mas tecnologicas
requieren mayores inversiones en publicidad e imagen de marca
para ganar cuota de mercado. Este es el activo en el que Espana
se sitlla en mejor posicion en cuanto a su esfuerzo inversor, espe-
cialmente en el caso del sector TIC, en el que aparece tercera en
el ranking de paises, por detras del Reino Unido y Finlandia y por
delante de Estados Unidos o Alemania.
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5.3. Las fuentes del crecimiento revisitadas

En los capitulos de la primera parte se presentaron resultados de
la Contabilidad del Crecimiento, metodologia que permite des-
componer el crecimiento del VAB en las contribuciones de los
factores de produccion, capital y trabajo, y el progreso técnico. En
este apartado se amplia el analisis en dos direcciones: 1) incluyen-
do los activos intangibles como una fuente mas del crecimiento,
en igualdad de condiciones con el capital tangible; y 2) aplicando
la desagregacion sectorial basada en la relaciéon que los distintos
sectores tienen con las TIC. No obstante, se considera también
la maxima desagregacion sectorial a 25 sectores que permite la
informacion estadistica, con el fin de analizar 1a contribucién de
cada uno de ellos al crecimiento desde la perspectiva de los cuatro
componentes considerados: trabajo, capital —tangible e intangi-
ble—y progreso técnico o PTF.

5.3.1 La Contabilidad del Crecimiento ampliada

El grafico 5.9 ofrece una panoramica que permite identificar con
facilidad la contribucion de cada una de las fuentes del crecimiento
desde una perspectiva de largo plazo, durante el periodo 2000-2020.
El panel ase refiere al total de la economiay permite sintetizar los si-
guientes mensajes de interés. En primer lugar, pese a ser economias
de similares niveles de desarrollo, sus pautas de crecimiento difieren
de forma sustantiva, tanto en los ritmos como en las fuerzas que
lo impulsan. En cuanto al ritmo, tres paises destacan por presentar
elevadas tasas de crecimiento del VAB: Suecia, Estados Unidos y el
Reino Unido. Por el contrario, Italia presentaba una tasa de varia-
cion negativa en media anual, lo que implica un proceso continuo
de divergencia con el resto de los paises. También Espana presenta
un comportamiento divergente al crecer menos que la media de la
EU-11, aunque mucho mds moderado que Italia.

En segundo lugar, en lo que respecta a la composicién del cre-
cimiento, los pesos de las distintas fuentes son también distintos,
como resumen los hechos siguientes. Espana e Italia son los dos
Unicos paises que experimentaron contribuciones negativas de la
PTF, circunstancia que se agrava en el caso de Italia con una con-
tribucién también negativa de las horas trabajadas. Los dos paises
con el comportamiento mds equilibrado en esos anos fueron Esta-
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GRAFICO 5.9: Contribucién de los factores al crecimiento agregado del VAB,
2000-2020
(porcentaje)
a) Total economia (ex. sector inmobiliario  b) Sectores productores de TIC (SP)
y vivienda)

-

2 2
Ale- Espana Fin- Francia Italia Suecia EU-11 Reino Estados Ale- Espana Fin- Francia Italia Suecia EU-11 Reino Estados
mania landia Unido Unidos mania landia Unido Unidos
¢) Sectores intensivos en TIC (SIT) d) Sectores menos intensivos en TIC (SMIT)
3 3

Ale- Espana Fin- Francia Italia Suecia EU-11 Reino Estados Ale- Espaia Fin- Francia Italia Suecia EU-11 Reino Estados
mania landia Unido Unidos mania landia Unido Unidos

® Horas trabajadas @ Cambios en la composicién del trabajo O PTF

M Capital tangible  # Capital intangible O VAB

Nota: EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgica, Republica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia.
Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR), JRC (Twin Transition Da-
taset) y elaboracion propia.

dos Unidos y el Reino Unido. Ambos disfrutaron de contribucio-
nes positivas de todos los componentes, aunque el primero destaca
por el mayor peso relativo del capital tangible y de los cambios en
la composicién de la fuerza de trabajo, mientras que en el Reino
Unido la contribucién de la PTF fue la mayor de todos los paises.**

# Los resultados para el Reino Unido pueden ser todavia mds favorables tras la re-
vision al alza llevada a cabo por su Instituto Nacional de Estadistica. Sin embargo, tras
el Brexit los resultados para el Reino Unido son de los menos virtuosos de los paises
desarrollados en términos de la productividad del trabajo.
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Por otra parte, Alemania mostré un crecimiento del VAB superior
al de Francia, sobre todo gracias a la muy superior contribucion
del progreso técnico (PTF).

Los tres paneles siguientes ofrecen informacién similar pero
referida a las tres agregaciones de sectores.” Como puede com-
probarse en el panel b, el sector productor de TIC crece, y mucho,
en todos los paises —especialmente en el Reino Unido, Estados
Unidos y Suecia— gracias al progreso técnico y a los activos intan-
gibles. Solo en Estados Unidos e Italia la contribucién del capital
intangible fue inferior a la del tangible. Seguramente, el rasgo
mas relevante es el crecimiento del progreso técnico (PTF) en to-
dos los paises, especialmente en Estados Unidos, el Reino Unido
y Suecia. Cuatro paises —Italia, Estados Unidos, Finlandia y Sue-
cia— experimentaron contribuciones negativas de las horas tra-
bajadas, aunque de un orden de magnitud muy reducido. Espana
presenta un reparto equilibrado de todos los componentes en el
sector productor de TIC, destacando la contribucién positiva de
la PTF al crecimiento, algo que no se observa para la economia
en su conjunto.

En el agregado de los sectores intensivos en el uso de las TIC
(panel ¢), en la mayoria de los paises —especialmente en los
de mayor crecimiento— las dos fuentes que mas contribuyen al
mismo son también los activos intangibles y el progreso técnico.
La excepcion es Espana, puesto que presenta un crecimiento
del VAB solamente superado por Suecia, pero con una contri-
bucién muy modesta de los intangibles, y menor atn de la PTF.
En nuestro caso, el crecimiento ha descansado en las horas tra-
bajadas y el capital tangible, lo que es un resultado bastante pre-
ocupante. Pese a ello, la situacion espanola es mejor que la de
los paises con un comportamiento mas negativo: Francia e Italia,
especialmente el segundo. Los dos presentan las tasas mas bajas
de crecimiento del VAB de este agregado —especialmente Italia,
préxima a cero— con contribuciones negativas de la PTF, y muy
pequenas de las horas trabajadas (Francia) o incluso negativas
(Ttalia).

% Obsérvese que la dimension vertical de la caja en el panel b es mas del doble
de las tres restantes por las elevadas tasas de crecimiento del sector productor de TIC.



[ 170 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

El rasgo mds compartido por los sectores pertenecientes al gru-
po de los menos intensivos en el uso de las TIC (panel d) es la
contribucién negativa de la PTF: estd presente en Estados Unidos,
el Reino Unido, la media de la EU-11, Suecia, Espana e Italia,
y proxima a cero en Francia. Esto deja solamente a Finlandia y
Alemania con contribuciones positivas del progreso técnico en
esta agregacion de sectores. Ademas, las tasas de crecimiento del
VAB de este grupo son las menores de las tres agregaciones para
todos los paises, incluso negativa en Espana, y todavia mas en Ita-
lia. A ello hay que anadir que ambos paises han experimentado
también contribuciones negativas de las horas trabajadas. Por ul-
timo, nétese que la contribuciéon de los activos intangibles ha sido
positiva, aunque la menor de las tres agregaciones consideradas.

El resumen de los parrafos anteriores es que predominan las
ganancias de PTF en las economias consideradas en el grafico an-
terior, pero no en los sectores menos intensivos en TIC. En estos
ultimos la PTF tiene, mayoritariamente, variaciones negativas en
el periodo analizado, y nos advierte de que, al menos en una par-
te de las economias analizadas, existen problemas para sostener
avances de eficiencia conjunta de los factores en los sectores me-
nos digitalizados.

El cuadro 5.3 resume las principales cifras de la descomposi-
cion de las fuentes del crecimiento para Espana y la media de los
once paises de la Unién Europea (EU-11) para los que se dispone
de informacién. De su observacion pueden destacarse los hechos
diferenciales siguientes: 1) el crecimiento medio anual del VAB
en Espana fue inferior al de la EU-11, debido al negativo compor-
tamiento de los sectores menos intensivos en TIC, y al crecimien-
to algo menor del sector productor. Por el contrario, en los mas
intensivos el comportamiento de Espana fue mas favorable; 2) la
contribucion del factor trabajo al crecimiento del VAB agregado
fue mayor en Espana gracias al efecto combinado del aumento de
las horas trabajadas y del cambio en la composicion del trabajo en
el sector mas intensivo en uso TIC; 3) la contribucién del capital
tangible fue claramente superior en Espana —excepto en el sec-
tor productor de TIC—, fundamentalmente por el mayor peso
de la construccion no residencial, y de la maquinaria y equipo no
TIC en los sectores menos intensivos en su uso.
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Sin embargo, los hechos mas llamativos son los dos siguientes.
En primer lugar, mientras que en Espana la contribucién del capi-
tal tangible al crecimiento del VAB super6 a la del capital intangi-
ble, en la EU-11 ocurrié lo contrario, el capital intangible super6
al tangible. Este comportamiento es basicamente el resultado de
dos elementos: la superior contribucién del capital no residencial
y la sensiblemente inferior contribucion del activo intangible re-
lacionado con la mejora en el funcionamiento de las organizacio-
nes en Espana. Ambos fenémenos excluyen al sector productor
de TIC. En segundo lugar, mientras que la contribucién del pro-
greso técnico (PTF) en el agregado de Espana fue marcadamente
negativa, en la EU-11 fue débilmente positiva. En ambos casos, el
origen del problema se encuentra en el sector que utiliza las TIC
de forma menos intensiva, si bien la situacion se agrava en Espana.

5.3.2. Desagregacion de las contribuciones al crecimiento de

las industrias individuales. Diagramas de Harberger

En el capitulo 4 se ha utilizado el diagrama de Harberger
como un instrumento util para poner en relacion la contribucién
de cada sector a la variacién de la productividad con su peso en el
empleo, la inversion o el VAB. En este apartado lo utilizamos para
identificar las contribuciones de cada uno de los 25 sectores al
crecimiento del VAB o de las distintas fuentes de crecimiento del
mismo, teniendo en cuenta el peso de las distintas actividades en
la economia. Los sectores son identificados con letras (seccion/
subseccion CNAE 2009) y también con nimeros segin su perte-
nencia al sector productor [1], intensivo en uso de las TIC [2],y
menos intensivo en su uso [3].

El grafico 5.10 comienza presentando, en el panel a, la contri-
bucién de cada uno de los sectores al crecimiento del VAB en Es-
panay en la EU-11 en el periodo 2000-2020. El primer rasgo que
nos distingue son las marcadas diferencias en las contribuciones
de los distintos sectores al crecimiento agregado. Priacticamente
solo tres —el sector productor [1], Informacién y comunicacio-
nes (J) y dos intensivos en el uso de las TIC [2], Actividades pro-
fesionales, cientificas y técnicas (M-N) y Comercio y reparacion
(G), que representan menos del 30% del VAB agregado— se
responsabilizan de la casi totalidad del crecimiento del VAB. Las
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diez ramas siguientes también tienen contribuciones positivas,
pero compensadas por las contribuciones negativas de los doce
sectores restantes. Entre estos ultimos se encuentran dos secto-
res pertenecientes al grupo de los menos intensivos con un peso
importante en la economia espanola: Construccion (F) y Hoste-
leria (I). Este comportamiento es claramente distinto en la EU-
11, donde diecisiete sectores presentan contribuciones positivas y
solo nueve negativas. Entre estos ultimos se encuentran también
los sectores de Construccién (F) y Hosteleria (I), pero su contri-
bucién negativa es inferior, al ser su tamano sensiblemente menor
que en Espana.

En la contribucién del factor trabajo al crecimiento del VAB
se distingue entre el efecto cantidad —variacién en el nimero de
horas trabajadas— y el efecto composicion —que tiene en cuenta
los cambios en tres variables: niveles de estudios, edad y sexo de
la fuerza de trabajo—. Como puede observarse en el grafico 5.10,
paneles by ¢, sus contribuciones tienen un comportamiento muy
diferente, tanto en Espana como en la EU-11. El grafico 5.10, pa-
nel 4 identifica los sectores de acuerdo con la contribucién que
hacen las horas trabajadas al crecimiento del VAB. En estos anos
fueron mas los sectores que contribuyeron positivamente en Es-
pana que en la EU-11. De hecho, en esta dltima solo seis presenta-
ron contribuciones positivas frente a once en Espana. Ademas, la
contribucién de las horas trabajadas fue muy superior en Espana
que en la EU-11, lo que apunta a diferencias muy pronunciadas
en la capacidad de generar empleo de los distintos sectores, des-
tacando la contribucién positiva del sector [2] Actividades profe-
sionales, cientificas y técnicas (M-N) y la negativa de Construcciéon
(F) perteneciente a la agrupacion [3].

El gréfico 5.10, panel ¢ —relativo a los cambios en la compo-
sicion de la fuerza de trabajo— indica un comportamiento muy
distinto al de las horas. Tanto en Espana como en la EU-11 la con-
tribucién de esta variable fue positiva por parte de la mayoria de
los sectores, con muy escasas excepciones que, ademas, presentan
valores muy reducidos.

La informacién correspondiente a la contribucién del capi-
tal —tanto del tangible como del intangible— al crecimiento del
VAB se recoge en los graficos 5.10, paneles d a f. Como puede
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observarse, la contribucién del capital en Espana super6 a la de
la EU-11, pero sus perfiles son muy parecidos, ambos casi conti-
nuamente crecientes. En Espana solo dos sectores de la agrupa-
cién [3], Fabricacion de productos del caucho (CG) e Industria
textil y confeccion (CB), un sector del grupo [2], Fabricacion de
material de transporte (CL), y otro perteneciente al [1], Fabri-
cacion de productos informaticos, contribuyeron negativamen-
te al crecimiento del capital total. En la EU-11 los sectores con
contribuciones negativas fueron dos de la agregacién [3], Indus-
trias extractivas (B) e Industria textil y confecciéon (CB), y uno
del agregado [2], Industria de la madera y del corcho (CC). En
el otro extremo, los sectores que mds contribuyeron fueron uno
del grupo [1], Informacién y comunicaciones (J), y dos del grupo
[2], Actividades profesionales y cientificas (M-N) y Comercio y
reparacion (G), tanto en Espana como en la EU-11.

El grafico 5.10, panel e confirma la muy superior contribucién
del capital tangible al crecimiento del VAB en Espana que en la
media de la EU-11, y ello pese a que las contribuciones negativas
de seis sectores fueron mayores que las de los cinco negativos de
la EU-11.

Con los activos intangibles (grafico 5.10, panel f) ocurre lo
contrario que con los tangibles. Ahora las contribuciones del
capital intangible son superiores en la EU-11 a las de Espana.
Ademads, en la EU-11 superan a las del capital tangible, lo que
no ocurre en Espana. Los sectores que tuvieron una contribu-
ci6n mayor fueron Informacion y comunicaciones (J) del grupo
[1], y Actividades profesionales, cientificas y técnicas (M-N) de
la agrupacion [2]. Nétese, sin embargo, que tras estos dos secto-
res aparecen una serie de sectores de la agregacioén [3] con con-
tribuciones positivas de los intangibles, como Industria quimica
(CE-CF) y Suministro de energia eléctricay gas (D-E). Por tanto,
también hay sectores del grupo [2] con presencia importante de
los activos intangibles.

Anteriormente ya se ha mencionado que una de las caracteris-
ticas mas llamativas de Espana al comparar con la media de la EU-
11 es, ademas de la menor contribucién de los activos intangibles
al crecimiento del VAB y de la productividad, el escaso esfuerzo
en inversion destinada a mejorar la organizacion de las empresas.
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La magnitud de este hecho diferencial se pone de manifiesto en
el grafico 5.10, panel g, donde puede observarse que, en Espana,
dicha contribucién es menos de la mitad que en la EU-11. Ade-
mas, mientras que en Espana siete sectores, con un peso en torno
al 15% del VA agregado, presentan contribuciones negativas, en
la EU-11 solo dos lo hicieron y por una cuantia practicamente des-
preciable. Por otra parte, los sectores con mayores contribuciones
de este activo intangible, tanto en Espana como en la EU-11, fue-
ron los del agregado [2] Actividades profesionales, cientificas y
técnicas (M-N) y Comercio y reparacion (G) y el del agregado [1]
Informacién y comunicacion (J). En Espana también tiene una
contribucién muy importante el sector del agregado [3] Sanidad
y servicios sociales.

Pero si hay un componente de las fuentes del crecimiento cuyo
comportamiento claramente distancia a Espana de la media de la
EU-11 es la contribucién de la PTF. Como puede observarse en
el grafico 5.10, panel k, su evolucién es la mas negativa de todas
las fuentes del crecimiento consideradas y el problema aparece
en muchos sectores. De hecho, solo once de los veinticinco sec-
tores individuales para los que se dispone de informacion, que
representan un 35% del VA agregado, presentan contribuciones
positivas, pero de una magnitud muy limitada. Entre los once
solo aportarian 0,3 puntos porcentuales al crecimiento de la PTF
si se hiciera abstraccién de los restantes sectores. Entre los que
presentan contribuciones positivas destacan dos de la agrupacion
[2], en primer lugar, Comercio y reparacion (G) y Actividades
financieras y de seguros (K), seguidos por los sectores del agre-
gado [1] Informacién y comunicacion (J) y Fabricacién de pro-
ductos informaticos (CI-CJ); Industria textil y confecciéon (CB),
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (A) del agregado [2]
y Fabricacion de material de transporte (CL) e Industrias manu-
factureras diversas (CM) del agregado [3]. Los restantes sectores
presentan todos contribuciones negativas, destacando Construc-
ciéon (F), Hosteleria (I) o Actividades profesionales, cientificas y
técnicas (M-N). Notese que este ultimo sector ha tenido un com-
portamiento destacado en las lineas anteriores por la contribu-
ci6én positiva de practicamente todas las fuentes del crecimiento,
excepto la PTF. Por su parte, la evolucion de las contribuciones
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GRAFICO 5.10: Contribucién de los sectores al crecimiento del VAB y sus fuentes

de crecimiento. Diagramas de Harberger. Total economia (excluido
sector inmobiliario y vivienda), 2000-2020
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GRAFICO 5.10 (cont.): Diagramas de Harberger. Total economia (excluido sector
inmobiliario y vivienda), 2000-2020

(porcentaje)
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GRAFICO 5.10 (cont.):
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GRAFICO 5.10 (cont.): Diagramas de Harberger. Total economia (excluido sector
inmobiliario y vivienda), 2000-2020

(porcentaje)
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Notas: E1 diagrama muestra la contribucion sectorial acumulada de la variable al crecimiento del VA en el
eje y, y la participacién acumulada en el VAB de estos sectores en el eje x. Codigos agrupaciones sectoriales:
[1]: Sectores productores de TIC; [2]: Sectores intensivos en TIC y [3]: Sectores menos intensivos en TIC.
Véase el cuadro 5.1 para una descripcion de los cédigos sectoriales. EU-11 incluye Alemania, Austria, Bélgi-
ca, Republica Checa, Eslovaquia, Espana, Finlandia, Francia, Italia, Paises Bajos y Suecia.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR), JRC (Twin Transition Da-
taset) y elaboracion propia.
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de los distintos sectores en la EU-11 no es tan negativa como la
de Espana, aunque termine situandose en un mas que modesto
0,1%. También son numerosos los sectores con contribuciones
negativas, pero menos que en Espana. Entre ellos se encuentran
también Construccion (F), Hosteleria (I), y Actividades profesio-
nales, cientificas y técnicas (M-N).

5.4. Conclusiones

Este capitulo se ha destinado a ampliar el analisis de la produc-
tividad en Espana recogido en capitulos anteriores de este infor-
me, en dos direcciones: 1) deteniéndose en la importancia de la
especializacion productiva desde la perspectiva de la penetracion
de las TIC en los distintos sectores, distinguiendo tres grupos de
actividades: productoras de TIC, intensivas en su uso y menos in-
tensivas; y 2) ampliando la frontera oficial del stock de capital con
la inclusién de algunos activos intangibles que, hasta el momento,
no son considerados como tales por la Contabilidad Nacional.

Respecto a la primera extension, resulta de interés compro-
bar que Espana ocupa una posicién muy atrasada en el nivel de
productividad por hora trabajada en el conjunto del periodo
2000-2020. De hecho, es la ultima de todos los paises considera-
dos. Este resultado se aplica al agregado y a cada uno de los tres
grupos de sectores, lo que permite concluir que el mal compor-
tamiento de la productividad en Espana no es, o no es solo, un
problema de especializacién productiva. Por su parte, el creci-
miento de la productividad por hora fue también muy modesto
en Espana; solo Italia present6 un comportamiento mas desfavo-
rable. Esta debilidad afecta, nuevamente, tanto al agregado como
a cada uno de los tres grupos considerados.

Que el problema de productividad aparezca en muchas activi-
dades no implica que la especializacién sea irrelevante, pues los
sectores productores y usuarios intensivos de TIC son mas pro-
ductivos en la mayoria de los paises. Ademas, también puede ser
relevante la composicién interna de esas tres agrupaciones y los
niveles de productividad de cada uno de los 25 sectores considera-
dos. En Espana el peso del sector productor de TIC es muy redu-
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cido —en torno al 5% en términos de VAB y al 3% del empleo—,
mientras que los intensivos y menos intensivos en el uso de las TIC
se reparten el resto practicamente al 50%. La distincion entre es-
tos tres grupos es relevante porque la productividad del trabajo
es claramente superior en los sectores productores, y también en
los sectores intensivos en el uso de las TIC en todos los paises. La
Unica excepcion es Espana, en que los menos intensivos presen-
tan una productividad ligeramente superior en estos anos como
consecuencia de la pérdida experimentada en las horas trabajadas.

La descomposicion del crecimiento del VAB en la contribu-
cion del crecimiento de la productividad y del empleo (horas)
revela que Espana es uno de los paises en los que la contribucién
del empleo fue mayor en estos anos, especialmente en los sectores
intensivos en TIC. En los menos intensivos el VAB tuvo un dé-
bil crecimiento como consecuencia de las modestas ganancias de
productividad, ya que la contribucién de las horas trabajadas fue
negativa. Solo Italia tiene de forma persistente un comportamien-
to mds desfavorable que el nuestro.

La segunda extension destaca la importancia de los activos in-
tangibles, entre los que se encuentran el sofiware, la I+D y otros
activos inmateriales ya reconocidos como activos —es decir, como
inversiéon— por los contables nacionales. A ellos se anaden otros
cuatro activos intangibles: diseno, imagen de marca, formacion
de los trabajadores por la empresa, y mejora de las organizaciones
siguiendo las directrices mas asentadas en la literatura. Espana
ocupa la dltima posiciéon en la inversion en activos intangibles,
tanto por su peso en el VAB como en la inversién total. Ademas,
mientras que en Finlandia, el Reino Unido, Estados Unidos, Fran-
ciay Suecia la inversion en intangibles ya supera a la de tangibles,
en Espana solo alcanza poco mas de la mitad, la menor propor-
ci6én de los paises considerados. La nota positiva es que la tasa de
crecimiento en Espana ha sido de las mas elevadas, lo que facilita
su aproximacion a los paises mds desarrollados, aunque todavia la
separa una amplia brecha. Por otra parte, los sectores producto-
res de TIC son los que destinan un porcentaje mayor de inversion
a los activos intangibles; los siguen los sectores mas intensivos en
el uso de las TICYy, a gran distancia, los sectores menos intensivos,
con una presencia casi testimonial.
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El crecimiento del VAB en Espana en 2000-2020 fue de los mas
bajos de todos los paises considerados. La metodologia de la con-
tabilidad del crecimiento permite computar cudnto ha contribui-
do cada uno de los factores de producciéon —trabajo, capital y
progreso técnico (PTF)— a dicho crecimiento. Las conclusiones
que emergen son las siguientes. Durante esos anos, el crecimien-
to del VAB en Espana se bas6 en las contribuciones positivas del
trabajo (horas y cambios en la composicion) y del capital, tanto
tangible como intangible. Sin embargo, la contribucién de la PTF
fue negativa, mas incluso que la de Italia. Un hecho interesante
es que la contribucion del capital intangible super6 a la del capi-
tal tangible en la EU-11, Alemania, Finlandia, Francia, el Reino
Unido y Estados Unidos. Solo Espana, Italia y Suecia ofrecieron
el comportamiento opuesto. En Espana este resultado esta muy
condicionado por el importante peso de la construccién no resi-
dencial entre los activos productivos tangibles, y el muy reducido
peso del activo intangible que recoge las mejoras en la organiza-
cién de las empresas.

Al distinguir entre los tres grupos de sectores llaman la aten-
cion las notables diferencias entre ellos. La descomposicion del
crecimiento del VAB identifica al sector productor de TIC como
el mas virtuoso —especialmente para los paises en los que el des-
empleo no es un problema— al basarse en la inspiracion, es decir,
en activos intangibles y progreso técnico. El sector intensivo en
TIC tiene también rasgos positivos como crecimientos robustos
del VAB, contribuciones positivas de practicamente todas las fuen-
tes del crecimiento excepto en Italia. Es en el sector menos inten-
sivo donde se encuentran las dificultades, al estar el crecimiento
basado en el esfuerzo, es decir, en la acumulacion de capital,
fundamentalmente tangible, y generalmente sin contribuciones
positivas de la PTF. Alemania es el Gnico pais que escapa a esta
descripcién, con un crecimiento muy equilibrado y una notable
participacion de los intangibles y la PTF. Este resultado indica que
es posible mejorar la eficiencia en el uso de los recursos en todos
los sectores, pero no siempre se logra, especialmente en el me-
nos intensivo, que es la mayor rémora para la gran mayoria de las
economias. Desde esta perspectiva, una pregunta relevante es por
qué el progreso técnico no se difunde de los sectores situados en
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la frontera de la productividad, o préximos a ella, beneficiando a
los que se encuentran aguas abajo.

El diagrama de Harberger es un instrumento muy ttil para
ordenar la contribucién de cada uno de los sectores y de las dis-
tintas fuentes de crecimiento al crecimiento agregado del VAB.
El primer rasgo que distingue a Espana de la EU-11 son las mar-
cadas diferencias en las contribuciones de los distintos sectores al
crecimiento del VAB. En Espana, practicamente solo tres sectores
—el sector productor [1] Informacién y comunicaciones (]), y
dos intensivos en el uso de las TIC [2] Actividades profesionales,
cientificas y técnicas (M-N) y Comercio y reparaciéon (G)—, que
representan menos del 30% del VAB agregado, se responsabilizan
de la casi totalidad del crecimiento del VAB. Los diez siguientes
también tienen contribuciones positivas aunque compensadas
por las contribuciones negativas de los doce sectores restantes.
Este comportamiento es claramente distinto en la EU-11, donde
diecisiete sectores presentan contribuciones positivas y solo ocho
negativas y de una entidad muy menor y, por tanto, con un peso
muy inferior en el VAB (16%).

La contribuciéon del factor trabajo al crecimiento del VAB fue
muy distinta en términos de horas y de cambios en la composi-
cién. Respecto a la primera, en el periodo analizado fue mayor
la contribucién de las horas en Espana que en la EU-11. También
fueron mais los sectores que contribuyeron positivamente. Si se
abstrae de esta diferencia, el perfil fue similar: fuerte contribucién
positiva del empleo (horas) en unos pocos sectores y negativa en
la mayoria de ellos. Entre los primeros se encuentra un sector del
agregado [2], Actividades profesionales, cientificas y técnicas (M-
N) y otro del agregado [3], Sanidad y Servicios Sociales (Q), que
representan conjuntamente cerca del 20% del VAB agregado. Por
su parte, en lo que respecta a los cambios en la composicion de la
fuerza de trabajo, su contribucion fue positiva en la mayoria de los
sectores con muy escasas excepciones.

La contribucién del capital en Espana —tanto tangible como
intangible— super6 a la de la EU-11, pero si se exceptiia esto, sus
perfiles son muy parecidos —casi continuamente crecientes—,
mientras que la del capital tangible fue en Espana claramente su-
perior a la de la EU-11.
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Con los activos intangibles ocurre lo contrario. Las contribu-
ciones del capital intangible en la EU-11 son superiores a las de
Espana. Ademas, superan a las del capital tangible, lo que no ocu-
rre en Espana. Los sectores que tuvieron una contribucién mayor
fueron Informacién y comunicaciones (J) del grupo [1], y Acti-
vidades profesionales, cientificas y técnicas (M-N) perteneciente
a la agrupacién [2]. Dentro de los activos intangibles, una de las
caracteristicas mas llamativas de Espana es el escaso esfuerzo en
la inversién destinada a mejorar la organizacién de las empresas.
El resultado es que en Espana dicha contribucién es menos de la
mitad que en la EU-11. Ademas, mientras que en Espana siete sec-
tores, con un peso en torno al 15% del VAB agregado, presentan
contribuciones negativas, en la EU-11 solo dos lo hicieron y por
una cuantia practicamente despreciable.

Pero si hay un componente de las fuentes del crecimiento
cuyo comportamiento claramente nos distancia de la media de
la EU-11 es la contribuciéon de la PTF, que presenta la evolucion
mas negativa de todas las fuentes del crecimiento. Solo once de
los veinticinco sectores individuales, que representan un 35% del
VAB agregado, presentan contribuciones positivas, pero de una
magnitud muy limitada. La evolucién de las contribuciones de
los distintos sectores en la EU-11 no es tan negativa como en Es-
pana, aunque también es modesta: 0,1%. En consecuencia, tanto
Espana como la media de la EU-11 tienen problemas de produc-
tividad, pero la situacion es especialmente grave en Espana, y to-
davia mas en Italia, los dos paises con peores resultados de todos
los considerados, y los dos, junto con Estonia, que no han creado
todavia los consejos nacionales de productividad impulsados por
la Comision Europea.






6. El auge de las instituciones impulsoras de
la productividad: una revision y algunas
implicaciones para Espana

E. papel fundamental de la productividad en los resultados eco-
nomicos se reconoce desde hace muchos anos. Sin embargo, solo
hace poco que muchos gobiernos han decidido establecer nuevas
instituciones centradas en proporcionar asesoramiento sobre po-
liticas relacionadas con la consecucion del crecimiento de la pro-
ductividad, en forma de consejos de productividad.? La Comision
Australiana de Productividad, creada oficialmente en 1998, es la
mas antigua de estas instituciones impulsoras de la productividad.
A partir de 2010, otros paises también han ido estableciendo sus
consejos, entre los cuales cabe destacar Chile (2015), Dinamarca
(2012), México (2013), Nueva Zelanda (2010) y Noruega (2014).
Siguiendo una recomendacién del Consejo de la Unién Europea
(UE) de septiembre de 2016, muchos paises de la UE también
establecieron consejos de productividad. En la actualidad hay mas
de 20 consejos de productividad operando en la Organizacion

* Este capitulo proporciona una visién general de un gran corpus de trabajo rea-
lizado por once consejos de productividad. Por este motivo, ha sido necesario hacer
una seleccioén entre los temas examinados por los consejos. En la mayoria de los casos,
el analisis abarca los informes anuales de los consejos europeos de productividad entre
2019 y 2022, y entre 2016 y 2022 en el caso de Chile. En cuanto a Australia y Nue-
va Zelanda, donde no se elaboran informes anuales, la revision cubre trabajos clave
sobre productividad realizados entre 2017 y 2022. Son especialmente apreciados los
comentarios de Bart van Ark, Matilde Mas y Francisco Pérez sobre un primer borrador,
asi como los comentarios recibidos de dos evaluadores an6nimos y en los seminarios
del TPI, el Consejo Austriaco de Productividad, Arena Idé, la OCDE y la Comision
de Productividad de Nueva Zelanda, y de miembros de varios consejos nacionales de
productividad. Esta disponible una versién mas larga y detallada de este capitulo en
Pilat (2023).

[187]
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para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y en
la UE. Sin embargo, no todos los paises de la UE han establecido
consejos. Entre los paises de la eurozona, Austria no cre6 uno
hasta 2022, mientras que Estonia, Italia y Espana atin no lo han
hecho. Entre los paises de la UE no pertenecientes a la eurozona,
hasta ahora solo Dinamarca, Hungria y Suecia han establecido
consejos de productividad.

Si bien la mayoria de los consejos comenzaron a trabajar re-
cientemente, el trabajo que estan realizando apunta a muchos
factores y politicas que afectan a la productividad. Este capitulo
analiza el papel de los consejos en el debate politico sobre pro-
ductividad y examina lo aprendido hasta ahora en su trabajo, tan-
to sobre los factores que impulsan la productividad como sobre
las politicas que pueden fortalecerla. Se centra en once paises que
pueden proporcionar informacién ttil para el andlisis y el debate
politico sobre la productividad en Espana: Alemania, Australia,
Bélgica, Chile, Dinamarca, Finlandia, Francia, Irlanda, Nueva Ze-
landa, Portugal y el Reino Unido.

El capitulo esta organizado de la siguiente manera. En el primer
apartado se resume brevemente el debate politico sobre la produc-
tividad y el papel de los consejos de productividad. En el segundo
apartado se revisa lo que los diversos consejos de productividad
destacan como principales factores directos que impulsan la pro-
ductividad y se examinan las cuestiones normativas relacionadas
con estos factores. En el tercer apartado se analizan varios factores
indirectos y sus implicaciones politicas. Y en el cuarto apartado se
resumen los anteriores y se extraen algunas conclusiones.

6.1. El papel de los consejos de productividad

En términos generales, los consejos de productividad se han crea-
do para resaltar la importancia de la productividad en el desem-
peno econémico, analizar los factores que impulsan la productivi-
dad y proporcionar asesoramiento a los gobiernos sobre politicas
que puedan fortalecerla. Estos consejos pueden desempenar di-
versas funciones, como promover la comprensiéon acerca de la
productividad en el debate sobre politicas nacionales; desarrollar
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nuevas pruebas y analisis sobre el crecimiento de la productividad
y los factores que la impulsan; proporcionar recomendaciones so-
bre politicas al gobierno u otros actores (por ejemplo, sectores
interesados, parlamentos); contribuir a los debates sobre politi-
cas, como por ejemplo en la crisis de la covid-19; o participar en
debates internacionales sobre productividad, por ejemplo, a nivel
de la UE o de la OCDE.

No obstante, su configuracién institucional difiere entre pai-
ses, lo que afecta al papel que pueden desempenar. Un articulo
reciente de la OCDE (Cavassini et al. 2022) considera tres elemen-
tos en su trabajo, en particular: a) su configuracion institucional,
incluidos los recursos y la independencia analitica; b) las respon-
sabilidades y funciones del consejo, incluidas su experiencia y ca-
pacidad analitica; y ¢) el alcance, incluyendo la participacion de
los sectores interesados, la difusioén y la influencia en la formula-
cion de politicas. La eficacia de los consejos no solo depende de
estos factores internos, sino también del compromiso de los go-
biernos de apoyarlos, incluso proporcionandoles acceso a todos
los datos necesarios para respaldar sus analisis y recomendacio-
nes, y su capacidad para revisar e implementar recomendaciones
de politicas (Cavassini et al. 2022).

Los once consejos de productividad que se mencionan en este
documento difieren considerablemente (Pilat 2023). Algunos,
como los de Australia y Nueva Zelanda, tienen una larga trayecto-
ria de trabajo en materia de productividad, aunque ambos tienen
un mandato mas amplio. Ambos emprenden proyectos relaciona-
dos con la productividad a un nivel relativamente profundo y a
largo plazo (Productivity Commission [PC] 2022a; NZ Productivi-
ty Commission 2021), pero el consejo de Chile también tiene un
mandato mas amplio que incluye un nuevo papel en la evaluacién
de politicas.

En algunos paises de la UE se han creado recientemente con-
sejos basados en consejos econémicos o de competitividad exis-
tentes a los que se les otorgaron mandatos adicionales, como en
Alemania, Dinamarca e Irlanda. En otros paises de la UE, como
Bélgica y Francia, los consejos son de reciente creacién y tienen
un alto nivel de independencia que les permite desempenar un
papel tanto en el analisis como en el asesoramiento de politicas.



[ 190 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

Y en un tercer grupo de paises de la UE, es decir, Finlandia y
Portugal, los consejos estan estrechamente vinculados a las institu-
ciones gubernamentales existentes y llevan a cabo principalmente
un trabajo analitico.” La Comisién de Productividad del Reino
Unido naci6 en 2021 y es el inico consejo que no ha sido creado
por el gobierno.

También se puede observar una diferencia importante en la
composicion de los consejos. Algunos, como los de Alemania, Chi-
le, Francia y el Reino Unido, estan formados principalmente por
académicos. Otros, como los de Dinamarca e Irlanda, también
incluyen representantes de empresas y sindicatos. Y otros estan
compuestos principalmente por funcionarios gubernamentales.
Ademas, los informes de los distintos consejos difieren. Los con-
sejos de Australia y Nueva Zelanda también rinden cuentas al par-
lamento, mientras que la mayoria de los demas solo rinde cuentas
al gobierno. Una excepcion interesante es el consejo de Bélgica,
que también depende de los sindicatos y las organizaciones em-
presariales. La variedad de acuerdos institucionales demuestra
que los gobiernos han tomado diferentes decisiones sobre lo que
deberia implicar el trabajo de los consejos de productividad y el
asesoramiento que desean recibir de estos organismos.

El creciente papel de los consejos de productividad refleja
la importancia que muchos paises atribuyen a la misma. Esto
se debe, en primer lugar, al hecho de que el crecimiento de la
productividad del trabajo es el principal determinante del cre-
cimiento de los ingresos y los salarios; en los ultimos siglos, el
crecimiento de la productividad ha sacado de la pobreza a miles
de millones de personas en todo el mundo. En segundo lugar,
la productividad es la unica fuente sostenible de crecimiento a
largo plazo, ya que refleja nuestra capacidad de combinar mejor
los factores de produccion disponibles (capital, mano de obra,
recursos, conocimiento) para generar producciéon e ingresos.
En tercer lugar, si bien la productividad no es una medida del

# La Comision Europea (CE) prepar6 recientemente un resumen muy util del
trabajo de los consejos de la UE (CE 2023b). Este documento también proporciona
detalles sobre los acuerdos institucionales de los consejos nacionales de productividad
de la UE. Véase también Cavassini et al. 2022.
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bienestar, su crecimiento reduce las limitaciones de los recursos
escasos, incluidas las finanzas publicas, y por lo tanto facilita las
acciones gubernamentales para mejorar el bienestar. La conoci-
da afirmacion de Paul Krugman de que «el crecimiento de la
productividad no lo es todo, pero a largo plazo lo es casi todo»
resume la importancia fundamental de la productividad para la
economia y la sociedad (Krugman 1992).

Sin embargo, en las dltimas décadas, el crecimiento de la pro-
ductividad ha sufrido una brusca desaceleraciéon, lo que ha re-
ducido el crecimiento de los ingresos y los salarios en muchos
paises y ha afectado al desempeno econémico en general. A par-
tir de aqui, ha surgido una extensa literatura para explicar esta
desaceleracion y el impacto limitado (hasta ahora) de las nuevas
tecnologias.”® Varios consejos de productividad han emprendido
su propio trabajo para identificar factores que podrian abordar-
se mediante acciones politicas (a nivel nacional). Algunos de los
consejos también han intentado distinguir entre factores estructu-
rales que afectan a la productividad, algunos de los cuales podrian
no ser susceptibles de una accién politica nacional (por ejemplo,
una desaceleracion global en el progreso tecnolégico o un cam-
bio de la manufactura a los servicios), y factores nacionales (por
ejemplo, una escasez de habilidades, que podria abordarse me-
diante politicas nacionales).

La productividad es un fenémeno complejo, impulsado por
muchos factores y politicas. Para facilitar el debate y proporcionar
cierta estructura al trabajo de las once comisiones, este capitulo
distingue entre dos tipos de factores y cuatro categorias de po-
liticas que impulsan la productividad (Van Ark, De Vries y Pilat
2023):

— Factores directos que impulsan la productividad (apartado
6.2). Corresponden alos principales factores de produccion
que impulsan el crecimiento econémico. La acumulacién
de factores y el cambio tecnolégico y estructural, asi como
las politicas relacionadas con los mismos pretenden actuar

* Véase Goldin e al. (2023) para un analisis reciente de la literatura.
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directamente sobre los principales factores que impulsan el
crecimiento econoémico y la productividad, es decir, la apor-
tacion del capital, la aportaciéon de la mano de obra y la pro-
ductividad total de los factores (PTF), por lo que pueden
clasificarse como factores directos impulsores de la produc-
tividad. Estos incluyen politicas dirigidas a la acumulacién
de factores de produccién, especialmente la inversion y for-
macion de capital, asi como el capital humano y las habilida-
des (skills). También incluyen politicas dirigidas al progreso
tecnologico, impulsado por la innovacion, la digitalizacion y
el emprendimiento. Hasta ahora, la mayor parte del trabajo
de los consejos de productividad se ha centrado en estos fac-
tores y en las politicas correspondientes.

— Factores indirectos que impulsan la productividad (apar-
tado 6.3). Estos factores y las politicas relacionadas afectan
a la productividad de forma indirecta, principalmente al
influir en los mercados y los incentivos para que las empre-
sas mejoren la productividad. También incluyen politicas
dirigidas a los mercados y a la asignaciéon de recursos, asi
como las dirigidas a la internacionalizacion. Las politicas
relacionadas con los mercados y la asignacién de recursos
actdan indirectamente sobre el crecimiento de la produc-
tividad, ya que influyen en los incentivos de las empresas
para aumentar la productividad (por ejemplo, a través de
la presiéon que supone la competencia) y afectan a la asig-
nacion de recursos en la economia. Las politicas orienta-
das a la internacionalizacion también actiian de forma mas
indirecta, ya que influyen en todas las demas categorias de
politicas favorables a la productividad, por ejemplo, al fa-
cilitar la acumulacién de los factores de produccién, espe-
cialmente la inversion, pero también al apoyar el desarrollo
de los mercados, fomentar la competencia e influir en el
cambio tecnolégico y estructural.

En las dos secciones siguientes se destacan los temas concretos
que los once consejos mencionados en este capitulo han estudia-
do en estas dos principales areas y se indican algunas de las politi-
cas que han analizado y recomendado.
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6.2. Los factores directos que impulsan
la productividad

En este apartado se analiza brevemente lo que los consejos de
productividad destacan como los factores directos que impulsan
la productividad en su pais y se indican cinco areas incluidas
en los dos principales factores de acumulacién de recursos y
cambio tecnolégico: inversion en capital tangible e intangible;
habilidades y capital humano; I+D e innovacién; digitalizacién;
y emprendimiento y dinamica empresarial. El cuadro 6.1 pre-
senta un resumen de los resultados, los cuales muestran que,
con algunas diferencias en el énfasis, los consejos examinados
en este capitulo generalmente han analizado el papel de la in-
version, el capital humano, la I+D y la innovacién, la transfor-
macién digital, y el emprendimiento y la dindmica empresarial
en la productividad. Hasta el momento, en su trabajo destacan
varios puntos:

— Considerando su importancia, los consejos de productivi-
dad han dedicado relativamente poca atencion a las politi-
cas para abordar la desaceleracion de la inversion agregada,
posiblemente porque la consideran un factor estructural,
en el que la politica nacional no influye facilmente. Ade-
mas, solo unos pocos consejos han examinado el papel de
las politicas macroeconémicas y los mercados financieros
para la inversion. Hasta ahora, solo unos pocos han exami-
nado entornos de politicas relacionados con la inversiéon
intangible.

— El capital humano y las habilidades son los factores de impul-
so de la productividad mas analizados, incluidas cuestiones
relativamente nuevas como la gestion. Una investigacion
realizada por el consejo de Francia sugiere que el papel del
capital humano en el crecimiento de la productividad es
mucho mayor de lo que sugiere la contabilidad del creci-
miento, posiblemente vinculado a las fuertes complemen-
tariedades con la inversién. Varios consejos senalan la falta
de habilidades y su desajuste como limitaciones clave al cre-
cimiento de la productividad.
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— Muchos también han examinado la innovacion y la digita-
lizacion, y han surgido consejos de politicas relativamente
estandar relacionados con el apoyo a las empresas, los siste-
mas de innovacién y el uso de tecnologia avanzada. Hasta
ahora, se ha prestado poca atencioén a cuestiones emergen-
tes, como el papel de los datos y la inteligencia artificial en
la productividad o, excepto en el caso de Nueva Zelanda,
el papel de las politicas de innovacién especificas. Lo mas
sorprendente, dada su prominencia en el debate sobre pro-
ductividad, es que solo los consejos de Australia y Bélgica
han analizado la difusién de tecnologia.

— Aunque se trata de un tema relativamente nuevo, la ma-
yoria de los consejos han examinado varias dimensiones
de la dinamica empresarial y reconocen su importancia en la
productividad. Sin embargo, el vinculo entre la dinamica
empresarial, la competencia y la productividad atn no se
ha explorado mucho. Con excepcion de Nueva Zelanda,
la mayoria de los consejos han prestado mas atencién a las
politicas relacionadas con los rezagados que a las politicas
que podrian impulsar la productividad en las empresas
frontera.

A continuacion se ofrece mas detalle sobre estos factores direc-
tos impulsores de la productividad.

Inversion en capital tangible e intangible

La inversion y la formacién de capital suelen considerarse en-
tre los factores mas importantes que impulsan la productividad
(laboral) y también pueden tener efectos indirectos sobre la pro-
ductividad multifactorial. Los consejos de productividad han exa-
minado la desaceleracion de la inversion empresarial en muchos
paises, incluido el papel de la politica macroeconémica. También
han examinado el papel de la inversién publica, especialmente en
la infraestructura, que a menudo se considera que tiene un efecto
catalizador sobre la inversion privada y la productividad.®

# El papel de la inversién extranjera directa se analiza en el apartado 6.3.
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Una primera cuestion que ha sido abordada por varios con-
sejos es la disminucion general de la inversion empresarial, 1a cual se
considera uno de los principales factores que explican la desacele-
racién en el crecimiento de la productividad. Australia encontr6
que los costes, la disponibilidad de capital y los niveles de rentabi-
lidad no afectaban a la inversién, pero que el coste de oportuni-
dad del capital, las percepciones de riesgo y el poder de mercado
del que disfrutaban las empresas eran importantes (PC 2022a).
Subray6 la necesidad de llevar a cabo reformas mas profundas
que impulsen la productividad para mejorar los rendimientos
esperados ajustados al riesgo. Bélgica senalé que unas finanzas
publicas saneadas eran importantes, pero que estas debian dejar
espacio para una inversion publica eficiente (Nationale Raad voor
de Productiviteit [NRP] 2020). Alemania senalé un atraso en la
inversion en las tecnologias de la informacién y las comunicacio-
nes (TIC) y activos intangibles complementarios como software,
datos e I+D (Sachverstindigenrat 2019). Destac6 la importancia
de disponer de un entorno empresarial fiable y de un sistema tri-
butario competitivo y sugirié que la politica fiscal deberia brin-
dar espacio para la inversion en infraestructura publica y un gasto
que promueva el crecimiento. Nueva Zelanda identificé que sus
empresas suelen tener poco capital (NZ Productivity Commission
2021), hecho que atribuy6 al alto coste de los bienes de capital,
un historial de altas tasas de interés a largo plazo y un rdpido cre-
cimiento demografico. También contribuyeron a este hecho los
bajos rendimientos de la inversion, los bajos salarios y el acceso
a mano de obra inmigrante de bajo coste. Portugal concluy6é que
los cambios en los niveles de deuda y la regulacion del mercado
laboral habian tenido un efecto positivo en la inversion agregada,
mientras que la incertidumbre, las restricciones financieras y el
nivel de las tasas de interés tenian un efecto negativo (Conselho
para a Produtividade 2021). También hall6 que las empresas to-
davia afrontan fuertes restricciones financieras después de la crisis
econ6émica (Conselho para a Produtividade 2019). El Reino Uni-
do senal6 que los bajos niveles de inversiéon habian contribuido al
pobre desempeno de la productividad en el pais (The UK Produc-
tivity Commission 2022), y lo vincul6 con la falta de financiacién
destinada al crecimiento, el entorno empresarial general, la incer-
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tidumbre econémica (por ejemplo, vinculada al Brexity a la crisis
de la covid-19) y un mercado laboral que puede haber favorecido
mas a la mano de obra que a la inversion.

A pesar de la relevancia que tiene en la inversion agregada,
la politica macroeconémica no ha sido un tema importante para los
consejos de productividad. Bélgica senal6 la importancia del cre-
cimiento de la productividad para los ingresos tributarios, lo que
permitiria el gasto publico y ampliaria la gama de opciones politi-
cas para el gobierno (NRP 2019). Finlandia destaco la influencia
de la demanday el ciclo econémico en la productividad (Ministry
of Finance 2020).

Varios consejos han examinado el papel de la inversion publica.
Dinamarca destacé la importancia del analisis coste-beneficio y
senal6 que las politicas deberian tener en cuenta todos los impac-
tos de la inversion publica (De @konomiske Rad [DORS] 2020).
Irlanda senal6 que la austeridad posterior a la crisis econémica
de 2008 habia provocado considerables déficits de infraestructu-
ra (National Competitiveness Council [NCC] 2020). Recomend6
mas gasto, pero también acciones para mejorar la calidad del gas-
to (National Competitiveness and Productivity Council [NCPC]
2022). También se centr6 en la vivienda, sehalando que la falta de
viviendas asequibles podria afectar potencialmente a su atractivo
como lugar para invertir (NCPC 2021).

Capital humano y habilidades

Junto con la formacién de capital, el capital humano suele
considerarse uno de los factores mas importantes que impulsan la
productividad, no solo por su contribucién directa al crecimien-
to de la productividad, sino también porque es altamente com-
plementario a la inversién en activos tangibles e intangibles y a
la innovacion vy la digitalizacion. Por ejemplo, Francia identifico
que aproximadamente la mitad de la desaceleracion a largo plazo
en el crecimiento de la productividad en el pais puede explicar-
se por una desaceleracion en el crecimiento del capital humano
(Conseil National de Productivité [CNP] 2022). Los consejos de
productividad han analizado una amplia gama de cuestiones en
su trabajo, como el papel de la educacion, incluida la educacion
STEM; la formacion de habilidades y el desajuste de habilidades;
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el papel de la gestion y del capital de gestion; y la contribucion de
la migracién a la productividad.

Los sistemas educativos y los niveles educativos iniciales son una de
las primeras cuestiones normativas examinadas por los consejos de
productividad. En referencia a la educacion secundaria, Australia
recomend6 una mayor difusiéon de las buenas préacticas docentes,
un mejor uso de las tecnologias digitales y del tiempo de los do-
centes, y un mayor margen para la innovacién (PC 2022a, 2022d).
En cuanto a la educacién terciaria o superior, recomendé mejorar
los incentivos y reequilibrar la financiacion para reflejar las necesi-
dades cambiantes. Francia senal6 el nivel mediocre de habilidades
en comparacion con otros paises europeos (CNP 2021) y el hecho
de que su sistema escolar tiene menos éxito que los de otros paises
en el intento de reducir las desigualdades. Abog6 por un sistema
de aprendizaje a lo largo de la vida, 4gil, que funcione bien y que
pueda ayudar a satisfacer la demanda de habilidades emergentes.
Alemania senal6 la necesidad de mejorar la igualdad de oportu-
nidades e indic6 que existe una fuerte correlacién entre el nivel
educativo de los ninos y el de sus padres (Sachverstindigenrat
2019). Portugal senal6 la gran disparidad en las cualificaciones de
la mano de obra como factor que limita el crecimiento de la pro-
ductividad (Conselho para a Produtividade 2019).

Las habilidades y el aprendizaje a lo largo de la vida son un segundo
tema clave. Australia identific6 que uno de cada cinco australia-
nos todavia tiene unas habilidades basicas bajas, lo que limita las
oportunidades (PC 2022a, 2022d). Bélgica abogé por un enfoque
integral del aprendizaje a lo largo de la vida (NRP 2020) y sena-
16 que la escasez de habilidades STEM® tenia un efecto adverso
en la productividad (NRP 2022). Chile senal6 que carecia de un
sistema integrado de habilidades compatible con la practica inter-
nacional y propuso fortalecer su sistema de formacién profesio-
nal (Comision Nacional de Productividad [CNEP] 2018). Francia
senal6 la creciente demanda de habilidades altamente cognitivas
y no cognitivas, como la autonomia, la gestién y la comunicacién

* Acrénimo en inglés que hace referencia a Science, Technology, Engineering
and Mathematics (ciencia, tecnologia, ingenieria y matematicas).
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(CNP 2022). Recomendé un mayor reconocimiento del papel de
las habilidades interpersonales en la transformacion de la econo-
mia. Irlanda indic6 que esta obteniendo un buen resultado en ha-
bilidades especializadas en TIC y habilidades digitales superiores
a las basicas, pero el pais esta rezagado en habilidades digitales ba-
sicas (NCPC 2021). El Reino Unido senal6 varios desafios, como
las brechas de habilidades, la falta de formacion de alta calidad,
las brechas de género (por ejemplo, en habilidades STEM), la
agilidad limitada del sistema de habilidades, la falta de incentivos
para mejorar y reciclar las habilidades, la falta de buenas practicas
de gestion y la falta de compromiso por parte de los empleados
(The UK Productivity Commission 2022).

En relacion con la cuestion de las habilidades, encontramos el
desajuste de competencias (skills mismalch). Bélgica determiné que
corria el riesgo de ampliar el desajuste en habilidades porque las
personas poco cualificadas fueron las mas afectadas por la crisis
de la covid-19 (NRP 2020). Chile también analiz6 los impactos
de la crisis de la covid-19 en la educacién y las perspectivas de
los estudiantes (Comision Nacional de Evaluacion y Productivi-
dad [CNEP] 2022). Francia identificé un desajuste significativo
entre las habilidades de los trabajadores y las que se les requerian
para su trabajo (CNP 2019). Irlanda senal6 importantes brechas
y desajustes de habilidades en el mercado laboral (NCPC 2022).
Portugal senal6 el desajuste de habilidades como una distorsion
importante (Conselho para a Produtividade 2021).

Una cuestion relativamente nueva que ha llamado la atencion
en los dltimos anos son las habilidades de gestion. Finlandia indic6
que la calidad promedio de la gestion es buena, pero que la cali-
dad de las practicas de gestion varia (Ministry of Finance 2020).
Francia senal6 que las empresas son menos eficientes en la dimen-
sion humana de la gestion que en la de producciéon (CNP 2022).
Alemania indic6é que las habilidades de gestion eran importantes
para sus «campeones ocultos», las pymes de rdpido crecimiento
con altas cuotas de mercado (Sachverstindigenrat 2019). Irlanda
senal6 el desafio de la gestion en el contexto del trabajo remoto
(NCPC 2021). Nueva Zelanda hall6 que muchas empresas care-
cen de habilidades de liderazgo (NZ Productivity Commission
2021) y recomendé un enfoque sistematico para generar talento.
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Portugal observé que la formacién en gestion esta por debajo de
la media de la UE, lo que afecta a la adaptabilidad al cambio tec-
nolégico y a la competencia.

Varios paises han analizado el vinculo entre migracion, habi-
lidades y productividad. Australia pidi6 reformas en su sistema de
migracién cualificada para lograr un sistema que facilitara mejor
la migracién de habilidades financiada por los empleadores (PC
2022e). Chile hallé que el alto nivel de educaciéon de los inmi-
grantes generaba efectos positivos en la economia, pero también
detect6 fricciones en la integracion de los mismos (CNEP 2018).
Dinamarca senalé que la entrada de mano de obra extranjera
puede aumentar la productividad al brindar acceso a nuevos co-
nocimientos, mejorar el uso de las habilidades y fomentar la re-
asignacion (DORS 2022). Nueva Zelanda indic6é que, a pesar de
las grandes afluencias de inmigrantes en los ultimos diez anos,
afronta una escasez de habilidades (NZ Productivity Commission
2021). Por ello, recomend6 una revision por parte del gobierno
de la politica migratoria para evaluar su papel y sus objetivos.

Innovacion, investigacion y desarrollo

La innovacién y el progreso tecnolégico son el tercer motor
clave de la productividad en la mayoria de los estudios econémi-
cos sobre crecimiento. El trabajo de los consejos de productividad
ha abarcado varios aspectos, incluido el papel de la inversién pu-
blicay privada en I+D y el papel del apoyo publico; el papel de los
sistemas de innovacion; y el papel de la tecnologia y la difusion
del conocimiento.

Varios paises analizaron las politicas de apoyo a la I+D privada.
Bélgica determiné que la inversion en I+D habia aumentado des-
de 2005, pero que esto se debia principalmente a algunas grandes
empresas y a algunas industrias (NRP 2021). Atribuy6 el aumento
del gasto en parte a las exenciones fiscales parciales sobre los sa-
larios del personal de I+D, pero indicé que se podrian lograr ga-
nancias en eficiencia alineando mejor el apoyo directo e indirecto
(NRP 2022). Dinamarca evalu6 una propuesta de aumento de la
deduccién fiscal para I+D y determiné que seria necesario llevar
a cabo mas andlisis (DORS 2019). Finlandia hall6 que el gasto en
I+D habia sido notablemente débil desde 2009, debido principal-
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mente a una fuerte disminucion del gasto empresarial y como re-
sultado del colapso de la industria electrénica, en particular de
Nokia (Stenborg et al. 2021a). Determiné que el apoyo publico di-
recto a través de subvenciones para la cooperacion puede ser mas
eficaz que los incentivos fiscales a la I+D (Stenborg et al. 2021b).
Francia identificé la innovacién como un factor que podria ayudar
a explicar la desaceleracion mds pronunciada de la productividad
en el pais (CNP 2019). También senal6 diferencias en la eficiencia
de laI+D en el pais y una falta de interaccién entre la investigacion
publica y la privada. Alemania determiné que el gasto empresarial
en innovacion esta altamente concentrado en las grandes empre-
sas (Sachverstandigenrat 2020). Recomend6 mejorar los incenti-
vos para que las pymes inviertan en innovacion; ampliar el Espacio
Europeo de Investigacion; mejorar la difusion del conocimiento y
la tecnologia; mejorar el acceso a los datos del sector publico; inte-
grar mejor los criterios de innovacién en la contratacion publica;
y aumentar la disponibilidad del capital de riesgo privado. Irlanda
apunté a una disminucién en la intensidad de la I+D desde 2012
(NCPC 2021). Se analizé la aplicaciéon de una nueva estrategia de
investigacion e innovacion y el establecimiento de una agencia de
financiacion de la innovacion (NCPC 2022). Nueva Zelanda re-
comendé que el gobierno revise el funcionamiento del incentivo
fiscal para I+D del pais (NZ Productivity Commission 2021). Por-
tugal senal6 que, si bien la inversién en I+D ha aumentado, gran
parte de ella se concentra en el sector publico, con un vinculo que
no es lo suficientemente fuerte con las empresas (Conselho para
a Produtividade 2019). Concluy6 que los impactos de sus créditos
fiscales para I+D eran persistentes y no encontré evidencia de efec-
to desplazamiento (Conselho para a Produtividade 2021).

Varios informes también analizaron el papel de los sistemas na-
cionales de innovacion para la innovacion y la productividad. Bélgi-
ca destaco la importancia de disponer de un ecosistema completo
para la innovaci6n, incluyendo universidades y laboratorios po-
tentes que estén abiertos a colaborar (NRP 2021). Chile analiz6
la innovaci6n y la adopcion de tecnologia en el sector financiero
(CNEP 2021). El Reino Unido destaco los centros de conocimien-
to, la colaboracion y la innovacion abierta para su desempeno en
innovacién (The UK Productivity Commission 2022).
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Australia se centr6 en la difusion del conocimiento en toda la
economia en lugar de centrarse en la innovacién «nueva para el
mundo» (PC 2022c). Recomendo politicas para vincular las em-
presas australianas con las extranjeras a través del comercio y la
inversion extranjera directa; habilidades y politicas de migracion;
y politicas para mejorar los flujos de informacién hacia las empre-
sas. Bélgica senal6 que la transicién a una economia basada en el
conocimiento ha aumentado los obstaculos a la difusién y llamé la
atencion sobre las politicas que pueden fortalecerla (NRP 2022).

Nueva Zelanda sugirié6 un nuevo angulo en materia de politi-
ca de innovacion. Senalé que el pais esta rezagado con respecto a
otras pequenas economias avanzadas y argumenté que los inten-
tos pasados de implementar politicas de innovacioén precisas han
carecido de escala, recursos y durabilidad para ser efectivos (NZ
Productivity Commission 2021). Por ello, recomend6 crear capa-
cidades de innovacion y nexos en el sistema de innovacion, revisar
los programas existentes y desarrollar una politica de innovacion
mds precisa en areas de alto potencial para complementar las poli-
ticas de innovaciéon mas generales.

Digitalizacion

Las cuestiones relacionadas con la contribucién de la digita-
lizacién a la productividad son un tema importante en el trabajo
de varios consejos de productividad. Este trabajo ha abordado la
adopcion y difusion de tecnologias digitales, pero también temas
relativamente nuevos en la literatura sobre productividad, como
el papel de los datos como activo y la contribucién potencial del
teletrabajo a la productividad.

Tanto Australia como Alemania abordaron el tema de los da-
tos. Australia recomend6 establecer derechos de los consumidores
sobre sus propios datos, eliminar los obstaculos al uso de datos pu-
blicos, adoptar una ley de derechos de autor con excepciones de
uso legitimo y eliminar la exencién de la ley de competencia para
la propiedad intelectual (PC 2017). Alemania detect6 que la crisis
de la covid-19 habia impulsado la demanda de servicios basados
en datos (Sachverstindigenrat 2021). Exigi6 un mayor acceso e
intercambio de datos, mas competencia en la economia de plata-
formas, una mayor protecciéon del consumidor, consideracién de
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la soberania tecnolégica y una mayor coordinacioén vinculada a la
ciberseguridad.

Muchos consejos analizaron el uso de tecnologias digitales avan-
zadas para la productividad. Australia reconocié el potencial de
estas tecnologias para mejorar la productividad (PC 2022b). Re-
comendé nuevos acuerdos de financiaciéon de infraestructuras
para proporcionar soluciones de internet fiables para las zonas
remotas, acciones adicionales para satisfacer las necesidades de
habilidades (incluidas politicas de migraciéon cualificada) y una
mejor coordinaciéon de las politicas relacionadas con la digitali-
zacion para reducir los solapamientos y la incertidumbre. Bélgica
senal6é que era importante aprovechar el impulso de la crisis de
la covid-19 para acelerar la transicién digital fomentando la inver-
sion en estas tecnologias y los activos complementarios necesarios
(NRP 2020). Chile analiz6 el papel de las telecomunicaciones en
la productividad (CNEP 2022). Francia indicé que su atraso en
las TIC podria ayudar a explicar la desaceleracion de la producti-
vidad en el pais (CNP 2019). Observé que esto podria estar rela-
cionado con las practicas organizativas y de gestion, las rigideces
en el mercado laboral y las barreras regulatorias en el mercado de
productos. Alemania recomendé una mayor inversiéon en infraes-
tructura digital abordando barreras como los largos procedimien-
tos de aprobacion, mas ensenanza de habilidades digitales y un
mejor aprendizaje a lo largo de la vida, y reformas de las normas
de competencia (Sachverstindigenrat 2019). Irlanda destac6 un
uso relativamente bajo de las tecnologias digitales avanzadas por
parte de las empresas y abog6 por una mayor certeza sobre el des-
pliegue del Plan Nacional de Banda Ancha (NCPC 2022).

Algunos consejos también examinaron el teletrabajo. Francia
concluy6 que es probable que el teletrabajo tenga impactos dis-
tintos en el atractivo de los empleos, las condiciones laborales y la
division entre el trabajo a tiempo completo y el parcial, con impac-
tos inciertos en la productividad agregada (CNP 2022). Irlanda se-
nal6é que podria pasar algin tiempo antes de que los impactos del
teletrabajo en la productividad se hagan evidentes (NCPC 2021).
Recomendé mejoras en la infraestructura digital, habilidades digi-
tales y de gestion, una nueva legislacion sobre el derecho a solicitar
el teletrabajo y reglas mas sencillas para reclamar gastos. El Reino
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Unido también destacé el potencial de aumentar la productividad
gracias al teletrabajo (The UK Productivity Commission 2022).

Emprendimiento, dinamica empresarial y asignacion de recursos

Si bien durante mucho tiempo se ha considerado que el em-
prendimiento y la dindmica empresarial son factores importantes
que impulsan la productividad, no ha sido hasta hace poco que
el trabajo sobre este tema ha pasado a formar parte de la caja de
herramientas analiticas de los consejos de productividad, gracias
a un mayor acceso y disponibilidad de microdatos. Las cuestiones
clave que se han tenido en cuenta son la contribucion de la entra-
da, la salida y el crecimiento de las empresas a la productividad; la
convergencia y divergencia de la productividad, incluido el papel
de los lideres y los rezagados; el papel de las empresas frontera en
la productividad; y la contribucién de la asignacién de recursos al
crecimiento de la productividad agregada.

Una primera cuestiéon que han abordado varios consejos es el
papel de la entrada, la salida y el crecimiento de las empresas. Bélgica
apunt6 a una baja tasa de asignacion de recursos, bajas tasas de
creacion de nuevas empresas y la tasa mas baja de salida de em-
presas entre los paises de la UE como factores que afectan a la
productividad (NRP 2019). También hall6 que muchas empresas
emergentes innovadoras luchan por alcanzar una escala suficien-
te (NRP 2021). En cuanto a las politicas, destacé la importancia
de contar con condiciones favorables para las empresas jovenes e
innovadoras, como por ejemplo ayudandolas a escalar. También
recomendo eliminar barreras de salida para los negocios inviables
(NRP 2021). Finlandia senal6 que la competencia y la dinamica
empresarial no son las causas del escaso crecimiento de la produc-
tividad en el pais (Houvari et al. 2022). También senal6 que el ac-
ceso a la financiacion no parece ser el principal problema para las
pymes y la dinamica empresarial (Stenborg et al. 2021a), pero que
la falta de personal cualificado y de una gestién competente son
factores importantes. Ademas, si bien la financiacion general no
fue una limitacion, el acceso a la financiacién para I+D por parte
de empresas jévenes innovadoras se consider6é un factor. Alema-
nia hall6 que el lento crecimiento demografico puede ser uno
de los factores que explican su baja tasa de creaciéon de empresas
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(Sachverstandigenrat 2019). También detect6 una creciente con-
centracion del mercado. Senalé la regulacion del mercado labo-
ral y las barreras de acceso al mercado en los sectores de servicios
como posibles areas a mejorar.

Mientras que las empresas rezagadas han sido tema de inves-
tigacion durante algtin tiempo, las empresas frontera han recibido
menos atenciéon. Nueva Zelanda detecté que los niveles de pro-
ductividad de sus empresas frontera eran considerablemente infe-
riores a los de otras pequenas economias avanzadas (NZ Produc-
tivity Commission 2021). También encontré que la brecha entre
empresas frontera y no frontera no cambié significativamente
entre 2003 y 2016. Esto podria indicar que la difusiéon de tecno-
logia ha sido relativamente efectiva, pero también podria reflejar
los niveles relativamente bajos de productividad de las empresas
frontera y las bajas tasas de crecimiento, lo que facilita que las
empresas no frontera se mantengan al dia.

Bélgica hall6 que tiene varios lideres en productividad a nivel
mundial y observé una creciente divergencia en el crecimiento de la
productividad entre los lideres y los rezagados (NRP 2019). Finlan-
dia detect6 una gran diversidad de productividad entre las empre-
sas y senal6 que carece de empresas de alta productividad (Sten-
borg et al. 2021b). Portugal observ6 una creciente divergencia de
productividad entre las empresas relacionadas con la crisis de la
covid-19, ya que las empresas mds productivas estaban en mejores
condiciones de utilizar las nuevas tecnologias (Conselho para a
Produtividade 2021). El Reino Unido senal6 que su problema de
productividad se concentra en las empresas lideres, en lugar de
en las rezagadas (The UK Productivity Commission 2022).

Varios consejos también examinaron cuestiones relacionadas
con la asignacion de recursos. Finlandia senalé que la asignacion
de recursos es deficiente y ha empeorado, y que la mano de obra
se esta desplazando de las empresas mas productivas a las menos
productivas (Houvari et al. 2022). Francia detect6 que la desace-
leracion general de la productividad es mas pronunciada en las
empresas que se encuentran en la frontera (CNP 2022). También
senal6é que la renovacién de empresas en la frontera se ha des-
acelerado, lo que puede indicar una reduccién de las presiones
competitivas. Portugal apunt6 a la experiencia de crisis interna-
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cionales anteriores en lo que respecta al surgimiento de las de-
nominadas empresas «zombis» (Conselho para a Produtividade
2021). El Reino Unido senalé que estaba obteniendo buenos re-
sultados en comparacién con otros paises de la OCDE y que la ma-
yoria de los recursos se destinaban a las empresas mas productivas
(The UK Productivity Commission 2022).

Dinamarca senal6é que los paquetes de apoyo econémico que
el gobierno habia introducido para abordar la crisis de la covid-19
corrian el riesgo de afianzar la estructura empresarial prevale-
ciente al proteger a empresas no rentables (DORS 2021). Francia
destac6 la importante disminucién de las insolvencias, ya que las
medidas de emergencia aseguraron la supervivencia de muchas
empresas (CNP 2021). Exigié mejor informacion para ayudar a
enfocar el apoyo, preparar la retirada de las medidas de emergen-
cia e identificar las reducciones de deuda necesarias. Alemania
hallé que la cifra de pérdidas de empleos y cierres de empresas
durante la crisis de la covid-19 fue menor que en recesiones an-
teriores (Sachverstandigenrat 2021). Recomendé mejorar la efi-
ciencia de los mecanismos de asignacion tras la crisis mediante
una serie de reformas.

Solo unos pocos consejos han prestado atencién especificaalas
pymes. Chile analiz6 el papel de las pymes, incluidas las «gacelas»,
en la productividad (Comisién Nacional de Productividad 2017).
También analiz6 el impacto de las interacciones de la demanda
entre clientes y proveedores en la productividad (CNEP 2021).
Irlanda recomendé vinculos mas estrechos entre las empresas
multinacionales y las pymes aut6ctonas, por ejemplo, a través del
comercio, la movilidad laboral o la innovaciéon (NCPC 2021).

6.3. Factores indirectos que impulsan la productividad

En este apartado se proporciona una breve descripcién del tra-
bajo sobre varios factores indirectos clave para la productividad
incluidos en las principales categorias siguientes: a) internacio-
nalizacién, es decir, comercio e inversién extranjera directa; y b)
mercados y asignacion de recursos, por ejemplo, entorno empre-
sarial, competencia y regulacion; caracteristicas estructurales y
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politica industrial; regiones y productividad; el papel de los facto-
res energéticos y ambientales; y el papel de los mercados labora-
les.? Tal y como se ha mencionado anteriormente, estos factoresy
las politicas relacionadas afectan a la productividad indirectamen-
te, al influir en el funcionamiento de los mercados de productos,
laborales y financieros y la consiguiente asignacién de recursos,
proporcionando acceso a los mercados internacionales y afectan-
do alos incentivos de las empresas para mejorar la productividad.

El cuadro 6.2 muestra que los consejos de productividad estan
abordando una amplia gama de cuestiones en su trabajo sobre
los factores indirectos que contribuyen a la productividad. En
comparacioén con el andlisis de los factores directos, existe una
mayor variedad en este trabajo. Algunas cuestiones, como el en-
torno empresarial, la competencia y la regulacién, asi como los
mercados laborales, han sido analizadas por varios consejos. Otras
cuestiones, en cambio, como los factores estructurales y la politica
industrial, asi como cuestiones regionales, han sido mucho menos
analizadas. El trabajo reciente de algunos consejos sobre cuestio-
nes complejas como el cambio climatico, la resiliencia de las ca-
denas de valor y la autonomia estratégica sugiere que los consejos
no tienen una visiéon limitada de su mandato y estan dispuestos y
son capaces de abordar muchos factores que pueden afectar a la
productividad.

A continuacién se ofrece un mayor detalle de los principales
factores indirectos impulsores de la productividad.

Comercio, inversion extranjera directa y cadenas globales de valor

El comercio y la inversiéon extranjera directa (IED) son im-
portantes motores de la productividad vinculados a la compe-
tencia extranjera, la especializacién y las economias de escala,
entre otros. Bélgica y Alemania abogaron por acciones para for-
talecer la posicion de Europa en las cadenas globales de valor,
aumentar la coordinacién a nivel europeo y fortalecer el multi-
lateralismo (NRP 2020; Sachverstindigenrat 2019). Alemania re-

* El cuadro 6.2 también ofrece informacioén adicional de trabajo sobre gober-
nanza, salud y medicién, que no coincide plenamente con la distinciéon entre factores
directos e indirectos que impulsan la productividad.
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comendo reducir las dependencias y aumentar la resiliencia de
las cadenas globales de valor mediante una mayor diversificaciéon
(Sachverstandigenrat 2022). Australia abogé por la eliminacién
de los aranceles restantes para reducir los costes para las empresas
importadoras y por politicas para obtener mayores beneficios del
comercio de servicios (Productivity Commission 2022a). En cuan-
to a la IED, Australia abog6 por ajustes en el régimen de control
para evitar desincentivar la inversion (Productivity Commission
2022a). Francia hall6 que los altos costes laborales, la produccién
y los impuestos de sociedades habian frenado la ubicacién de las
plantas de produccién, mientras que el sistema de crédito fiscal
para I+D tuvo un efecto positivo (CNP 2022). Nueva Zelanda reco-
mend6 un enfoque mas proactivo para atraer IED incorporando
politicas de IED dentro de una politica de innovaciéon mas precisa
(NZ Productivity Commission 2021).

Entorno empresarial, competencia y regulacion

El entorno empresarial es importante para la productividad
y las investigaciones muestran que una competencia sana es un
factor positivo para el crecimiento de la productividad, mientras
que una regulacién excesiva o inadecuada puede frenar su creci-
miento. Australia apunté a un aumento de la concentracién ge-
neral en la economia, una disminucion en la entrada y salida de
empresas y un aumento en los precios (Productivity Commission
2022a). Chile senal6 mejoras recientes en la competencia, pero
indic6 que muchos sectores todavia tenian niveles bajos de com-
petencia (Comision Nacional de Productividad 2018). Dinamar-
ca hall6é que los precios aumentaron del 5% por encima de los
costes en 2000 al 18 % en 2018, lo que sugiere que la competen-
cia se habia debilitado (DORS 2022). Finlandia sugirié que unas
politicas de competencia menos efectivas pueden haber contri-
buido a un debilitamiento de la dinamica empresarial (Stenborg
et al. 202]1a). Alemania abogé por un fortalecimiento de la politi-
ca europea de competencia (Sachverstindigenrat 2019). Irlanda
analiz6 los altos costes empresariales en varios sectores de ser-
vicios y senalé que mejorar la competencia interna es esencial
para reducir los costes e impulsar la productividad (NCPC 2021,
2022). Nueva Zelanda indicé que la regulacion a menudo no va



[ 210 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

sa[eLnsnput Soedsy
pepunonpoxd : : .
seonjod seonijod ‘uonediqn
B[ 9p [euordox . ) eueIl]
SO[ELI01098 op sa1010%J ‘qQHT
UOIRIIUIIUOY)
: sorquie) B[ 9P 0ANDRITY
uoneIdwul ser1oye[ngox
‘BADBULIOU seongjod erpueuLy
‘PePIIAOIN ‘epusjedwon)
OIOPBUIdAUT
; UoQILZI[EI0] N
0129J2 9p sased sareosy seonijod . uonemgax
pepunonpoad eaofuenxs . . : ofode ap :
e : SON0 ‘[eISYy uoneoyruerd ap sonaxd edreweur(q
B[ 9P UODIPIN BIQO 9P OURN . . T seongjod sef . : :
BULIOJOI ‘OUOGIED  SBULIOU ‘SOPEpPNI) euaaduwon
9P UOISIAOY
e sorsondwy
UOIEBN[EAD ‘SOJED uopeIIIuL pepunonpoxd pepunonpoid seurrojererd
SEITISIPRISD ‘BUIUD WY £ seuerjodonow 9P SI[BLI01DDS op uonemSax EliUle)
souOMNSUY uonedonreg seary SoTpnIsy ‘eruaeduron)
erSIoU N 0JUDTWIIAID
pepunonpoxd . - reuorSoux SO[ELI01DIS L
o pepunonpoad £ ; : U9 SOPEIISW “I0[BA voISpog
B[ 9P UODIPIN oonsouserq sorqure))
02NEBWI OIqUIE)) 9p sa1eqO[S seuape)
eI0qE
[e1oqv] pepmnonpoid soysonduur
uonenodou o . ; ownsuod .
SN e[ ua soyoeduur RZURUIIQOS sa[aduRIe ‘qH] B[
ZB51J9 OUIIqOT £ pepijow . . £ erouaadwod .
. : PR so[qenoSou BINIONNSIBIJUT o 9p [0NUOD ‘SOIIAIIS elensny
pnfes 9p 101295 uoneIdrur P . ; UODENUIIUOD - :
sostuiad ‘ouoqaed uoneoyrued 9p oIdWOoN)
9P BWIISIS : DG op sakor| :
: [op omaIg sopepnr)
PP BULIOFY : :
uopIpaw £ pnyes 10, vo130]029 so[euorsox S9[RINONISd Lresoxduro Jorea
- ﬁ.w_uN:s:..W Mm 0] Noau ' uonsuen mv-o_ﬂnvm:— Hzo m“— ™ ouwIo)u 9P SeuspEd
qoD P N “erSrouy ! a nsony) g £ Q] ‘owiowon sasteq
SOSINJAI AP UoLEUSISE A SOPLIIIPN UOQIORZITEUOIBILID)U]
pepunonpoxd e[ uesmduwr anb sojoaaIpur sa1030e] So[ d1qos peprandnpod ap solosuod sof op ofeqen [0 Ud daepP seWA], :3'9 OAAVAD



EL AUGE DE LAS INSTITUCIONES IMPULSORAS DE LA PRODUCTIVIDAD [ 211 ]

“UOIDRULIOJUT SEUI

1oua1qo ered operrede 9150 Ud seprUOUIW SBIDUIANAI K (g0g) 1e[ld 95eA “pepinonpoid op sojeuoneu sofosuod sof op saurioyut sof ap anted e eidoxd uoneloqery ajuan.y

N sofeLnsnpur
ezuewIaqos e Snio d sauomelrodxa
UODIPOW ‘PNyEs  [BIOQE][ PEPI[IAOW ‘[ATU 9P ePIqNS e op epuRwd opru
oDIpaw ‘pnj [eloqe] pepiL [PAIU 9P EPIq sesoxduo se op P ep P Pun
“LZULUIIO) £ uoneudiseay ‘S9[eUOI3a1I) UL . ‘pepoardoad £ ouray
. . Seyporg O SPUIT) S9I0108 ‘onIawo
S £ ermonnsy aar-or e
epenud
UOIDBULIOY
. op seroxreq
SOANUIUL .
: : euaoduiod reSmaog
‘[ex0qe[ OpEIIdW : .
. $91500
[op uoneudWSog .
uonem3ay
seporenaal SOJEP P SOYIAID
oorqnd uoneISruur seoniod £ w P SOU22.10p (A1 ®[ 2P oAnoene
e i o i uonesoUUT B[ | | L epueez
101098 [op op seonyod sef uoeAOUUL - RIOUE)SIP ‘OpPBIIOW
ePIANOTNPOL op UoIsIAD ‘SoUOISIUID ayuwiad anb . [op oueure BASIN
peplanonpold P UoIsiaoy wonemSoy [op ourwR],
9p SOAI -
uoneIdru
pepunonpoxd ‘sopernedar so]  ofode ap seonijod euIIul
erop sisiieue [0 op [oded ‘[eroqe;  ‘peprannadwod £ epudwos £ epuep
ered epuapy OpPEOIOWI [0 U9 BUII[D ‘UOIILIANU] $91S00 9P SII0IOE
uonedonieg
e SO[EIDIOWOD
uoneISruur SEONLID a0 el vt
[ - op uononpoid SOUOISIOISIP
[exoqe| sewrid seroyewt . euaadwod op | | .
jakeyied sepuapuadop ‘ofea erueway
opedIIW [ U £ sa[qeaouax : eadouna eoniog :
eo1391ens0 i op soreqo[S seusped
uonedonreg serdrouy o
D BIUIOUOINY SE[ Op BIDUDI[ISIY
uopIpaw £ pnyes 10, vo130]029 So[euoIsax S9[RINONNSI Lresaadwo Jorea
a ..nvscd:uw h« 0] ﬁohm . uopsuen muc_oH:o_w: H:oum“w_ ™ ouwroju 9P SeuspeD
1°9 PEISN ‘erSiouy : a B q £ @I ‘orproWwon) sosted
$0SIN231 Ip uoneUSISt £ SOPLIISN UQIORZI[EUOIDBULID)UY
pepuanonpoad

e[ uespndur anb so)daxpur sax01de] sof aaqos pepunonpoxd ap sofosuod sof ap ofeqern [o Ud dALI SWY, (7102) g'9 OUAVND



[ 212 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

a la par de la innovacion, lo que crea costosas barreras a la inno-
vacion y la productividad (NZ Productivity Commission 2021).
Chile analizé la regulaciéon de las plataformas digitales (Comi-
sion Nacional de Productividad 2019). Portugal senalé que las
empresas aun afrontan elevadas barreras administrativas, inclui-
dos complejos sistemas de concesioén de licencias (Conselho para
a Produtividade 2019).

Caracteristicas estructurales y politicas industriales

Varios consejos de productividad han analizado las dimensio-
nes estructurales de la productividad, incluido el cambio estruc-
tural de las manufacturas a los servicios y el papel de las politicas
industriales. Bélgica hall6 que las fuentes de produccién se estan
desplazando hacia las actividades menos dinamicas en términos
de productividad (NRP 2022). Chile examind la productividad
en varios sectores, incluido el de la construccion (Comisiéon Na-
cional de Productividad 2020) y la mineria del cobre, un sector
clave para la productividad agregada en el pais (Comisién Na-
cional de Productividad 2017). Francia senal6é que la dinamica
intrasectorial es la principal fuente de productividad y que el
empleo se estd desplazando hacia sectores con mayores niveles
de productividad, pero con un menor crecimiento de la misma
(CNP 2022). Sugirié que las politicas para fomentar nuevas acti-
vidades, por ejemplo, la innovacién ecolégica, podrian ayudar a
desarrollar sectores de alto crecimiento. El Reino Unido detect6
que sus problemas de productividad se localizaban principal-
mente en las finanzas y las manufacturas. Observé que la politica
industrial se habia visto afectada por un enfoque a corto plazo
y abog6 por marcos institucionales mas eficaces (The UK Pro-
ductivity Commission 2022). Alemania senal6 que la creciente
dependencia del suministro de energia y materias primas plan-
tea nuevos desafios a su modelo econémico (Sachverstindigen-
rat 2022). Recomend6 aumentar las capacidades de producciéon
europeas en areas estratégicamente importantes. Dinamarca
argumento que las politicas de apoyo solo deberian usarse en
situaciones con medidas significativas que limiten la actividad
(DORS 2022).



EL AUGE DE LAS INSTITUCIONES IMPULSORAS DE LA PRODUCTIVIDAD [ 213 ]

Dimensiones regionales de la productividad

Varios consejos de productividad han analizado las dimensio-
nes regionales de la productividad, como el papel de las ciudades
y la contribucién de diferentes regiones a la productividad agre-
gada. Australia senalé que el 80% de su PIB se produce en las
ciudades y formul6 recomendaciones para fortalecer el papel de
las ciudades en la productividad (Productivity Commission 2017).
Chile analiz6 los beneficios y los desafios de las areas metropo-
litanas y senalé que la descentralizacién regional ofrece oportu-
nidades de mejora (CNEP 2021). Dinamarca también analiz6 el
impacto de las ciudades en la productividad (DORS 2021), in-
cluido el papel de las normativas de planificacién y los impues-
tos municipales. Bélgica llevo a cabo un diagnostico regional de
productividad (NRP 2022). Francia indic6 que es el pais de la UE
con mayor concentraciéon de productividad y que solo una regién
(ile-de-France) ha tenido un crecimiento superior al 1% anual
(CNP 2022). El Reino Unido hall6 que es el pais de la OCDE con
ingresos altos mas desigual a nivel interregional (The UK Produc-
tivity Commission 2022).

Energia, transicion ecologica y productividad

En los ultimos anos los consejos de productividad también han
comenzado a analizar cuestiones relacionadas con la energia, el
medio ambiente, el cambio climatico y su vinculo con la produc-
tividad. Australia afirmé que el cambio climdtico tendra grandes
impactos en la productividad y recomendo politicas de mitigacion
y adaptacién de menor coste para minimizar los riesgos (Produc-
tivity Commission 2022a). Bélgica senal6 que el cambio climatico
en si mismo es una grave amenaza para la productividad (NRP
2022). Dinamarca estudi6 politicas para reducir las emisiones de
gases de efecto invernadero en un 70 % el 2030 (DORS 2022).
Alemania indic6 su dependencia de la energia y las materias pri-
mas criticas y establecié politicas para aumentar la diversificacion
y desarrollar una mayor autonomia estratégica (Sachverstindi-
genrat 2022). Irlanda senalé que las politicas ambientales bien
disenadas no tienen grandes efectos negativos en la economia,
pero que la transicion climatica generara ganadores y perdedores
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(NCPC 2022). Nueva Zelanda abogé por un compromiso a largo
plazo con la transicién y la transparencia de las politicas (NZ Pro-
ductivity Commission 2018a).

Mercados laborales y productividad

Varios consejos han examinado los vinculos entre los mer-
cados laborales y la productividad, incluida la flexibilidad y la
participacion de los mercados laborales.’” Australia senalé que un
mercado laboral que funcione bien es fundamental para la pro-
ductividad al emparejar los empleos y las personas con las habili-
dades adecuadas (Productivity Commission 2022¢). Chile analiz6
cé6mo aumentar la participacién femenina (Comisién Nacional
de Productividad 2017). Alemania estudié como aprovechar el
potencial no explotado del mercado laboral para aumentar el cre-
cimiento (Sachverstindigenrat 2019). Irlanda hallé que las con-
diciones mas estrictas del mercado laboral estaban generando
escasez de habilidades y recomendé una mayor participacion en
el mercado laboral (NCPC 2022). Australia analiz6 el papel de su
sistema de relaciones laborales en la productividad y las reformas
de su sistema de adjudicacién y negociacion empresarial (Produc-
tivity Commission 2022¢). Portugal senal6 que su mercado laboral
esta muy segmentado, lo que afecta a la movilidad y a los incen-
tivos para la formacién y, en ultima instancia, a la productividad
(Conselho para a Produtividade 2019). Finlandia argumenté que
las mejoras en la movilidad laboral pueden promover una mejor
asignacion de recursos (Stenborg et al. 2021b). El Reino Unido
senal6 que la falta de movilidad laboral estaba afectando a la pro-
ductividad (The UK Productivity Commission 2022).

Gobernanza, salud y medicion de la productividad

Los consejos de productividad también han analizado otras
cuestiones, incluidas algunas relacionadas con la gobernanza.
Australia analiz6 la necesidad de disponer de gobiernos mds eficaces
a la hora de aplicar reformas que mejoren la productividad (Pro-

* Las cuestiones relacionadas con las politicas migratorias, las habilidades y la
productividad ya se han abordado en el apartado 6.2 de este informe.
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ductivity Commission 2017). Chile analiz6 su nuevo rol en la eva-
luacion de politicas (CNEP 2022). Nueva Zelanda argument6 que
la productividad gubernamental es una contribucién clave de los
gobiernos a la productividad y el bienestar generales (NZ Produc-
tivity Commission 2018b). Australia analizo el papel del sector de la
saludy senal6 que las personas con mala salud tienen menos pro-
babilidades de tener un empleo, tienden a ser menos productivas
y trabajan menos horas (Productivity Commission 2017). El Reino
Unido también destacé el papel de la salud, en particular la salud
mental, en la productividad (The UK Productivity Commission
2022). Varios paises analizaron cuestiones de medicion, con Chile
centrandose en el papel de las instituciones estadisticasy el acceso a
los datos publicos (CNEP 2019).

6.4. Conclusiones

El rapido aumento del niimero de consejos de productividad en
la OCDE y la UE (de 6 en 2015 a mas de 20 en la actualidad) esta
ayudando a que la productividad esté, de nuevo, en la agenda
politica de muchos paises y contribuyendo a la base de evidencia
mundial sobre productividad y politicas relacionadas. Si bien exis-
te una variacién considerable en los acuerdos institucionales, la
composicién y el enfoque en el andlisis o el asesoramiento en ma-
teria de politicas, los consejos parecen perseguir en general una
agenda comun. Es probable que esto refleje desafios comunes,
como la desaceleracion global de la productividad y la reciente
crisis de la covid-19; tendencias subyacentes mas amplias que afec-
tan a la productividad, como la digitalizacion y el cambio estruc-
tural; asi como una comprensién compartida de los principales
factores que impulsan la productividad.

Aunque la mayoria de los consejos tienen recursos limitados
para realizar su trabajo analitico, estan surgiendo algunos hallaz-
gos interesantes, como investigaciones de Francia sobre el papel
del capital humano a la hora de explicar la desaceleracion de la
productividad, o investigaciones de Nueva Zelanda sobre el papel
de las empresas frontera. Sin embargo, algunas cuestiones centra-
les en el debate sobre la productividad han recibido relativamente
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poca atencién en el trabajo, como la desaceleracion global de la
inversion agregada o la difusién de la tecnologia.

La mayoria de los consejos han abordado los cinco factores di-
rectos de la productividad en su trabajo: inversion, capital huma-
no, innovacion, digitalizacion y dinamica empresarial, aunque
con diferencias en su enfoque concreto. La similitud de su traba-
jo en este aspecto no es sorprendente, ya que estos factores de-
terminan directamente las contribuciones del capital fijo e intan-
gible, el capital humano y la PTF al desempeno del crecimiento
agregado. En consecuencia, muchos consejos también incluyen
en su trabajo las principales cuestiones politicas relacionadas con
estos factores. No obstante, en el trabajo de los consejos también
existen diferencias con estos factores. Por ejemplo, algunos pai-
ses (como Alemania) han analizado varias cuestiones especificas
relacionadas con la digitalizaciéon, como el papel de los datos,
mientras que otros solo se han involucrado en un analisis general
del tema. Y si bien muchos paises han analizado el papel de las
empresas rezagadas y zombis en la productividad, otros, como
Nueva Zelanda, también han analizado el papel de las empresas
frontera.

Hay una variacién mucho mayor en el trabajo de los conse-
jos sobre los factores indirectos que impulsan la productividad.
Mientras que algunas cuestiones (como las politicas comerciales
y de IED, las politicas empresariales, regulatorias y de compe-
tencia, y las politicas del mercado laboral) han sido abordadas
por varios consejos, las politicas industriales y regionales han sido
mucho menos analizadas. Las diferencias en los mandatos (per-
cibidos) pueden influir en ello, por ejemplo, en la medida en la
que se espera que los consejos analicen las dimensiones regiona-
les de la productividad o solo las nacionales. Los acuerdos institu-
cionales a nivel nacional también pueden desempenar un papel,
por ejemplo, el de los consejos de productividad en relacién con
otras autoridades nacionales, como autoridades de competencia,
monetarias o de los mercados financieros. Ademas, la mayoria
de los consejos de los paises de la UE solo han analizado algunas
dimensiones del comercio, presumiblemente porque la respon-
sabilidad principal de las politicas comerciales recae en la Unién
Europea.
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En el trabajo de los consejos también estan surgiendo nuevas
cuestiones. Por ejemplo, muchos han trabajado para estudiar el
impacto de la crisis de la covid-19 en la productividad a través
de canales como el teletrabajo y la dindmica empresarial, y otros
(como Alemania, Bélgica, Dinamarca y Francia) también han
desempenado un papel en el estudio de esquemas de apoyo o
paquetes de recuperacion de la covid-19. Muchas de las recomen-
daciones sobre politicas que surgen de los consejos reflejan los
resultados de un trabajo de larga duracién sobre productividad
y reformas estructurales. Sin embargo, surgen nuevas cuestiones
sobre politicas relacionadas con la productividad, como la justi-
ficacién de una politica de innovacién mas enfocada o precisa
(Nueva Zelanda), una mayor autonomia estratégica (Alemania) o
las politicas vinculadas a los datos y la inteligencia artificial (Ale-
mania, Australia), que estin empezando a ser abordadas por al-
gunos consejos. Esto sugiere que varios consejos no tienen una
vision limitada de su mandato y estan dispuestos y son capaces de
abordar una amplia variedad de factores que pueden afectar a la
productividad. Algunos consejos, como el de Chile, también eva-
ltan periédicamente el impacto de su trabajo (CNEP 2019, 2020).

A pesar de las muchas similitudes, no siempre estd claro co6mo
fijan los consejos su agenda. En algunos, como Chile, Finlandia,
Francia y Portugal, los primeros informes de los consejos estable-
cieron una base sélida para realizar analisis mas profundos, y los
informes posteriores profundizaron en el andlisis y las reflexiones
politicas. No obstante, las consideraciones politicas también son im-
portantes ala hora de definir la agenda, ya que se pide a los consejos
que respondan a las cuestiones normativas y las realidades politicas
emergentes. Ademas, la composicion de los consejos (académicos,
gubernamentales o de varios sectores interesados) puede influir.

Aunque los consejos de productividad ya han analizado una
amplia gama de cuestiones, también existen algunas que hasta
ahora no han recibido mucha atencién, especialmente las si-
guientes:

— Cambio climdtico y productividady el vinculo entre medio am-
biente y productividad. Bélgica e Irlanda han comenzado a
reflexionar sobre estas cuestiones en sus ultimos informes.
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— El papel de los consumos intermedios. Las crecientes preocupa-
ciones sobre la disponibilidad de energia y materias primas
criticas estdn llevando a trabajar en este tema. Alemania,
por ejemplo, en su ultimo informe (Sachverstindigenrat
2022) analiz6 la dependencia de la energia y las materias
primas.

— Salarios, desigualdad, bienestar y productividad. La mayoria de
los consejos atin no ha estudiado cémo se difunden los be-
neficios de la productividad en toda la economia o cémo se
relaciona la productividad con el bienestar. Sin embargo,
el trabajo de los consejos de Chile y Nueva Zelanda incluye
un enfoque basado en el bienestar, y se espera que el nue-
vo consejo de Austria también se centre en estos temas. El
trabajo de Australia y el Reino Unido sobre el vinculo entre
salud y productividad también es una senal del creciente
interés por el bienestar y la productividad.

— Productividad del sector puiblico. Si bien este tema se ha aborda-
do en Australia y Nueva Zelanda, y ha sido destacado por el
Reino Unido, otros consejos atin no se han centrado en él.

Las politicas de productividad no solo son complejas, sino
también de amplio alcance, lo que significa que queda mucho
trabajo por delante para que los consejos desentranen aun mas
los factores que impulsan la productividad y las palancas politicas
que pueden usarse para fortalecer la productividad y difundir sus
beneficios en toda la economia y la sociedad. La experimentacion
actual por parte de mas de 20 consejos de la OCDE y la UE —en
una gran variedad de acuerdos institucionales— con analisis y ase-
soramiento sobre politicas de productividad es una fuente nueva
e importante de aprendizaje sobre politicas que los responsables
politicos, los investigadores y los sectores interesados deberian
aprovechar plenamente.

El breve andlisis de este capitulo también sugiere que los argu-
mentos a favor de las instituciones impulsoras de la productividad
son mas solidos que nunca. Como senala Banks (2015):

A los gobiernos les puede resultar dificil disenar politicas que

promuevan la productividad, y atin mas dificil implementarlas
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con éxito, dadas las presiones politicas desiguales y las estruc-
turas administrativas fragmentadas. En consecuencia, existen
argumentos solidos para establecer instituciones publicas que
no solo ayuden a los gobiernos a identificar las politicas co-
rrectas, sino que también puedan contrarrestar la presion
politica unilateral contra su reforma y ayudar a educar a la

comunidad sobre lo que estd en juego.

Asi pues, los paises que ain no han establecido su propio con-
sejo, como Espana, tal vez deseen crear uno para beneficiarse de
esta nueva e importante fuente de aprendizaje sobre politicas de
productividad, un motor central del bienestar econémico y social.
Ademas, puede que dichos paises deseen aprovechar las lecciones
aprendidas al establecer tales instituciones, por ejemplo, para ga-
rantizar su independencia analitica y proporcionar acceso a todos
los datos necesarios para informar de las politicas e intervencio-
nes propuestas con evidencia solida (Banks 2015; Cavassini et al.
2022).

Tener su propia institucion dedicada a la consecucion del cre-
cimiento de la productividad es particularmente importante para
Espana, dada la persistente brecha en la productividad del trabajo
respecto de los paises de mejor desempeno de la OCDE (2021a).
Una comisién de productividad dotaria a los responsables politi-
cos espanoles de las mejores evidencias, andlisis y recomendacio-
nes posibles para una agenda estratégica de politicas impulsoras
de la productividad que podrian apuntalar la prosperidad futura
del pais. Ademas, podria ayudar a abordar brechas clave en los re-
sultados de la productividad, como los bajos niveles de inversion
publica e intangible; brechas de habilidades, incluidas las digita-
les y de gestion; niveles relativamente bajos de adopcién de tecno-
logias digitales por parte de las empresas espanolas; bajos niveles
de inversion empresarial en I+Dj; y una gran brecha de productivi-
dad entre empresas y sectores lideres y rezagados (OCDE 2021Db).






7. Conclusiones

La productividad con la que se emplean los recursos es la pa-
lanca fundamental de las mejoras de la renta y el bienestar de un
numero creciente de paises. Por ello, a la vista de sus potentes
contribuciones al crecimiento en el pasado, suscita preocupacion
la ralentizacién de sus avances desde comienzos de la primera dé-
cada del siglo xx1, asi como los impactos de los shocks acumulados
en el siglo xx1 sobre el nivel de actividad y el aprovechamiento
de la capacidad instalada. La inquietud derivada de la pérdida de
pulso de la productividad (slowdown) ha multiplicado los analisis
para identificar las causas de los problemas y las politicas eficaces
para recuperar su crecimiento.

Un ejemplo destacado de esas iniciativas es la creacién en mu-
chos paises de consejos nacionales de productividad, como los
impulsados por la Comision Europea en la dltima década. Sus
contribuciones ponen de relieve que la lista de factores de los
que depende la productividad y la competitividad de las econo-
mias es larga. En ellas se advierten amplias coincidencias en que
algunos factores son clave y, por eso, es necesario conocer su
situacion y seguir su evolucion con atencion: la capacidad de sos-
tener la acumulacién de activos productivos fisicos y humanos;
la importancia de prestar atencién tanto a los activos tangibles
como a los intangibles; la relevancia de la formacion y la calidad
de los recursos humanos, y de su efectivo aprovechamiento por
empresas e instituciones bien organizadas; el papel de un marco
normativo estable que promueva la competencia y favorezca la
innovacién y su difusion; la necesidad de contar con un mercado
de trabajo que favorezca la creacién de empleo —de mayor cali-
dad conforme se avanza en las fases de desarrollo— y un marco
institucional que cubra riesgos y promueva la inclusién social;

[221]
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el posicionamiento de las empresas y los paises en el escenario
competitivo mundial, etc.

Espana destaca en el panorama internacional por la mayor
gravedad de sus problemas de productividad, tanto del traba-
jo como del capital, y de la productividad total de los factores
(PTF). Esta monografia confirma debilidades en esas tres direc-
ciones vinculadas a la practica totalidad de los factores clave men-
cionados. Pero nuestro pais también destaca por la dificultad de
poner en marcha, de manera potente y articulada, iniciativas
para la mejora de la productividad que tengan presente la amplia
evidencia disponible sobre las multiples causas de los problemas
y aprovechen las buenas précticas de distintos paises para reme-
diarlos con éxito.

El Observatorio de la Productividad y la Competitividad en
Espana (OPCE) de la Fundacién BBVA-Ivie nace con el propésito
de realizar contribuciones en esa direccion que puedan ser ttiles
a los responsables de las decisiones publicas y privadas. Para ello
suministrara regularmente datos, analisis y propuestas en los dis-
tintos ambitos relevantes para la trayectoria de la productividad
y la competitividad. El primer informe del OPCE ofrece una pa-
noramica general macroeconémica y sectorial de la situacién y la
trayectoria de la productividad en Espana en el altimo cuarto de
siglo, situandola en una perspectiva internacional comparada, y
profundizando en el anadlisis de tres aspectos relevantes, a los que
seguiran otros en ediciones posteriores:

1) La importancia de los débiles avances de la productividad
del trabajo y de las caidas de la productividad del capital a
la hora de explicar los retrocesos de la PTF en un numero-
so grupo de ramas productivas, cuyo peso es determinante
para la negativa trayectoria de la productividad del conjun-
to de la economia espanola a lo largo de varias décadas.

2) La relevancia para la trayectoria de la productividad de la
composicion de las inversiones —en particular, el peso en
las mismas de los activos tangibles e intangibles— y de la
asignacién de los activos a distintas actividades: las produc-
toras de tecnologias de la informacién y las comunicaciones
(TIC), las mas intensivas en el uso de las tecnologias digita-
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les, tanto de la industria como de los servicios, y las menos
intensivas en su uso.

3) La complejidad de las palancas de las que depende la pro-
ductividad, tanto directas (la inversién en distintos tipos de
capital: tangible, intangible y humano; la innovacioén, la di-
gitalizacién y la dindmica de las empresas) como indirectas
(Ia competitividad internacional y las politicas de inversion
extranjera; las politicas regulatorias y de la competencia;
las politicas del mercado de trabajo; las politicas industriales
y regionales), y la riqueza de experiencias internacionales
para disenar politicas impulsoras de la productividad.

Las principales conclusiones del Informe OPCE 2023 son las
siguientes:

1) El patron general del crecimiento espanol entre 1995 y
2022 se apoya mucho mas en el aumento de las cantidades
de trabajo y capital empleados que en las mejoras de pro-
ductividad, aunque existen en ese periodo etapas claramen-
te distintas en cuanto a ritmos de variacion del producto
interior bruto (PIB) y sus fuentes de crecimiento. En una
primera fase la economia crece con fuerza, impulsada por
un potente boom inmobiliario durante el cual se crea mu-
cho empleo y se acumula mucho capital. En la segunda, la
llegada de la crisis financiera en 2008 genera una profunda
recesion en la que se destruye empleo y la inversion se frena
bruscamente, pero sin llegar a detenerse la acumulacién de
capital. En la tercera etapa, a partir de 2014, la economia
vuelve a crecer, impulsada por el empleo y la recuperacion
de la inversion. Y en la cuarta, la pandemia frena de nuevo
bruscamente el PIB, pero pronto se vuelve a crecer.

2) Durante buena parte del periodo analizado, la producti-
vidad del trabajo crece menos que en otros paises y solo
lo hace con fuerza durante la Gran Recesion, porque se
destruye mucho empleo. En cambio, la productividad del
capital se reduce durante la mayor parte del periodo anali-
zado, debido tanto a los fuertes ritmos de inversiéon asocia-
dos al uso de tecnologias mas intensivas en capital como a
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los excesos de capacidad instalada en activos inmobiliarios,
que se acentian en las recesiones. La evolucion de la PTF
resultante es negativa durante la mayor parte del siglo xxI,
debido a dos causas: las débiles mejoras de la productividad
del trabajo y la trayectoria negativa de la productividad del
capital. La permanencia de esta situacién durante mas de
un cuarto de siglo representa una importante debilidad del
patron de crecimiento espanol, pues mantiene los niveles
de eficiencia productiva por debajo de los de comienzos del
periodo a pesar del esfuerzo de acumulacion de capital fisi-
co y humano.

3) El analisis de la composiciéon de la inversiéon por activos y
sectores sugiere hipotesis para explicar el negativo compor-
tamiento agregado de la PTF. Al mismo contribuye un boom
inmobiliario del que participan especialmente algunos secto-
res como la construccién —como oferente—, y la hosteleria,
la energiay las actividades profesionales, cientificas y técnicas
—como demandantes intensivos de naves, locales comercia-
les y despachos, ademas de viviendas. La fuerte acumulacion
en esos activos tuvo lugar a ritmos dificilmente sostenibles,
incompatibles con la mejora de la eficiencia. Cuando la eco-
nomia entré en recesion, los excesos de capacidad se acen-
tuaron en esos sectores y aparecieron en mas actividades,
aunque en menor medida (industrias extractivas, actividades
financieras y de seguros, alimentacion, bebidas y tabaco, su-
ministro de agua y saneamiento, industria quimica, etc.).

4) Superada la Gran Recesion, el patrén de crecimiento se
normaliz6 en la mayoria de los sectores y el valor anadido
bruto (VAB) creci6 entre 2013 y 2019, impulsado tanto por
el aumento del capital y del trabajo como por la PTF. Pero
en 2020 el shock negativo padecido durante la pandemia
también ha tenido importantes consecuencias sobre la efi-
ciencia, debido al impacto de la covid-19 sobre la demanda
de muchos sectores y el uso de la capacidad de muchas em-
presas. Los mayores retrocesos de la PTF entre 2019 y 2022
se producen en las actividades que mas sufren las limitacio-
nes para funcionar con normalidad: actividades artisticas,
recreativas y otros servicios, transporte y hosteleria. Pero
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también sufren el impacto sectores que ya arrastraban ex-
cesos de capacidad mas duraderos. Todo ello contribuye a
que los niveles de PTF agregados en 2022 todavia sean solo
el 92% de los alcanzados en 1995.

5) Los problemas de eficiencia en las primeras décadas del si-
glo xx1 los han padecido la mayoria de las regiones, pero
no con la misma intensidad. Sobresalen por su mayor capa-
cidad de mejora productiva y por evitar las caidas de la PTF
la Comunidad Foral de Navarra y Extremadura, y en el Pais
Vasco y Galicia las pérdidas de eficiencia son muy reduci-
das. En cambio, las comunidades que en los anos del boom
inmobiliario ya padecieron retrocesos de la PTF acusan mas
problemas, destacando las regiones peninsulares costeras
del Mediterraneo y los archipiélagos, con mucha actividad
turistica, intenso crecimiento demogrifico y fuertes inver-
siones en construccién. También la Comunidad de Madrid
muestra un patrén de crecimiento basado en la intensa
atraccion de trabajo y capital, pero no en mejoras de la PTF.

6) El analisis comparado de las fuentes del crecimiento de un
numero elevado de economias mundiales muestra que el
aumento del PIB se explica mucho mds —y con frecuencia
por completo— por el aumento de los inputs y las mejoras
de calidad de los mismos que por el progreso técnico exoge-
no (PTF). Las interpretaciones de que la PTF es una especie
de mana que cae sobre todos los paises han quedado en
buena medida obsoletas, a la luz de la mayor riqueza de los
datos y el refinamiento metodolégico de las estimaciones
de los factores para tener en cuenta también su calidad. La
evidencia empirica muestra que un patrén de crecimiento
como el espanol —sin mejoras de PTF en el periodo 1995-
2022— no es anémalo desde una perspectiva internacional
amplia que considera todos los paises con distintos niveles
de desarrollo para los que existe informacién. Lo es si se
compara con algunas de las economias mas desarrolladas,
pero la realidad internacional es mas diversa de lo que suce-
de en unas pocas economias lideres.

7) Sigue siendo cierto, no obstante, que un numero limitado
de paises logra mejoras de progreso técnico no incorpo-
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rado a los factores como las que mide la PTF, y refuerzan
asi su crecimiento basado en el esfuerzo de acumulacion
de capital y trabajo. Entre ellos destacan los mds grandes y
avanzados del mundo (Estados Unidos, Alemania, Francia
y el Reino Unido) y dos gigantes asiaticos (China e India)
que sobresalen por sus fuertes ritmos de crecimiento en las
altimas décadas. Pero si se tiene en cuenta el importante
proceso de capitalizacion, las transformaciones educativas y
el crecimiento de Espana en la segunda mitad del siglo xx,
su transicion al desarrollo deberia estar mas madura que la
de las economias emergentes y permitir mejoras de la PTF
como en otras economias avanzadas que llegaron mucho
antes a las etapas de crecimiento sostenido. Sus patrones
de desarrollo recientes se diferencian del espanol, funda-
mentalmente, por la distinta estructura de sus inversiones.
El peso en las mismas de los activos inmobiliarios es mucho
menory, en cambio, es mucho mayor el de los activos intan-
gibles. Gracias a los mismos logran mejoras de la PTF que
Espana no consigue y, en consecuencia, no hay convergen-
cia en eficiencia, sino divergencia, ni tampoco en renta por
habitante.

8) La falta de avance de la eficiencia productiva en Espana
durante las décadas recientes, y la divergencia de la econo-
mia espanola en productividad y renta por habitante con
las grandes economias lideres del Occidente mas desarro-
llado —Estados Unidos y Alemania—, se explica tanto por
la mayor debilidad de las mejoras de la productividad del
trabajo como por su negativa trayectoria en productividad
del capital. Este segundo componente de la divergencia en
PTF tiene casi tanta importancia como el primero, pero se
ha considerado mucho menos pese a ser muy relevante en
el caso espanol.

9) Tras las modestas mejoras de la productividad del trabajo
observadas pese a la notable intensificacion de las dotacio-
nes de capital por trabajador, existen diversas causas. Por
una parte, los pobres resultados educativos limitan el po-
tencial del capital humano acumulado y un porcentaje rele-
vante de los titulados universitarios tiene perfiles formativos
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que no favorecen su empleabilidad y agravan sus problemas
de insercion laboral. Por otra, se aprecia un menor apro-
vechamiento del capital humano que en la mayoria de los
paises europeos, debido a la especializacién y la estructura
productiva, y al predominio de modelos de gestion poco
avanzados en muchas empresas, sobre todo de pequeno ta-
mano. Estas debilidades se traducen en menores tasas de
empleo, porcentajes mas bajos de titulados superiores traba-
jando en ocupaciones altamente cualificadas y de alto con-
tenido tecnolégico, y menores diferenciales salariales de los
titulados superiores.

Las debilidades también aparecen en el dambito de la pro-
ductividad de las inversiones. Tras las caidas de la producti-
vidad del capital durante buena parte del boom inmobiliario
y la Gran Recesién se ocultan ritmos demasiado intensos de
inversion residencial y en otras construcciones (naves, loca-
les comerciales, despachos), guiados mas por las ganancias
de capital esperadas a corto plazo que por la productividad
a medio plazo de los capitales. Las consecuencias de esas
estrategias de inversion especulativas —financiadas con ries-
gos confirmados por el sector crediticio— han sido pérdi-
das financieras y excesos de capacidad muy importantes en
algunos sectores. Algunos aparecieron incluso durante la
expansion, pero se generalizaron al llegar la crisis. Lo suce-
dido con las inversiones improductivas en algunas activida-
des tiene un enorme peso en el devenir de la productividad
agregada del capital y de la PTF. El lastre que ha supuesto
se prolonga hasta nuestros dias porque los activos parcial-
mente desaprovechados tienen largas vidas tutiles y son muy
duraderos.

Los excesos de capacidad, especialmente llamativos en Es-
pana en los activos residenciales y el resto de construccio-
nes, son visibles en los elevados porcentajes de inmuebles
vacios y viviendas parcialmente utilizadas. Estos excesos de
capacidad no aprovechada son mayores en las regiones que
muestran niveles mds bajos de productividad de sus capi-
tales y de la PTF. Se trata de territorios especializados con
frecuencia en actividades turisticas o que padecen pérdidas
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de poblacién, y la trayectoria de sus rentas per capita pone
de relieve que una intensa acumulacion de capital no siem-
pre opera como una palanca duradera de desarrollo. Asi
sucede cuando los activos en los que se invierte no son efec-
tivamente aprovechados para generar valor anadido, como
si ocurre en las comunidades autbnomas mas dindamicas y
desarrolladas.

Si las diferencias en aprovechamiento de los capitales —es-
pecialmente los activos inmobiliarios— que se observan al
comparar Espana con algunos paises avanzados de nuestro
entorno no existieran, nuestros diferenciales negativos de
PTF tampoco serian relevantes, de modo que se trata de
una circunstancia importante. Pero la larga vida util de los
activos inmobiliarios favorece que los no utilizados supon-
gan una cicatriz muy duradera para la productividad de la
economia espanola, que continta por debajo del nivel de
eficiencia conjunta de los factores alcanzado hace un cuar-
to de siglo y del logrado por otras economias. El nivel de
productividad de los factores ha divergido en Espana con
las grandes economias desarrolladas y también lo ha hecho
la renta por habitante. Asi pues, las implicaciones del boom
inmobiliario han sido tan graves como permanentes, y por
esa razon es de la maxima importancia evitar que vuelva a
repetirse esa situacion.

Para la productividad también es muy importante la orien-
tacion de la inversiéon hacia los activos intangibles porque
facilitan la puesta en valor de las inversiones tangibles y las
contribuciones de los trabajadores, convirtiéndose en fuen-
tes de las mejoras de eficiencia, es decir, de la PTF. Entre
los intangibles se encuentran el software, 1a I+D y otros ac-
tivos inmateriales ya reconocidos como inversion por los
contables nacionales. Y también otros cuatro intangibles,
considerados recientemente por los analistas como activos,
pero todavia no por la contabilidad nacional: el diseno, la
imagen de marca, la formacién de los trabajadores por la
empresa, y la mejora de las organizaciones o capital orga-
nizacional. En comparacién con las economias mas avanza-
das, Espana ocupa la ultima posicién en inversion en activos
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intangibles, tanto por el peso de estos en el VAB como en la
inversion total. Mientras que en Finlandia, el Reino Unido,
Estados Unidos, Francia y Suecia la inversién en intangibles
ya supera a la de tangibles, en Espana solo representa la
mitad de esta. La nota positiva es que la tasa de crecimiento
en Espana en este dmbito ha sido de las mas elevadas, lo que
permite su paulatina aproximacion a los paises mas desarro-
llados, aunque todavia le separa una amplia brecha.

El crecimiento del VAB en Espana entre 2000 y 2020 fue de
los mas bajos de todos los paises considerados y se basé en
las contribuciones del trabajo (horasy cambios en la com-
posicién) y del capital, tanto tangible como intangible, pero
no de la PTF. El retroceso de esta ultima es consecuencia de
un exceso de inversion en activos tangibles no aprovechados
y una baja inversién en activos intangibles que promueven
la eficiencia. Un dato interesante es que, en buena parte
de los paises en los que la PTF si crece, la contribucion del
capital intangible superé a la del capital tangible: Alemania,
Finlandia, Francia, el Reino Unido y Estados Unidos. Solo
Espana, Italia y Suecia tuvieron el comportamiento opues-
to. En Espana este resultado esta muy condicionado por el
importante peso de la construccion no residencial entre los
activos productivos tangibles, y el muy reducido peso del ac-
tivo intangible que recoge las mejoras en la organizacién de
las empresas. Esta circunstancia opera como un limite para
poner en valor otras muchas inversiones.

La especializacién productiva también es muy relevante para
explicar las debilidades de la productividad en Espana cuan-
do se considera desde la perspectiva de la penetracion de las
TIC en los sectores. Los 25 sectores —tanto manufactureros
como de servicios— para los que se dispone de informacion
se clasifican en tres grupos, de acuerdo con su relaciéon con
las TIC: 1) sectores productores de TIC; 2) intensivos en su
uso; y 3) menos intensivos en TIC. Los sectores productores
de TIC destinan un porcentaje mayor de inversion a activos
intangibles; los siguen los sectores mds intensivos en el uso
de las TICy, a gran distancia, los sectores menos intensivos,
con una presencia casi testimonial. En Espana el peso del
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sector productor de TIC es muy reducido —en torno al 5%
del VAB y al 3% del empleo—, mientras que los intensivos
y menos intensivos en el uso de las TIC se reparten el resto,
practicamente al 50%. La distincion entre estos grupos es
relevante porque la productividad del trabajo es claramente
superior en los sectores productores de TIC y también en
los intensivos en el uso de las TIC en todos los paises. Pero
Espana es una excepcion en este sentido y los intensivos en
el uso de las TIC no muestran ventajas de productividad
frente a los menos intensivos. Estos ultimos presentan en
los anos analizados una productividad por hora trabajada
ligeramente superior como consecuencia de la pérdida ex-
perimentada en las horas trabajadas, mientras que los mas
intensivos las aumentaban.

La descomposicién del crecimiento del VAB identifica al
sector productor de TIC como el mas virtuoso al basarse
en la inspiracion, y hacer compatible invertir en activos
tangibles e intangibles y lograr mejoras de la PTF. El sector
intensivo en el uso de las TIC también tiene rasgos positi-
vos: crecimientos robustos del VAB y contribuciones posi-
tivas de practicamente todas las fuentes del crecimiento.
Es en el sector menos intensivo en TIC donde aparecen las
dificultades, al estar el crecimiento basado en el esfuerzo,
es decir, en la acumulacién de capital, fundamentalmente
tangible, pero generalmente sin contribuciones positivas
de la PTF.

Alemania es el dnico pais que escapa a esta descripcion,
con un crecimiento muy equilibrado y una notable parti-
cipacion de los intangibles y la PTF también en actividades
menos intensivas en TIC. Este resultado indica que es posi-
ble mejorar la eficiencia en el uso de los recursos en todos
los sectores, pero no siempre se logra, sobre todo en el sec-
tor menos intensivo en el uso de las TIC, que constituye la
mayor rémora para la mayoria de las economias. Por eso
una pregunta relevante es por qué el progreso técnico no se
difunde de los sectores situados en la frontera de la produc-
tividad, o proximos a ella, beneficiando a los que se encuen-
tran aguas abajo en el uso de la tecnologia.
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La amplitud sectorial de estos problemas es mayor en Es-
pana que en otros paises de la UE. Si ordenamos los veinti-
cinco sectores individuales segtin la contribucién de la PTF
al crecimiento del VAB, Espana se distancia claramente de
la media de la UE. Solo once sectores presentan contribu-
ciones positivas, y son de una magnitud muy limitada. La
evolucion de las contribuciones de los distintos sectores en
una muestra de once paises de la UE no es tan negativa,
aunque también es modesta: las ganancias de PTF son solo
del 0,1%. En consecuencia, tanto Espana como la UE tie-
nen problemas de productividad, pero la situacion es espe-
cialmente grave en Espana, y todavia mds en Italia, los dos
paises con peores resultados de los considerados. Llama la
atencion que solo estos dos, junto con Estonia, no han crea-
do todavia los consejos nacionales de productividad impul-
sados por la Comisiéon Europea para estimular la evidencia
sobre donde existen problemas y compartir posibles inicia-
tivas para solucionarlos.

Los problemas de productividad observados en el caso es-
panol y los sintomas identificados de la enfermedad que re-
presenta su negativa evolucién senalan las probables causas
de su caida, relacionadas con el bajo aprovechamiento del
capital humano y de otros activos productivos, tanto tangi-
bles como intangibles, pero sera necesario seguir profun-
dizando en el andlisis de las causas de ese bajo aprovecha-
miento de los factores. En este sentido, los informes de los
consejos de productividad existentes en la actualidad en 20
paises de la OCDE son instrumentos muy inspiradores por
la diversidad de sugerencias que realizan para informar y
orientar las politicas dirigidas a aumentar la productividad
y la tasa de crecimiento sostenida en el tiempo.

Los consejos de productividad coinciden en prestar aten-
cién a cinco palancas (drivers) directas de la productividad:
la inversion, el capital humano, la innovacion, la digitaliza-
cién y la dinamica de las empresas. Distintas dimensiones de
los cuatro primeros drivers han sido contempladas en los ca-
pitulos de este primer Informe OPCE 2023 y el quinto sera
analizado en el siguiente. Y los trabajos de los consejos pro-
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fundizan en muchos casos en otros aspectos de estas fuentes
del crecimiento de la productividad que seran considerados
en el futuro. Asi, junto a estos motores directos, los consejos
prestan atencion a otras importantes palancas indirectas de
la productividad: el comercio internacional y las politicas de
inversién extranjera; las politicas regulatorias y de la com-
petencia; las politicas del mercado de trabajo; y las politicas
industriales y regionales.

Los consejos han explorado, ademds, un amplio conjunto
de asuntos que en el pasado no recibian mucha atencion
de los estudiosos de los problemas de productividad, pero
ahora se consideran relevantes. Entre ellos destacan cuatro:
las relaciones entre medio ambiente, cambio climatico y
productividad; el papel de los inputs intermedios, un asunto
crucial por la importancia de los insumos energéticos y de
las materias primas, pero también porque el fraccionamien-
to de los procesos productivos en cadenas globales de valor
influye en la contribucién de las exportaciones brutas al em-
pleo y al valor anadido de los paises y, por tanto, en su pro-
ductividad; las conexiones entre productividad y salarios,
desigualdad y bienestar; y la productividad del sector publi-
co, un ambito con dificultades especificas de medicion de la
eficiencia productiva y con implicaciones evidentes para las
finanzas publicas y la valoracién de las politicas.

Las politicas en favor de la productividad no solo son comple-

jas, sino también de amplio alcance. Por eso atin queda mucho

trabajo por delante que es necesario abordar, tanto para desen-

tranar mas los impulsores de la productividad como para disenar

las medidas que pueden usarse para fortalecerla y difundir sus

beneficios en toda la economia, y en la sociedad. Por lo tanto, los

paises que, como Espana, padecen debilidades claras en este am-

bito deben prestar mas atencién a las mismas, teniendo presente

que pueden beneficiarse de las nuevas e importantes fuentes de

aprendizaje disponibles sobre las politicas de productividad, un

motor central del bienestar econémico y social. Esa es una clara

recomendacion final de este informe.
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Analisis de las implicaciones para la
medicion de la productividad y las fuentes
del crecimiento de las estimaciones
alternativas de los factores

Esre apéndice muestra las consecuencias de dos estimaciones al-
ternativas del capital y tres del trabajo sobre la medicién de la pro-
ductividad total de los factores (PTF), asi como sus efectos sobre
las fuentes del crecimiento. El propésito del ejercicio es valorar
hasta qué punto los resultados son sensibles a los criterios de me-
dicion del trabajo y el capital.

El punto de partida (estimaciéon PTF A) se basa en las medidas
mas simples de los factores: las horas trabajadas y el capital neto.
La expresion del crecimiento del producto interior bruto (PIB)
es la siguiente:

AlnY =aX Al KN +a- Aln HL + Aln PTFA, (A1)

siendo Y la produccién en términos reales, LH el trabajo, KN el
stock de capital y PTF la productividad total de los factores. Los
parametros a representan los pesos atribuidos al crecimiento de
cada uno de los factores y se miden mediante las participaciones
de las rentas percibidas por el capital y el trabajo en el valor ana-
dido. La suma de las participaciones de los factores es igual a la
unidad, af + a" =1, por lo que se asumen rendimientos constan-
tes a escala. Bajo estas hipotesis, los valores de todas las variables
son conocidos a través de la Contabilidad Nacional, excepto el
ritmo del progreso técnico exégeno que estima la PTI'y se obtie-
ne como un residuo.

[235]
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GRAFICO A.1: Niveles de produccion, inputs per capita (con capital neto)
y PTF. Espana, 1995-2022
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Fuente: Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP) y elaboracién propia.

El grafico A.1 muestra la evolucién a lo largo del tiempo del
PIB o del output per capita, el empleo per capita, el capital neto
per capita, el agregado de los factores productivos o inputs per
capita y la PTF, obtenida considerando estas medidas simples de
los factores. Tres son los rasgos a destacar de las trayectorias de las
variables: el capital crece mas que el outputy que el trabajo; el con-
junto de los inputs sigue una trayectoria cercana a la del output; y la
PTF se mantiene muy plana. Lo que estos rasgos significan es que
el crecimiento del PIB en Espana en el periodo analizado se apoya
mucho en el empleo creciente de inputs productivos (sobre todo en
la acumulacién de capital) y nada en las mejoras de la PTFE.

Como ya se ha comentado, el stock de capital neto, KN, refleja
la riqueza acumulada en bienes de capital, pero no la capacidad
del capital de generar servicios productivos, que depende tam-
bién de su composicién por activos. Medir este flujo es lo impor-
tante para el estudio de las fuentes del crecimiento y el concepto
que permite hacerlo es el de capital productivo (KP). Basandose en
el coste de uso de los diferentes activos se obtiene la tasa de creci-
miento del capital productivo (KP) o indice de volumen de los servicios
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del capital, que tiene en cuenta los diferentes activos que compo-
nen el capital agregado.” Esta medida recoge la parte del cambio
tecnolégico que se incorpora al proceso productivo mediante me-
joras en la eficiencia de los distintos activos fijos en los que se ma-
terializan las inversiones. Los flujos de servicios generados por el
capital productivo reflejan mejor la productividad que el capital
neto y cuando el stock de capital agregado esta cambiando su com-
posicion en esa direccion KP crece mas que KN. El cambio de una
medida del capital a otra en la ecuacién afectara al residuo de la
contabilidad del crecimiento, que en esta segunda aproximacion
es denominado PTF B:

AlnY =aXAnKP +a-Aln HL + A PTFB,  (A.2)

El grafico A.2 muestra la trayectoria de las mismas variables que
el grafico anterior, excepto en la que mide el capital, pudiéndose
observar que ahora el capital crece mas y, como consecuencia,
el conjunto de los inputs empleados también. El aumento de los
inputs supera ahora al del outputy la evolucion de la PTF (version
B) es ya negativa a lo largo de la mayor parte del periodo.

Cuando se considera que la contribucién de la fuerza de tra-
bajo al crecimiento depende del nimero de horas trabajadasy de
aquellas caracteristicas de los trabajadores que afectan a su pro-
ductividad, las imagenes de las fuentes del crecimiento cambian
de nuevo si se supone que las mejoras educativas constituyen por
si mismas una transformacion de las caracteristicas del trabajo.
El capital humano, KH, se mide con frecuencia a partir de los
niveles educativos alcanzados por los ocupados o de sus anos de
estudio. Si el porcentaje de ocupados por niveles de estudios se
considera la base de la medida del capital humano, cuando el
porcentaje de los mayores niveles crece también lo hace el factor
trabajo. Cuando estos cambios se tienen en cuenta al valorar los
inputs, esas mejoras de la calidad del trabajo quedan excluidas de

# La medicion del coste de uso es un tema controvertido y la sensibilidad de la
inversion y el capital productivo a la medida utilizada del coste de uso, un asunto
relevante (véase Diewert 2005; Oulton 2007; Gilchrist y Zakrajsek 2007; OCDE 2009;
Inklaar 2010).
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GRAFICO A.2: Niveles de produccién, inputs per capita (con capital productivo)

y PTF. Espaia, 1995-2022
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Fuente: Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP) y elaboracién propia.

la PTF, pasando de ser progreso técnico exégeno a incorporarse
a las aportaciones del capital humano (KH A) y la variacién de
la PTF se reduce, ceteris paribus. La expresion (A.3) incorpora el
capital humano y el nuevo residuo PTF C, que no solo tiene en
cuenta el capital productivo, sino también las mejoras del capital
humano estimadas segin los anos medios de estudio:

AmY =0fAmKP +a"AlnHL, +a Aln KHA +An PTFC (A.3)

Tener en cuenta los cambios en los niveles educativos incre-
menta significativamente las cantidades de trabajo utilizadas vy,
por esa razon, el total de inputs. El residuo PTF Ctiene una trayec-
toria claramente decreciente, lo que significa que el aumento de
inputs incorporados al proceso productivo podria explicar un cre-
cimiento del PIB superior al observado. Por tanto, no se aprecian
ganancias de eficiencia conjunta de los factores, sino un retroceso
importante de la PTF, a la luz del grafico A.3.

Sin embargo, los niveles educativos no ofrecen necesariamente
una buena aproximaciéon a la productividad del capital humano,
pues trabajadores con el mismo nivel de estudios pueden tener

2022
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GRAFICO A.3: Niveles de produccion, inputs per capita (con capital productivo

y capital humano educativo) y PTF. Espaiia, 1995-2022
(1995 = 100)

200

180 4

160 A

140 4

120

1995

T T T T T T T T T T T T T
~ = — ) to) ~ = — ) 0 ~ o —~ o
=2} =3} (=3 =3 [=3 (=3 =3 — — — — — oo
> <) S =3 S <] <1 ) < ) S ) [=E=]
— — o o o o o o o o o o oo

e Qulput per capita ===« Capital productivo per cdpita

= Empleo per cdpita ===« Inpuls per capita

Fuente: Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP, EPA) y elaboracion propia.

productividades diferentes. Una parte de esas diferencias puede
indicar que egresados con un mismo nivel educativo alcanzan di-
ferentes niveles de conocimientos, competencias y habilidades.
Otra puede deberse al aprovechamiento que el tejido productivo
hace de sus capacidades. Cuando por esas razones los anos o nive-
les de estudio no son buenas estimaciones de los incrementos del
capital humano, la valoracién del trabajo basada en los indicado-
res educativos es inadecuada.

Por otra parte, si el mercado de trabajo es eficiente, los sala-
rios relativos reflejaran las diferencias de productividad de los
trabajadores debidas a la educacién y a las caracteristicas de los
puestos que ocupan. El desplazamiento en la composicion de la
ocupacién desde trabajadores menos cualificados a mds cualifica-
dos, desde jovenes con poca experiencia a adultos con experien-
cia o de ocupados en puestos que requieren menos cualificacion
a puestos que requieren mads, se traducira en un crecimiento de
los servicios del trabajo y se reflejara en los salarios pagados. Estas
informaciones se pueden aprovechar para estimar las mejoras del
capital humano efectivas, como alternativa a los niveles de estu-
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GRAFICO A.4: Niveles de produccion, inputs per capita (con capital productivo
y capital humano (salarios)) y PTF. Espana, 1995-2022
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Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP, EPA, EES) y elaboracién
propia.

dios. El cdlculo de los servicios del trabajo basado en los salarios
estima un indice de capital humano construido a partir de los
distintos tipos de trabajadores existentes, ponderados por su par-
ticipacioén en las rentas del trabajo. Con la medicién del capital
humano basada en los salarios relativos (KH B) el aumento del
capital humano en Espana resulta bastante menor y el residuo se
ve afectado de nuevo, pasando a ser ahora PTF D:

AlnY,=aXAln KP,+al Aln HL, +a A ln KH B+ A ln PTFD, (A.4)

En el grafico A.4 el KH By el conjunto de los inputs aumentan
por encima del oulput, pero menos que en el grafico A.3, y la PTF
sigue cayendo, pero bastante menos. Esta tltima opcién (ecua-
cién (A.4)) es la escogida para la base de datos del Observatorio.

Contabilidad del crecimiento: el papel de la PTF
Las cuatro alternativas presentadas de la descomposiciéon de
las fuentes del crecimiento en las paginas anteriores confirman
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GRAFICO A.5: Contribucion del trabajo al crecimiento del VAB. Espana, 1995-2022
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Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP, EPA, EES) y elaboracién

propia.

que, cuando las medidas de los factores productivos se basan en
métricas que tienen en cuenta las mejoras de calidad del trabajo
o la composicién por activos del capital —es decir, reconocen di-
versas mejoras de eficiencia de los factores que equivalen a pro-
greso técnico incorporado al proceso productivo a través de los
inputs—, las tasas de crecimiento de los inputs aumentan mas que
las horas trabajadas o el capital neto, como muestran los graficos
A.5yA.6.Pero lo hacen de manera irregular a lo largo del tiempo,
siendo en algunos periodos los efectos de los cambios en la cali-
dad de los factores mas significativos que en otros.

La contrapartida de esos incrementos en las aportaciones al
crecimiento de los factores es que el progreso técnico exégeno
o residual, la PTF, reduce sus contribuciones. Como se puede
observar en el grafico A.7, en todas las estimaciones las tasas de
variacion de la PTF son con frecuencia negativas, sobre todo du-
rante el boom inmobiliario y la Gran Recesion. Las caidas mas im-
portantes en esos periodos se producen con el indicador PTF C,
que utiliza el capital productivo y el capital humano basandose
en los anos de estudio. Cuando la medicién de KH se basa en los
diferenciales salariales las caidas de la PTF D se asemejan a las de
la PTF Ca partir de 2008.



[ 242 ] EL COMPORTAMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA (1995-2022)

GRAFICO A.6: Contribucion del capital neto y del capital productivo al crecimiento
del VAB. Espaiia, 1995-2022

(porcentaje)
1,6
1,4
b2 \/
1,0 4
0,8
0,6 1 /
" NS
0)0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
© ® = o < © ® =) o < © o = N
=] =3 =3 (=3 (=3 =3 (=3 — — — — — N N
& <) S <] S S S ) S ) S ) = =)
— — & & X & X & & X & & & &
e Capital neto Capital productivo
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GRAFICO A.7: Contribucién de la PTF al crecimiento del VAB. Espana, 1995-2022
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Nota: La PTF A se calcula considerando como factores productivos el capital neto y el niimero de horas tra-
bajadas; la PTF B considera el capital productivo y el nimero de horas trabajadas; la PTF C utiliza el capital
productivo, el niimero de horas trabajadas y el capital humano educativo; y la PTF D se calcula con el capital
productivo, las horas trabajadas y el capital humano basado en salarios relativos.

Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacién BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP, EPA, EES) y elaboracion
propia.
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CUADRO A.1: VAB: Contabilidad del crecimiento. Total economia.

Espaiia, 1995-2022

(tasa de variacion media anual y puntos porcentuales de contribucion)

1995-  2007- 2013- 2019- 2019-  2020-
2007 2013 2019 2022 2020 2022

VAB 1) 355  -1,15 2,31 -0,54 -11,72 5,05
Contribucion de las (@) 257 1,61 1,39 -0,35 755 3,25
horas trabajadas

Contribucion del KHA  (3) 0,98 0,53 0,14 0,33 0,74 0,12
Contribucién del KHB  (4) 0,06 0,57 0,21 0,26 0,65 0,07
COI.ltrlbuCIOIl del (5 1,17 0,54 0,48 0,26 0,08 0,35
capital neto

Cor.ltrlbuaon df?l (6) 1,17 0,70 052 0,29 0,24 0,32
capital productivo

PTF A (7)=(1)-(2)-(5) -0,19  -0,09 0,45 -0,45 4,24 1,44
PTF B (8)=(1)-(2)-(6) 0,20 -0,25 0,41 -0,49 -4,41 1,48
PTF C (9)=(1)-(2)-(3)-(6) -1,18 -0,79 0,26  -0,81 5,14 1,36
PTF D Eg):(l)'(?)'“)' 0,26 0,83 020 0,75 5,05 1,40

Nota: Véase nota al pie del grifico A.7 para el detalle del cdlculo de cada alternativa de la PTF.
Fuente: Bontadini et al. (2023), Fundacion BBVA-Ivie (2023), INE (CNE, CNTR, ECP, EPA, EES) y elaboracién

propia.

El cuadro A.1 ofrece los datos de la contabilidad del crecimien-
to para el conjunto del periodo y los distintos subperiodos conside-
rados y el grafico A.8 representa las contribuciones al crecimiento
del PIB del capital, el trabajo y la PTF en las diferentes estimacio-
nes realizadas. Las principales conclusiones que se derivan de la in-
formacion relativas a la importancia de los criterios de estimacion
de los factores para valorar la trayectoria de la PTF son tres:

— Las contribuciones de las cantidades de los inputs utiliza-
dos en la produccion —sea cual sea la medicion de los
mismos— son suficientes para explicar la totalidad del cre-
cimiento del output logrado en la mayor parte del periodo
analizado. Solo en la fase de crecimiento 2013-2019 el PIB
crece mas que los factores productivos.

— Las mejoras de eficiencia incorporadas a los factores pro-
ductivos en el conjunto del periodo 1995-2022 hacen que
las contribuciones de la PTF pasen de nulas (primera esti-
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GRAFICO A.8: VAB: Contabilidad del crecimiento. Total economia.
Espaiia, 1995-2022

(tasa de variacion media anual y puntos porcentuales de contribucion)
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macién) a negativas en el conjunto del periodo, y especial-
mente durante el boominmobiliario (1995-2007) y, sobre todo,
en la Gran Recesion (2007-2013) y en la recesion de 2020.

— Las mejoras de la PTF en la economia espanola durante el
altimo cuarto de siglo estan acotadas en el tiempo y, con
independencia del criterio de estimacion seguido, se con-
centran en el periodo de crecimiento que va desde 2013 a
2019y en los anos de recuperacién poscovid, 2021 y 2022.
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perspectiva comparada. Su rigurosa investigacién muestra el deterioro de la eficiencia de
la economia espafiola en las Ultimas décadas. La deficiente dotacién de capital humano,
pese al avance educativo, y el defectuoso funcionamiento del mercado laboral, asi como
el sesgo de la inversion hacia el sector inmobiliario y un uso menos intensivo de las TIC
y del capital intangible subyacen tras la pobre actuacién de la productividad total de los
factores. Ello explica que el reciente crecimiento econémico espafiol se haya basado en
un mayor uso de factores y no en su utilizacién mas eficiente.

Leandro Prados de la Escosura

Catedréatico emérito de Historia Econdémica

Universidad Carlos Il de Madrid

Investigador del Centre for Economic Policy Research (CEPR)

En las Ultimas décadas, Espafia ha mostrado un lento crecimiento de la productividad y
ha sido mucho mas volatil que en otros paises, lo que en parte esta relacionado con su
estructura industrial: el gran papel de los sectores de baja productividad, como el inmo-
biliario, la construccién y el turismo, muy dependientes de los auges y las crisis. Aunque
Espafia ha invertido mucho en capital humano y fisico, ha habido muchos desajustes
entre la oferta y la demanda. La débil gobernanza empresarial y las malas politicas han
contribuido ademéas a una mala asignacion de los recursos entre empresas, sectores y
lugares. Este exhaustivo y oportuno nuevo libro del Ivie y la Fundacién BBVA ofrece una
actualizacion del crecimiento de la productividad en Espafa e identifica una transicion
positiva hacia una economia més basada en el conocimiento. La convocatoria de un
Consejo Nacional de Productividad es oportuna: politicas en favor de la productividad
son clave para cosechar los beneficios de esos brotes verdes.

Bart van Ark

Catedratico de Estudios sobre Productividad
Alliance Manchester Business School
Director General de The Productivity Institute

La productividad desempefia un papel fundamental para el nivel de vida de los paises, la
competitividad y la promesa de una actividad econémica con un menor uso de recursos.
Este informe proporciona datos cuantitativos sobre los resultados de Espafia en materia
de productividad y contribuye a explorar sus factores y causas. Uno de estos factores ha
sido la inversion elevada en bienes inmuebles, que ha conducido a una productividad
del capital baja y decreciente durante largos periodos de tiempo. Los autores exploran
los vinculos sectoriales y amplian el analisis a la aportacion del capital intangible como
el disefio, el marketing o la formacién de los empleados, todos ellos cada vez méas im-
portantes en el mundo empresarial actual. Por Gltimo, los autores extraen lecciones para
Espafia de la experiencia internacional con los Consejos de Productividad, su funciona-
miento y su apoyo a las politicas de mejora de la productividad. EIl informe es un valioso
recurso tanto para analistas como para responsables politicos, con ideas que van mucho
mas alla del caso de Espafia.

Paul Schreyer
Jefe de Estadistica de la OCDE
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