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[ Resumen

Este documento analiza la productividad total de los
factores (PTF) de una muestra significativa de empresas,
unas 370 mil por afio, de todos los sectores de actividad
en el periodo 2001-2021. Los datos ilustran que existen
importantes diferencias que son persistentes en Ia
productividad de las empresas, muy superiores que las
que existen entre sectores. La evolucion de Ia
productividad en todos los sectores de actividad viene
definida por fuerzas opuestas: una tendencia generalizada
a su reduccion en el conjunto de empresas pertenecientes
a un mismo sector de actividad compensado porque 1) las
mas eficientes han conseguido ganar cuotas de mercado
—mejoras en la eficiencia asignativa— y 2) las nuevas que
aparecen tienen mayor productividad que las que
desaparecen. También se observa una dinamica muy
distinta entre las empresas de la frontera y el resto.
Mientras que la productividad de las lideres —las
empresas frontera— crece con fuerza, en el resto, o bien
estd estancada o decrece. Es decir, existe un
comportamiento dual que marca una divergencia clara
entre el grupo de empresas lideres en la economia con el
resto. Mayor dimension de la empresa esta asociada a
mayor productividad, aunque el tamafio no es un
inconveniente para ser una empresa altamente
productiva, pues entre las lideres hay empresas de todos
los tamafios. Los resultados del estudio indican que en
Esparia hay importantes ganancias potenciales si se logra
mayor peso de las empresas altamente eficientes —si
mejora la eficiencia asignativa—. Se desprende, por tanto,
que serfa necesario reducir las barreras al crecimiento
empresarial, a la entrada y a la salida de empresas para
que haya mas numero de las altamente productivas, y las
que existan puedan crecer, de la misma forma que las
poco eficientes y que no sean viables terminen saliendo del
mercado.

[l Palabras clave

Productividad micro, eficiencia asignativa, empresas
frontera.

[ Abstract

This document analyzes the total factor productivity (TFP)
of a significant sample of firms, approximately 370,000
per year, from all sectors of activity during the period
2001-2021. The data illustrate that there are significant
and persistent productivity differences between firms,
which are much greater than those observed across
sectors. The evolution of productivity in all sectors of
activity is defined by opposing forces: a general trend of
declining productivity among firms belonging to the same
industry, offset by 1) the most productive ones having
gained market share — improvements in allocative effi-
ciency — and 2) new companies emerging with higher
productivity than those that disappear. There is also a very
noticeable difference in the dynamic between frontier
firms and the rest. While the productivity of leading
companies, or frontier firms, has grown strongly, among
the rest, it has remained stagnant or even decreased. In
other words, there is a dual behavior that marks a clear
divergence between the group of leading companies in the
economy and the rest. A larger size is associated with
greater productivity, although size is not an obstacle to
being a highly productive firm, as the leaders include
companies of all sizes. The results of the study indicate
that there are significant potential gains in Spain if a
greater share of highly efficient companies can be
achieved — if allocative efficiency improves. Therefore, in
order to have more highly productive firms and to allow
those that already exist to grow, it would be necessary to
reduce the barriers to business growth, entry and exit, and
to ensure that inefficient and unviable companies exit the
market.
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Introduccién’

ESTE documento utiliza datos de una muestra significativa de empresas para mostrar que en
el debate sobre la evolucién de la productividad en Espafia hay aspectos relacionados con la
eficiencia en la asignacién de factores de produccion entre las empresas de un mismo sector,
y con la dindmica y el crecimiento empresarial, que son muy relevantes. Se entiende por efi-
ciencia enla asignacién de factores productivos silas empresas mas productivas tienen mayor
cuota de mercado, o consiguen ganar peso en el sector. De hecho, podria darse un caso hipo-
tético, aunque altamente improbable, de que ninguna empresa en un sector, o incluso en el
conjunto de laeconomia, variase su productividad, pero que siaumentase en el agregado. Esto
seria posible si existiesen diferencias importantes de productividad entre empresas, y las mas
productivas ganasen cuota de mercado.

La dinamica empresarial es también una cuestion a tener en cuenta para entender la evolucion
la productividad. Esta mejorara si las empresas que entran y aparecen en el mercado contri-
buyen con un mayor dinamismo, innovacion, nuevas estructuras organizativas, etc., o si, en
sentido contrario, las de menor eficiencia y con viabilidad comprometida acaban saliendo del
mercado. Asimismo, el papel de las empresas lideres en productividad -las empresas frontera-
también han sido objeto de mucha atencién, por dos motivos. En primer lugar, porque la evo-
lucién de estas empresas permite conocer si la innovacién y las mejoras en los procesos pro-
ductivos consiguen que la productividad de la frontera se desplace a buen ritmo, o sien cambio
provocan que se ralentice. En segundo lugar, se puede conocer el ritmo al que convergen, o
divergen, el resto de las empresas hacia las que son mas eficientes debido a la transferencia y
la difusién del conocimiento y de las innovaciones.

El analisis de todos estos aspectos se popularizé a mediados de los afios noventa con la dis-
ponibilidad de bases de datos que incluyen muestras de un gran nimero de empresas. La evi-
dencia que se ha encontrado de forma recurrente en distintas muestras de paises, periodos y
sectores sefiala que, incluso cuando se analizan empresas que se dedican a actividades muy
similares -como, por ejemplo, las agrupadas en la desagregacion a 4 digitos de la Clasificacion
Nacional de Actividades Econdmicas (CNAE-09) las diferencias de productividad son muy ele-
vadas. Otra forma de ver esto es que lograr elevada eficiencia no esta limitado solo a empresas
especializadas en actividades concretas. En el conjunto de las mas productivas se encuentran
empresas de todos los sectores de actividad -incluso de aquellos donde en promedio es mas
reducida y decrece- y de cualquier grupo de tamafio, incluyendo pequefias y microempresas.
Del mismo modo, en todos los sectores se observan empresas con reducida productividad.
Por todo ello, es relevante analizar lo que sucede dentro de los sectores.

En otras publicaciones del Observatorio de Productividad y la Competitividad en Espafia
(OPCE) se ha mostrado el nivel y la evolucion de la productividad —del trabajo, del capital y |a
productividad total de los factores (PTF)— desde una perspectiva agregada de largo plazo, las
diferencias por sectores, regiones y con otros paises, asi como la importancia de los activos
intangibles (Pérez et al. 2024). Asimismo, se han diagnosticado causas del pobre

! Los autores agradecen los valiosos comentarios recibidos por dos evaluadores anénimos, que han contribuido a
mejorar el documento.
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comportamiento de la eficiencia productiva en Espafia. En este documento, en cambio, se re-
visan para el caso espafiol algunos de los hechos estilizados de la literatura que analiza la pro-
ductividad con informacion microecondémica. Para ello, se utiliza una muestra representativa
constituida por aproximadamente 370 mil empresas espafiolas al afio, en promedio, observa-
das alolargo 20 afios (2001-2021) y con una desagregacion muy detallada de sus sectores de
actividad. La productividad total de los factores se utiliza para mostrar las diferencias existen-
tes dentro de los sectores, la intensidad de las ineficiencias asignativas, y valorar la conver-
gencia en productividad entre las empresas lideres y rezagadas.

El uso de bases de datos microecondmicas, que suelen basarse en informacion contable y no
estan disefladas expresamente para el andlisis de la productividad, implica retos de distinta
indole. En primer lugar, son necesarios cambios metodolégicos importantes frente a los es-
tandares de los procedimientos de célculo de la productividad desde la 6ptica macroecono-
mica (agregada/sectorial) basada en algunos consensos bastante asentados, como por ejem-
plo los manuales de la OCDE (2001, 2023). En segundo lugar, trabajar con datos microecono-
micos también supone diferencias en términos de representatividad de la muestra utilizada.
Los datos macro de la Contabilidad Nacional garantizan que se esta midiendo con precisién la
produccién y los factores empleados en el conjunto de la economia. Sin embargo, en el caso
de los datos micro las observaciones disponibles no tienen por qué ser una muestra exhaustiva
de las empresas que operan en el mercado. La base de datos que se utiliza en este capi-
tulo -SABI, Bureau van Dijk— tiene una muestra muy amplia de empresas espafiolas, mas de
un millén y medio. Sin embargo, es conocido que tiene sesgos hacia empresas de mayor di-
mension, infrarrepresentando a las micro y las pequefias empresas. Ademas, solo contiene
formas juridicas societarias, no incluyendo el trabajo auténomo, o el sector publico. Por ello,
la representatividad de la muestra, y los indicadores utilizados pueden dar visiones distintas a
la de las bases macroeconémicas. El resto de los datos micro disponibles para empresas es-
pafiolas también tiene sesgos similares (por ejemplo, la Central de Balances del Banco de Es-
pafia).

Todos estos factores hacen que la utilidad de los analisis de productividad basados en datos
microecondmicos no sea tanto conocer la evolucion de la productividad en la economia, pues
todos estos sesgos asociados a diferencias metodoldgicas y variaciones en la cobertura haran
que puedan existir, y de hecho existen, diferencias importantes en el perfil de la productividad.
Para esto, los indicadores recogidos en el banco de datos del OPCE (Fundacién BBVA e lvie
2024) son mas adecuados. El potencial de los datos microeconémicos se encuentra en cono-
cer las dinamicas de la productividad entre las empresas dentro de los sectores.

Los resultados indican que en Espafia existen grandes diferencias de productividad entre em-
presas que son muy persistentes, incluso dentro de un mismo sector de actividad, y que hay
ganancias potenciales de productividad si el empleo y el capital se reasignan hacia las empre-
sas mas productivas. La mayor dispersion se observa en la energia, pero también en la cons-
trucciony enlos servicios. Las menores diferencias se dan en el sector manufacturero, aunque
también son relevantes. Esto indica que las mejoras de productividad pueden lograrse no solo
mediante cambios en la especializacién hacia sectores mas productivos, la mejora de los fac-
tores de produccién utilizados, o la inversion en innovacion o en otros activos intangibles,
como la estructura organizativa, el marketing etc. La eliminacion de trabas y barreras para que
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las empresas mas eficientes ganen cuota de mercado, o para la aparicidon de nuevas empresas
dinamicas e innovadoras, se traduciria en ganancias de productividad agregadas. En segundo
lugar, se ilustra que la evolucién de la productividad en Espafia se deriva fundamentalmente
por un empeoramiento generalizado de la productividad de las empresas, y no tanto por los
efectos de la distribucion de las cuotas de mercado. De hecho, la ganancia de cuotas de mer-
cado de las mas productivas ha permitido compensar la reduccion generalizada de la produc-
tividad empresarial.

Existen diferencias muy significativas entre la productividad de las empresas frontera y el
resto, y no se observa convergencia de la mayoria hacia las mejores practicas. Mientras que
las que se encuentran en la parte de la distribucion de empresas con mayor productividad la
incrementaron entre 2001 y 2021, especialmente las que constituyen la frontera de producti-
vidad, en el resto no se observan estas mejoras, incluso en las menos productivas hay eviden-
cia de retroceso. En suma, se observa un comportamiento dual: el conjunto de empresas mas
productivas consigue mejorar su productividad, y aumenta las diferencias con el resto, cuya
eficiencia productiva esta estancada o retrocede. En el sector servicios es donde mayor pro-
ductividad tienen las empresas lideres y donde mas rapido crecen. Por Ultimo, suele conside-
rarse que el reducido tamafio de la empresa espafiola es un freno a la productividad. La evi-
dencia que aqui se muestra indica que la relacién entre ambas variables no es tan directa. Pri-
mero, porque, aunque es cierto que la media de la productividad de las empresas mas peque-
flas es menor que la de las grandes, existen empresas de reducida dimension que se encuen-
tran entre la frontera de productividad. De hecho, la presencia de empresas de reducido ta-
mafio entre las lideres es proporcional a su presencia en el conjunto de la economia. También
es cierto que las situaciones de reducida productividad son mas frecuentes entre las micro-
empresas.

El documento se estructura de la siguiente manera. El segundo apartado se dedica a aspectos
metodoldgicos, presentando la muestra de empresas utilizada y su representatividad, asf
como el indicador de productividad utilizado. El tercer apartado documenta las importantes
diferencias de productividad existentes en Espafia dentro de los sectores, que en muchos ca-
S0s son superiores a las existentes entre sectores. El cuarto apartado se dedica a la medicion
de la eficiencia asignativa en las empresas espafiolas, comprobando si aquellas mas producti-
vas tienen mayor presencia y/o ganan cuota dentro de sus mercados. A continuacién, en la
quinta seccién, se analizan las diferencias de productividad y la dinamica de convergencia en-
tre las empresas lideres en cada sector de actividad, las empresas frontera, y el resto. El sexto
apartado presenta las principales conclusiones.
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1. Muestra e indicadores de productividad

1.1. Muestra de datos utilizada

Para evaluar las diferencias de productividad dentro de cada sector se utiliza la base datos
SABI (Bureau van Dijk) que contiene informacion econémico-financiera de mas de un millén y
medio de empresas espafiolas. Se han recopilado datos para un periodo de veinte afios
(2001-2021) que permiten captar tendencias de largo plazo?. En este periodo, SABI incluye
mas de 16 millones de observaciones correspondientes a 1,9 millones de empresas espafiolas.
Se dispone del sector de actividad en el que opera cada empresa con el detalle a 4 digitos de
la CNAE-09.

Del total de empresas de SABI, se excluyen las que no satisfacen ciertos criterios. Solo se con-
sideran empresas con estados financieros no consolidados y que disponen de informacion del
sector de actividad (CNAE-09 a 4 digitos). Descartamos las observaciones que no correspon-
den a empresas mercantiles o sociedades de derecho civil. Ademas, excluimos las secciones
K, O, Ty U dela CNAE-09 (sector financiero; administracion publica y defensa, seguridad so-
cial obligatoria; actividades de los hogares como empleadores, y actividades de organizacio-
nes y organismos extraterritoriales) pues son subsectores con escasa representatividad en
SABI. También se excluyen las empresas pertenecientes a la seccién CD (coquerias y refino
de petréleo) por sus valores atipicos de la productividad. Se excluyen también los entes publi-
cos. Tampoco son consideradas las empresas para las que no esta disponible en SABI la infor-
macion necesaria para el calculo de los indicadores, o0 que no cumplen con los criterios de fia-
bilidad de la informacion?. El apéndice 1 incluye mds detalle sobre los criterios de depuracion
de la muestra.

Una vez aplicados los criterios de depuracion, se utiliza una muestra formada por un panel no
balanceado de 7,9 millones de observaciones, que corresponden aproximadamente a 370 mil
empresas por afio en promedio. En 2020 la muestra contaba con 415 mil empresas y en 2021
con 339 mil, al no recopilar adin a todas las empresas del Registro Mercantil en SABI, mientras
que en 2001 la cobertura es algo menor. Los cuadros del apéndice 1también muestran la dis-
tribucién anual del nimero de empresas por tamafio* y por sector. En la distribucién de em-
presas obtenida de SABI dominan las micro y pequefias empresas con un porcentaje en torno
al 70% y 25%, respectivamente, mientras que las medianas y grandes empresas representan

2Un perfodo tan amplio como el considerado implica que se han tenido que homogeneizar los estados contables de
las empresas incluidas en SABI a raiz de la entrada en vigor de los estéandares de contabilidad en 2008 (Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad).

3Por ejemplo, que los activos totales estén por debajo de cero, o que el resultado del ejercicio que aparece en la cuenta
de resultados no coincida con el que figura en los recursos propios, etc.

4Sedefinen los grupos de tamario seguiin la Recomendacion 2003/361/CE de la Comisién Europea: 1) microempresas:
una empresa que emplea a menos de 10 personas y cuyo volumen de negocio y/o su balance anual no supera los 2
millones de euros; 2) pequefias empresas: definidas como aquellas que emplean a menos de 50 personas y cuyo
volumen de negocio y/o total del balance anual no superan los 10 millones de euros; 3) empresas medianas: empresas
gue emplean a menos de 250 trabajadores y tienen un volumen de negocio que no excede los 50 millones de euros
y/0 un total del balance anual que no excede los 43 millones de euros; y 4) grandes empresas: aquellas que no se
pueden clasificar en los anteriores grupos.
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un porcentaje menor: 4% y 1%, respectivamente. Por tanto, la muestra esta sesgada hacia
medianas y grandes. De acuerdo con el Directorio Central de Empresas (DIRCE) del INE las
microempresas (con menos de 10 trabajadores) representan el 90% de las empresas espafio-
las con asalariados, y las pequefias (entre 10 y 49 trabajadores) el 8% del total. Comparando
el nimero de empresas en SABI con las del DIRCE, la muestra de SABI en 2021 incluye un 18%
del nimero de empresas de menos de 10 trabajadores del DIRCE, el 41% de las empresas en-
tre 10 y 49 trabajadores, el 66% de las de entre 50 y 249 trabajadores y el 68% de las empre-
sas de 250 o0 mas trabajadores.

El grafico 1.1 muestra la cobertura de la muestra de SABI en comparacién con los datos de
Contabilidad Nacional en términos de produccion (ventas en SABI), valor afiadido y empleo.
La cobertura es muy desigual dependiendo de si se consideran las ventas, en el entorno del
80%, o el empleo y valor afiadido, que oscila en torno al 40%. La cobertura de la muestra fluc-
tla en torno a una media mas o menos constante a lo largo del periodo, aunque en afios mas
recientes cae por el retraso con el que la informacién es incluida en SABI. En principio esta
cobertura puede considerarse reducida si se compara con lo que la OCDE ofrece en su base
de datos microecondmica Multiprod (Berlingieri et al. 2017). En la OCDE, la cobertura prome-
dio por paises ronda el 80% en todas las variables. Sin embargo, hay que tener en cuenta que
en Multiprod se utilizan factores de elevacion construidos a partir de registros administrativos
que hacen que la cobertura final sea mayor. En el presente estudio Unicamente se cuenta con
la informacion de la base de datos de empresas, sin utilizar factores de elevacion.

Grafico 1.1. Cobertura de la muestra de SABI vs. Contabilidad Nacional. Total economia. Es-
pafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccién T de la CNAE-
09) y las actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U).

Fuente: INE (CNE), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Las diferencias en la cobertura son muy desiguales por ramas de actividad, como también se
observa en el caso de Multiprod de la OCDE. En términos de empleoy valor afiadido, la energia
y las manufacturas tienen una cobertura mucho mayor que el resto de ramas de actividad
(grafico 1.2), entre un 60-80% del empleo y valor afladido de la Contabilidad Nacional. En la
construccién y en los servicios de mercado la cobertura es intermedia, entre un 40-60%, y
donde SABI es menos representativa es en el sector primario y en los servicios de no mercado.
En ventas, en cambio, dos cuestiones llaman la atencién. En primer lugar, la mayor cobertura
en esta variable en comparacién con empleo o valor afladido, que llega a ser superior incluso
al 100%5. En segundo lugar, el sector de servicios de mercado es el que mayor coberturatiene,
por encima de los demas y de lo que representa en las otras variables. Esta mayor represen-
tatividad en los servicios no es igual entre todos subsectores que los componen. Destaca so-
bre todo el del comercio®, mientras que la representatividad es menor en algunos como en
hosteleria, por ejemplo, o en educacién y sanidad, donde o bien hay mucho trabajo auténomo
y de pequefias empresas, o el sector publico tiene mucha presencia.

Las diferencias entre SABI y las Cuentas Nacionales pueden deberse, en primer lugar, a la co-
bertura de la muestra a la que se referia el parrafo anterior. Pero existen también diferencias
metodoldgicas y de estandares de medicion que hacen que estos dos tipos de datos difieran.
En primer lugar, las variables de output (especialmente en términos de produccion total, pero
también en valor afiadido) de Cuentas Nacionales se valoran a precios basicos, mientras que
en SABI se corresponden mas con el concepto de precios de adquisicién, o con mas precision,
coste de factores. Por ejemplo, las ventas de SABI se valoran directamente a partir de lo que
el cliente paga por el producto, incluyendo margenes de comercio y de transporte, lo que seria
equivalente a coste de los factores (ventas sin contar los impuestos y subvenciones a la venta).
El concepto de precios basicos de las Cuentas Nacionales no incluye estos margenes de co-
mercio y transporte al ser asignados directamente a los sectores de comercio y transporte,
respectivamente. Esto, en parte justifica no solo las diferencias entre SABI y las Cuentas Na-
cionales, sino también la mayor diferencia que se observa en la produccién frente al empleo, y
al valor afiadido.

En segundo lugar, en los indicadores que se pueden calcular con SABI se muestra la agrega-
cion de los valores que estan efectivamente disponibles en la base de datos. La Contabilidad
Nacional, en cambio, imputa la informacion no disponible en las cuentas de empresas utili-
zando fuentes alternativas, y son ajustados para que el PIB cuadre desde la dptica de la pro-
duccion, de lademanda final y de las rentas. En este sentido, dado que en SABI los datos pro-
ceden del depdsito de cuentas anuales en el Registro Mercantil, aquellas empresas o empre-
sarios individuales que no tienen obligacién de depositar cuentas no entran en su perimetro.
Por ejemplo, SABI no incluye el trabajo auténomo, por lo que es de esperar que en los sectores
donde este sea mayor, la cobertura se reduzca. A esto hay que afiadir que los procedimientos

5El hecho de que las bases de datos microecondmicas muestren mayor cobertura que los datos de Cuentas Naciona-
les se da también en Multiprod, y no solo en ventas, también en valor afiadido y empleo.

6 El sector del comercio y reparaciones que esta sujeto a diferencias de valoracién importantes entre la metodologia
de las dos fuentes de datos. En SABI no se descuentan los productos adquiridos para la reventa, mientras que en las
Cuentas Nacionales si que se realizan ajustes en este sentido. De hecho, por esta razén la OCDE excluye este sector
en la comparativa de Multiprod.



Fundacién

BBVA Documento de Trabajo - Num. 1/2025

de limpieza y depuracion de los datos hacen que no se incluya todo el universo de empresas
que contiene SABI, sino un subconjunto.

Grafico 1.2. Cobertura de la muestra de SABI vs. Contabilidad Nacional por ramas de activi-
dad. Espafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccién T de la CNAE-
09) y las actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U).

Fuente: INE (CNE), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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El grafico 1.3 compara la muestra la cobertura de la muestra la cobertura de SABI en términos
de empleo en comparacion con las Cuentas Nacionales (eje de abscisas), y con la proporcion
de empresas o empleo (eje de ordenadas) segun la informacién del Directorio Central de Em-
presas (DIRCE) del INE. Para el grafico se utiliza la desagregacion a 28 sectores de actividad
que seran utilizados posteriormente en la descripcién de los resultados. Si atendemos en pri-
mer lugar a la diferencia de cobertura de SABI en términos empleo, los sectores con menor
cobertura son, en general, los de las actividades inmobiliarias; la hosteleria; el sector primario;
actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento; otros servicios; sanidad y servicios so-
ciales; y educacién, donde apenas se alcanza el 20%. En cambio, la mayor cobertura, por en-
cima del 80%, se encuentra en las industrias extractivas; coquerias y refino de petréleo —aun-
que finalmente seran excluidas de la muestra—; suministro de energia eléctrica, gas, vapor y
aire acondicionado; fabricacion de material de transporte; asi como otras industrias manufac-
tureras.

El grafico ilustra, gracias al amplio desglose sectorial, que en aquellos sectores donde las for-
mas societarias, que son las que dominan en SABI, son menos abundantes (por la presencia
del sector publico, o porque hay mucho trabajo auténomo o sociedades civiles) la cobertura
es menor. Se constata que existe una clara relacion negativa entre el porcentaje de empleo
autonomo y de pequefias empresas (que son las que estan menos representadas en SABI) y
la cobertura disponible en SABI. La correlacién de la cobertura sectorial de SABI (en términos
de empleo) con el porcentaje del niumero de empresas sin asalariados es 0,54; con el porcen-
taje del nimero de empresas sin asalariados y de microempresas es de 0,67; y con el empleo
autéonomo y en microempresas es de 0,52.

Grafico 1.3. Relacién entre la cobertura sectorial en empleo en SABI y el peso de empresas
sin asalariados y microempresas por sectores. Espafia, 2021 (porcentaje)
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Grafico 1.3 (cont.). Relacién entre la cobertura sectorial en empleo en SABI y el peso de em-
presas sin asalariados y microempresas por sectores. Espafia, 2021 (porcentaje)

b) Cobertura de SABI en empleo y porcentaje de empresas sin asalariados y microempre-
sas en el DIRCE
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Nota: La cobertura de SABI es el peso que el empleo en la muestra de SABI representa en el empleo de la Contabilidad Nacional. En los
paneles ay b se excluyen las secciones de la CNAE-09 A (Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca) y O (Administracién Publica) al
no estar disponibles en el DIRCE. Claves de sectores: A: Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca; B: Industrias extractivas; CA: In-
dustria de la alimentacién, bebidas y tabaco; CB: Industria textil, confeccién de prendas de vestir e industria del cuero y del calzado;
CC: Industria de la madera y del corcho, industria del papel y artes gréficas; CD: Coquerias y refino de petréleo; CE-CF: Industria qui-
mica; CG: Fabricacién de productos de caucho y pléasticos y de otros productos minerales no metalicos; CH: Metalurgia y fabricacién
de productos metélicos; CI-CJ: Fabricacién de productos informéticos, electrénicos y dpticos; CK: Fabricaciéon de maquinaria y equipo
n.c.o.p.; CL: Fabricacién de material de transporte; CM: Industrias manufactureras diversas; D: Suministro de energia eléctrica, gas,
vapor y aire acondicionado; E: Suministro de agua; actividades de saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion; F: Construc-
cién; G: Comercio y reparacion; H: Transporte; |: Hosteleria: JA: Edicién, actividades audiovisuales y de radiodifusion; JB: Telecomuni-
caciones; JC: Tecnologias de lainformacién (Tl) y otros servicios de informacioén; K: Actividades financieras y de seguros; L: Actividades
inmobiliarias; M: Actividades profesionales, cientificas y técnicas; N: Actividades administrativas y servicios auxiliares; O: Administra-
cién publica; P: Educacion; Q: Sanidad y servicios sociales; R: Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento; S: Otros servi-
cios.

Fuente: INE (DIRCE, EPA), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Teniendo en cuenta la representatividad de la muestra en comparacién con la Contabilidad
Nacional, el uso de estos datos no deberia estar enfocado a detectar las tendencias en la evo-
lucion de la productividad agregada o sectorial, pues para esto los datos macroeconémicos
tienen ventajas claras. La aportacién de los datos de SABI, como de otras fuentes microeco-
nomicas, es su capacidad de analizar la dindmica de la productividad dentro de los sectores.
El objetivo en este documento es precisamente este, comprobar lo que sucede entre las em-
presas mas dinamicas y el resto, y si los factores productivos fluyen hacia las empresas mas
eficientes.

Para analizar todas estas cuestiones lo ideal seria contar con una muestra exhaustiva de todas
las empresas que compiten en los mercados, un censo. Pero a falta de este, una muestra tan
numerosa del tejido productivo espafiol, con detalle sectorial tan amplio, puede ser indicativa
del tipo de dinamicas que caracterizan las empresas en cada uno de los sectores. Las criticas
a la representatividad y a las limitaciones metodoldgicas serian, por un motivo u otro, de apli-
cacion a todas las bases de datos habitualmente utilizadas, incluyendo Multiprod de la OCDE
—salvo por el hecho de que se utilizan factores de elevacion—, Central de Balances del Banco
de Espafia, etc.

1.2. Metodologia para la medicion de la productividad

En general, lamedicién de la productividad desde una perspectiva micro sigue el mismo marco
dereferencia de las aproximaciones macro del Informe OPCE 2023 (Pérez et al. 2024), aunque
la propia naturaleza de los datos de empresa impone algunas modificaciones del marco meto-
doldgico. En general, desde la perspectiva macroeconémica la aproximacion del valor afiadido,
en laque los factores incluidos en la funcion de produccion son capital y trabajo (distinguiendo
tipologias y calidad de estos) suele ser mayoritaria. Sin embargo, en las aproximaciones mi-
croeconomicas es habitual considerar el output total (la produccion, en lugar del valor afia-
dido) e incluir también los consumos intermedios entre los factores de produccién. Esto se
debe a que existen grandes diferencias entre empresas de un mismo sector en la intensidad
de uso de los consumos intermedios. Estas diferencias también son grandes entre sectores,
pero es habitual que el principal consumo intermedio de un sector proceda de otras empresas
del propio sector. De acuerdo con la ultima tabla input-output simétrica publicada por el INE
(CNE: Tablas Input-Output), en 35 de los 63 (56%) sectores el principal consumo intermedio
procede del propio sector.

Existen dos aproximaciones habituales para el calculo de la productividad con datos micro-
econdmicos, una economeétrica y otra basada en la contabilidad del crecimiento. En las apro-
ximaciones economeétricas suele considerarse una funcion de produccién del tipo Cobb-Dou-
glas, al igual que en las de contabilidad del crecimiento. La principal cuestion de las metodolo-
gias economeétricas es el tratamiento de la endogeneidad derivado de que el término de error
de la regresion estéa correlacionado con los factores productivos. Esta correlacion se debe a
que las empresas mas productivas también seleccionaran trabajadores con mayor producti-
vidad marginal, y mejores, o combinaciones de mejores, tipos de capital. El trabajo pionero de
Olley y Pakes (1996) y otros posteriores (Levinsohn y Petrin 2003; Ackerberg, Cavesy Frazer
2015; Hall 2018; De Loecker y Warzynski 2012; Wooldridge 2009) proponen procedimientos
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para corregir este problema a través de la especificacion y estimacion por el método generali-
zado de los momentos de una funcién en la que la productividad depende de factores adicio-
nales exdgenos, como puede ser la demanda de inversién, de materiales o de trabajadores
temporales.

El segundo procedimiento, que es el que se utiliza en este documento, es analogo a la PTF
calculada en la base de datos desarrollada en el OPCE (Fundacion BBVA e Ivie 2024), aunque
aqui se utiliza la produccion y no el valor afiadido. Se considera una funcién de produccién tipo
Cobb-Douglas en la que los factores de produccién son el trabajo, el capital y los consumos
intermedios:

Qic = PTF K ¥ LI Mi™ (1.1

donde Qi es el nivel de produccion (ventas) de laempresaienel afio t, K, Lit, Mit son el capital,
trabajo y consumos intermedios utilizados para alcanzar el nivel de produccion; ak, ary am son
las elasticidades output de cada factor de produccion y PTFit es la productividad total de los
factores.

La ecuacion (1.1) se puede linealizar tomando logaritmos, y calcular el nivel de productividad.
De forma mas precisa, el calculo de la productividad total de los factores se basa en la siguiente
expresion:

Ptfic = Qie — ki — alye — aymy, (1.2)

Donde las variables en mindsculas denotan logaritmos de las variables originales. Las elastici-
dades output de cada factor se calculan para cada empresa bajo el supuesto de rendimientos
constantes a escala y competencia perfecta. Por tanto, las elasticidades seran iguales a las
contribuciones de cada factor a la generacion de rentas. De forma empirica a se aproxima
como el cociente entre los gastos de personal y el output total, a,,, como los gastos en consu-
mos intermedios sobre el total de output, y akcomo 1-a; - am.

Las dos aproximaciones, econométricas o de contabilidad del crecimiento, son similares salvo
por el hecho de que la primera se basa en la estimacion econométrica de elasticidades output,
mientras que la segunda utiliza contribuciones a la generacién de rentas que se suponen re-
flejo de la productividad de los factores. Ambas expresiones deberian coincidir bajo los su-
puestos de rendimientos constantes a escalay competencia perfecta. Blackwood et al. (2021)
discuten en detalle las diferencias en la aplicacion de estos procedimientos. En la muestra de
la que disponen obtienen resultados similares con las dos aproximaciones en términos de co-
rrelacion entre los indicadores y de dispersién entre empresas. Las principales diferencias en-
tre ambos indicadores se encuentran en los niveles de productividad y en la evolucion de la
eficiencia asignativa. En nuestro caso concreto, las dos aproximaciones ofrecen resultados
cualitativamente similares, aunque también con diferencias en los niveles y con mayor disper-
sion de la productividad en la aproximacion economeétrica que en la contable.

En las estimaciones de productividad con datos microeconémicos existen cuestiones meto-
doldgicas adicionales que hay que considerar para tener claras las limitaciones de los indica-
dores. En primer lugar, no se dispone de precios especificos de cada empresa. Los estudios
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macroeconomicos utilizan deflactores para cada rama de actividad, pero las bases de datos
micro no ofrecen informacion sobre los precios individuales por empresa. Por tanto, el volu-
men de produccion suele ser deflactado con los indicadores de precios sectoriales, y todas las
empresas de un sector comparten el mismo indicador de precios. Esto quiere decir que las
diferencias que en realidad existan entre los precios individuales y el promedio del sector son
recogidas por el residuo, es decir, por el indicador de productividad. Mairesse y Jaumandreu
(2005) muestran que, efectivamente, disponer de deflactores especificos por empresa me-
jora las medidas de productividad, aunque mantiene el resultado general de buena parte de la
literatura sobre las grandes diferencias de productividad existentes entre empresas.

Dos cuestiones metodoldgicas adicionales se refieren a la medicién de los factores de produc-
cion, el capital y el trabajo. En primer lugar, en las bases de datos de empresas no suele existir
informacién relativa a las horas trabajadas ni a la calidad del trabajo, sino simplemente el nu-
mero de trabajadores a cierre de gjercicio. Del mismo modo, suele considerarse como capital
directamente el inmovilizado de la empresa, sin distinguir por tipos de activos’. En algunos
trabajos, si la informacion de la inversion esta disponible, se calcula el capital mediante el mé-
todo del inventario permanente, pero tampoco se distingue entre el capital productivo y los
servicios del capital, que es el indicador que deberia ser incluido en la funcion de produccion,
ni por tipos de activos. Aunque no es habitual en la literatura, Bond y Devereux (1990) propo-
nen un ajuste en el que el capital se valora a coste de reposicién, como suele hacerse en la
perspectiva macro, en lugar de a coste de adquisicidn, que es la practica habitual con los datos
micro.

En el apéndice 2 se describen las variables utilizadas y otros aspectos metodolégicos. Se
muestra también la expresion concreta para el calculo de la productividad, que se ha realizado
construyendo un numero indice que toma como referencia el conjunto de empresas incluidas
en la muestra en el afio inicial. Se permite asi comparar no solo los crecimientos de producti-
vidad, sino también los niveles de esta.

En las siguientes secciones se analiza la dindmica de la productividad dentro de los sectores.
Para este aspecto consideramos especialmente relevante la informacion obtenida con SABI.
Es decir, aunque los distintos procedimientos de calculo, de cobertura de las bases de datos,
etc., generan niveles y evoluciones distintas, para analizar las diferencias de comportamiento
de las empresas pertenecientes a un mismo sector de actividad, basta con que el

7En SABI, enla medida que se incluye informacién obtenida a partir del Plan General Contable, sique se podria obtener
lainformacion de la clasificacion del capital por tipos de activos, pues en este se establece la distinciéon entre Terrenos
y construcciones, Instalaciones técnicas y otro inmovilizado material, e Inmovilizado en curso y anticipos. Del mismo
modo, también se dispondria de informacién de los activos intangibles en los que invierten las empresas (distin-
guiendo entre Desarrollo; Concesiones; Patentes, licencias, marcas y similares; Fondo de comercio; Fondo de comer-
cio de consolidacién; Aplicaciones informéaticas; Investigacion; y Otro inmovilizado intangible). Sin embargo, aunque
contablemente existe esta informacion detallada del capital (tangible e intangible) por tipos de activos, la practica
hace que en realidad no se pueda disponer de esta desagregacién. Esto es debido a que Unicamente tienen obligacién
de presentar las cuentas anuales normales (en la que se dispone de estos tipos de activos) las grandes empresas que
cumplan con una de las siguientes condiciones: activos totales superiores a 11,4 millones de euros, cifra anual de ne-
gocios mayor a 22,8 millones de euros, o nimero medio de trabajadores superior a 250 empleados. Por debajo de
estos Iimites, o bien se presentan las cuentas abreviadas o en formato pyme, en las que no se dispone de la desagre-
gacién. En el caso de los intangibles, particularmente en la |+D, depende también que la empresa decida activar el
importe dedicado a esta actividad y no contabilizarlo como gasto del ejercicio. Para activarlo, el activo intangible debe
tener determinadas caracteristicas, como la capacidad de generar beneficios econémicos o ser separable de otras
inversiones. Estos requisitos hacen que, de facto, muy pocas empresas en SABI, por ejemplo, activan gastos en acti-
vos intangibles.
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procedimiento de calculo y las medidas de las variables sea similar a todas ellas, garantizan-
dose la comparabilidad de los indicadores de eficiencia dentro del sector. En las secciones si-
guientes se presentan los indicadores de PTF de SABI utilizando la contabilidad del creci-
miento, al considerarse que es metodoldgicamente mas comparable con otros resultados pre-
sentados en el OPCE.

El grafico 1.4 muestra la evolucion de la PTF calculada por la metodologia descrita para el con-
junto de la economia. y en el resto de los sectores productivos. En la muestra de SABI se ob-
serva un aumento global de la productividad del 20% entre 2001y 2021. Este incremento se
da fundamentalmente entre 2001 y 2013. A partir de ese afio, la productividad se estabiliza.
Por sectores de actividad las empresas del sector primario mantuvieron constante su produc-
tividad, las del sector manufacturero la redujeron un 7% a lo largo del periodo, mientras que
en los servicios y en la construccion esta se incrementé entre un 20% y un 25%. El mayor
incremento se observa en el sector energético con un 46%.

Grafico 1.4. Productividad total de los factores. Total economia y ramas de actividad Es-
pafa, 2001-2021 (2001=100, media ponderada)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccién T de la CNAE-
09), las actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U), el sector financiero (K), la administracién publica (O) y las
coquerias y refino de petréleo (CD).

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

El grafico 1.5 describe la evolucién de la productividad en el total de la muestra y en las cinco
grandes ramas de actividad (media ponderada por las ventas) comparando los resultados de
SABI con los que se derivarian del calculo a partir de los datos agregados de la Contabilidad
Nacional del INE y otras fuentes que se han utilizado en el OPCE de la Fundacién BBVAy el lvie
(Pérez et al. 2024). Se puede comprobar que la evolucién no siempre es similar. La evolucion
de la PTF presenta en el conjunto de la economia mas oscilaciones que las que se derivan de
las cuentas nacionales, debido fundamentalmente a lo que sucede en los servicios, particular-
mente desde 2019. En las manufacturas y servicios, que conjuntamente representan el 87%
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de la economia espafiola, la correlacion de la evolucion de los indicadores de productividad
calculados con las dos fuentes de datos es positiva y estadisticamente significativa (0,9,y 0,8,
respectivamente). En el resto de los sectores la correlacion no es estadisticamente significa-
tiva.

Grafico 1.5. Comparacion de la evolucion de la productividad total de los factores obtenida
con SABI y de la calculada con la Contabilidad Nacional (CNE). Total economiay ramas de
actividad. Espafia. 2001-2021 (2001=100, media ponderada)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccién T de la CNAE-
09) y las actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U). Ademas, la PTF calculada con SABI excluye las secciones
K'y O de la CNAE-09 (sector financiero y administracién publica), ademas del sector manufacturero CD (coquerias y refino de petro-
leo).

Fuente: Fundacién BBVA-lvie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Por lo tanto, existen diferencias en el patron del comportamiento de la productividad de lo que
se obtiene en SABI en comparacién con la Contabilidad Nacional por los motivos expuestos.
Sin embargo, estas diferencias no han de llevar a pensar que los datos de SABI no son utiles.
Su principal ventaja no estriba en replicar la evolucion agregada, sino en aportar luz sobre lo
que sucede dentro de los sectores de actividad, sobre como evolucionan las empresas mas
eficientes de cada uno de ellos, sobre si la presencia de las poco productivas o dindmicas es
excesiva y no terminan de salir del mercado, o sobre el papel de las empresas nuevas que en-
tran en el mercado. Es decir, permite afiadir informacion de lo que sucede dentro de los sec-
tores.
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2. Diferencias de productividad intrasectorial

BUENA parte del interés de los trabajos microecondmicos se centra en conocer si dentro de un
sector de actividad los factores productivos estan asignados eficientemente. En un equilibrio
microecondmico bajo el supuesto de competencia perfecta en el que las empresas son precio-
aceptantes, existe libertad de entrada y salida de empresas, los precios serian iguales a los
minimos costes marginales. Por tanto, la movilidad de factores deberia hacer que aquellas
empresas mas eficientes ganasen cuota de mercado, y las ineficientes terminasen saliendo.
Desde esta optica seria de esperar que la productividad de las empresas no difiriese en exceso
cuando se dedican a un mismo tipo de actividad. Grandes diferencias persistentes en el tiempo
serian signo de mala asignacion de los recursos productivos (missallocation), pues reflejarian
un funcionamiento de los mercados que tolera costes de produccion distintos de las mismas.

Para medir la asignacién de recursos productivos entre empresas, la missallocation, suelen
utilizarse las diferencias de productividad de las empresas que pertenecen a un mismo sector
de actividad. El grafico 2.1 muestra que las diferencias de productividad total de los factores
entre empresas son sustanciales. La productividad de la empresa que se situa en el valor del
percentil 90 es 2,7 veces superior a la de la que se sitda en el percentil 10. Estas diferencias no
se dan Unicamente entre los extremos de la distribucién. La parte central de la misma también
es muy dispersa, pues la productividad de la empresa que se sitla en el percentil 75 es un
83,4% superior a la que ocupa el percentil 25. Las diferencias de productividad aumentaron
rapidamente durante la Gran Recesion, y desde 2014 se han mantenido estables, incluyendo
el periodo de la covid-19. Es decir, la dispersién aumenta durante las crisis, pero no parece
decaer durante los periodos de crecimiento.

Estas diferencias en los niveles de productividad son habituales en la literatura, como ya se ha
comentado. Por ejemplo, en la base de datos de la OCDE Multiprod (Berlingieri et al. 2017) se
obtienen rangos intercuartilicos estandarizados de productividad (considerando la produc-
cion total) que, en promedio para 15 paises, toman un valor del 580% y 780% en las manufac-
turas y en los servicios, respectivamente. En el caso de la muestra, y con la metodologia que
estamos utilizando, las diferencias son menores. Ahora bien, si se utiliza el procedimiento eco-
nométrico de Wooldridge (2009), las diferencias de productividad son muy superiores. En pro-
medio para la muestra seleccionada, el rango interdecilico estandarizado alcanza valores de
550%. El trabajo conjunto de la OCDE y la Asian Productivity Organization (OCDE y APO 2022)
muestran la evidencia de distintos trabajos de que este es un resultado robusto a multiples
especificaciones. Para el caso espafiol, Fuy Moral-Benito (2018) obtienen una diferencia loga-
ritmica de productividad entre el percentil 25y 75 de 0,72, lo que supone una diferencia en
niveles de mas del doble en el rango intercuartilico. Las diferencias de |la productividad en Gon-
zélez, Moral y Soler (2023) son todavia mayores.
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Grafico 2.1. Dispersion de la productividad total de los factores. Total economia. Espafia,
2001-2021 (porcentaje)

a) Dispersion dela PTF dentro de los sectores a 4 digitos de la CNAE-09
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Nota: La dispersion de la productividad del panel a ha sido calculada para cada sector de actividad a 4 digitos de la CNAE-09 y esta
dispersion sectorial ha sido agregada utilizando las ventas como factor de ponderacion.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Alahoradeinterpretar estas diferencias hay que tener en cuenta algunas cuestiones. Primero,
los rangos intercuartilicos e interdecilicos estandarizados se han calculado a nivel de 4 digitos
de actividad de la CNAE-09, que es el desglose sectorial maximo que se puede alcanzar con
los datos disponibles. Estas diferencias de productividad sectorial se han agregado utilizando
las ventas como factor de ponderacion. Esto quiere decir que los diferenciales de productivi-
dad no obedecen a que se estan mezclando actividades muy diversas en las que seria normal
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que la eficiencia productiva fuese también diferente, sino que estan calculados comparando
empresas que se dedican a la misma actividad. Segundo, las diferencias de productividad que
se dan dentro de un sector son mayores que las diferencias que existen entre sectores (panel
b del grafico 2.1). El rango interdecilico de la productividad calculada entre los sectores de ac-
tividad alcanza un maximo en 2021 del 179%, mientras que el intercuartilico es algo inferior al
60%.

Cabe preguntarse a qué obedecen a estas grandes diferencias de productividad. Hace ya mas
de una década, Chad Syverson sintetizé los principales factores que se habian investigado
como determinantes de estas diferencias (Syverson 2011), agrupandolas en factores internos
de las empresas —generalmente asociados a la cantidad y calidad de los factores de produc-
cion utilizados— y externos, que estan condicionados por el entorno en el que operan.

Entre los factores internos, destacan la mayor calidad del trabajo empleado entre empresas;
la utilizacién mas intensiva de los activos TIC; laimportancia de los activos intangibles, la mejor
calidad de gestion, el talento de los cuadros directivos, las mejoras en las estructuras organi-
zativas, mas flexibles o digitalizadas; la externalizacion de actividades; la especializacion en las
principales ventajas competitivas de la empresa, etc. Las empresas difieren en realidad en to-
dos estos aspectos, y pueden observarse combinaciones muy distintas de todos estos ele-
mentos en sectores que se dedican a la misma actividad. Por ejemplo, Pérez et al. (2024) se-
flalan algunos de los factores que condicionan la evolucién de la productividad en Espafia,
como los excesos de capacidad derivados de inversiones en activos inmobiliarios durante la
etapa de la burbuja inmobiliaria o la escasa inversion en intangibles o en innovacién. En reali-
dad, estas diferencias, aunque se observen mas en algunos sectores, son en ultima instancia
decisiones de empresas concretas, y no tienen por qué ser compartidas, ni realizadas con la
misma intensidad por todas las empresas de un mismo sector.

Los factores externos son caracteristicas del entorno en el que operan las empresas y que
tienen impacto en su desempefio y productividad. Un mal funcionamiento de los mercados o
del marco institucional puede generar ineficiencias asignativas derivadas de barreras que im-
piden que las empresas mas eficientes ganen cuota de mercado. Es posible también que las
nuevas empresas no surjan con el empuje suficiente como para mejorar la productividad, o
que existan costes o procedimientos para la salida/desaparicion de empresas, y que se man-
tengan empresas menos eficientes o incluso inviables en el largo plazo -empresas zombis-. En
suma, pueden existir factores que impidan la eficiente asignacion de factores productivos.

Una segunda familia de factores externos esta ligada a la existencia de efectos desborda-
miento o spillovers de las empresas mas eficientes al resto. Estas externalidades se producen
cuando la productividad de las empresas que son lideres en eficiencia se traslada a otras. Los
efectos desbordamiento se producen por la difusién del conocimiento, de técnicas, procedi-
mientos, productos o disefios, o incluso por la propia movilidad de los trabajadores. Hasta
cierto punto es de esperar que exista convergencia del conjunto de empresas de un sector
hacia los niveles de productividad de las mejores practicas. Eso si, la convergencia dependera
de que la capacidad de absorcién de las empresas rezagadas sea mayor que la de las empre-
sas lideres para desplazar la frontera de productividad.
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Recientemente ha emergido un intenso debate académico sobre uno de estos factores exter-
nos que pueden generar las ineficiencias asignativas. Se ha constatado un incremento del po-
der de mercado desde mediados de los afios ochenta. Se justifica que la fuente de este poder
de mercado se encuentra en la digitalizacion y a las dinamicas del ganador se lo lleva todo o de
las empresas superestrella (Autor et al. 2020). Determinadas empresas a nivel global tienen
ventajas que emanan de haber sido las primeras en desarrollar, por ejemplo, un producto o un
modelo de negocio exitoso, y consiguen acaparar gran parte del mercado. En los ambitos
donde la digitalizacién esta generando estas dindmicas, las innovaciones no se transmiten de
la frontera, que adquiere posicion dominante, al resto. Los mercados digitales tienen determi-
nadas caracteristicas que facilitan que las empresas lideres tengan posiciones de dominio y
sean capaces de retener el valor integro de su innovacién. Este tipo de mercados son de mul-
tiples caras, donde las empresas lideres, como las grandes plataformas, intermedian entre los
productores y los compradores, aprovechandose de esta centralidad. Existen economias de
escala y de gama que generan costes marginales cercanos a cero. También se justifica el po-
der de mercado porque las empresas lideres disfrutan de efectos de red gracias a la existencia
de un gran ndmero de usuarios interconectados, y a que los usuarios se enfrentan a costes de
ajuste para cambiar de plataformas. Por Ultimo, estas empresas son capaces de recoger, tra-
tar y explotar econdmicamente la informacion de sus clientes (OCDE 2022). McMahon et al.
(2021) o Van Reenen (2018) encuentran evidencia de esta dindmica del ganador se lo lleva
todo, en el sentido de que las empresas mas eficientes y productivas disfrutan de mayor poder
de mercado derivado de la digitalizacion y los activos intangibles.

Estos factores, internos y externos, pueden contribuir a que existan diferencias de productivi-
dad/costes y/0 a que el mercado las tolere, es decir, no expulse a los menos eficientes. Asi
pues, la observacion de diferencias persistentes de productividad es el reflejo de una combi-
nacion de dos elementos distintos: diferencias de eficiencia de las empresas, y tolerancia de
los mercados a la ineficiencia que no expulsa a las menos productivas y otorga a las eficientes
beneficios extraordinarios.

Aunque en el célculo de la PTF se tiene en cuenta las diferencias en las dotaciones de capital y
trabajo (y en las aproximaciones macroecondmicas también por la calidad y tipos de estos),
esta justificado que existan diferencias de productividad entre sectores si los ritmos del pro-
greso técnico son distintos, si existen diferenciales de economias de escala, o de niveles de
eficiencia productiva. De hecho, los datos asi lo muestran. Los rangos intercuartilicos e inter-
decilicos estandarizados para las cinco grandes ramas de actividad (grafico 2.2) y para el ma-
yor detalle de 28 sectores (gréafico 2.3) sefialan que las grandes diferencias de productividad
entre empresas dentro de un mismo sector son un patréon compartido entre todos ellos, aun-
que también hay diferencias sustanciales. Ademas, estas diferencias son persistentes en el
tiempo y se incrementan en el periodo analizado. La dispersion de la productividad es mayor
en la energia, con un rango interdecilico de 359% en 2021, que dobla al sector con menor dis-
persion, el de las manufacturas, 179%. En el resto de ramas, la dispersién ocupa posiciones
intermedias en comparacion con las manufacturas y la energia: 247% en la construccion,
262% en el sector primario, y 296% en los servicios.
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Grafico 2.2. Dispersion de la productividad total de los factores por ramas de actividad. Es-
pafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: La dispersién de la productividad ha sido calculada para cada sector de actividad a 4 digitos de la CNAE-09 y esta dispersion
sectorial ha sido agregada utilizando las ventas como factor de ponderacién.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Grafico 2.3. Dispersion de la productividad total de los factores por sectores. Espafia, 2021

(porcentaje)
a) Rango intercuartilico estandarizado b) Rango interdecilico estandarizado
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vidad a 4 digitos de la CNAE-09 y esta dispersion sectorial ha sido agregada utilizando las ventas como factor de ponderacion. Véase
grafico 1.3 para la clasificacion sectorial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Entodos los sectores ha habido un incremento global de las diferencias de productividad entre
empresas entre 2001y 2021. Los incrementos en el sector primario (25 pp mas) y en las ma-
nufacturas (40 pp) son muy reducidos en comparacién con los servicios (96 pp) y la energia
(121 pp). En la evolucion de la dispersién no se observa que la pandemia haya significado un
cambio de tendencia ni una variacién brusca en la misma. En suma, esta persistencia de la
dispersién en un periodo tan dilatado indica que existen inercias y barreras en los mecanismos

de ajuste para que las empresas poco productivas salgan del mercado para que las lideres
ganen cuota de mercado.
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Abrir mas el abanico de la desagregacion sectorial permite comprobar que cuanto mas se fija
la lupa en sectores concretos, mas evidencia se encuentra de las elevadas diferencias de pro-
ductividad dentro de un mismo sector (grafico 2.3). De hecho, se constatan diferencias de
productividad muy elevadas en las actividades inmobiliarias (L), con un rango interdecilico es-
tandarizado de 1.243%, pero también otros sectores de los servicios como la edicion, activi-
dades audiovisuales y de radiodifusion (JA), la Educacién (P), las actividades profesionales,
cientificas y técnicas (M), las actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento (R), con
rangos interdecilicos superiores al 700%, pero también en las tecnologias de la informacién y
otros servicios de informacién (JC) con un valor de 511%.

Se puede aprovechar la riqueza de la informacién para evaluar el origen de la dispersién. En
concreto, es posible descomponer la varianza total de la productividad V: de la muestra total
de empresas —las diferencias de productividad entoda la muestra— en un momento del tiempo
t en dos componentes aditivos (Berlingieri et al. 2017). El primero, Ve, mide las diferencias
intrasectoriales, esto es, en qué medida la productividad individual de una empresa difiere de
la media ponderada sectorial. El segundo componente, Vi es el componente que mide las di-
ferencias de productividad entre sectores.

El componente intrasectorial, Ve, se puede definir como la media ponderada para todos los
sectores de las diferencias (cuadraticas) de productividad de cada empresa en relacion con la
media ponderada de su sector:

Q]t Ql]t

1 _ \2 _ \2 Q
VFt=S_thZiEjQijt(pijt_pjt) = I.E]Q (Put pjt) = ]t

£ 57 .1

Donde Qjt son las ventas, variable utilizada en la ponderaciéng, de la empresa i, perteneciente
al sectorjenelafiot. Qi son las ventas del sectorjen el afio t, y Q: son las ventas totales de las
empresas de la muestra. p;;, y p; son la productividad individual de la empresa i y la media
ponderada de la productividad del sector j. El término &7 es la varianza ponderada de la pro-
ductividad individual de un sector:

Qi _ 2
6'2 = LE] Q]t (pL]t pjt) (22)

El componente entresectores se define como la media ponderada de las desviaciones cuadra-
ticas de la productividad de cada sector con respecto a la media agregada total:

Vye = ZjQQ_j:(ﬁjt - ﬁt)z (2.3)

A partir de esta descomposicion el interés es medir la proporcion de las diferencias totales de
productividad en la muestra que pueden ser atribuidas a diferencias internas de los sectores.
Esto es, se calcula el cociente Vri/V:. Este cociente mide, por tanto, la importancia de las dife-
rencias de productividad entre las empresas de un mismo sector para explicar la dispersion

8 Berlingieri et al. (2017) justifican que esta descomposicién es exacta en términos de productividad del trabajo pon-
derando por empleo. Con la PTF y si se utilizan las ventas como factor de ponderacién, la descomposicién es aproxi-
mada.
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total de la productividad entre empresas. Este cociente se calcula utilizando la maxima des-
agregacion sectorial disponible (4 digitos de la CNAE-09).

Los datos del cuadro 2.1 indican que las diferencias de productividad entre las empresas de la
muestra de SABI se deben practicamente en exclusiva a las diferencias existentes dentro de
los sectores, mientras que el componente entresectores tiene una importancia residual. Este
resultado es robusto al analizar distintos subperiodos, o al realizar el calculo por separado para
las manufacturas y los servicios, incluso si se profundiza todavia mas en la desagregacién sec-
torial y se calcula el indicador para cada uno de los 28 sectores de actividad (no mostrado).
Por lo tanto, la mayor fuente de diferencias de productividad se debe a lo que sucede dentro
de los sectores, mas que entre sectores.

Cuadro 2.1. Porcentaje del componente intrasectorial de la varianza de la PTF. Total econo-
mia, manufacturas y servicios por subperiodos. Espafia, 2001-2021

Total economia Manufacturas Servicios
2001-2007 99,63 99,57 99,50
2008-2013 99,79 99,68 99,76
2014-2019 99,77 99,59 99,78
2019-2021 99,64 99,29 99,67
Total periodo 99,72 99,57 99,67

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Las diferencias de productividad entre empresas se deben a las caracteristicas intrinsecas de
las mismas, como las dotaciones y calidad de los factores de produccion, ubicacion, orienta-
cion alos mercados, posicion enla cadenade valor, etc., como a las caracteristicas del entorno
en el que operan. Una variable candidata a explicar estas diferencias que es frecuentemente
citada es el tamafio, pues tradicionalmente se ha considerado que existe una relacion positiva
entre la productividad y el tamafio de la empresa. Esta relacién se atribuye a que las empresas
pequefas tienen mas dificultades para innovar, para disponer de departamentos de [+D+i, a
que desaprovechan economias de escala, a que tienen dificultad para atraer y retener talento,
tanto de los trabajadores, como en los cuerpos directivos, etc. Sin embargo, la direccién de la
causalidad puede ser la contraria. La reducida productividad puede ser la causa del pequefio
tamafio al no poder apoyarse en esta ventaja competitiva para crecer. También se ha docu-
mentado (Fernandez de Guevara, Maudos y Minguez 2020) que, entre las empresas mas di-
namicas de la economia, las conocidas como empresas gacelas, abundan las de pequefia di-
mension y también existen grandes empresas, las denominadas como elefantes, que se ca-
racterizan por presentar una reducida productividad.

En cualquier caso, los datos de SABI indican que, efectivamente, existe una relacién negativa
entre el tamafio de la empresa y la productividad, pues las grandes y las medianas empresas
muestran mayor productividad que las pequefias y las microempresas (grafico 2.4). La brecha
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entre la productividad de las grandes y el resto se ha incrementado a lo largo del periodo (es-
pecialmente en términos de medias no ponderadas), aunque desde 2013 se revertio ligera-
mente esta tendencia. Incluso cuando las medias de la productividad de cada grupo de tamafio
se calculan con la maxima desagregacion sectorial (4 digitos de la CNAE-09), las grandes em-
presas tienen mayor productividad en comparacion con el resto, que tienen productividades
mas similares entre si (panel ¢).

Grafico 2.4. PTF segln el tamario de la empresa. Total economia. Espafia, 2001-2021 (media
de la PTF. Empresas grandes=100)
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Grafico 2.4 (cont.). PTF segun el tamafio de la empresa. Total economia. Espafia, 2001-2021
(media de la PTF. Empresas grandes=100)
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Nota: Las empresas de SABI se definen en cuatro grupos de tamao siguiendo la Recomendacién 2003/361/CE de la Comisién Euro-
pea: 1) microempresas: empresa que emplea a menos de 10 personas y cuyo volumen de negocio y/o su balance anual no supera los
2 millones de euros; 2) pequefias empresas: aquellas que emplean a menos de 50 personas y cuyo volumen de negocio y/o total del
balance anual no superan los 10 millones de euros; 3) empresas medianas: empresas que emplean a menos de 250 trabajadores y
tienen un volumen de negocio que no excede los 50 millones de euros y/o un total del balance anual que no excede los 43 millones de
euros; y 4) grandes empresas: aquellas que no se pueden clasificar en los anteriores grupos.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Sin embargo, no se puede afirmar univocamente del grafico anterior que las diferencias de
productividad se derivan causalmente del tamafio. En primer lugar, porque la causalidad po-
dria ser inversa, y que fuese la reducida productividad la que impidiese el crecimiento. Ade-
mas, habria que controlar por otras variables que podrian estar causando esta correlacion (in-
version en I+D+i, en intangibles, en capital humano, etc.). Los datos micro aportaninformacion
que justifica que no se asocien directamente estas dos variables. En el gréfico 2.5 se muestra
que, en el conjunto de la muestra, en todos los grupos de tamafio existen empresas altamente
productivas. La informacion del percentil 90 indica que, aunque se observa que las grandes
empresas tienen una prima de productividad sobre el resto, existe un porcentaje de microem-
presas, pequefias y medianas que alcanzan también elevados niveles de productividad, no
muy lejos de las mejores en las grandes empresas. Dicho de otra forma, lograr una elevada
productividad no esta asociado necesariamente a un tamafio concreto. En todos ellos se ob-
servan buenas practicas. Por otro lado, si que existen diferencias mas importantes y persis-
tentes en la parte baja de la distribucién segun el tamafio. Los resultados en términos de pro-
ductividad entre las empresas con peor desempefio son todavia peores si las empresas son
de dimensidn reducida.
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Grafico 2.5. PTF segln el tamafio de la empresa en los percentiles 90 y 10 de la distribucion.
Total economia. Espafia, 2001-2021 (total empresas afio inicial=100)
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Nota: Los percentiles de la productividad han sido calculados para cada sector de actividad a 4 digitos de la CNAE-09 y han sido agre-
gados por tamafios utilizando las ventas como factor de ponderacién. Véase grafico 2.4 para la clasificacion del tamafio empresarial.
Los niveles de PTF se han construido tomando como 100 el valor del total de empresas en el afio inicial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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No se observa una relacion negativa entre la dispersion en los niveles de productividad y el
tamafio (grafico 2.6), salvo en el caso de las microempresas. En este grupo de empresas si
que se observa mayor dispersién de productividad. En las pequefias, medianas y grandes, el
rango interdecilico estandarizado es similar. Ademas, la dispersion en todos los grupos de ta-
mario aumento, pero especialmente en las microempresas y en las grandes hasta 2015. Desde
este afio, la dispersién en las de mayor dimension se ha reducido, convergiendo a los niveles
de las pequefas y medianas. Esta idea de que las diferencias de productividad dentro de cada
grupo de tamafio son realmente elevadas, indica que no es el tamafio el determinante en ul-
tima instancia de la productividad.

Grafico 2.6. Dispersion de la PTF segun el tamafio de la empresa. Rango interdecilico estan-
darizado. Total economia. Espafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: La dispersion de la productividad ha sido calculada para cada sector de actividad a 4 digitos de la CNAE-09 y esta dispersion
sectorial ha sido agregada por tamarios utilizando las ventas como factor de ponderacién. Véase gréafico 2.4 para la clasificacion del
tamario empresarial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

El mensaje principal de esta seccion es que dentro de los sectores productivos existen grandes
diferencias de productividad entre las empresas que los forman y que, ademas, son persisten-
tes en el tiempo. Por tanto, las ineficiencias asignativas son importantes, pues un porcentaje
de empresas con reducida productividad se mantiene en el mercado, lastrando el comporta-
miento agregado. Ademas, las diferencias se han incrementado a lo largo de todo el periodo.
Las diferencias de productividad dentro de los sectores explican practicamente la totalidad de
la varianza de productividad entre las empresas, mas que las diferencias sectoriales. Por todo
ello, el supuesto de empresa representativa habitual en los andlisis macroecondmicos debe
tomarse con cautela. A la luz de estos resultados, varios mensajes son importantes. El cambio
de modelo productivo que permita lograr mayores crecimientos de productividad debe pasar,
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ademas de por un cambio en la especializacion sectorial hacia sectores con mayor crecimiento
de la productividad y mas intensivos en capital humano, conocimiento, activos intangibles,
etc., por acelerar la dinamica dentro de los sectores, incluso de los de menor productividad,
pues en todos ellos se observan buenas précticas. La potenciacién de las empresas lideres o
de los «campeones sectorialesy, generaria incrementos en la productividad agregada, pero si
existen barreras a la movilidad de factores hacia las empresas mas productivas, el dinamismo
de estas no se transmitird al conjunto de la economia. Es relevante, por tanto, preguntarse qué
determina la dinamica de la productividad dentro de los sectores, y como evoluciona el peso
de las distintas empresas dentro del sector. Deberian analizarse y actuar sobre las medidas
que restringen el crecimiento empresarial para que aquellas empresas mas productivas no se
enfrenten a un marco que les restrinja su potencial de crecimiento.
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3. Asignacion de recursos intrasectorial

LAs diferencias de productividad, como se ha comentado en la seccidn anterior, dependen de
factoresinternos y externos, que pueden generar o impedir que las empresas se beneficien de
la difusion de las innovaciones. Esta seccion analiza la distribucion de las empresas dentro de
un sector en funcidn de su productividad. La idea es medir si los factores productivos fluyen
hacia empresas con mayor productividad o si, en cambio, estan distribuidos ineficientemente,
de forma que las menos productivas son las que mas pesan en el sector.

En general, las ineficiencias asignativas, entendidas como la relacién entre las cuotas de mer-
cado de las empresas y su productividad, dependen de fricciones en los mercados que impi-
den el flujo de factores hacia las empresas mas eficientes: falta de competencia por posicién
dominante de las grandes empresas, limites a la entrada de nuevos competidores, proteccion
alacompetencia del exterior, barreras legislativas o regulatorias, restricciones crediticias para
el acceso a la financiacién, impedimentos al emprendimiento, etc. Para medir esto, existen
distintas descomposiciones que permiten valorar si los factores productivos fluyen hacia las
empresas mas eficientes. En concreto se utilizan dos descomposiciones habituales en la lite-
ratura: la de Olley y Pakes (1996) (OP, en adelante), que adopta una perspectiva estaticaenla
que las ineficiencias asignativas se calculan en un momento del tiempo; y la de Foster, Hal-
tiwanger y Krizan (2001) que tiene un caracter dinamico al descomponer la evolucién de la
productividad. Ademas, en esta segunda descomposicion se incluye también el efecto de las
empresas entrantes y salientes del mercado®.

En condiciones de competencia perfecta (libertad de entrada y salida en un sector, y ausencia
de costes de ajuste), las empresas mas productivas deberian ganar cuota de mercado y ex-
pulsar a las menos eficientes. En este contexto, la descomposicion de OP se basa en medir
empiricamente la relacion -en términos de la covarianza- entre las cuotas de mercado y la pro-
ductividad de las empresas en cada sector. Una relacién positiva entre ambas indica que los
factores de produccion se estan asignando eficientemente. En cambio, indicadores OP nega-
tivos sugieren ineficiencias en la asignacion de recursos, pues las empresas mas ineficientes
son las que disponen de mayor cuota de mercado.

De forma mas precisa, el indicador de OP se basa en la descomposicién de la productividad
media ponderada (p;:) de un sector j en un momento t siguiendo la siguiente expresion.

Pjt = Pje + Z?Ll(gijt - H_jt) (pi]'t - ﬁjt) (3.1

donde pjt es la PTF de una empresa i perteneciente al sector j en el afio t. 6;: es la cuota de
mercado de la empresa i en su sectorjenel afio t. Las barras en la ecuacion indican medias no
ponderadas de productividades o de cuotas.

°Los indicadores de Olley y Pakes (1996) y de Foster, Haltiwanger y Krizan (2001) se basan Unicamente en aproximar
la correlacion entre el tamafio de las empresas y su productividad. En este tipo de indicadores se asume que las dis-
torsiones en la asignacion de factores productivos son proporcionales a la dispersién de la productividad dentro de
un sector de actividad (Bartelsman, Haltiwanger y Scarpetta 2013). Existen otros indicadores basados en el trabajo
seminal de Hsieh y Klenow (2009), que han sido ampliamente utilizados y en el que si existe un valor de referencia
que permite valorar la distancia a la asignacién 6ptima de recursos, aunque depende de supuestos que, en ocasiones,
pueden ser restrictivos (Restuccia y Rogerson 2017; Haltiwanger, Kulick y Syverson 2018).
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La ecuacién (3.1) permite descomponer la PTF agregada de un sector en dos términos aditi-
vos. El primero de ellos es la media no ponderada de la productividad individual de las empre-
sas en cada sector, e indica el nivel agregado de la productividad del sector que se observaria
si todas las empresas tuviesen el mismo peso. El segundo es el indicador OP y es un término
cruzado que capta la eficiencia de la asignacién de actividad dentro del sector. Este término
es indicativo de la importancia de las distorsiones del mercado o la mala asignacion, ya que
muestra hasta qué punto las empresas mas eficientes tienen una mayor participacion (cuota)
en el mercado. Si las mas eficientes tienen mas peso que la media el sumatorio del segundo
término sera positivo y la productividad media efectiva superard a la no ponderada; si sucede
lo contrario y predominan los productos negativos en el sumatorio, la productividad media
efectiva del sector serd inferior a la no ponderada.

A partir de esta descomposicion, se puede calcular la contribucién de la reasignacion de fac-
tores de produccién entre empresas a la productividad agregada de cada sector de actividad:
TR (04je-80) (pije—Dje)

bje = (3.2)

Pje

Esta contribucion se interpreta como el peso que tiene en la productividad sectorial agregada
la relocalizacion de factores entre empresas. Es decir, se mide el porcentaje de la productivi-
dad sectorial que se puede atribuir a la buena o mala asignacion de factores dentro del sector.
Por ejemplo, un indicador de lareasignacion de -5% en un sector indicaria que la productividad
agregada del sector podria ser un 5% superior si las empresas mas eficientes tuviesen una
cuota de mercado proporcional a cuanto mas productiva es la empresa en comparacion con
la media del sector. En sentido contrario, un indicador positivo del 5% indica que la producti-
vidad agregada de ese sector es un 5% superior gracias a que las empresas mas eficientes
tienen un mayor peso en el sector del que les corresponderia si este fuese proporcional a su
productividad.

El grafico 3.1 muestra los valores de la descomposicion de OP para la muestra de empresas
espafiolas desde 2001 hasta 2021. En 2021, la productividad de la economia espafiola era un
21% superior ala que se observaria sila distribucion de las cuotas de mercado de las empresas
fuese proporcional a las diferencias de productividad entre ellas. Durante todo este periodo la
eficiencia asignativa ha mejorado un 7 pp, pues en 2001 ese porcentaje representaba el 14%.
Ahora bien, este crecimiento global no ha sido continuo, sino que se produjo fundamental-
mente hasta 2012, cuando el peso de la reasignacion sectorial alcanzé el 25%. Entre 2012 y
2016 el indicador de OP se redujo, estabilizandose en valores del 20% desde entonces. La cri-
sis sanitaria en 2020 no parece haber tenido un impacto diferencial sobre la eficiencia asigna-
tiva. Situar estos datos resultados desde una perspectiva mas amplia que podria derivarse de
la comparacion con otros paises no es sencilla, pues, aunque existen multitud de estudios que
abordan todos estos aspectos para distintos paises, las muestras, sectores de actividad inclui-
dos, indicador de productividad seleccionado (del trabajo o PTF), o procedimiento para su
célculo, difieren entre paises. Es por ello que resulta complicado realizar una comparacion ex-
haustiva de los resultados mostrados en el documento. De acuerdo con los ultimos datos de
la OCDE contenidos en el proyecto Multiprod de la OCDE'™, que incluye procedimientos

10Véase el sitio web de Multiprod (OCDE 2024) o el documento metodoldgico (Berlingieri et al. 2017).
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estandarizados para 12 paises', el peso que la reasignacién de factores representa en el indi-
cador de OP supone el 21% de la variacion total de la productividad del trabajo en el periodo
2000-2007 y el 21% en los afios de recuperacion después de la Gran Recesion (2013-2018).
Por tanto, se observa un orden de magnitud similar, asi como un aumento antes y después de
la crisis.

Grafico 3.1. Peso de la reasignacién de factores en la PTF agregada (término de covarianza
de Olley-Pakes 1996). Total economia. Espafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: El peso de la reasignacion de factores en la productividad se mide de acuerdo con la descomposicién de Olley y Pakes (1996). El
indicador mide el porcentaje de la productividad que puede ser atribuido a labuena o mala asignacién de factores dentro de un sector
(analizados a 4 digitos de la CNAE-09). Unindicador de O significa que el peso de las empresas en términos de ventas es proporcional
a cuanto mas productiva es la empresa en comparacién con la media de empresas del sector. Valores negativos implican que las
empresas menos productivas tienen una cuota de mercado superior a lo que les corresponderia segun su productividad.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Por sectores de actividad existen diferencias destacables (grafico 3.2), tanto en laimportancia
de la ineficiencia asignativa, como en su evolucion. Al final del periodo analizado, la eficiencia
asignativa hace la mayor contribucion en el sector primario (22%) y en la construccion (21%).
Esto no quiere decir que estos sean los sectores mas productivos, sino que en ellos las cuotas
de mercado estan mas alineadas con las empresas de mayor productividad que en el resto de
los sectores. Llama la atencién la menor aportacion de la eficiencia asignativa de OP enla ener-
gia y en las manufacturas (5,2% y 8,5%, respectivamente). En los servicios, la contribucion
también es reducida (12,2%), aunque no tanto como en estos dos subsectores. La Gran Rece-
sion significd una mejora en la eficiencia asignatura en todos los sectores de actividad, parti-
cularmente en la construccion y en el sector energético, posiblemente por la desagregacion
de empresas poco productivas. Sin embargo, desde 2014 en todos los sectores de actividad
ha empeorado la eficiencia asignativa. En el conjunto del periodo, en las manufacturas y en el
sector servicios el indicador de ineficiencia asignativa apenas ha variado entre 2001y 2021.

1 Bélgica, Canada, Estonia, Finlandia, Francia, Hungrfa, Croacia, Italia, Lituania, Portugal, Eslovenia y Suecia. La refe-
rencia a Multiprod y a los datos utilizados puede encontrarse en OCDE (2024).
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Grafico 3.2. Peso de la reasignacion de factores en la PTF agregada (término de covarianza
de Olley-Pakes 1996) por ramas de actividad. Espafia, 2001-2021 (porcentaje)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

El desglose en 28 sectores de actividad para el afio 2021 (grafico 3.3) indica que la mayor efi-
ciencia en la asighacion de recursos se observa en las actividades artisticas, recreativas y de
entretenimiento, y en las actividades inmobiliarias, en las que el indicador basado en la des-
composicion de OP supera el 29%. Por encima del 20% se sitlan sectores como la edicion,
las actividades audiovisuales y de radiodifusion; las actividades profesionales, cientificasy téc-
nicas; el sector primario y la construccion. En cambio, en dos sectores (el transporte, y la sa-
nidad y los servicios sociales') la contribucidn de la covarianza OP es negativa, lo que indica
que en estos sectores pesan mas las empresas con menor productividad. En 13 sectores, que
incluyen practicamente todos los manufactureros, pero también de servicios (como la hoste-
leria, y las actividades administrativas y servicios auxiliares), las industrias energéticas, ex-
tractivasy las relacionadas con la distribucién del agua, el indicador de OP apenas llega al 10%,
lo que indica una reducida contribucion de la eficiencia asignativa a la productividad agregada.

Por tanto, las eficiencias asignativas han mejorado en el conjunto de la muestra de empresas
espafiolas, fundamentalmente asociadas a la mejora en el sector energético. En los sectores
con mas peso en la economia, manufacturas y servicios, la contribucion de la eficiencia asig-
nativa a la productividad es mas bien moderada. Una cuestion que cabe preguntarse es hasta
qué punto las diferencias en la productividad sectorial agregada se pueden asociar a estos
problemas asignativos. El grafico 3.4 muestra que la correlacion entre la productividad media

12En estos sectores Unicamente se incluyen empresas del sector privado, excluyéndose el sector publico, como se ha
comentado en la segunda seccion.
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sectorial calculada con SABI y el indicador de OP en 2021 es positiva y significativa, con un
valor de 0,58 (panel a), mientras que la correlacién con el crecimiento de la productividad en-
tre 2001y 2021 es también elevada de 0,53 (panel b). Por tanto, ambas correlaciones nos in-
dican que sectores en los que las empresas mas productivas disfrutan de mayor cuota de mer-
cado, son aquellos en los que la productividad media es mayor y también crece a mayor ritmo.

Grafico 3.3 Peso de lareasignacion de factores en la PTF agregada (término de covarianza de

Olley-Pakes 1996) por sectores. Esparia, 2021 (porcentaje)
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Nota: Sectores ordenados de menor a mayor porcentaje. Véase grafico 1.3 para la clasificacion sectorial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Grafico 3.4. Productividad media de los sectores y problemas de reasignacion sectorial. Es-
pafia, 2001-2021

a) Medias ponderadas de la PTF. 2021 (total empresas afio inicial=100 y porcentaje)
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b) Tasas de variacién de la PTF. Promedio 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: Véase grafico 1.3 para la clasificacion sectorial. Las correlaciones son significativas al 1% (***). Los niveles de PTF se han cons-
truido tomando como 100 el valor del total de empresas en el afio inicial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Para profundizar mas en los aspectos de relocalizacion se utiliza también la descomposicion
de Foster, Haltiwanger y Krizan (2001), que evalua la eficiencia asignativa desde una ¢ptica
dinamica, al descomponer el crecimiento de la productividad en dos momentos del tiempo en
distintos factores. Mas concretamente, la variacion anual de la productividad media ponde-
rada Ap, = p; — p:—1. Sectorial 0 agregada de la economia, se expresa de la siguiente manera:

Apy = YiecOie—1 Dpie + Ziec( A8 (Pit—1 — De-1) + A6, Ap;; ) +

Efecto intrasectorial Efecto sectorial estatico Efecto sectorial dinamico

Efecto sectorial total

Yice 01t @ie — De-1) — Diex Oie—1Pit—1 — De-1) (3.3)

Efecto entrada Efecto salida

Efecto entrada neto

Donde A representa el crecimiento entre t y t-1, C hace referencia al conjunto de empresas que
permanecen en el mercado (incumbents), E alas que entran y X a las que salen. pr; es la media
de la productividad para un sector (o la economia) en el periodo anterior.

La descomposicion anterior agrupa la variacion total de la productividad en tres términos. El
primero de ellos, el efecto intrasectorial se refiere a los cambios que se producen en la produc-
tividad agregada debidos Unicamente a la variacion de la productividad, suponiendo que se
mantiene constante la cuota de mercado de cada empresa en su valor inicial. Este término se
calcula Unicamente para las empresas que permanecen en el mercado entre t-1y t. El compo-
nente efecto sectorial total mide la variacién de la productividad derivada de la reasignacion de
las cuotas de mercado hacia empresas de mayor productividad, suponiendo que las empresas
mantienen sus niveles iniciales de productividad. Este efecto se podria subdividir también en
dos componentes: el efecto sectorial estatico y dinamico. Los efectos entrada y salida hacen
referencia a la variacién de la productividad derivada de los cambios en la demografia empre-
sarial. Los efectos entrada y salida miden, respectivamente, la variacion de la productividad
consecuencia de la aparicidon de nuevas empresas (E) y la desaparicion (X) de otras existentes
en la muestra. Si el efecto de la entrada de empresas es superior al de la salida, el efecto en-
trada neto sera positivo, lo que indicara que las empresas que entran tienen mayor producti-
vidad que las que salen, y la dindmica empresarial generara un crecimiento neto en la produc-
tividad agregada.

Una limitacion importante a la hora de evaluar los resultados que se describen a continuacion
es que en la muestra de SABI no se pueden identificar las empresas que nacen y las que des-
aparecen (por cese de actividad, fusiones, etc.). Lo Unico que podemos identificar es la entrada
y salida en la muestra. Hay empresas que pueden entrar o salir de la muestra simplemente
porque hayan sido incluidas o excluidas de la base de datos, aunque ya existiesen anterior-
mente, o siguen existiendo y no son incluidas en SABI. De hecho, como se muestra mas ade-
lante en las matrices de transicién, la proporcion de empresas que entrany salen en la muestra
es muy superior a la que se observa en otros estudios'. Esto puede distorsionar el verdadero

13 Por ejemplo, Gonzélez, Moral-Benito y Soler (2022) muestran tasas de entrada y salida netas que oscilan entre el
3%y el 6% en las primeras y el 1% y 3,5% en las segundas, mientras que en nuestra muestra la entrada y salida es
aproximadamente un cuarto de la muestra (por la desaparicién de empresas de la base de datos original, y por los
criterios de depuracion de la muestra). En este trabajo tienen la ventaja de que pueden cruzar los datos de empresas
con los del DIRCE del INE, y tener una medida méas adecuada de este fenémeno.
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efecto que tienen estos dos componentes, pues se confunden entradas y salidas reales con la
aparicion y desaparicion de la muestra. Es de esperar que en el neto de entradas y salidas los
sesgos que existen en SABI se compensen y de una imagen mas o menos certera del efecto
de la dindamica empresarial, Es por ello que en el documento Unicamente se muestra el efecto
neto de entradas y salidas.

El grafico 3.5 muestra la evolucién de la productividad en el conjunto de empresas de la mues-
tray los valores contrafactuales que se observarian si la Unica fuente de variacién fuese cada
uno de componentes de la expresion (3.3). Es decir, la serie de Efecto intrasectorial del grafico
se interpreta como la evolucion que se hubiese observado en la productividad agregada de Ia
muestra si el efecto sectorial total y |la entrada neta no hubiesen cambiado y el efecto intrasec-
torial fuese la Unica fuente de variacion. Esto implica suponer que las cuotas de mercado de
cada empresa son constantes, y que no hubiese entrado ni salido ninguna empresa. Los otros
dos componentes se interpretan de forma analoga: la variacion en la productividad agregada
suponiendo que solo existe esa fuente de variacién. En la muestra de SABI se observa un cre-
cimiento del 18% de la productividad a lo largo del periodo. De acuerdo con los resultados, este
crecimiento es el efecto combinado de una pérdida de productividad generalizada en las em-
presas que esta compensada por ganancias de cuota de mercado de las mas productivas y
por el efecto positivo de las nuevas empresas que se incorporan.

Grafico 3.5. Descomposicion de la evolucion de la productividad para el conjunto de la econo-
mia. Espafia, 2001-2021 (2001=100)
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Nota: Descomposicién de la variacion de la productividad agregada (ponderada) en tres componentes seguin la ecuacién (4.3).

El efecto intrasectorial mide la parte de la variacion en la PTF agregada que se debe a las variaciones de la PTF media en cada sector,
suponiendo que no varia el peso relativo de los sectores. El efecto sectorial total mide la parte de la variacién de la PTF que se debe a
los cambios en las cuotas de mercado de las empresas. El efecto entrada neta mide la parte de la variacion total de la PTF agregada
que se debe alos cambios en la demografia empresarial (diferencia enla PTF de las empresas que entran y las que salen de los sectores
en la muestra considerada).

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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El cuadro 3.2 sintetiza esta misma informacion mostrando el crecimiento entre periodos. Para
el conjunto del periodo 2001-2021 se constata el mismo patrén que en el grafico anterior en
todos los periodos: negativa contribucion del efecto intrasectorial, que es compensada por el
efecto positivo del efecto sectorial y la entrada neta de empresas. Esta pauta es consistente
durante todo el periodo, salvo por el hecho de que los efectos intrasectoriales y sectoriales se
moderan en el tiempo, aunque mas en el caso del primero que del segundo. El efecto intrasec-
torial hace su maxima contribucion negativa entre 2001 y 2008, en la etapa de la burbuja in-
mobiliaria, pero también en los afios de crisis 2008-2013™4.

La evolucion de la productividad esta frenada por un empeoramiento continuo del compo-
nente intrasectorial. Es decir, bajo el supuesto de que la cuota de mercado de las empresas no
hubiese cambiado, y no hubiese ni empresas nuevas ni desapariciones, la productividad agre-
gada en la muestra seria un 28% inferior a la de 2001, en lugar del 18% superior observado.
Por tanto, independientemente de los cambios en del peso de las empresas dentro de los sec-
tores, la evolucién de la productividad de la economia espafiola viene marcada por una contri-
bucion generalizada y marcadamente negativa de la eficiencia productiva por parte de las em-
presas, que se agrava desde el comienzo de la crisis financiera de 2008. Este efecto es mas
que compensado por la reasignacién sectorial de empresas y la dinamica empresarial. De he-
cho, el aumento del peso de las empresas mas productivas en sus sectores se hubiese tradu-
cido en unincremento de la productividad del 31% a lo largo del periodo, 13 pp mas de lo real-
mente observado en la muestra. El efecto neto de la entrada y salida de empresas tuvo tam-
bién una contribucién positiva, con un crecimiento del 14%'.

Cuadro 3.2. Descomposicién de la evolucién de la productividad para el conjunto de la econo-
mia. Esparia, 2001-2021 (2001=100)

2001-2008 2008-2013 2014-2019 2001-2021
PTF ponderada 14 14,0 4,5 17.6
Efecto intrasectorial -10,5 5,3 -1,9 -27.6
Efecto sectorial total 1,1 9.2 57 309
Entrada neta 0.9 10,1 0.7 14,4

Nota: Véase grafico 3.5 para la descomposiciéon de la PTF.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

4 Gopinath et al. (2017) muestran que el empeoramiento de la eficiencia asignativa en el capital es el principal deter-
minante de esta evolucién durante el periodo de la burbuja inmobiliaria y la Gran Recesién, por el efecto de las friccio-
nes financieras que impidieron que el capital no fluyese hacia las empresas mas productivas.

15 Los resultados de la descomposicién tienen algunos puntos en comun a los obtenidos por Gonzalez, Moral y Soler
(2023), particularmente en lo que se refiere al patrén de la evolucién en los componentes intrasectoriales y sectorial
total, aunque llegan a conclusiones distintas en el papel de la entrada y salida. Estos autores utilizan una muestra de
6,9 millones de empresas obtenida de la Central de Balances del Banco de Espafia, que cruzan con los datos del DIRCE
para medir con precisién la entrada y salida de empresas. La productividad la calculan por el procedimiento de Wool-
dridge (2009) y no consideran los consumos intermedios, es decir es una aproximacién de valor afiadido. En sus re-
sultados obtienen tasas negativas de crecimiento de la productividad en 2003-2008 y 2008-2013, y positivas ente
2013 y 2018. En su descomposicién, el efecto intrasectorial es negativo salvo en los afios 2013-2018, mientras que la
relocalizacion sistematicamente contribuye de forma positiva a la productividad, practicamente compensando el
efecto intrasectorial. Una diferencia importante es que la entrada neta de empresas contribuye negativamente a la
productividad. Esto se debe una menor productividad de las empresas que entran que no es compensado por un
efecto positivo generado por la salida de empresas ineficientes.
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Los resultados de la descomposicion indican que en todos los sectores de actividad se observa
el mismo patrén que en el agregado: contribucion negativa del componente intrasectorial que
es compensada por el efecto sectorial total y el efecto entrada neta (grafico 3.6 y cuadro 3.3).
Las diferencias entre sectores, en este sentido, son mas de intensidad que de patrén de creci-
miento. En todos ellos el componente intrasectorial indica que la productividad habria descen-
dido entre el 15% de la energia, el 21% de las manufacturas y los servicios, y el 24% de la agri-
cultura, si no hubiesen cambiado las cuotas de mercado y no hubiesen aparecido y desapare-
cido empresas. En el sector de la construccion, en cambio, la contribucion negativa del com-
ponente intrasectorial es todavia mayor, con una reduccién del 90% entre 2001 y 2021. En
todos los sectores la negativa contribucion del efecto intrasectorial es compensada por las
mejoras en la asignacion de las cuotas de mercado hacia empresas con mayor productividad,
y por la entrada y salida de empresas. Tanto el efecto intrasectorial como el sectorial se des-
aceleran en todos los sectores a lo largo de los tres subperiodos mostrados en el cuadro 3.3
(2001-2008, 2008-2013 y 2014-2019).

Los datos de la dispersion de la productividad de la seccidn anterior sefialaban al sector de la
construccién por las grandes diferencias de productividad entre las empresas que lo forma-
ban. La informacion que ahora se aporta indica que entre 20071 y 2021 ha habido una gran
reasignacion de recursos productivos hacia empresas con mayor productividad, pues si la me-
dia de sus empresas no hubiera caido, el aumento de peso dentro del sector de las mas efi-
cientes hubiese producido un incremento agregado de la productividad del 86%. El efecto de
entrada neta de empresas en este sector ha significado también una depuracién del sector,
pues la productividad ha crecido un 29% Unicamente por este motivo. En el resto de los sec-
tores la entrada neta de empresas ha tenido una importancia mas reducida, salvo en los servi-
cios, con una contribucién del 17%.

Grafico 3.6. Descomposicion de la evolucién de la productividad sectorial de la economia. Es-
pafia, 2001-2021 (2001=100)
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Grafico 3.6 (cont.). Descomposicion de la evolucion de la productividad sectorial de la eco-
nomia. Espafia, 2001-2021 (2001=100)
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Grafico 3.6 (cont.). Descomposicion de la evolucion de la productividad sectorial de la eco-
nomia. Espafia, 2001-2021 (2001=100)
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Nota: Véase gréfico 3.5 para la descomposicién de la PTF.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Esta seccidn ha mostrado que la evolucién de la productividad en la muestra esta marcada por
un comportamiento negativo de la productividad del promedio de las empresas, que esta
siendo compensada por las mejoras asignativas derivadas de la mejora en la cuota de mercado
de las de mayor productividad. Por tanto, las malas noticias son que el problema de producti-
vidad en Espafia es transversal, de deterioro de la eficiencia productiva de la mayoria del tejido
empresarial. La mayor cuota de mercado por parte de las empresas mas productivas se pro-

duce y estd compensando la pérdida de productividad generalizada.

Cuadro 3.3. Descomposicion de la evolucion de la productividad sectorial de la economia. Es-
pafia, 2001-2021 (2001=100)

2001-2008 2008-2013 2014-2019 2001-2021

PTF ponderada -3,7 7.8 -4,6 -0.9

Efecto intrasectorial -12,6 0,7 9,8 -24,2

Sector primario

Efecto sectorial total 6,7 52 5,6 19,8

Entrada neta 2,2 1.8 -0.4 35

PTF ponderada 25,2 27,8 -16,6 46,5

Efecto intrasectorial -3,6 2,0 -85 -15,2

Energia

Efecto sectorial total 26,4 14,4 10,0 571

Entrada neta 2,5 1.5 -18.1 4,7

PTF ponderada 14 04 -2,5 -6,5

Efecto intrasectorial -3,6 -6,0 -3,7 -20,6

Manufacturas

Efecto sectorial total 4,9 5,0 4,1 15,4

Entrada neta 0.1 14 -2,8 -1.3

PTF ponderada 4,8 22,5 -13.8 24,6
Efecto intrasectorial -32,6 -32,7 -21,1 -90,2

Construccion

Efecto sectorial total 28,7 334 9,8 85,8

Entrada neta 8,7 21,8 2,4 29,0

PTF ponderada -1.5 18,8 8.1 20,9

Efecto intrasectorial -7.8 -2,7 1.1 -21,0

Servicios

Efecto sectorial total 8.3 7.4 4,2 24,0

Entrada neta -2,0 141 2,8 17.9

Nota: Véase grafico 3.5 para la descomposicion de la PTF.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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4. Empresas frontera

EN las secciones anteriores se han analizado las diferencias de productividad entre empresas,
y larelacion entre su cuota de mercado y productividad. En esta seccidn la atencion se pone
de nuevo en las diferencias de productividad, pero comparando el conjunto de empresas de la
muestra con la frontera de productividad. Se define la frontera como el conjunto de empresas
lideres en esta variable en cada sector de actividad. Las empresas frontera son las que tienen
capacidad de obtener ventajas de sus modelos de negocio, de la innovacion, de su estructura
organizativa y/o de la mejor calidad de sus factores productivos.

Medir el comportamiento de las empresas lideres permite analizar 1) el ritmo de avance de la
frontera, lo que es indicativo de la innovacién y de la capacidad de mejora de las que adoptan
las mejores practicas y procedimientos; y 2) si el resto de las empresas no lideres, las rezaga-
das, convergen hacia las mejores practicas o divergen. Esta convergencia, como se ha comen-
tado, se puede producir porque las rezagadas aprovechan los efectos desbordamiento del co-
nocimiento, de las innovaciones, de las mejores practicas, etc. de las empresas lideres. Esto
implicaria que las mejoras en la productividad se deben a la emulacion de las lideres por parte
de las rezagadas, tal y como predicen las teorias del crecimiento basadas en la idea de la des-
truccion creativa neo-schumpeteriana, o de la difusion del conocimiento (Aghion y Howitt
1992, 2006; Acemoglu, Aghion y Zilibotti 2006; Caballero y Hammour 1994).

Es importante entender laforma en la que se produce esta convergencia o la divergencia, pues
distintas situaciones son posibles. La situacion éptima seria que se combinase el avance de la
productividad de las empresas frontera en un sector con un avance todavia mayor de las re-
zagadas, reduciendo el diferencial con las lideres. Esto indicaria que los mecanismos de trans-
mision de la productividad de la frontera hacia el resto funcionan correctamente, y que la in-
novacion se produce a buen ritmo. Sin embargo, las diferencias persistentes de productividad
entre empresas que se han documentado en muchos trabajos indican que estos mecanismos
no deben ser todo lo eficientes que se desearia, pues parecen existir barreras de distinta in-
dole: costes de adopcidn de las innovaciones, lo que ralentiza su difusion (Comin y Mestieri
2017), regulacion en los mercados de bienes y servicios (Andrews, Criscuolo y Gal 2016; Nico-
letti y Scarpetta 2003), normativa y procesos administrativos para la creacion de empresas —
costes de entrada (Barseghyan y DiCecio 2011)—, procedimientos para la liquidacion de em-
presas, facilidades para la creacion de start-ups (Andrews y Cingano 2014), barreras al comer-
cio (Lileeva y Trefler 2010) que limiten la importacion de nuevas tecnologias, o limitaciones a
la entrada de inversion directa extranjera, entre otras. También se ha postulado que con las
nuevas tecnologias digitales algunas innovaciones son apropiables Unicamente por sus desa-
rrolladores generando dinamicas como la del ganador se lo lleva todo— (Brynjolfsson y McAfee
2011)- o la de las empresas superestrella, que predicen mayor cuota de mercado de las em-
presas mas eficientes (Autor et al. 2020).

Podria darse también una situacion en la que la convergencia en productividad se diese porque
las empresas frontera no logran incrementar su productividad y el resto se acercase a estas.
Esta situacién indicaria que la innovacién, la disrupcién y la emergencia de nuevos procesos o
tecnologias no avanzan lo suficiente. Varias cuestiones podrian estar relacionadas con esto.
Existen trabajos que establecen dos niveles de fronteras distintas: la frontera global, que es en
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la que se producirian las grandes innovaciones disruptivas; y las fronteras nacionales (Bartels-
man, Haskel y Martin 2008; Van der Wiel et al. 2008; lacovone y Crespi 2010; Andrews, Cris-
cuolo y Gal 2015; Afién et al. 2022, por ejemplo). La frontera nacional puede frenarse en rela-
cion con la frontera global porque los mecanismos de difusion no funcionen. Los grandes lide-
res mundiales si que conseguirian mejorar su productividad, pero los lideres nacionales po-
drian no ser capaces de seguir el ritmo del avance de la productividad en estas empresas.

En esta seccidn se define la frontera de empresas productivas como el 5% de las empresas
con mayor PTF dentro de cada sector en un afio concreto. El 5% no se selecciona sobre el
numero efectivo de empresas en el sector, sino sobre el nimero mediano de empresas a lo
largo del periodo en cada sector (Andrews, Criscuolo y Gal 2016) para evitar que el nimero de
empresas en la frontera de un mismo sector varie de afio en afio. La frontera se define a nivel
de 4 digitos de la CNAE-09. A partir de esta frontera se compara la evoluciéon de la productivi-
dad de las empresas lideres frente a las rezagadas.

El grafico 4.1 muestra la evolucidn de la productividad de las empresas frontera y del resto de
las que forman la muestra agrupadas en cuartiles de productividad. El primer cuartil (Q1) in-
cluye las empresas menos productivas y el cuarto las mas eficientes (Q4). Obviamente las
empresas frontera son un subconjunto de este ultimo cuartil. En el grafico se muestran las
medias ponderadas y no ponderadas del nivel de la productividad (que, recordemos, se define
como un numero indice que toma como referencia -valor 100- el conjunto de la muestra en el
afio inicial), asi como de su crecimiento en cada cuartil. Por construccién, las empresas fron-
tera tienen una productividad muy superior a la del resto de empresas de la muestra. Resultan
llamativos algunos resultados. Primero, existe gran distancia entre la frontera y el resto de las
empresas. En 2021, las empresas frontera eran 2,4 veces mas productivas que el cuartil 4 en
términos de medias no ponderadas’®. Es interesante destacar que la distribucién de la produc-
tividad por cuartiles es asimétrica por la parte superior. La distancia que existe entre la fron-
teray el cuartil 4 es mayor que la que existe entre los cuartiles 3 y 4, y esta Ultima es mayor
que la que existe entre los cuartiles 2 y 3, respectivamente. Dicho de otra forma, son mas di-
ferentes en términos de productividad las empresas que se encuentran en la parte alta de la
distribucién que las que se encuentran en la cola (las de menor productividad)".

Segundo, el crecimiento de la productividad agregada en la muestra se deriva de lo que sucede
en la parte alta de la distribucién, pues en el cuartil 3 la productividad se mantiene estacionaria
a lo largo del periodo, y en los cuartiles 2 y 3 se reduce ligeramente. En cambio, en el cuartil 4
la productividad se incrementa un 22%. En la frontera, el crecimiento de la productividad es
todavia mas rapido, pues aumenta un 61% en el periodo. El aumento de la productividad enla
frontera fue continuo a lo largo de practicamente todo el periodo y solo se observa una caida
acusada araiz de la crisis sanitaria de 2020. En el resto de cuartiles, la productividad tiene una

16 En términos ponderados el mensaje es similar al obtenido sin ponderar, aunque con diferencias ligeramente mas
reducidas. Se comentan Unicamente los resultados no ponderados.

17 Las diferencias de productividad entre grupos de empresas son relativamente similares a las que se obtienen para
otros paises. De acuerdo con los datos de Multiprod (OCDE 2024), la diferencia en la productividad (PTF) de las em-
presas que se sitlan en la decila de maxima productividad es 22 veces mayor que la decila de menor productividad, y
4,5 veces mayor que las empresas que se sitlan entre el percentil 40 y 60 en una muestra de 13 paises en el periodo
2000-2012. De acuerdo con nuestros datos, estas diferencias son de 8,1 veces y 3,3 veces, respectivamente. En Italia
(Francia), las diferencias son de 15,7 y 3,6 veces (12,0 y 3,1 veces).
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marcada evolucién ciclica, creciendo en los afios de expansion y deduciéndose a lo largo de la
Gran Recesién y como consecuencia de la covid-19.

Grafico 4.1. Evolucion de la productividad media en las empresas frontera y no frontera. Total

economia. Espafia, 2001-2021
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas més productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y ario. Las empresas no frontera se han dividido por cuartiles de productividad. Los niveles de PTF se han cons-
truido tomando como 100 el valor del total de empresas en el afio inicial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Tercero, como resultado del distinto ritmo de crecimiento de la productividad, la distancia de
la frontera al resto de empresas ha aumentado. Si la productividad de la frontera era 2,4 veces
superior aladel cuartil4 en2021,en 2001 lo eratan solo 1,79 veces. La brecha entre la frontera
y el resto de los cuartiles ha aumentado mucho mas. Por ejemplo, en 2021 la productividad de
la frontera era 4,3, 5,7 y 9,5 veces mayor que la del cuartil 3, 2 y 1, respectivamente. En 2001
las diferencias eran de 2,6, 3,3y 5,0 veces.

Elaumento de la distancia media a la frontera se comprueba en el gréfico 4.2 donde se muestra
la distancia de la frontera a la productividad media (ponderada y no ponderada) y a la produc-
tividad mediana. Los tres indicadores muestran claramente un crecimiento global durante
todo el periodo. Es decir, no se observa convergencia entre la productividad de las empresas
lideresy el resto. Ahora bien, el aumento de la distancia media y mediana se ha frenado en los
ultimos afios (desde 2013 en la distancia mediana y media ponderada, y desde 2016 en la dis-
tancia media no ponderada), manteniéndose las distancias relativas. En suma, las empresas
lideres se han separado mas del resto durante el periodo. Por lo tanto, no parece que funcionen
mecanismos de difusion de la productividad y que las empresas rezagadas se estén aprove-
chando o imitando las ventajas en las que se asienta la frontera. El hecho de que la brecha de
productividad se haya ensanchado mas en los percentiles mas alejados de la frontera sefiala
las dificultades de un conjunto importante de empresas para mejorar su eficiencia productiva,
y que es mas facil converger si te encuentras cerca de las mejores practicas.

Grafico 4.2. Distancia entre la productividad de las empresas frontera y la media y la mediana
de las no frontera. Total economia. Espafia, 2001-2021 (productividad de las empresas fron-
tera / productividad de las empresas no frontera)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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La asociacion entre productividad y tamafio suele basarse en las diferencias en las medias de
productividad que existen entre las grandes y las de menor dimension, como se ha mostrado
anteriormente. Siendo esto cierto, no se puede hablar de una relacién causal del tamafio a la
productividad, pues como ya se ha indicado, las empresas pequefias mas productivas pueden
llegar a serlo tanto como las grandes mas eficientes. Otra forma de contemplar esta afirma-
cion es comparar la distribucién de las empresas frontera por tamarios. Si el origen de la redu-
cida productividad de las empresas pequefias fuese la dimension, en la frontera dominarian
las grandes empresas. Sin embargo, el grafico 4.3 muestra que este no es el caso. Los dos
paneles muestran la distribucién por tamafios de las empresas de la frontera y del total de Ia
muestra. Resulta llamativa la similitud de las dos distribuciones, aunque en la de las empresas
frontera pesan mas las microempresas y menos las pequefias. Esto indica que lograr los me-
jores resultados de eficiencia productiva dentro de un sector no esta limitado o restringido
para las empresas de menor dimension, sino que, mas bien al contrario, abundan. En este sen-
tido, Fernandez de Guevara, Maudos y Minguez (2020) muestran la importancia del fenémeno
de las empresas de reducido tamafio y rapido crecimiento, las empresas gacela, como ele-
mento dinamizador en la economia. También advierten que el problema no es que no abunden
empresas de este tipo en la economia espafiola, sino que la principal dificultad es la existencia
de barreras al crecimiento empresarial para que puedan escalar y convertirse en empresas de
mayor dimension. Si las empresas pequefias, dinamicas y altamente productivas, crecen en
dimension y en cuota de mercado, la productividad agregada aumentara. Este resultado se-
fala una cuestion de particular importancia para Espafia, pues es conocido que la distribucion
de empresas por tamafios esta mas sesgada hacia empresas de menor dimension.

El grafico 4.4 muestra la distancia media y mediana a la frontera segun el tamario de las em-
presas. Del grafico no se puede concluir que exista un patréon por tamafios en relacion a la
distancia a la frontera. Entre 2001y 2011 no existe evidencia clara de la ventaja que pudiera
suponer el tamafio, salvo en el caso de las grandes. Sin embargo, desde 2011, dependiendo del
indicador laimagen de la menor distancia a la frontera de las grandes cambia, e incluso llega a
invertirse. Por tanto, no se puede afirmar de forma concluyente que mayor dimension esté
asociada a menor distancia. Si que es un hecho compartido entre todos los grupos de tamafio
que entre 2001 y 2021 la distancia la frontera de las empresas a la frontera ha aumentado,
independientemente del grupo de tamafio que se considere.
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Grafico 4.3. Porcentaje de empresas segun el tamafio. Total economia. Esparia, 2001-2021
a) Total empresas
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio. Véase grafico 2.4 para la clasificacién del tamafio empresarial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Grafico 4.4. Distancia a la frontera seglin el tamafio de la empresa. Total economia. Espania,
2001-2021 (productividad de las empresas frontera / productividad de las empresas no fron-
tera)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas més productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio. Véase grafico 2.4 para la clasificacién del tamafio empresarial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Estos resultados resaltan dos cuestiones muy relevantes. En primer lugar, el problema de la
productividad debe interpretarse necesariamente como un resultado del tamafo de las em-
presas, sino mas bien al revés: las dificultades para mejorar la productividad son las que de-
terminan la reducida dimension. Hay que cuestionarse, por tanto, por qué existen tantas em-
presas de reducida dimension y productividad y plantear los problemas a los que se enfrentan
las empresas pequefias que tienen elevada productividad, como las que se sitdan en la fron-
tera, que no logran crecer y ganar dimension absoluta y relativa (cuota de mercado en su sec-
tor). Entre los factores que suelen citarse se encuentran las dificultades de acceso a la finan-
ciacion, particularmente en el caso de las pymes, la estructura de la propiedad y el peso de la
empresa familiar, la intensidad de la competencia y las distorsiones regulatorias (fiscales, la-
borales, de unidad de mercado, etc.). En relacién con todas estas distorsiones, el documento
de trabajo muestra el porcentaje nada despreciable de empresas financieramente restringidas
en la frontera.

El grafico 4.5 evidencia el efecto de cémo la regulacién puede ser un obstaculo para el creci-
miento empresarial. En el panel a se muestra la distribucién de probabilidad de empresas de
entre 40 y 80 trabajadores obtenida de la muestra de SABI, y en el panel b) aquellas que se
encuentran en un nivel de facturacion de entre 4 y 8 millones de euros. Traspasar la barrera
de 50 trabajadores implica mayores cargas legales y normativas, como por ejemplo la obliga-
cién de contar con un comité de empresa, planes de igualdad e inclusién, y la posibilidad de
ser auditadas de forma obligatoria (en funcién del volumen de facturacién), entre otras. En el
caso de la facturacion, a partir de los 6 millones de euros las empresas entran en el radar de
las oficinas de grandes empresas (Almunia y Lopez-Rodriguez 2018). En ambos casos, se ob-
serva un salto en la distribucion de empresas en esos umbrales, lo que demuestra que la regu-
lacion afecta a los incentivos de las empresas para crecer.

Los sectores de actividad marcan diferencias también en los niveles de productividad en la
frontera (grafico 4.6). La productividad de las empresas frontera en el sector primario y el de
las manufacturas es menor que en el resto de forma sistematica a lo largo de todo el periodo.
La energiay la construccién ocupan posiciones intermedias en comparacion con los servicios,
que lideran la productividad en la frontera, sobre todo a partir de 2009. Ademas, salvo en ser-
vicios, las diferencias entre sectores en la productividad media de la frontera se han reducido.
Esta convergencia se basa en que la productividad frontera en las manufacturas, construccion
y energia crecieron a ritmos similares, mientras que el sector primario mejoré sustancial-
mente, aunque no al mismo ritmo que los servicios. La frontera de productividad en los servi-
cios crecié mas que en el resto de los sectores, excepto al llegar la pandemia.
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Grafico 4.5. Distribucion de probabilidad estimada del nimero de empresas segun el tamafio
y la facturacion (densidad de Kernel). 2001-2021
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Grafico 4.6. Productividad media (no ponderada) de las empresas frontera por ramas de ac-
tividad. Espafia, 2001-2021

a) Nivel de productividad (total empresas afio inicial=100)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio. Los niveles de PTF se han construido tomando como 100 el valor del total de empresas en el afio inicial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.

Con la desagregacién a 28 sectores de actividad (grafico 4.7) se comprueba que, en general,
los servicios ocupan la parte alta de productividad en la frontera, especialmente en las activi-
dades profesionales, cientificas y técnicas (M), las actividades recreativas y de entreteni-
miento (R) y en la educacién (P). En el conjunto de sectores con productividad en la frontera
por encima del total de la muestra solo se incluyen el de suministro de agua y saneamiento (E)
fuera de los servicios. Ademas, en este grupo se incluye también el sector de la edicién, activi-
dades audiovisuales y de radiodifusion (JA), las actividades inmobiliarias (L) y el sector de las
telecomunicaciones (JB). En general todos estos sectores son también los que mas han
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incrementado su productividad a lo largo del periodo (panel b), particularmente el de teleco-
municaciones, que la ha multiplicado por 3,7.

Grafico 4.7. Productividad media (no ponderada) de las empresas frontera por sectores. 2021

a) Nivel de productividad b) Variacion 2021-2001
(total empresas afio inicial=100) (2001=100)
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Nota: Sectores ordenados de menor a mayor productividad. La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas produc-
tivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de actividad (CNAE-09) y afio. Véase gréfico 1.3 para la clasificacién sectorial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Al'igual que sucedia en el conjunto de la economia, la distancia media (no ponderada) de las
empresas a la frontera ha aumentado en todos los sectores de actividad, particularmente en
los servicios (grafico 4.8). Si en 2001 las empresas de la frontera eran 2,9 veces mas produc-
tivas que la media del sector, en 2021 este factor era de 4,9. El crecimiento de la distancia
media ha sido también destacable en el sector energético, pasandose de un factorde 2,9 a 4,1.
En el sector primario, en la construccion, y sobre todo en las manufacturas, el aumento de la
distancia media a la frontera ha sido inferior. Este mismo orden de sectores es el que se ob-
serva no solo en el crecimiento de la distancia media a la frontera, sino también en la propia
distancia de la empresa media del sector a la productividad frontera, que ya se ha presentado.
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Grafico 4.8. Distancia media (no ponderada) a la frontera por ramas de actividad. Espafia,
2001-2021 (productividad de las empresas frontera / productividad de las empresas no fron-
tera)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Si se profundiza mas en la desagregacion sectorial con los 28 sectores de actividad (grafico
4.9) el orden de los sectores es también similar al que ya se ha comentado en el grafico 4.7
relativo al crecimiento de la productividad de las empresas frontera en cada sector. Esto quiere
decir que, al igual que en el conjunto de la economia, la productividad fuera de la frontera ape-
nas esta creciendo, y el aumento en la distancia se determina por lo que sucede en esta. Es
decir, el proceso de divergencia en la productividad entre las empresas dentro de un sector en
relacion con las mejores practicas observadas es generalizado en todos ellos, aunque mas in-
tenso en los servicios que en las manufacturas.

En suma, el crecimiento en la frontera es el que esta determinando la evolucidon en el sector.
De hecho, si se calcula la correlacion de rangos (correlacion sobre las ordenaciones de los sec-
tores) para los 28 sectores, se obtiene que la correlacién entre el nivel de productividad de la
fronteray su crecimiento es de 0,72, y la del nivel de productividad en la frontera y la distancia
media a esta es de 0,94.

Se pueden plantear dos cuestiones adicionales. La primera es si existe mucha persistencia en
las empresas que definen la frontera o si hay movilidad en ella. Para analizar esta cuestion se
muestran las matrices de transicion entre los cuartiles de productividad de las empresas que
no estan en la frontera y el grupo de empresas frontera. Es decir, se calcula una matriz que
indica la probabilidad de que una empresa que se encontraba en un momento inicial en un
cuartil de productividad determinado o en la frontera termine en cualquiera de los cinco
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grupos un tiempo después. Enla matriz de transicion se afiade, ademas, una fila y una columna
adicional indicando las empresas que entran/salen de la muestra. Como se ha comentado an-
teriormente, la categoria de entrada/salida de empresas no se corresponde necesariamente
con empresas nuevas o con las que desaparecen. En la muestra de SABI, y dado el proceso de
depuraciény limpieza de la muestra, no se puede garantizar que las empresas que aparezcan
sean realmente nuevas, o que las que salen hayan cesado su actividad definitivamente.

Grafico 4.9. Distancia media (no ponderada) a la frontera por sectores. Espafia, 2021 (pro-
ductividad de las empresas frontera / productividad de las empresas no frontera)
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Nota: Sectores ordenados de menor a mayor distancia a la frontera. La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas
productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de actividad (CNAE-09) y afio. Véase gréafico 1.3 para la clasificacion secto-
rial.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.

La matriz del cuadro 4.1 muestra por filas la distribucién de empresas en funcién del grupo al
que pertenecen (cuartil de productividad o a la frontera), y por columnas la misma distribucién
un afio (panel a) o cinco afios (panel b) mas tarde. En cada celda figura la proporcion de em-
presas que, partiendo del grupo de su fila en un afio concreto, al afio (a los cinco afios) si-
guiente sobreviven y se sitlan en la categoria de la columna. Por tanto, la suma de las filas de
la matriz, sinincluir las celdas de las que salen, suma 100. El porcentaje de empresas que salen
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de la muestra figura en la Ultima columna. Las matrices se calculan para todo el periodo 2001-
2021.

Cuadro 4.1. Matriz de transicion por empresas frontera y no frontera (cuartiles). Total econo-
mia. Espafia, 2001-2021 (porcentaje)

a) Matrizde transiciénentrety t+1

Proporcién

No No No No de empresas
Frontera Frontera Frontera Frontera Frontera que salen

Q1 Q2 Q3 Q4

No frontera Q1 75,3 17,7 . , , 27,8
No frontera Q2 16,7 59,8 19,2 39 0,5 20,0

t  No frontera Q3 4,4 19,0 58,3 17.3 1,0 18,3
No frontera Q4 25 4,9 18,2 68,3 6,0 21,3
Frontera 25 34 7.4 31,8 55,0 28,6
Proporcién de empresas que entran 28,0 21,0 20,1 24,4 6,5

b) Matriz de transicién entrety t+5

Proporcién

[\ [} [\ [} No de empresas
Frontera Frontera Frontera Frontera Frontera que salen

Q1 Q2 (o)} Q4

No frontera Q1 63,7 23,3 7.9 4,3 0,9 50,9
No frontera Q2 22,8 45,0 23,3 7.7 1,1 39,7

t No frontera Q3 8,7 259 42,4 20,7 23 373
No frontera Q4 57 1,2 26,2 50,6 6,3 41,6
Frontera 6,2 9,4 17.1 40,4 26,9 48,6
Proporcién de empresas que entran 25,2 21,5 21,8 25,6 58

Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y ario. Los datos indican el porcentaje de empresas que en el afio t se encuentran en cada grupo de empresas y
un/cinco afio/s mas tarde pertenecen al grupo indicado en la columna.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Si se consideran las matrices de transiciéon de un afio frente al siguiente, se constata que, en
general, existe bastante persistencia en toda la distribucion de productividad, pero que es mas
acusada entre las empresas mas productivas (frontera y cuartil 4) y sobre todo en el grupo de
las menos productivas (cuartil T). Por ejemplo, una empresa que se situaba un afio en la fron-
tera tenia una probabilidad del 55% de continuar en la frontera (si se mantenia en la muestra),
y una probabilidad del 32% de situarse en el cuartil 4. Es decir, con un 87% de probabilidad la
empresa continuaria situandose en la parte alta de la distribucién. Del mismo modo, las em-
presas del grupo de las menos productivas se encuentran atrapadas en esta situacion, pues
tienen una probabilidad del 75% de continuar un afio mas tarde en el mismo cuartil. Aunque
también existe persistencia, la probabilidad de permanecer en los cuartiles 2 y 3 un afio mas
tarde es mas reducida. Es decir, existe mas movilidad en la parte central de la distribucidn.
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Abrir el horizonte temporal a cinco afios en lugar de uno hace que la persistencia sea menor,
pero aun asi sigue siendo en general elevada. Ademas, es en la frontera donde el efecto de
incrementar la ventana temporal reduce mas la persistencia. La probabilidad de que una em-
presa que se situaba en la frontera contintie en ella cinco afios después es de tan solo el 26,9%.
Ahora bien, esta menor persistencia se debe a movimientos entre el cuartil 4 y la frontera. Si
se consideran conjuntamente estos dos grupos, la probabilidad de que una empresa perma-
nezca en ellos cinco afios después es del 67,3%. La persistencia en la cola de la distribucién es
también elevada, pues el 63,7% de las empresas del cuartil 1 estaban atrapadas en el mismo
cinco afos después.

Por lo tanto, existe elevada persistencia en la economia espafiola en la distribucion de produc-
tividad™. Las empresas caracterizadas por su reducida productividad se encuentran atrapa-
das enun circulo vicioso que les impide progresar hacia niveles de mayor eficiencia productiva.
Eso si, no esimposible salir de esta trampa de baja productividad, pues las matrices de transi-
cioén indican que algunas empresas lo consiguen. Por otro lado, las que se encuentran en la
parte superior de la distribucion también suelen permanecer en ella con el paso del tiempo.
Esta persistencia es particularmente relevante si se tiene en cuenta que se ha mostrado que
existe una creciente divergencia entre la productividad de las empresas mas productivas y el
resto.

La segunda cuestion que se plantea es si las diferencias de productividad entre la fronteray el
resto de las empresas se refleja también en otros indicadores de los recursos o los resultados
de las mismas. El cuadro 4.2 compara en el afio 2021, y en el promedio 2001-2019, a las em-
presas frontera con el promedio del resto de empresas en algunas caracteristicas como la
edad, el tamafio o su salud financiera. En general, las empresas frontera son ligeramente mas
jovenes que el resto (casi tres aflos menores) y mas pequefias (11,2 trabajadores en promedio,
frente alos 17,7 de las no frontera). Las empresas de la frontera se caracterizan por una rela-
cion capital fisico / trabajo que es un tercio de la que se observa de media en las no frontera,
por lo gue son mucho menos intensivas en capital. En el grafico 4.10 se comprueba que ese es
un hecho compartido en todos los sectores de actividad'®, aunque con distinta intensidad. Las
menores dotaciones de capital fisico de las empresas frontera podrian indicar que tienen es-
tructuras productivas distintas a las del resto de empresas del sector. Esto también se observa
si se compara laratio de capital sobre consumos intermedios, que sistematicamente es menor
en las empresas frontera que en el resto. Por cada 100 euros de consumos intermedios de las
empresas frontera en 2021 utilizan 7,5 euros de capital, frente a los casi 51 de las empresas no
frontera. Aunque no existe informacion mas precisa, se podria conjeturar que estas empresas
hacen mas uso de la externalizacién de actividades a otras empresas, o que utilizan menos
capital propio y lo alquilan. En el grafico 4.11 se comprueba que esta diferencia en el uso de
consumos intermedios es un hecho compartido entre todos los sectores de actividad, aunque

18 | a persistencia de la productividad en los distintos grupos presentados es un rasgo que se mantiene a lo largo del
tiempo, independientemente de que se seleccionen distintos subperiodos de la muestra. En el apéndice 3 se muestran
las matrices de transicién calculadas afio a afio (probabilidad de permanecer en una categoria entre t y t+1 para los
subperiodos 2001-2008 (pre- crisis), 2008-2013 (Gran Recesién), 2013-2019 (recuperacion) y 2019-2021 (covid-19).

9 En los gréficos 4.10 a 4.12 existe una gran volatilidad en los valores medios de la frontera en el sector energético.
Estavolatilidad se debe a la entrada y salida de la frontera de dos grandes empresas, una del sector del petréleo y otra
eléctrica. Estas dos grandes empresas pertenecen a la frontera o al cuarto cuartil de productividad en distintos afios.
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con distinta intensidad. Ademas, salvo en la construccion y en el sector energético, larelacion
es bastante estable®.

Las empresas frontera estdan mas saneadas financieramente, pues la ratio de endeudamiento
es casi nueve puntos inferior a la de las empresas no frontera (45,9% frente a 54,1%), aunque
en el conjunto del periodo 2001-2019 es relativamente similar. No existen grandes diferencias
en la intensidad de las restricciones financieras entre las empresas frontera y las no frontera,
aunque la proporcion de empresas no financieramente restringidas?' es mayor entre las lide-
res. Es importante destacar que el 63% de las empresas frontera sufre algun tipo de restric-
cion financiera.

Cuadro 4.2. Caracteristicas de las empresas fronterade la PTF. Total economia. Espafia, 2021
y 2001-2019

Empresas frontera Empresas no frontera
2021 2001-2019 2021 2001-2019
Edad (afios) 14,4 1.4 17.3 13,2
Numero medio de trabajadores 1n.2 12,4 17.7 18,5
Relacion capital — trabajo (miles de euros de 2015 por ocupado) 223 18,6 64,1 60,6
Relacion capital — consumos intermedios (%) 7.5 6,3 50,9 51,6
Endeudamiento (activo total-recursos propios/activo total) (%) 45,9 58,7 541 61,2

Grado de restricciéon financiera (% de empresas)

No restringidas 37,0 341 35,1 323
Parcialmente restringidas 45,4 49,1 46,6 51,0
Absolutamente restringidas 17.6 16,8 18,3 16,7
Rentabilidad (ROA: EBIT+ingresos financieros/activo total medio) (%) 11,9 10,5 51 51

Ratio de beneficios (beneficios/ventas) (%) 14,2 9.4 4,9 4,3

Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

20 Modery et al. (2021) hacen una comparativa de caracteristicas de las empresas frontera similar para el periodo
2006-2017 y para el agregado de Bélgica, Alemania, Espafia, Francia, Italia y Portugal. Para el conjunto de estos pai-
ses. Seglin el ECB las empresas frontera son mas intensivas en el uso del capital (relacién capital / trabajo) que las no
frontera, con mayor uso del capital intangible, mucho mas rentables y mas endeudadas. Las empresas frontera son
de edad similar a las no frontera. Por tanto, el perfil de las empresas frontera en nuestra muestra difiere de la media
de los paises europeos incluidos en el andlisis del Banco Central Europeo.

21 El grado de restriccion financiera se mide mediante el indicador propuesto por Pal y Ferrando (2010) y Ferrando y
Ruggieri (2015). Las empresas se clasifican en tres niveles seguin el grado de restriccion en el acceso a la financiacion:
absoluto, relativo o no restringidas. Para construir el indicador, se combina informacién de algunas variables clave:
tasa de inversion, gap financiero (diferencia entre la inversién y el cash-flow), evolucién del endeudamiento y compa-
racion del coste medio de la financiacion de la empresa en comparacién con el de mercado. El indicador construido
considera que una empresa no se encuentra financieramente restringida si es capaz de obtener financiacién, incre-
mentando su deuda a coste de mercado. En cambio, si puede financiarse incrementando su deuda, pero a coste su-
perior al de mercado, es que esté parcialmente restringida. Por Ultimo, si una empresa tiene un gap financiero positivo,
pero no incrementa deuda o aumenta su capital, es porque esta restringida financieramente. Solo podra realizar esta
inversion porque liquida activos o utiliza parte de sus reservas o los fondos aportados por sus accionistas.
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Grafico 4.10. Relacion capital — trabajo de las empresas frontera de la PTF por ramas de ac-
tividad. 2001-2021 (miles de euros de 2015 por ocupado)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Grafico 4.11. Relacién capital = consumos intermedios de las empresas frontera de la PTF
por ramas de actividad. 2001-2021 (porcentaje)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de
actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Cuadro 4.3. Caracteristicas de las empresas frontera de la PTF por ramas de actividad. Espafia, 2021y 2001-2019

Empresas | Empresas no | Empresas Empresas no Empresas Empresas no

Frontera Frontera Frontera Frontera Frontera Frontera

2001-2019 i 2021 2001-2019 i 2001-2019 2001-2019 2001-2019
Edad (afios) 131 11,0 17.2 14,6 17.5 14,5 21,4 16,6 18,8 14,5 21,3 16,1
Nimero medio de trabajadores 8.1 9.9 1.1 12,0 31,3 20,5 49,6 45,0 16,8 16,0 24,1 24,7
Relacion capital — trabajo (miles de euros de 219 19,7 105,2 95,2 73,5 143,7 4235 432,4 38,7 25,4 68,4 59,6

2015 por ocupado)

Relacion capital — consumos intermedios (%) 9,3 7.9 125,5 123,2 22,9 12,2 19,7 193,5 15,1 10,7 39,9 40,7

Endeudamiento (Activo total-Recursos 51,8 54,0 43,3 48,8 35,6 51,4 61,7 579 33,0 52,0 54,6 58,5
propios/Activo total) (%)

Grado de restriccion financiera (% de

empresas)
No restringidas 36.3 32,7 34,4 324 34,1 354 37,7 32,6 41,1 334 37,1 325
Parcialmente restringidas 44,7 50,2 47,9 51,2 50,7 47,6 47,4 51,7 431 50,8 46,4 52,8
Absolutamente restringidas 19,1 17.1 17.6 16,5 15,2 17,0 14,8 15,6 15,8 15,8 16,5 14,8
Rentabilidad (ROA: EBIT+Ingresos 10.3 10.3 37 39 10.8 10.3 7,5 58 1,3 12,1 57 52

financieros/Activo total medio) (%)

Ratio de beneficios (beneficios/ventas) (%) 59 6,2 54 4,8 27,6 141 11,9 10,7 12,6 9,2 4,8 39

Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Cuadro 4.3 (cont.). Caracteristicas de las empresas frontera de la PTF por ramas de actividad. Espafia, 2021y 2001-2019

Edad (afios)

Numero medio de trabajadores

Relacion capital — trabajo (miles de euros de 2015 por ocupado)
Relacion capital — consumos intermedios (%)

Endeudamiento (Activo total-Recursos

propios/Activo total) (%)

Grado de restriccion financiera (% de

empresas)
No restringidas
Parcialmente restringidas
Absolutamente restringidas

Rentabilidad (ROA: EBIT+Ingresos

financieros/Activo total medio) (%)

Ratio de beneficios (beneficios/ventas) (%)

13,1

10,2

4,0

3.0

50,6

32,9

47,7

19.4

237

41,3

2001-2019

10,5

1,8

4,5

2.8

72,4

304

51,6

18,0

9.3

15,4

Empresas no

16,1

1,5

41,2

54,2

33,9

46,0

20,1

3.3

3.8

2001-2019

1,3

12,1

34,5

38,6

72,3

32,4

50,1

17,4

4.3

5.1

13,6

9.9

17,1

4.9

50,7

45,5

17,6

7.8

9,0

2001-2019

10,8

n7

16,1

5,0

57.3

35,2

48,1

16,8

10,5

8.2

Empresas no

16,6

17,5

50,3

45,7

52,6

349

46,7

18,4

4,6

4.2

Frontera

2001-2019

12,7

18,4

49,8

46,2

60,6

32,3

50,7

17,0

52

3.8

Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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El cuadro 4.3 muestra las diferencias entre las empresas frontera y el resto de las empresas,
pero en esta ocasion en cada sector de actividad. En general, las ventajas de las empresas
frontera comentadas anteriormente se mantienen, aunque la mejor situacion de las frontera
es mas 0 menos intensa dependiendo del sector. En todos los sectores, las empresas frontera
son mas jovenes, tienen menor dimension y relacion capital / trabajo. El endeudamiento es
muy inferior en las manufacturas, pero también en los servicios, aunque con menos diferen-
cias, y en la construccién son similares. La mayor rentabilidad de las empresas frontera en
comparacion con las no frontera oscila entre un factor de 1,4 en la energia y 2,7 del sector
primario en 2021. Destaca con un factor de 7,3 el sector de la construccién, muy por encima
del resto de sectores. Una imagen similar se desprende de la ratio de beneficios sobre ventas.
Es llamativo que, en el sector primario, en el de las manufacturas y en los servicios, la propor-
cion de empresas financieramente no restringidas es mayor que entre las no frontera. Por lo
tanto, las ventajas de acceso a la financiacion del agregado de las empresas frontera no es un
hecho compartido en todos los sectores.

Ser mas productivo se asocia a ser mas rentable, pues las empresas frontera tienen una ren-
tabilidad sobre activos totales (ROA) que es mas del doble que la de las no frontera (11,9%
frente a 5,1%). Esta ventaja de rentabilidad de las empresas frontera se advierte en todos los
sectores de actividad (grafico 4.12). En el sector energético y en los servicios las diferencias
son menores, solo 3 pp de diferencia. Ademas, disponen de margenes sobre ventas (benefi-
cios sobre ventas) casi 3 veces mayores que el de las empresas no frontera (14,2% frente a
4,9%). El margen sobre ventas suele ser utilizado como reflejo del poder de mercado de las
empresas. Existe una corriente en la literatura preocupada por el creciente poder de mercado
en las economias desarrolladas (véase De Loecker y Eeckhout 2020; De Loecker, Eeckhout y
Unger 2020; entre otros). Entre las hipdtesis que se han puesto encima de la mesa sobre el
origen del creciente poder de mercado se encuentra la teoria de las empresas superestrellay
la hipotesis de que el ganador se lo lleva todo (Autor et al. 2020). Ambas explicaciones com-
parten el papel central que tienen las empresas lideres en sus sectores para incrementar el
poder de mercado basandose en su mayor productividad. Este documento presenta informa-
cién que seria compatible con estas hipdtesis, pues las empresas lideres estan ensanchando
las diferencias de productividad con el resto, y en muchos casos son capaces de mantener su
liderazgo. Este incremento podria ser el reflejo de mayor poder de mercado. Fernandez de
Guevara, Maudos y Salvador (2024, en prensa) muestran que efectivamente en Espafia el po-
der de mercado estda aumentando a partir del calculo de markups siguiendo la metodologia de
De Loecker, Eeckhout y Unger (2020) y de la ratio beneficios sobre ventas, y en buena medida
se asienta en las diferencias de productividad.
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Grafico 4.12. ROA de las empresas frontera de la PTF por ramas de actividad. 2002-2021
(EBIT+ingresos financieros/activo total medio, porcentaje)
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Nota: La frontera se ha definido seleccionando el 5% de empresas mas productivas en términos de PTF en cada sector a 4 digitos de

actividad (CNAE-09) y afio.

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

66



Fundacién

BBVA Documento de Trabajo - Num. 1/2025

5. Conclusiones

ESTE documento analiza la productividad de la economia espafiola desde una perspectiva mi-
croecondmica. El centro del andlisis no es la economia en su conjunto, los agregados sectoria-
les o la dotacion de los distintos factores productivos. El supuesto de empresa representativa
implicito se abandona para adoptar una perspectiva microeconémica que pone en el centro
del andlisis a la empresa. El interés es ilustrar que existen diferencias importantes de produc-
tividad entre las empresas de un mismo sector de actividad. Al constatar este hecho, se abre
una perspectiva en la que la eficiencia de la asignacién de factores, entendida como la relacion
entre la alineacion de las cuotas de mercado y la productividad entre empresas, cobra impor-
tancia. El documento describe, por tanto, la forma en la que los factores productivos se distri-
buyen entre empresas, conociendo si la cuota de mercado de las empresas mas eficientes
aumenta, o si existen barreras al flujo de factores de produccion entre ellas.

En la investigacion se utiliza una base de datos que contiene informacién de unas 370 mil em-
presas por afio observadas en el periodo 2001-2021. Para estas empresas se construyen indi-
cadores de la productividad total de los factores mediante la aproximacion de la contabilidad
del crecimiento. Los principales mensajes que se obtienen en el capitulo son los siguientes.

En primer lugar, como es un hecho constatado en la literatura para distintos sectores, paises
o periodos, existen diferencias muy elevadas y persistentes de productividad (PTF) en las em-
presas de un mismo sector, incluso cuando la definicion de este se realiza con el maximo nivel
de desagregacion disponible (4 digitos de la CNAE-09). De hecho, la productividad de la em-
presa que se situa en el percentil 90 de cada sector es, en promedio, 2,7 veces mayor que la
que se sitda en el percentil 10. Ademas, a lo largo del periodo las diferencias han aumentado,
particularmente en los afios de la Gran Recesién. Durante la recuperacién posterior, y desde
la pandemia, las diferencias de productividad se han mantenido. La mayor dispersion de pro-
ductividad se observa en el sector energético y la menor en las manufacturas. El resto de los
sectores ocupan posiciones intermedias. La informaciéon mostrada indica que a la hora de eva-
luar las diferencias de productividad entre empresas son mas importantes las diferencias den-
tro de los sectores que las diferencias entre sectores, ya que las primeras explican mas del
95% de la variabilidad total.

La persistencia de grandes diferencias de productividad dentro de cada sector indica que las
ineficiencias asignativas son relevantes en la economia espafiola, pues empresas ineficientes
se mantienen en el mercado, y conviven con otras mucho mas productivas que si ganasen
cuota mercado a costa de las menos productivas haria mejorar la productividad agregada.
Aunqgue se constata cierta mejora en la eficiencia asignativa, todavia existe margen, ya que hay
un amplio conjunto de empresas en la economia con niveles de productividad muy reducidos.
Por ello, el cambio de modelo productivo debe incluir, ademas de movimientos en la especia-
lizacion sectorial hacia sectores con mayor crecimiento de la productividad y mas intensivos
en capital humano, conocimiento, activos intangibles, etc., incentivar el crecimiento de las em-
presas que destacan en cada sector, es decir, las empresas lideres o los «campeones secto-
rialesy, asi como lograr reducir la presencia de aquellas menos productivas. Es fundamental
prestar atencién a las barreras que dificultan la movilidad de factores entre empresas, tanto
administrativas, laborales, de unidad de mercado, etc. Ademas, se deberian analizar y actuar
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sobre las medidas que restringen el crecimiento empresarial para que las empresas mas pro-
ductivas no se enfrenten a un marco que les restrinja su potencial de crecimiento.

Segundo, pese a esta constatacién de que existen eficiencias asignativas por aprovechar, en
la muestra de empresas espafiolas utilizada las ganancias de productividad si han mejorado
(un 32% entre 2001y 2021), lo que indica que las empresas mas eficientes han sido capaces
de ganar cuota de mercado, aunque las diferencias de productividad entre empresas indica
gue existe todavia gran margen de ganancias. Ademas, las mejoras en la eficiencia asignativa
se produjeron hasta 2012, cuando se revirtio la tendencia. Desde 2016 la eficiencia asignativa
se ha mantenido estable. A la hora de explicar el crecimiento de la productividad entre empre-
sas se observa que existen dos fuerzas opuestas. Por un lado, existe una tendencia generali-
zadaalareduccién de la productividad del conjunto de empresas pertenecientes a cada sector
de actividad, lo que se ha llamado efecto intrasectorial. Sin embargo, esta reduccién ha sido
compensada porque 1) las empresas mas eficientes han conseguido ganar cuotas de mercado
-mejoras en las eficiencias asignativas - y 2) el efecto la dinamica empresarial tiene un efecto
positivo. Este patrén de fuerzas contrapuestas en la evolucion de la productividad ha sido co-
mun en todos los sectores de actividad, aunque con distinta intensidad. Por lo tanto, en la eco-
nomia espafiola existe un problema relevante de productividad, pues de forma generalizada la
productividad disminuye, como demuestra la reduccién del componente intrasectorial. El he-
cho de que mejore la asignacion de factores hacia empresas con mayor productividad contri-
buye a reducir el impacto en el agregado de la economia.

Tercero, el analisis de las empresas frontera (5% de empresas con mayor PTF en cada sector
de actividad) muestra una dinamica muy distinta entre las empresas de la frontera y el resto
de la economia. Mientras que la productividad de las empresas lideres crece con fuerza, en el
resto de las empresas, con la excepcion de lo que sucede con el cuartil de empresas mas pro-
ductivas, o bien esta estancada o decrece. Es decir, existe un comportamiento dual que marca
una divergencia clara entre el grupo de empresas lideres en la economia con el resto. Los me-
canismos de difusion de la productividad que se describen en muchos trabajos no parecen
funcionar en nuestra economia, como sucede también en otros paises. Ademas, existe una
elevada persistencia en la posicion de las empresas en la distribucion de la productividad. Las
mas eficientes tienen la ventaja de que consiguen mantenerse en esas posiciones elevadas y
aumentar su productividad. Las menos productivas se encuentran en una trampa de la pro-
ductividad de la que es dificil salir, aunque existe un pequefio porcentaje de empresas que lo
consiguen. Por tanto, es necesario potenciar, por un lado, el crecimiento de las empresas mas
eficientes en el mercado, pero también deberia estar en la agenda de investigacién y de los
gestores de politica econémica el profundizar en las causas que generan que la productividad
no se esté difundiendo de la frontera al resto de empresas rezagadas. En este sentido, resulta
fundamental abordar las cuestiones relacionadas con la innovacién, asi como la difusion y
adopcién de nuevas tecnologias, procesos o desarrollos en estas empresas rezagadas.

Las empresas frontera son mas jovenes, ligeramente mas pequefias en nimero de trabajado-
res y con menor intensidad de la relacion capital fisico / trabajo que el resto de empresas.
También utilizan en mayor proporcion los consumos intermedios en relacién al capital, lo que
podria sefialar una mayor intensidad de la externalizacion de actividades. Las empresas fron-
tera estan menos endeudadas y son mas rentables. Curiosamente, pese a tener mejor salud
financiera se enfrentan arestricciones financieras similares a la del resto de empresas. Laratio
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beneficios sobre ventas, indicador que en muchas ocasiones se utiliza para medir el poder de
mercado de las empresas, es tres veces superior al del resto. Este hecho esta en consonancia
con las hipotesis existentes actualmente de que la mayor productividad derivada de los lideres
en digitalizacion es una fuente de poder de mercado.

Cuarto, se observa que, en término medio, mayor dimensién de la empresa esté asociada a
mayor productividad. Sin embargo, se presenta evidencia de que este resultado no debe inter-
pretarse como un efecto causal de la dimensién hacia la eficiencia productiva. Cuando se ana-
liza la distribucién de productividad de las empresas en funcion de su tamafio se observa que
en todos los grupos de tamafio hay empresas que alcanzan las mayores cotas de productivi-
dad. De hecho, ladistribucién de empresas por tamafio en la frontera de productividad es muy
similar a la distribucion total de empresas. Es decir, la proporciéon de microempresas y peque-
flas empresas que alcanzan las mejores practicas en cada sector es similar a la proporcion de
estas empresas en la economia. Es importante, por tanto, conocer y actuar sobre el efecto
limitador de las distorsiones fiscales, laborales o de otras regulaciones sobre el crecimiento
empresarial y la productividad, especialmente en el caso de las empresas frontera. Ademas
de la regulacion, también se deben considerar otro tipo de barreras, como las relacionadas
con el acceso a la financiacion, la estructura de la propiedad (familiar, etc.), la intensidad de Ia
competenciay el acceso a recursos productivos altamente cualificados (capacidad de las em-
presas de reducida dimensién y captacion de trabajadores altamente cualificados en, por
ejemplo, competencias STEM).

Estas conclusiones ponen el foco en las grandes diferencias que existen en el grado de eficien-
cia productiva entre empresas, que existe un conjunto de ellas con un comportamiento vir-
tuoso en términos de productividad, y otras que se encuentran atrapadas con reducidos nive-
les. Asimismo, se sefiala que las empresas que reducen su productividad son generalizadas
en Espafia, aunque este efecto es compensado por la mayor presencia de las mas productivas.
Los analisis microeconémicos tienen la virtud de sefialar este tipo de dinamicas, aunque el
detalle de la informacién no permite valorar en qué ventajas competitivas se asientan las me-
jores practicas. No se dispone, en general, de informacion a nivel de empresa de la actividad
innovadora, de las estructuras organizativas, de la inversion en intangibles, o la estructura de
los tipos de capital que disponen. Es un hecho asentado en otros trabajos que estos aspectos
marcan la diferencia en términos de la productividad. También seria necesario profundizar en
el conocimiento de las barreras al crecimiento empresarial, a la entrada y a la salida de empre-
sas que dificultan que mejore la eficiencia en la asignacion de los factores. La dinamica empre-
sarial es por tanto fundamental, tanto la referida a las nuevas empresas que desarrollen inno-
vaciones, nuevos modelos de negocio y aporten ganancias de productividad, como que las
existentes que sean productivas puedan crecer, y las poco productivas y que no sean viables
terminen saliendo del mercado. Es particularmente relevante conocer lo que sucede enla cola
de la distribucién de la productividad, donde un nimero significativo de empresas de reducida
productividad lastran el comportamiento agregado.
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Apéndice 1. Criterios de seleccion de la muestra a partir de
SABI (Bureau van Dijk) y descripcion de la muestra

La base de datos principal que se utiliza para el andlisis de la productividad es SABI (Sistema
de Andlisis de Datos Ibéricos) elaborada por Informa y Bureau van Dijk. Los estados financie-
ros se corresponden al periodo 2001-2021, ambos incluidos. Para completar la base de datos
se han utilizado diversas ediciones de SABI. Especificamente, utilizamos los DVD de diciembre
2001, marzo y julio de 2009, junio y octubre de 2010, enero de 2012, junio de 2016, febrero y
julio de 2017, febrero y octubre de 2018, febrero y agosto de 2019, febrero de 2020, marzo y
noviembre de 2021y enero de 2023. En general, las empresas en SABI tienen como fecha de
cierre el 31 de diciembre del afio correspondiente. En este caso se considera que las cuentas
anuales se corresponden con dicho afio. Cuando la fecha de cierre es distinta al 31 de diciem-
bre, se considera que las cuentas anuales van referidas al ejercicio t-1 si la fecha de cierre es
anterior o igual a 31/06/t o que van referidas al afio t si la fecha de cierre es posterior a
31/06/t.

Los criterios de depuracién de la muestra que se han seguido son los siguientes:

e Enprimerlugar, se seleccionan unicamente empresas con estados financieros no con-
solidados. El uso de estados financieros consolidados haria que la definicion de la in-
dustria sea menos precisa, ya la consolidacion puede generar que se agreguen empre-
sas que operan en diferentes sectores.

e Ensegundo lugar, se excluyen las empresas que no tienen informacion de la actividad
de la CNAE-09 (4 digitos). Ademas, se descartan las empresas de las secciones de
actividad K O, T y U (sector financiero; administraciéon publica y defensa, seguridad
social obligatoria; actividades de los hogares como empleadores, y actividades de or-
ganizaciones y organismos extraterritoriales), sectores con escasa representatividad
en SABI, ademas de las empresas pertenecientes a la seccion CD (coquerias y refino
de petrdéleo) por valores atipicos para la construccién de la productividad. También se
incluyen solo sociedades mercantiles y sociedades de derecho civil, excluyendo entes
publicos. Se descartan las empresas que no estan econdmicamente activas (incluidas
aquellas en concurso de acreedores).

e Entercer lugar, por motivos de fiabilidad de los estados contables y financieros, han
sido eliminadas las empresas con activos totales iguales o menores a cero. También
se descartan las empresas con ingresos financieros o gastos financieros negativos. Se
requiere que el resultado del gjercicio de la cuenta de resultados sea igual al de los
recursos propios. Se excluyen a las empresas en las que la suma de capital, reservas,
prima de emision, dividendos y otros instrumentos de patrimonio es cero o negativa.
Se requiere que la suma de los pasivos corrientes y los pasivos no corrientes debe ser
igual a los pasivos totales (se establece un criterio de tolerancia del 2% por el redon-
deo). Asimismo, se descartan las empresas en las que la suma de los ingresos de ex-
plotacidn, los ingresos financieros netos y otros resultados financieros es diferente al
resultado antes de impuestos (se establece un criterio de tolerancia del 3% por el re-
dondeo). Ademas, se descartan las empresas con deuda negativa.
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e Parala construccion de la productividad total de los factores se eliminan aquellas ob-
servaciones correspondientes a empresas sin informacion de las siguientes variables:
empleo, ventas (cifra de negocios), capital (inmovilizado material) y consumos inter-
medios.

e Ademads, los valores estimados de la PTF se winsorizan por sectores a 4 digitos de la
CNAE-Q9 al percentil 99 (al 1% superior), y los sectores de la energia (seccién D) e
informacién y comunicaciones (J) al percentil 95 (al 5% superior) con el fin de atenuar
el efecto de las observaciones atipicas.

El cuadro A.1.1 muestra el resultado del procedimiento de depuracién de la muestra. De los 16
millones de observaciones y casi 1,9 millones de empresas de SABI, los criterios seleccién re-
ducen la muestra finalmente utilizada a 7,85 millones de observaciones y 1.165.464 empresas.

El cuadro A.1.2 muestra el nimero de empresas disponibles en la muestra total distinguiendo
entre los cuatro grupos de tamafio y la clasificacion en cinco ramas de actividad. El cuadro
A.3.3 muestralas empresas disponibles siguiendo la clasificacién en 28 sectores de actividad.

Cuadro A.1.1. Limpieza de la muestra. Espafia. 2001-2021

SABI Muestra utilizada

Observaciones 16.016.495 7.850.197

Empresas 1.897.986 1.165.464

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Cuadro A.1.2. NUumero de observaciones en la muestra. Espafia. 2001-2021

a) Tamafos

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Microempresas 162.575 197.180 212.487 222.018 238.401 252.956 234.501 275.384 290.979 281.512
Pequeiias 77.945 87.697 93.703 98.965 106.179 113.416 109.971 102.377 93.380 88.160
Medianas 13.808 15.186 15.831 16.728 17.831 19.241 18.580 16.037 14.858 14.766
Grandes 2.720 2.912 3.090 3.259 3.482 3.739 3.618 3.596 3.420 3.495
Total empresas 257.048 302.975 325.11 340.970 365.893 389.352 366.670 397.394 402.637 387.933

201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Total

278.992 274.352 275.288 278.105 285.090 294.717 301.011 308.606 311.349 301.605 242.188 5.519.296

83.279 77.361 75.530 77.952 82.865 88.308 94.432 98.055 100.999 92.918 80.555 1.924.047

14.182 13.643 13.614 14.246 15.036 15.967 17.030 17.926 18.394 16.760 13.181 332.845

3.441 3.359 3.302 3.442 3.620 3.745 3.988 4.198 4.363 4.033 3.187 74.009

379.894 368.715 367.734 373.745 386.611 402.737 416.461 428.785 435.105 415.316 339.111 7.850.197
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Cuadro A.1.2 (cont.). Numero de observaciones en la muestra. Espafia. 2001-2021

b) Ramas de actividad

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Sector primario 6.640 7.945 8.521 9.113 9.836 10.177 8.913 10.870 11.521 11.455
Energia 2.665 2.948 3.156 3.248 3.530 3.723 3.638 3.965 4.055 4.003
Manufacturas 54.481 60.71 62.843 63.794 66.419 68.507 65.512 64.521 64.464 62.395
Construccién 46.656 56.265 61.800 66.209 73.887 81.374 78.401 74.653 70.208 63.445
Servicios 146.606 175.106 188.791 198.606 212.221 225.571 210.206 243.385 252.389 246.635
Total empresas 257.048 302.975 325.1M 340.970 365.893 389.352 366.670 397.394 402.637 387.933

201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Total

11.901 12178 12.588 13.093 13.704 14.530 14.854 15.169 15.883 15.619 13.026 247.536

3.961 3.849 3.906 3.892 4.029 4148 4173 4.140 4173 4.064 3.431 78.697

60.397 58.196 57.604 58.428 59.722 61.510 62.583 62.944 62.834 60.476 49.740 1.288.081

58.772 53.102 50.267 49.405 50.941 53.278 55.789 58.477 60.256 57.827 48.003 1.269.015

244.863 241.390 243.369 248.927 258.215 269.271 279.062 288.055 291.959 277.330 22491 4.966.868

379.894 368.715 367.734 373.745 386.611 402.737 416.461 428.785 435.105 415.316 339.111 7.850.197

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Cuadro A.1.3. NUumero de observaciones en la muestra por 28 sectores. Desagregacion CNAE-09. Esparia. 2001-2021

zm’:gg Nombre sector 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m
A Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 6.640 7.945 8521 9.113 9.836 10.177 8913 10.870 11.521 11.455 11.901
B Industrias extractivas 1309 1446 1517 1515 1603 1627 1585 1522 1460 1407 1338
CcA Suministro de energia eléctrica, gas, vapory 7.363 8143 8.495 8623 9.021 9.423 8781 9.452 9.855 9.893 9.800
aire acondicionado
Suministro de agua; actividades de sanea-
CB miento, gestién de residuos y descontamina- 6.491 7.024 7.068 6.761 6.764 6.564 6.025 5.666 5.442 5.193 5.074
cion
cc Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco 8.061 8940 52057 5.407 5736 10.062 5501 5368 5.406 8.951 8568
CE-CF Indusria textil, confeccién de prendas de vestir 5, 2157 2.231 2248 2.347 2.412 2314 2.259 2.288 2277 2.261
e industria del cuero y del calzado
Industria de la maderay del corcho, industria
ce °r 5.960 6.603 6.907 7.044 7.295 7.486 7.119 6.569 6.489 6.243 5.981
del papel y artes gréficas
CH Industria quimica 1212 12.750 13.252 13.776 14.487 15477 14.966 14.238 14133 13.564 12.772
cl-cl Fabricacion de productos de cauchoy plasticos ) gg 2.084 2137 2146 2233 2.247 2155 2124 2136 2110 2.075
y de otros productos minerales no metélicos
cK zf‘;a'“rg'a y fabricacion de productos metdli- 3.208 3538 3.621 3.679 3.859 3.946 3.838 3.730 3.679 3.602 3.599
cL Fabricacién de productos informaticos, electré- —, 1.319 1.375 1.407 1.456 1.489 1.433 1.412 1.377 1.355 1.333
nicos y épticos
CcM Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 7.024 8.153 8.500 8.703 9.221 9.701 9.380 9.703 9.659 9.207 8.934
D Fabricacién de material de transporte 536 585 632 671 m 794 782 989 1.103 1.099 1.105
E Industrias manufactureras diversas 820 917 1.007 1.062 1.216 1.302 1.271 1.454 1.492 1.497 1.518
F Construccion 46656 56.065 61.800 66.209 73.887 81374 78.401 74.653 70.208 63.445 58772
G Comercio y reparacion 80.029 91.957 97.145 101218 107.435 112.496 106.391 114.383 117.368 114,761 12.917
H Transporte 10.286 12.001 12.744 13.644 14.371 15.051 14.250 16.260 16.700 16.638 16.421
i Hosteleria 13.921 17.932 19.363 20.332 22155 24430 22.879 27692 29510 28.881 28798
A fEi'zf]” actividades audiovisuales y deradiodi- -, 2.775 2.946 3.073 3.268 3.417 3116 3.622 3.657 3.479 3276
B Telecomunicaciones 586 695 748 837 955 582 502 570 1038 1025 1025
i Tecnologias de la informacicn (Tl) y otros servi-—, ;o 3.424 3.763 3.989 4331 4625 4279 5.213 5574 5579 5635
cios de informacién
L Actividades inmobiliarias 7.082 8468 5266 5780 10.062 10.919 5.467 5.825 5126 8537 8166
M Actividades profesionales, cientfficas y técnicas  12.457 15.855 18.473 19.883 21.489 23.412 21204 27.746 28.968 28.034 28270
N :ﬁ""dades administrativas y servicios auxilia- 6.415 7.891 8.802 9.343 10.131 10.895 10.213 12715 13.157 12.701 12.569
P Educacion 1816 2373 2594 2.694 2.905 317 2754 4157 4.805 4.809 4992
0 Sanidad y servicios sociales 2.870 3795 4374 4693 5106 5633 5204 7.951 8922 5.069 5.484
R /:icr:i‘gif:es artisticas, recreativas y de entrete- o, 3.592 3.788 4.019 4.420 4.692 4340 5.725 6.080 5.940 6.030
5 Otros servicios 3109 4258 4785 5101 5393 5902 5167 7126 7.484 7182 7.280
Total empresas 257.048 302.975 325111 340.970 365.893 389.352 366.670 397.394 402.637 387.933 379.894
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Cuadro A.1.3 (cont.). Numero de observaciones en la muestra por 28 sectores. Desagregacion CNAE-09. Espafia. 2001-2021

Seccion

CNAE-09 Nombre sector

Agricultura, ganaderia, silviculturay pesca 12.178 12.588 13.093 13.704 14.530 14.854 15.169 15.883 15.619 247.536
B Industrias extractivas 1.200 1.149 1133 1.140 1.122 1118 1.092 1.055 1.020 863 27.221

Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acon- 9.844 9.962 10.304 10.578 11.008 11.302 11.245 11.259 10.839 8.688 203.878
CA dicionado

Suministro de agua; actividades de saneamiento, ges-

. ; R 4.817 4.744 4.814 4.947 5.007 4.926 4.924 4.838 4.476 3.601 115.166
CB tién de residuos y descontaminacion
cc Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco 8.171 7.996 7.957 8.184 8.382 8.429 8.41 8.338 7.976 6.564 181.665

Industria textil, confecci6n de prendas de vestir e indus- 2.225 2.305 2.389 2.451 2.458 2.438 2.430 2438 2.422 1.921 48303
CE-CF tria del cueroy del calzado

Industria de la macera y del corcho, industria del papel 5.690 5585 5.623 5.641 5783 5.824 5.888 5.810 5.649 4,683 129.872
CG y artes gréficas
CH Industria quimica 12.141 12.162 12.134 12.430 12.830 13.256 13.456 13.474 13.035 11.059 276.304

Fabricacién de productos de caucho y plésticos y de 1.944 1922 1.905 1.899 1.882 1.888 1.895 1.896 1.843 1.460 41864
CI-CJ otros productos minerales no metalicos
CK Metalurgia y fabricacién de productos metalicos 3.540 3.480 3.585 3.646 3.651 3.735 3.686 3.618 3.526 2.918 75.684

Fabricacion de productos informaticos, electrénicos y 1319 1294 1393 1.421 1.415 1453 1.483 1.484 1.422 1114 29.001
CL Spticos
CM Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 8.505 8.154 8.324 8.525 9.094 9.332 9.526 9.679 9.288 7.732 186.344
D Fabricacién de material de transporte 117 1182 1.143 1185 1.276 1.309 1.365 1.396 1.331 1.110 21.421
E Industrias manufactureras diversas 1.532 1.575 1.616 1.704 1.750 1.746 1.683 1.722 1.713 1.458 30.055
F Construccién 53.102 50.267 49.405 50.941 53.278 55.789 58.477 60.256 57.827 48.003 1.269.015
G Comercio y reparacién 110.447 110.802 112.465 115.424 119.166 122.063 123.875 124.410 118.942 97.515 2.311.209
H Transporte 16.130 16.525 17.206 18.106 19.284 20.165 20.569 20.758 19.907 16.489 343.595
| Hosteleria 28.946 29.405 30.236 31.896 34.493 36.594 38.631 39.879 37.812 29.404 593.189
JA Edicion, actividades audiovisuales y de radiodifusion 3.100 3.033 2.951 3.041 3.173 3.251 3.362 3.386 3.081 2.41 65.859
JB Telecomunicaciones 1.005 1.005 1.115 1.189 1.228 1.316 1.364 1.417 1.337 993 21.732
" Lefz:(:;’i'j; de fainformacion (T y otros servicios de 5.601 5.831 5.958 6.194 6.471 6.709 7.023 7.206 6.909 5.625 12.736
L Actividades inmobiliarias 8.107 8.093 8.786 9.158 10.270 11.056 11.852 11.896 10.941 8.878 199.935
M Actividades profesionales, cientificas y técnicas 27.372 27.289 27.656 28.195 28.692 29.150 29.580 30.266 29.012 23.91 526.934
N Actividades administrativas y servicios auxiliares 12.287 12.461 12.939 13.631 14.320 15.969 17.730 17.850 16.569 13.388 261.976
P Educacion 5.072 5.218 5.517 5.840 6.038 6.324 6.755 6.926 6.462 5.094 96.262
Q Sanidad y servicios sociales 10.083 10.555 10.984 11.677 12.058 12.240 12.748 13.033 12.718 10.739 183.956
R Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento 5.984 6.100 6.261 6.733 7.107 7.277 7.439 7.628 6.868 5.271 118.091
S Otros servicios 7.256 7.052 6.853 7.131 6.971 6.948 7127 7.304 6.772 5.193 131.394
Total empresas 368.715 367.734 373.745 386.611 402.737 416.461 428.785 435.105 415.316 339.1M 7.850.197

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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Apéndice 2. Calculo de la productividad a nivel de empresa
con SABI

La estimacion del indicador de productividad total de los factores (PTF) a nivel de empresa
difiere de las aproximaciones macroeconémicas, y en particular de la adoptada en el OPCE
(Fundacién BBVA e lvie 2024), que emplea un enfoque macroeconémico. En este documento
los datos ya no proceden de las estadisticas de Cuentas Anuales, sino de la informacién con-
table de empresas. La PTF calculada a partir de los datos de empresas compara la produccion
(ventas) obtenida por una empresa con la cantidad total de capital, trabajo y gasto en mate-
riales (consumos intermedios) conjuntamente utilizados, por lo que se necesita agregar los
tres factores de produccion y compararlos con el nivel efectivo de produccién.

Existen dos aproximaciones habituales para el célculo de la productividad con datos micro-
econdémicos, una econométrica, y otra basada en la contabilidad del crecimiento, similar a la
utilizada en el OPCE. La aproximacién de la contabilidad del crecimiento, implica utilizar la ex-
presion (1.2) de la primera seccién para la medicién de la productividad. En el que las elastici-
dades ai, ax y am son aproximadas por la contribucion de cada factor a la produccién total. Sin
embargo, la aproximacién habitual para el célculo de la PTF mediante la contabilidad del cre-
cimiento suele realizarse calculando variaciones logaritmicas, lo que implica que en realidad
se calculan variaciones de la productividad y no su nivel. En este documento, el interés esta en
disponer no solo de las variaciones de la productividad, sino también su nivel. Para ello utiliza-
mos la aproximacion de los numeros indices. Diewert (1976) define los indices superlativos
como aquellos que son exactos (pueden ser derivados a partir de una funcion de produccion
subyacente) y flexibles (proporcionan una aproximacion de segundo orden a cualquier funcion
de produccion lineal, homogénea y doblemente diferenciable). Caves, Christensen y Diewert
(1982) y Hulten y Schwab (1993) definen el indice superlativo de la productividad total de los
factores (PTF) de la empresa i perteneciente al sector k en el afio t como:

PT Fyr = exp [(In qu, — Inqy)

1 1
_E(SL'th +5¢) (In Ly, — InLy) — E(SiMkt + 55") (In My, — In M)

_%((1 = Sike = Sike) + (1 — 5§ — S(I)VI)) (In Ky — InKy)] (A.2.7)

donde gi indica la produccion de la empresa i perteneciente al sector k enel afio t, st y sM son
la participacion de las rentas del trabajo y los consumos intermedios en las ventas, y L, Ky M
son la cantidad de trabajo, capital y consumos intermedios utilizados en el proceso productivo,
respectivamente. El subindice O indica a una empresa o un conjunto de empresas elegidas
como referencia en la construccion del indice en un afio base. Los indicadores de productivi-
dad superlativos, tal y como se han definido, toman como referencia las empresas selecciona-
das como base. Por tanto, toman el valor 1 (100 si estan expresados en porcentajes) para la
empresa de referencia en el afio base. En el resto de empresas la PTF toma valores
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referenciados a este valor, de forma que, por ejemplo, un valor de 150 indica que la empresa
es un 50% mas productiva que la empresa de referencia en el afio base. El afio base utilizado
para la construccién de la PTF ha sido la muestra de empresas inicial de SABI en el afio inicial.

Como factores de produccién y contribucién de estos a la generacién de rentas se utilizan las
siguientes aproximaciones. El empleo (L) se mide como el nimero de ocupados incluidos en
SABI. Como contribucion del trabajo a la generacién de rentas (st) se utilizan el cociente entre
los gastos de personal y las ventas de cada empresa. Contribuciones de las rentas del trabajo
y los consumos intermedios mayores que uno (empresas con beneficios negativos) se truncan
a uno. Los consumos intermedios (M) incluyen los aprovisionamientos y la variacion de exis-
tencias de productos terminados y en curso. El capital (K) se toma como el valor del inmovili-
zado material de las empresas.

Aungue la PTF se mide mediante la aproximacion de la contabilidad del crecimiento, se con-
trastan los resultados con un indicador econométrico, basado en el procedimiento de Wool-
dridge (2009). En general, en las aproximaciones economeétricas suele considerarse una fun-
cion de produccion del tipo Cobb-Douglas, al igual que en las de contabilidad del crecimiento
que se puede expresar en logaritmos como.

Gic = Bo + Brkic + Bilic + Bmye + @i + &1 (A.2.2)

donde git es el logaritmo de la produccion (ventas) de la empresaien el momentot, k, [, y m el
logaritmo del capital fisico, empleo y el gasto en materiales (consumos intermedios), respec-
tivamente. w;, es el término que se refiere a la productividad (neutral en términos de Hicks)
qgue es observable por parte de las empresas, pero inobservable en términos economeétricos.
Finalmente, g;, hace referencia al término de error que recoge el efecto de todos aquellos ele-
mentos que afectan al nivel de produccién de la empresa y que no son recogidos por los ante-
riores factores ni por la productividad de la empresa.

La principal cuestion de las metodologias econométricas es el tratamiento de la endogeneidad
derivado de que el término de error de la regresion esta correlacionado con los factores pro-
ductivos. Esta correlacion se debe a que las empresas mas productivas también seleccionaran
trabajadores con mayor productividad marginal, y mejores, o combinaciones de mejores, tipos
de capital. El trabajo pionero de Olley y Pakes (1996) y otros posteriores (Levinsohn y Petrin
2003; Ackerberg, Caves y Frazer 2015; Hall 2018; De Loecker y Warzynski 2012; Wooldridge
2009) proponen procedimientos para corregir este problema a través de la especificacion y
estimacion por el método generalizado de los momentos (MGM) de una funcién en la que la
productividad depende de factores adicionales exdgenos como puede ser la demanda de in-
versién, de materiales o de trabajadores temporales. En concreto, la propuesta de Wooldridge
(2009) se basa en suponer que la demanda de materiales depende del stock de capital utili-
zado —factor de produccion considerado fijo, y por tanto exdgeno— y la productividad:
m;, = m,(k;, w;). Debido a que la funcién de demanda es mondtona creciente en la producti-
vidad, se puede invertir para obtener la funcién de productividad de una empresa:
wi = myt(ky,my) = he(ki, my). Consecuentemente, sustituyendo esta funcion en la ecua-
cion (A.2.2), se obtiene:

Qit = Bo + Brkic + Bilic + Bmye + he (ki mye) + &5 (A.2.3)
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Para la especificaciéon del modelo se necesita realizar algin supuesto sobre funcién h«(-), asu-
miendo que sigue un polinomio de tercer orden y que la productividad sigue un proceso de
Markov exdgeno.

Comparativa de los indicadores de productividad

El grafico A.2.1 compara la evolucion de la PTF del conjunto de la economia calculada con SABI
con la que se puede obtener con datos macroeconémicos de la Contabilidad Nacional de Es-
pafia (PTF CNE) y que se ofrece en el OPCE (Fundacién BBVA e lvie 2024). Dado que en la
aproximacion micro la productividad se calcula incluyendo el output total y los consumos in-
termedios, la PTF macroecondmica se ha calculado incluyendo también estos conceptos (PTF
CNE GO). Se comprueba que la evolucién en los indicadores de productividad micro es distinta
a la que se obtiene con los datos macro. La PTF calculada por el procedimiento de Wooldridge
(2009) es mucho mas volatil que el resto de los indicadores. Esto se debe al sector energético
(sector D). Si se calcula la evolucion sin este sector, la evoluciéon de los indicadores con SABI
muestran un aumento global de la productividad del 20%, muy similar al que se obtiene con el
indicador de contabilidad de crecimiento con datos micro.

Grafico A.2.1. Comparacién de la evolucién de las PTF calculadas con SABI y de las calcula-
das con la Contabilidad Nacional (CNE). Espafia, 2001-2021 (2001=100, media ponderada)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccion T de la
CNAE-09) y las actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U). Ademas, la PTF calculada con SABI excluye las
secciones Ky O de la CNAE-09 (sector financiero y administracién publica), ademas del sector manufacturero CD (coquerias y refino
de petroéleo).

Fuente: Fundacion BBVA-lvie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

El grafico A.2.2 muestra la misma comparativa, pero para las cinco grandes ramas de activi-
dad. Las principales diferencias entre los indicadores de productividad microeconémicos se
dan en el sector primario y en la energia, siendo también distintos a la serie calculada con los
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datos de CNE. En manufacturas y servicios la evolucion es similar entre si, y en las primeras
similar a la PTF calculada con Cuentas Nacionales.

Grafico A.2.2. Comparacién de la evolucion de las PTF calculadas con SABI y de la calculada
con la Contabilidad Nacional (CNE) por ramas de actividad. 2001-2021 (2001=100, media pon-
derada)
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Nota: Se incluyen todos los sectores de la economia excepto las actividades de los hogares como empleadores (seccion T de la
CNAE-09), y actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales (U). Ademas, la PTF calculada con SABI excluye las sec-

ciones Ky O de la CNAE-09 (sector financiero y la administracién publica), ademas del sector manufacturero CD (coquerias y refino
de petréleo).
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Fuente: Fundacion BBVA-lvie (2023), INE (CNE, CNTR, EES, EPA), Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

En suma, la evolucién de la PTF calculada con SABI no es directamente comparable con la
productividad que se podria calcular con los datos macro. Pero, existen motivos que justifican
estas diferencias (cobertura de la muestra; la definicién y medicion de la produccion y de los
factores; y procedimiento del céalculo de la PTF). Ahora bien, los dos procedimientos para el
célculo de la productividad a nivel microecondmico ofrecen una vision similar, especialmente
cuanto mas se profundiza en la desagregacion sectorial. Por ejemplo, con 28 sectores de ac-
tividad, los procedimientos basados en SABI dan una imagen relativamente similar. La corre-
lacion de Pearson entre el crecimiento medio de la PTF calculada segun el procedimiento de
Wooldridge (2009) y el de la contabilidad de crecimiento es de 0,66 entre 2001y 2021, y la
correlacién de rankings de Spearman de 0,56. Por lo tanto, ambos indicadores nos ofrecen
una imagen relativamente similar de la distribucion de la PTF entre sectores. La correlacion
entre los datos de SABI y de la CNE para los 28 sectores para los que los datos macroeconé-
micos estan disponibles es de 0,40 con la PTF segln la contabilidad de crecimiento y 0,56 con
la de Wooldridge (0,20 y 0,48 si se calculan las correlaciones de rangos de Spearman).
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Apéndice 3. Matrices de transicidon por empresas frontera y
no frontera. Analisis por subperiodos

Cuadro A3.1. Matrices de transicién de t a t+1 por empresas frontera y no frontera (cuarti-
les). Total economia. Espafia, 2001-2021. Analisis por subperiodos (porcentaje)

a) Matriz de transicion de t a t+1 entre 2001y 2008

2008 Proporcién
No No No No de empresas
Frontera Frontera frontera frontera Frontera
Q1 Q2 Q3 Q4 que salen
No frontera Q1 72,7 20,0 45 2.3 05 30,7
No frontera Q2 15,6 58,8 21,4 38 05 22,7
2001 No frontera Q3 4,6 18,3 57,6 18,4 1,1 21,2
No frontera Q4 2.7 52 18,1 68,0 6.0 23,7
Frontera 25 3.6 7.8 31.8 54,3 28,8
Proporcién de empresas que entran 28,9 215 20,1 231 6,4

b) Matriz de transicién de t a t+1 entre 2008 y 2013

2013 Proporcién de
No No No No empresas
Frontera  Frontera frontera frontera Frontera
Q1 Q2 Q3 Q4 que salen
No frontera Q1 741 18,2 4.6 2,6 0,6 289
No frontera Q2 18,4 58,4 18,5 41 0,6 204
2008 No frontera Q3 51 19,4 57,7 16,7 1,1 18,2
No frontera Q4 29 5,0 18,1 67,9 6.1 20,8
Frontera 29 3.3 71 31.1 55,6 29,5
Proporcién de empresas que entran 27,6 21,3 20,2 24,3 6,5

¢) Matriz de transicion de t a t+1 entre 2013 y 2019

N N 20:? N Proporcién de
Frongera Frongera fron:era fron:era Frontera S
Q1 Q2 Q3 Q4 que salen
No frontera Q1 78,8 15,1 37 2,0 04 23,5
No frontera Q2 15,9 63,0 17,0 37 04 16,4
2013 No frontera Q3 35 19,0 60,5 16,1 0,9 14,8
No frontera Q4 2,0 45 18,5 69,3 57 18,2
Frontera 2.2 3.1 71 334 54,3 26,1
Proporcién de empresas que entran 27,3 20,5 20,2 25,7 6,4

d) Matriz de transicién de t a t+1 entre 2019 y 2021

N N 2321 N Proporcién de
Frongera frontt,era fron:era fron:era Frontera empresas
Q1 Q2 Q3 Q4 que salen
No frontera Q1 74,6 18,4 4.3 2.2 05 29,4
No frontera Q2 18,2 56,1 21,0 4.2 05 21,5
2019 No frontera Q3 52 19,9 54,7 18,9 1,2 20,4
No frontera Q4 3,0 54 18,0 66,7 7.0 24,5
Frontera 2,6 3.6 7.7 28,2 58,0 33,0
Proporcién de empresas que entran 26,6 19,7 19,4 26,6 7.7

Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracion propia.
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