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Las fuentes del crecimiento
economico espanol:
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Desde mediados de los noventa la econo-
mia europea ha perdido el tren de la pro-
ductividad guiado por la economia esta-
dounidense. EI menor ritmo de crecimien-
to de la productividad del trabajo, junto a
la caida en el nimero medio de horas tra-
bajadas por empleado, explican el proceso
de divergencia real de la Unién Europea
con respecto a los mayores niveles de PIB
per capita de Estados Unidos.

En este contexto, la economia espafola
se ha beneficiado de tasas de crecimiento
del PIB superiores a la media europea, lo
que ha permitido reducir sustancialmente
la tasa de paro y converger a su mayor
nivel de renta per capita. Sin embargo, las
debilidades de nuestro modelo de creci-
miento residen en el menor ritmo de creci-
miento de la productividad, lo que plantea
interrogantes sobre la evolucién futura de
la competitividad.

En términos de la productividad total de
los factores (PTF), desde mediados de los
noventa se ha producido un estancamiento de
la posicion relativa de la UE-15 con respecto
a Estados Unidos y un retroceso de Espafia.
De los posibles determinantes estructurales
de la evolucién de la productividad, Espafa
ocupa una posicion rezagada tanto en térmi-
nos de capital tecnolégico como de capital
humano. En el primer caso, si bien el esfuer-
zo tecnolégico ha permitido acortar las dis-
tancias a los valores de la UE-15, la brecha
tecnolégica sigue siendo muy importante -en
2004, el porcentaje que el capital tecnolégi-
co representa respecto al PIB de la economia
espafiola (5,35%) es menos de la mitad del
existente en la UE-15 (12,27%)-. En térmi-
nos de capital humano, si bien el proceso de
convergencia con la UE-15 es continuo, los
niveles actuales siguen siendo mas reducidos
en Espafa.
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Cuadernos de divulgacion del proyecto Caprial y crecimienito

La Fundacion BBVA y el Ivie colaboran desde hace mas de una década en el desarrollo de un amplio programa de investi-
gaciones centrado en el estudio del crecimiento econémico espafiol, desde mdltiples perspectivas. Una de las piezas basi-
cas del programa son las bases de datos sobre stock de capital en Espafia, de las que se han publicado seis ediciones suce-
sivamente actualizadas y mejoradas metodolégicamente, las dos Ultimas en el afio 2005.

La amplia cobertura temporal de los datos de inversién y capital elaborados, y su desagregacién sectorial y territorial, han
permitido a muchos investigadores profundizar en el estudio del desarrollo econdémico espafiol, revisando las interpretacio-
nes precedentes desde miultiples perspectivas. Mas de 300 trabajos especializados publicados se basan en estas informa-
ciones. La propia Fundacién BBVA ha editado cerca de 30 monografias dedicadas al estudio de las fuentes del crecimiento
en Espafa y sus regiones, los cambios estructurales, la valoracién de nuestra trayectoria econémica desde una perspectiva
internacional, los nuevos desafios del cambio tecnolégico y la productividad, etc.

La serie Capital y crecimiento es una coleccién de documentos de divulgacién que tienen como finalidad difundir los
principales resultados del programa de investigaciones de la Fundacién BBVA y el lvie, tanto los datos como los anélisis. Van
dirigidos al numeroso publico interesado en los temas mencionados y, por ello, respetan el rigor en la presentacion de sus
contenidos pero aspiran a exponerlos de manera comprensible para los no especialistas.

Monografia de referencia de este cuaderno

Productividad e internacionalizacidén: el crecimiento
espanol ante los nuevos cambios estructurales

en la situacion actual tiene la combinaciéon de dos
cambios en el entorno: la oleada de cambio tecnolégi-
co y la notable consolidacién en los mercados de un
buen ndmero de nuevos paises industriales, algunos

Esta monografia anali-
za algunos de los
aspectos mas impor-
tantes y problematicos

PRODUCTIVIDAD E
INTERNACIONALIZACION

del modelo de creci-
miento espafiol en la
actualidad, como la
evolucién de la produc-
tividad y los desafios
derivados del avance
de la internacionaliza-
cion de las actividades
econémicas.

El enfoque de los
problemas que esta obra propone se basa en buena
medida en las lineas de trabajo desarrolladas conjun-
tamente por la Fundacién BBVA y el lvie, que prestan
atencién a la importancia de la capitalizacién y el
cambio estructural en el proceso de crecimiento. Pero,
adicionalmente, este trabajo subraya la relevancia que

de gran tamafio. Como consecuencia de ambos facto-
res, las condiciones de la competencia se han altera-
do sustancialmente y las ventajas competitivas de
empresas, sectores y paises también. La economia
espafiola no es en absoluto una excepcién y se
encuentra, por ello, en una encrucijada.

La investigacién desarrollada por el equipo del
Ivie y la Universidad de Valencia subraya la impor-
tancia que en las respuestas a los nuevos retos tie-
nen tres elementos: el cambio en la especializacién
productiva, el empleo de capital humano y el apro-
vechamiento de las ventajas que ofrece a las empre-
sas la externalizacion de actividades. La combina-
cién de todos estos elementos representa para la
economia espafiola hacer frente a nuevos cambios
estructurales.
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La evolucion de la renta per capita en los ultimos 25 anos

La evolucion de la renta o PIB per capita de la
Union Europea formada por los quince miem-
bros anteriores a la ampliacién de mayo de
2004 (UE-15) y de Espafia, en relacion a
Estados Unidos, durante el periodo 1979-2005
que muestran los graficos 1 y 2 constata el
estancamiento relativo en las condiciones de
vida europeas. Su renta per capita se sitla en
valores en torno al 72% de los correspondientes
a Estados Unidos. En concreto, el nivel de 2005
(70%) representa un valor inferior al correspon-
diente a 1979, produciéndose precisamente en
este Ultimo afio la maxima distancia respecto a
los niveles de PIB per capita de la economia
estadounidense. Asi, en 2005, la renta per capi-
ta de la UE-15 es algo mas de 9.000 délares
inferior a la de Estados Unidos. En consecuen-
cia, la posicion relativa de la economia europea
en términos del principal indicador de bienestar
no ha avanzado nada en los Ultimos 25 afios, al
contrario de lo que habia sucedido en el pasado.

En el caso de la economia espafiola, el gra-
fico 2 muestra claramente el proceso de conver-
gencia real hacia los mayores niveles de renta de
Estados Unidos y de la UE-15. Asi, mientras
que en 1979 el PIBpc de la economia espafiola
representaba el 54% del de Estados Unidos, el
mayor ritmo de crecimiento econémico ha per-
mitido acortar la brecha existente con esta eco-
nomia lider, si bien en 2005 nuestro nivel de
renta sigue siendo inferior (12.000 délares
menos que en Estados Unidos), situandose en el
60% de su PIBpc. También se observa en el gra-
fico que el proceso de convergencia a Estados
Unidos no ha sido continuo y que se ha estan-
cado (e incluso retrocedido) desde 2002.

En relaciéon a la media de nuestros socios
comunitarios, asi como a los paises mas impor-
tantes de la UE-15 (Alemania, Francia, Reino
Unido e Italia), el grafico 3 muestra cémo el pro-
ceso de convergencia en PIBpc de Espafia ha
sido practicamente continuo desde mediados de
los ochenta. Se ha reducido el diferencial con
respecto a Europa en 12 puntos porcentuales
desde 1985, en el momento de acceder a la UE,
hasta alcanzar el 85% de la media europea en
2005. Por subperiodos, el proceso de conver-
gencia es mas intenso desde mediados de los
noventa, creciendo Espafia un punto por encima
de la media de la UE-15 desde 1995.

Grafico 1. Renta per capita. (Dolares de 1995 por habitante)
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 2. Renta per capita. (Estados Unidos = 100)
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 3. Renta per capita. (UE-15 = 100)

120
” M¥
100 ————
90

80

70

60

(e N > \o) A ) N $o) 5 A (&) N o] %)
RCOIRE IR o & F PSSP (196 (190 (196

— Alemania —— Francia Reino Unido
Italia Espafa

Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).




Fundacion BBVA

La productividad del trabajo

Grafico 4. La productividad del trabajo (PIB/H). (Ddlares de
1995 por hora trabajada)
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Grafico 5. La productividad del trabajo (PIB/H)
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Grafico 6. La productividad del trabajo (PIB/H). (UE-15 = 100)
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Para analizar los factores que pueden explicar

la evolucion del proceso de convergencia en las

condiciones de vida, es de utilidad descompo-

ner el nivel de PIBpc de la siguiente forma:
PIB PIB H L PA

P ~ H L PA P

donde P = poblacién, H = horas trabajadas,
L = empleo y PA = poblacién activa. De esta
forma, la evolucién del PIBpc (PIB/P) depende
de la evolucion de la productividad por hora
trabajada (PIB/H), del niimero medio de horas
trabajadas por empleado (H/L), de la tasa de
ocupaciéon (L/PA) y del peso de la poblacion
activa en la poblacién total (PA/P).

Como muestran los graficos 4 y 5, la pro-
ductividad del trabajo de la UE-15 ha aumen-
tado a un ritmo superior al de Estados Unidos,
produciéndose un proceso de convergencia
hasta el final del siglo XX. La productividad por
hora trabajada de la UE-15 era en 1979 un
13% inferior a la de Estados Unidos, acortan-
dose la brecha hasta eliminarla por completo en
1995. No obstante, el avance de la productivi-
dad de la UE-15 se estanca en la segunda
mitad de los noventa e incluso retrocede en el
periodo mas reciente 2000-2005, situandose
en el 92% de la productividad de Estados
Unidos en 2005. Por tanto, desde 1995 la bre-
cha respecto a Estados Unidos se ha ampliado
en algo mas de 9 puntos porcentuales (del
101,7% en 1995 al 92,3% en 2005).

En el caso de Espafia, la evolucién del
patrén de convergencia es similar al de Europa,
si bien el gap existente con respecto a Estados
Unidos es muy superior. En concreto, la pro-
ductividad del trabajo de la economia espafiola
representaba en 1979 un 69% de la de
Estados Unidos, acortandose la distancia hasta
el 86% en 1995. El hecho diferencial con res-
pecto a los paises de la UE-15 es que desde
mediados de los noventa se ha producido un
claro proceso de divergencia, situandose el
valor de la productividad del trabajo de la eco-
nomia espafiola en 2005 en el 74% del corres-
pondiente a Estados Unidos.

La productividad del trabajo de la economia
espafiola ha crecido a un ritmo inferior a la
media europea desde mediados de los ochenta.
En relacién a los principales paises de la UE-15
(grafico 6), los niveles de productividad en
2005 de Francia, Italia y Alemania son sustan-
cialmente més elevados que los de Espafia, a la
que superan en mas de un 25%.
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La evolucion de las horas trabajadas

Como muestra el grafico 7, en 1979 un traba-
jador europeo trabajaba por término medio
1.752 horas anuales y en Estados Unidos el
ndmero de horas trabajadas era de 1.867. En
2005, el nimero medio de horas trabajadas es
de 1.555 en la Unién Europea y 1.815 en
Estados Unidos. Por consiguiente, si se consi-
deran los valores relativos de las horas trabaja-
das por empleado, la evoluciéon decreciente
que aparece en el grafico 8 es consecuencia de
la caida mucho maés rapida de la ratio en los
paises de la UE-15.

En el caso de la economia espafiola, la
reduccion porcentual en el ndmero de horas
medias trabajadas es relativamente similar a la
de la UE-15 (un 12% de 1979 a 2005), si
bien se partia de niveles muy elevados (2.021
horas por trabajador en 1979). Actualmente
los valores de la variable son superiores a los
europeos (un 14% mas en 2005) y mucho mas
parecidos a los norteamericanos (1.774 frente
a 1.815 en Estados Unidos).

En relacién a los principales paises europeos,
el nimero medio de horas trabajadas por
empleado en la economia espafiola se sitla
claramente por encima de todas las demas
economias consideradas. Ademas, la ratio de
Espafia ha incrementado su distancia por enci-
ma de la media europea desde finales de los
ochenta, superando ampliamente la media de
la UE-15 (en 2005, el nimero de horas traba-
jadas por empleado en Espafia representa el
114% de la media de la UE-15), asi como la
de los cinco paises analizados, y en especial
las cifras de Francia (1.432) y Alemania
(1.438).

El distinto comportamiento de las horas
medias trabajadas en Estados Unidos y en la
UE-15 muestra, en parte, las diferencias en los
modos de vida americano y europeo en lo que
respecta a la valoracién del ocio, fruto de pre-
ferencias sociales claramente diferenciadas en
ambas economias. En estas preferencias no se
observa convergencia, y constituyen uno de los
factores relevantes para la evaluacion de los
resultados econémicos, que deben tenerse en
cuenta al evaluar el bienestar.

Grafico 7. Horas trabajadas por empleado (H/L)
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 8. Horas trabajadas por empleado (H/L)
(Estados Unidos = 100)
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 9. Horas trabajadas por empleado (H/L). (UE-15 = 100)
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La tasa de ocupacion de la economia espanola

Grafico 10. Tasa de ocupacién (L/PA). Porcentaje
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 11. Tasa de ocupacién (L/PA). (Estados Unidos = 100)
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Grafico 12. Tasa de ocupacién (L/PA). (UE-15 = 100)
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Si se considera el porcentaje de ocupados res-
pecto a la poblacién activa (tasa de ocupa-
cion), el grafico 10 refleja claramente el com-
portamiento muy distinto del empleo en las
economias europeas en relacion a Estados
Unidos. A finales de la década de los setenta
la situacién era practicamente de pleno
empleo y la tasa de ocupacién era en la UE-15
similar a la de Estados Unidos (en torno al
97% de la poblacién activa). En cambio, en
2005 la tasa de paro media de los paises euro-
peos es del 7,8% (10,9% en Espafia), frente al
5,1% de la economia americana.

En el caso de Espafia, la evolucién de la
tasa de ocupacion refleja el estancamiento del
empleo hasta mediados de los noventa, asi
como el intenso proceso de creaciéon de empleo
desde 1995 (la tasa de ocupacién de la eco-
nomia espafiola ha aumentado en 8 puntos
porcentuales desde 1994, hasta alcanzar el
89% en 2005). Por tanto, las diferencias en
las trayectorias han sido importantes, y de
signo cambiante, a lo largo del periodo, mejo-
rando en el caso de Espafia notablemente en el
periodo mas reciente, situandose la tasa de
ocupacion en torno al 89% desde 2001.

En relaciéon a los principales paises de la
UE-15 (grafico 12), la tasa de ocupacion de la
economia espafiola es claramente inferior a lo
largo del periodo. La mejora de la Gltima déca-
da ha permitido acortar sustancialmente nues-
tra brecha en términos de tasa de desempleo.
La tasa de ocupacién espafiola representaba en
2005 el 97% de la media de la UE-15.

La otra cara de la moneda del aumento de
la tasa de ocupacion de la economia espafiola
es la reduccion de la tasa de paro. Asi, gracias
a que en los ultimos 10 afios se han creado
seis millones de puestos de trabajo, la tasa de
paro ha convergido al nivel de la UE-15, que se
situaba siempre hasta hace poco por debajo
del de Espafia. Esta mejora del desempleo,
obviamente, ha tenido efectos positivos sobre
la convergencia en renta con Europa ya que
supone incorporar al proceso productivo recur-
SOS 0Ci0S0S.
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Participacion de la poblacién activa en el total

Ademas de la productividad, las horas trabajadas
y la tasa de ocupacion, la evolucién del PIBpc
depende del peso de la poblaciéon activa en la
poblacién. En este caso, como muestra el gréafi-
co 13, el porcentaje que la poblacion activa de
la UE-15 representa respecto al total es inferior
al de Estados Unidos, habiendo aumentado, no
obstante, en Europa a un mayor ritmo. En con-
creto, si en 1979 la ratio de la UE-15 y de
Estados Unidos era del 43% y el 50%, respecti-
vamente (con lo que, como muestra el gréafico
14, la ratio de la UE-15 es el 86% de la de
Estados Unidos), en 2005 los valores son del
49% y 53% (91% de Estados Unidos).

En el caso de la economia espafiola, si bien
la importancia relativa de la poblacién activa en
el total es inferior a la de Estados Unidos y la de
la UE-15, su crecimiento ha sido muy superior,
lo que ha permitido acortar las diferencias duran-
te el periodo analizado. Asi, la participacién de la
poblacién activa en el total de la poblacion repre-
sentaba en Espafia en 1979 el 72,5% de la
correspondiente a Estados Unidos, aumentando
el porcentaje hasta el 88% en 2005.

La participacion de la poblacién activa en el
total de la poblacién espafiola ha aumentando en
Espafia a un ritmo superior al de la media de la
UE-15. Como refleja el grafico 15, a pesar de
ese proceso de convergencia, la ratio espafiola
sigue siendo en 2005 un 3% inferior. La evolu-
cion de la economia espafiola contrasta con la
del resto de grandes economias europeas
(Alemania, Reino Unido, lItalia y Francia), que
han experimentado tasas de crecimiento de la
ratio poblacién activa/total mucho mas modestas
e incluso menores que las de la UE-15. En
2005, la ratio correspondiente a la economia
espafiola es superior a la de Francia e ltalia, si
bien claramente inferior a la de Alemaniay Reino
Unido.

El aumento de la tasa de actividad de la eco-
nomia espafola se debe en parte a la incorpora-
cion de la mujer al mercado de trabajo y a la
mejora en el nivel educativo de la poblacién en
edad de trabajar, que incrementa la tasa de acti-
vidad. Cuando la tasa de actividad aumentay a
la vez crece la tasa de ocupacién es porque se
esta creando mucho empleo, como de hecho ha
sucedido. Todo ello significa que el porcentaje de
poblacién dependiente econdémicamente se
reduce.

Grafico 13. Participacion de la poblacién activa en el total
(PA/P). Porcentaje
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Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

Grafico 14. Participacion de la poblacién activa en el total
(PA/P). (Estados Unidos = 100)
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Grafico 15. Participacion de la poblacién activa en el total

(PA/P). (UE-15 = 100)
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Convergencia real sin mejoras de productividad

Cuadro 1. Diferenciales de crecimiento de la UE-15 con respecto a Estados Unidos. Puntos porcentuales

1979-1990
PIB per capita 0,146 -0,038
Productividad del trabajo 0,976 1,072
Horas trabajadas por empleado -0,473 -0,532
Tasa de ocupacion -0,484 -0,538
Participacion de la poblacion 0,127 -0,039

activa en el total

Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

1990-1995

Cuadro 2. Diferenciales de crecimiento de Espafia con respecto a la UE-15. Puntos porcentuales

1979-1990
PIB per capita 0,372 0,167
Productividad del trabajo 0,752 -0,468
Horas trabajadas por empleado -0,332 0,227
Tasa de ocupacion -0,261 -0,669
Participacion de la poblacion 0,212 1,077

activa en el total

Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

;Qué explica el estancamiento en la década de los
noventa del proceso de convergencia real (PIBpc) de
los paises europeos con respecto a Estados Unidos?
Como muestra el cuadro 1, desde 1990 el PIBpc de la
UE-15 ha crecido por debajo de la tasa de crecimien-
to de Estados Unidos, siendo el diferencial méas eleva-
do desde la segunda mitad de los noventa (-0,40 pun-
tos porcentuales en el periodo 1995-2005). La causa
principal del proceso de divergencia en las condicio-
nes de vida se debe tanto al menor ritmo de creci-
miento de la productividad del trabajo en la UE-15
(0,97 puntos porcentuales inferior a la de Estados
Unidos), como a la menor tasa de crecimiento del
ndmero medio de horas trabajadas (0,13 puntos por-
centuales inferior). Por contra, la tasa de ocupacién y
la evolucién de la poblacién activa han favorecido el
proceso de convergencia en PIBpc, pero su contribu-
cion ha sido insuficiente para contrarrestar el efecto
negativo de la productividad y del nimero medio de
horas trabajadas.

1990-1995

1995-2000 2000-2005 1995-2005
-0,459 -0,347 -0,403
-0,217 1,728 -0,972
-0,548 0,295 -0,127

0,174 0,238 0,206
0,132 0,848 0,490

1995-2000 2000-2005 1995-2005
1,016 0,609 0,812
-0,768 -0,324 -0,546
0,334 -0,056 0,139

1,120 0,151 0,635
0,329 0,838 0,583

En el caso de Espafia, el proceso de convergencia
real a los mayores niveles de PIBpc de la UE-15 se
debe a factores distintos en los subperiodos conside-
rados. Asi, como recoge la informacién del cuadro 2,
hasta inicios de los noventa la convergencia se debi6
a un fuerte crecimiento de la productividad por hora
trabajada en un contexto de reducciéon del nimero
medio de horas trabajadas y de destruccion de
empleo. Por el contrario, desde mediados de los
noventa, el acercamiento a los mayores niveles de
renta per capita de la UE-15 coexiste con reducidos
niveles de crecimiento de la productividad del trabajo
-0,55 puntos porcentuales inferior a la media de la
UE-15, especialmente en los Ultimos afios-, en una
coyuntura de intensa creacion de empleo. Asi, de
1995 a 2005, la tasa de ocupaciéon de la economia
espafiola ha crecido 0,63 puntos porcentuales por
encima de la correspondiente a la UE-15, aumentan-
do también a un mayor ritmo la participaciéon de la
poblacién activa en el total.
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La contabilidad del crecimiento econdmico

La descomposicion del crecimiento del output se basa en la existencia de una funcién de produccién de tipo
Cobb-Douglas con rendimientos constantes a escala, competencia perfecta, y comportamiento optimizador
(maximizacion de beneficios) por parte de las empresas. Bajo estos supuestos, y asumiendo que la produccion
(Y) depende de la dotacion de trabajo -horas trabajadas- (H) y capital (K) y del progreso técnico, o eficiencia en
el uso de los factores, las variaciones (aproximadas por diferencias logaritmicas) de la produccién vienen deter-
minadas por la siguiente expresion:

ALn(Y) = aALn(K) + (I-a)ALn(H) + ALn PTF

siendo « la participacion de las rentas del capital en el total y PTF la productividad total de los factores. La des-
composicién anterior se conoce habitualmente como la contabilidad del crecimiento econémico.

Anédlogamente, se puede descomponer el crecimiento de la productividad del trabajo en una parte atribuible a la
contribucién de la relacién capital-trabajo y otra atribuible a la variacién de la PTF.

ALn(Y/H) = aALn (K/H) + ALn PTF

La contribucién de la PTF al crecimiento de la productividad del trabajo se obtiene de forma residual y es cono-
cida como el residuo de Solow.

Ademas de analizar las fuentes del crecimiento econémico, tiene interés valorar la evoluciéon de los niveles de
productividad de la economia espafiola en el contexto internacional, con objeto de disponer de un indicador de
la distancia que nos separa de lo que suele denominarse la frontera tecnoldgica. Con esa finalidad, se estiman
los niveles de la PTF, utilizando como referencia la situacion del pais tecnolégicamente mas avanzado (Estados
Unidos) en el afio inicial (1979).

Como muestran algunos autores*, la distancia tecnolégica entre un pais "/ en el afio "' y el pais "/* en el afio "b"
es igual a la diferencia logaritmica en la produccién menos las diferencias logaritmicas ponderadas de los fac-
tores de produccion (capital y total de horas trabajadas), donde las ponderaciones (s) son las medias simples de
las participaciones de las rentas de los factores en la renta total:

[LnPTF; - LnPTF,] = [LnY,, - LnYy] - [1/2(s;, + 51;5)] [LnH,, - LnH,]
- [122(sg;, + sx;5)][L0K;, - LnK;, ]

Seglin la expresion anterior, los indices de la PTF resultantes del pais "/" en el afio "t' pueden expresarse en rela-
cién a la eficiencia o PTF del pais de referencia ("/* = Estados Unidos) en el afio base ("b" = 1979).

*Véase JORGENSON, D.W. y M. NisHimizu (1978): <USA and Japanese Economic Growth, 1952-1974: an International Comparison»,
The Economic Journal, 88, pags. 707-726; DENNY, M., M. Fuss y J.D. May (1981): «Intertemporal Changes in Regional Productivity
in Canadian Manufacturing», Canadian Journal of Economics, 14, pags. 390-408; y CHRISTENSEN, R., C. CummINGS y D.W. JORGENSON
(1981): «Relative Productivity Levels», European Economic Review, 16, pags. 61-94.
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Las fuentes del crecimiento economico: EE.UU. vs. UE-15

Cuadro 3. Descomposicion de la tasa de crecimiento del PIB (%) en EE.UU. y UE-15

1979-1990 1990-1995 1995-2000 2000-2005 1995-2005
UE-15
PIB 2,29 1,56 2,71 1,64 2,18
Trabajo (H) 0,06 -0,76 1,07 0,26 0,67
(Horas trabajadas: H/L) -0,60 -0,33 -0,34 -0,39 -0,37
(Trabajo: L) 0,66 -0,42 1,41 0,65 1,03
Productividad del trabajo 2,23 2,31 1,64 1,38 1,51
(PTF) 1,62 1,47 1,27 0,81 1,04
(Relacién capital-trabajo) 0,61 0,85 0,36 0,57 0,47
Estados Unidos
PIB 2,82 2,45 4,05 2,57 3,31
Trabajo (H) 1,56 1,20 2,20 -0,55 0,83
(Horas trabajadas: H/L) -0,13 0,20 0,21 -0,69 -0,24
(Trabajo: L) 1,69 1,01 1,99 0,14 1,06
Productividad del trabajo 1,26 1,24 1,86 3,11 2,48
(PTF) 0,95 0,93 1,47 1,95 1,71
(Relacién capital-trabajo) 0,31 0,31 0,38 1,16 0,77

Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

El cuadro 3 presenta la descomposicion del crecimien-
to del PIB de Estados Unidos y la UE-15, utilizando la
contabilidad del crecimiento. La comparacién de las
fuentes del crecimiento de ambas economias muestra
que las menores tasas de crecimiento del PIB en
Europa desde mediados de los noventa (1995-2005) se
deben tanto a un menor ritmo de crecimiento del nime-
ro de horas trabajadas (a una tasa media anual del
0,67% en la UE-15 frente al 0,83% en Estados
Unidos) como al menor crecimiento de la productividad
del trabajo (1,51% en la UE-15 frente al 2,48% en
Estados Unidos). A su vez, el diferencial de crecimien-
to en el total de horas trabajadas se debe tanto a la
mayor caida del ndmero de horas de la UE-15, como al
ritmo de crecimiento del empleo.

Si se profundiza en las fuentes de la mejora de la pro-
ductividad del trabajo, el cuadro indica que el mayor cre-
cimiento reciente de la productividad en Estados Unidos
se debe tanto a un mayor esfuerzo inversor como a un
mayor ritmo de crecimiento de la PTF. Asi, en el periodo
1995-2005, la relacion capital-trabajo y la PTF han cre-
cido en Estados Unidos a una tasa anual del 0,77% y
1,71%, respectivamente, frente tasas del 0,47% vy
1,04% en la UE-15. Este comportamiento contrasta con

la evolucion de ambas areas econdémicas hasta mediados
de los noventa, periodo en el que las tasas de creci-
miento de la relacién capital-trabajo y de la PTF fueron
superiores en la UE-15, explicando de esta forma el
mayor ritmo de crecimiento de la productividad del tra-
bajo.

Un hecho a destacar en el comportamiento de la
economia estadounidense desde mediados de los
noventa es la importancia del crecimiento de la PTF
en la explicacion del crecimiento del PIB. Asi, en el
periodo 1995-2005, las ganancias del PTF explican
el 52% del crecimiento econémico, mientras que en
periodos previos la contribucion de la PTF se situ6 en
torno al 35%. Se observa, ademas, que el crecimien-
to de la PTF de Estados Unidos se acelera todavia mas
en el periodo més reciente 2000-2005, explicando
mas de las tres cuartas partes del crecimiento econé-
mico.

Desde mediados de los noventa la economia ame-
ricana lidera las tres fuentes del crecimiento econo6-
mico: la creacién de empleo, la acumulacién de capi-
tal y las mejoras de productividad (PTF). Todo ello
muestra la fortaleza de Estados Unidos y su papel de
locomotora en el contexto internacional.

10



CAPITAL Y CRECIMIENTO - N.° 3 /2006

Las fuentes del crecimiento econémico: Espana vs. UE-15

Cuadro 4. Descomposicion de la tasa de crecimiento del PIB (%) en UE-15 y Espaiia

1979-1990 1990-1995 1995-2000 2000-2005 1995-2005
Espana
PIB 2,75 1,49 3,81 2,51 3,16
Trabajo (H) 0,24 0,35 2,94 1,44 2,19
(Horas trabajadas: H/L) -0,94 -0,11 -0,01 -0,45 -0,23
(Trabajo: L) 0,70 -0,25 2,95 1,89 2,42
Productividad del trabajo 2,98 1,85 0,87 1,06 0,97
(PTF) 2,04 0,74 0,66 0,26 0,46
(Relacion capital-trabajo) 0,95 1,11 0,21 0,80 0,51
UE-15
PIB 2,29 1,56 2,71 1,64 2,18
Trabajo (H) 0,06 -0,76 1,07 0,26 0,67
(Horas trabajadas: H/L) -0,60 -0,33 -0,34 -0,39 -0,37
(Trabajo: L) 0,66 0,42 1,41 0,65 1,03
Productividad del trabajo 2,23 2,31 1,64 1,38 1,51
(PTF) 1,62 1,47 1,27 0,81 1,04
(Relacion capital-trabajo) 0,61 0,85 0,36 0,57 0,47

Fuente: AMECO y Groningen Growth and Development Centre (GGDC).

El comportamiento de las fuentes del crecimiento de
la economia espafiola presenta rasgos distintivos
frente a la UE-15 cambiantes en el tiempo. Asi, en el
periodo 1979-1990 la productividad del trabajo cre-
ci6é en Espafia por encima de la media europea. En
cambio, de forma mas acusada, desde mediados de
los noventa, la productividad del trabajo de la UE-15
ha crecido a tasas muy superiores a las de la econo-
mia espafola. La causa fundamental que explica el
menor crecimiento de la productividad del trabajo en
Espafia desde inicios de los noventa es la reducida
tasa de crecimiento de la PTF. Asi, en el periodo
1995-2005, la PTF ha crecido en Espafia a una tasa
media anual del 0,46%, frente al 1,04% de la UE-15.
En este mismo periodo, la variacién de la PTF expli-
ca el 69% del crecimiento de la productividad del
trabajo de la UE-15, frente al 47% de la economia
espafiola. Aunque el ritmo de intensificacion del
capital también se ha ralentizado, ello se debe més a
la fuerte creacién de empleo que a una baja tasa de
acumulacién del capital. No obstante, desde el afio
2000, se desacelera el ritmo de crecimiento del
empleo, aumentando en consecuencia la importancia
relativa de la relacién capital-trabajo en la explica-

cién del crecimiento del PIB (el aumento de la rela-
cién capital-trabajo explica el 32% del crecimiento
de la produccion de 2000 a 2005, frente a sélo el
6% en el periodo 1995-2000).

Frente a las "sombras" actuales del modelo de cre-
cimiento reciente de la economia espafiola (creci-
miento sin productividad), las "luces" del modelo
residen en el comportamiento fuertemente expansivo
del empleo, con un ritmo de crecimiento anual del
empleo del 2,42% en el periodo 1995-2005, frente
al 1,05% de la media de la UE-15. Asi, en términos
de la contabilidad del crecimiento econémico, el tra-
bajo explica el 69% del crecimiento del PIB de la
economia espafola en el periodo 1995-2005, siendo
la contribucién de la PTF (14%) y del aumento de la
relaciéon capital-trabajo (16%) mucho mas modesta.

Gracias a ello, la trayectoria reciente de la econo-
mia espafiola ha permitido converger en renta per
capita y dar respuestas positivas a lo que ha sido
nuestro principal problema social y econémico en los
Gltimos 25 afios: el paro. Asi, en los Gltimos diez
afios se han generado 6 millones de puestos de tra-
bajo, reduciéndose la tasa de paro del 22% al 8,5%
de la poblacién activa.
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La evolucion de la productividad total de los factores (PTF)

Grafico 16. Productividad total de los factores (PTF)
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Utilizando como referencia la situacién del pais
tecnolégicamente maéas avanzado (Estados
Unidos), el grafico 16 muestra la evolucién del
nivel de la PTF de la UE-15 y Espafia. En
1979, la PTF de la UE-15 era un 14% inferior
a la de Estados Unidos, siendo la brecha tec-
nolégica muy superior (27,73%) en Espafia. En
2005, el nivel de la PTF de la UE-15 era el
88% del de Estados Unidos, mientras que la
PTF en Espafia era un 70% de la de Estados
Unidos. En consecuencia, Europa ha experi-
mentado un proceso de convergencia a los
mayores niveles de productividad de la econo-
mia estadounidense. En cambio, en Espafa la
distancia relativa se mantiene y la absoluta se
incrementa, por lo que la brecha tecnolégica
sigue siendo importante. Se aprecia en el gréafi-
co que de 2000 a 2005 ha aumentado el gap
de productividad entre la UE-15 y Estados
Unidos, como consecuencia de la aceleracion
del ritmo de crecimiento de la PTF en Estados
Unidos y de la ralentizacién de la PTF en la
UE-15.

El proceso de convergencia de la productivi-
dad de la economia espafiola fue intenso hasta
principios de los noventa, siendo seguido de un
posterior estancamiento y una importante diver-
gencia. Asi, el maximo acercamiento de Espafia
a la frontera tecnolégica estadounidense tuvo
lugar en 1989, cuando la PTF de la economia
espafiola alcanzé el 81% de la productividad de
Estados Unidos. A finales de los ochenta se
aprecia un cambio estructural en la evolucién
de la PTF de la economia espafiola, comenzan-
do una fase de divergencia entre los niveles de
la PTF de Espafia y los de Estados Unidos y la
UE-15.

En relacion a los principales paises de la
UE-15 (gréfico 16B), la PTF de Espafa, en
2005, esta por debajo de los cuatro paises con-
siderados (de hecho, sé6lo estéd por encima de
los valores correspondientes a Grecia y
Portugal).

En el grafico 16C se puede apreciar que
nuestros niveles de eficiencia tecnolégica toda-
via no alcanzan los correspondientes a Estados
Unidos de principios de los ochenta, ni los pro-
medios de la UE-15 de mediados de la misma
década.
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Determinantes de la PTF:

El crecimiento de la PTF es una especie de
"caja negra", estimada de forma residual, que
incorpora la influencia de otros factores pro-
ductivos, como el capital tecnolégico y el capi-
tal humano mientras éstos no se especifiquen
en la funcién de produccién.

El capital tecnolégico resulta de la acumu-
lacién de esfuerzo inversor en investigacion y
desarrollo tecnoldgico. A este respecto, como
muestra el grafico 17, la distancia de Europa a
Estados Unidos se mantiene en el Gltimo afio
en valores similares a los existentes en 1981,
siendo la ratio [+D/PIB europea inferior en un
23% a la de Estados Unidos (2,23% frente a
2,89% en 2005). En el caso de la economia
espafiola, el esfuerzo tecnologico se ha multi-
plicado por 2,2 en el periodo analizado, si bien
la distancia a la media de la UE-15 sigue sien-
do muy importante. Asi, en 2004, la ratio
|+D/PIB es en Espafia (1,07%) practicamente
la mitad de la de la UE-15 (2,23%).

Como muestra el grafico 18, el stock de
capital tecnolégico (medido como porcentaje
del PIB) ha aumentado a una tasa de creci-
miento media anual, en el periodo 1982-
2004, en Espafia (6%) y en la UE-15 (2,8%)
superior a la de Estados Unidos (2,2%). Ello
ha permitido acortar la brecha tecnolégica rela-
tiva de Espafia a la economia lider. Pese a
todo, en 2004, el stock de capital tecnolégico
de la economia espafiola es sélo el 35% del de
Estados Unidos (44% respecto a la UE-15).
Sin embargo, la brecha absoluta ha aumentado
de 8,6 puntos porcentuales en 1982 (6,5 pp.
con respecto a la UE-15) a 9,9 en 2004 (6,9
pp. con respecto a la UE-15).

Por subperiodos, se aprecia que hasta
1995 el stock de capital tecnolégico como por-
centaje del PIB aumentdé a una tasa media en
torno al 7%-8%. Desde 1995 la tasa de creci-
miento se ha reducido al 2,7%, lo que quizas
pueda explicar parte de la ralentizacion del
ritmo de crecimiento de la productividad de la
economia espafiola. Obsérvese que la ultima
informacién disponible, referida a 2004,
muestra que el stock de capital tecnolégico
como porcentaje del PIB de la economia espa-
fiola (5,35%) es menos de la mitad del exis-
tente en la media en los paises de la UE-15

la importancia del capital tecnolégico

(12,3%) y la tercera parte del correspondiente a Estados Unidos
(15,2%). Estas diferencias tan abultadas no deben ser ajenas al
hecho de que en 2005 la PTF de la economia espafiola sea un
30% inferior a la de Estados Unidos y un 18% inferior a la
media de la UE-15.

En relacion a las grandes economias europeas, el esfuerzo
inversor en 1+D de la economia espafiola es muy limitado, des-
tacando Alemania y Francia por el elevado peso del stock de
capital tecnolégico en el PIB. No obstante, sélo Alemania pre-
senta una ratio similar a la de Estados Unidos.

Grafico 17. Esfuerzo tecnolégico (14+D/PIB). Porcentaje
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Grafico 18. Stock de capital tecnolégico (% del PIB)
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Determinantes de la PTF: la importancia del capital humano

El segundo determinante cuyo efecto aparece incorporado en la
"caja negra" de la PTF es el capital humano. Como refleja clara-
mente el grafico 19, la economia espafiola ha realizado un impor-
tante esfuerzo inversor en este tipo de capital, lo que ha permitido

Grafico 19. Composicion de la poblacién ocupada por nivel de
estudios terminados. Espafia. Porcentaje
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Fuente: Mas, M., F. PEREZ, L. SERRANO, A. SOLER y E. URIEL (2005): Series de capital
humano, 1964-2004, Valencia, Fundacién Bancaja.

Cuadro 5. Stock de capital humano: afios medios de estudio
de la poblacion de 25 o mas aios

Anos medios de estudio

1980 1990 1995 2000
Espafa 5,15 6,09 6,62 7,25
UE-15 7,07 7,93 8,26 8,59
EE.UU. 11,91 12,00 12,18 12,25

Fuente: BARRO, R.L. y J.W. LEE (2000): «International Data on Educational Attainment:
Updates and implications», C/ID Documento de trabajo, 42.

Grafico 20. Stock de capital humano de la poblacién espaiola

en edad de trabajar (16 a 64 afios). (UE-15 = 100)
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incrementar sustancialmente la cualificacion de
la mano de obra. Asi, desde finales de la década
de los setenta hasta 2005, el porcentaje de la
poblacién ocupada con al menos estudios
medios se ha triplicado, reduciéndose de forma
paralela el porcentaje de la poblacién que posee
hasta estudios primarios hasta representar en
2005 el 17% de la poblacién ocupada.

Con objeto de comparar el capital humano de
la economia espafiola con el de Estados Unidos
y la UE-15, el cuadro 5 muestra, para el periodo
1980-2000, una aproximacién comdnmente uti-
lizada para medir la cualificacién de la fuerza de
trabajo: los afios medios de estudio de la pobla-
ciéon mayor de 25 afios. Los datos muestran un
intenso proceso de convergencia de los niveles
de capital humano de la economia espafiola a los
valores méas elevados de la UE-15 y Estados
Unidos. Como consecuencia del esfuerzo en edu-
cacion de las Ultimas décadas, Espafia presenta
la mayor tasa de crecimiento del indicador utili-
zado en todos los subperiodos considerados. No
obstante, a pesar del proceso de convergencia,
en el Ultimo afio para el que se dispone de infor-
macion para Estados Unidos (2000), los afios
medios de estudio de la poblacién espafiola de
mas de 25 afos (7,25) son un 18% inferiores a
los de la UE-15 (8,59), siendo el retraso educa-
tivo muy superior en relacién a Estados Unidos
(un 69% inferior).

Con objeto de ofrecer informacién mas actua-
lizada del stock de capital humano, el grafico 20
muestra la evolucién utilizando como indicador
el nimero de afios de escolarizacion de la pobla-
cion en edad de trabajar (16 a 64 afios). La
informacién disponible hasta 2005 indica que
en este (ltimo afio, el capital humano en Espafia
alcanzo el 92% del correspondiente a la UE-15,
habiéndose reducido la brecha desde 1992 en
10 puntos porcentuales.

Para mejorar la comparabilidad entre paises,
la estimacién de capital humano puede corregir-
se por la calidad de los sistemas educativos, uti-
lizando indicadores complementarios como el
gasto por alumno o la ratio profesor/alumno. Con
esta correccion, el nivel relativo de capital huma-
no en Espafa se sitta en 2005 en el 89,3% de
la media de la UE-15. No obstante, la ratio tam-
bién se ha incrementado en 11 puntos porcen-
tuales desde 1992.
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En resumen

m El menor ritmo de crecimiento de la productividad del trabajo, junto a la caida en el nimero
medio de horas trabajadas por empleado, explican el proceso de divergencia real de la Unién
Europea con respecto a los mayores niveles de PIBpc de Estados Unidos.

m En 2005, el PIBpc de la UE-15 representa el 70% del de Estados Unidos, porcentaje similar al
existente hace 25 afos. La menor tasa de empleo y la mas baja productividad del trabajo de Ia
UE-15 explican su menor nivel de renta per capita en relaciéon a Estados Unidos.

B [a economia espafiola ha logrado tasas de crecimiento del PIB superiores a la media europea,
lo que ha permitido reducir sustancialmente la tasa de paro asi como converger hacia los mayo-
res niveles de renta per capita de nuestros socios comunitarios.

B [as sombras del modelo de crecimiento reciente de la economia espafiola residen en el menor
ritmo de crecimiento de la productividad, cuyo deterioro no sélo se produce con respecto a
Estados Unidos, sino también con respecto a la UE-15.

m En concreto, en el periodo 1995-2005 la productividad del trabajo de la economia espafiola ha
crecido a una tasa media anual que es 0,5 puntos porcentuales inferior a la de la UE-15 como
consecuencia tanto del menor crecimiento de la relacion capital-trabajo como de la productivi-
dad total de los factores (PTF).

m [adistancia de la UE-15, y sobre todo de Espafia, a los niveles de PTF de Estados Unidos es con-
siderable. Desde mediados de los noventa se ha producido un estancamiento de la posicién rela-
tiva de la UE-15 y un retroceso en el caso de Espafia.

®m De los posibles determinantes estructurales del comportamiento de la productividad, uno es el
stock de capital tecnolégico. EI de Espafa representa en 2004 el 5,3% de su PIB, porcentaje
que es menos de la mitad del existente en la UE-15 (12,3%) y la tercera parte del de Estados
Unidos (15,2%).

m En términos de capital humano, si bien el proceso de convergencia con la UE-15 es continuo,
los niveles de las dotaciones existentes son mas reducidos en Espafia. Asi, en 2005, el nimero
de afios de escolarizacion de la poblacién en edad de trabajar es un 8% inferior al de la media
europea, empeorando la posicién de la economia espafiola cuando los indicadores se corrigen
por la calidad de los sistemas educativos.

Monografias de la
Fundacion BBVA y el T
Ivie sobre capital y | - [

crecimiento e B ot

EL STOCKY LOS L s i B LAS NUEVAS TECHOLOGIAS
SERVICIOS DEL CAPITAL (10, FER LI ¥ EL CRECIMIENTD
EN ESPANA (1964-2002) T TT T ECONOMICO EN ESPARA

-El sfock de capital en Espafia y su distribucion territorial (1964-2002)

-El sfocky los servicios del capital en Espafia (1964-2002). Nueva metodologia
-La medicién del capital social: una aproximacién econémica

-Las nuevas tecnologias y el crecimiento econémico en Espafia

15



JULIO ESCOLANO'

Economista, Fondo Monetario Internacional

a economia espafiola ha experimentado

durante mas de una década un crecimiento

notable, que continda en el presente.
Durante 1995-2004 el PIB per capita espafiol
pas6 del 69 por ciento al 78 por ciento del pro-
medio de 23 economias avanzadas para las que se
dispone de informacién. Si se mantuviera este
diferencial de crecimiento se podria alcanzar el
PIB per cépita promedio de la zona euro en unos 7
afios y el del conjunto de economias avanzadas en
24. Pero, jes razonable esperar que se mantenga
mas alla del corto plazo?

La evidencia indica que el crecimiento relativo
del ingreso per cépita durante la Gltima década se
ha basado fundamentalmente en una mayor utili-
zacion del factor trabajo. Particularmente impor-
tante ha sido la progresiva incorporacién de la
mujer al mercado de trabajo y, mas recientemente,
la inmigracién. En 1994, la poblacién ocupada era
la mitad de la poblacién en edad de trabajar, mien-
tras que en 2004 esta proporcién (la tasa de
empleo) se elevaba al 62 por ciento, uno de los
incrementos mas altos (junto con Irlanda vy
Luxemburgo) entre las economias avanzadas. Esta
fuente de crecimiento todavia puede dar un poco
mas de si, quizas lo suficiente para situar a Espafia
en el promedio de la zona euro, pero sus limites
estdn cada vez mas proximos pues la tasa de
empleo en la zona euro es el 66 por ciento.

Una vez se estabilice la tasa de empleo, el
ingreso per capita crecera al ritmo del producto por

Punto de vista

La prosperidad del
manana

hora trabajada (la productividad). Por lo tanto,
hace falta acelerar la productividad. Margen exis-
te: la productividad de sus socios comerciales
excede la de la economia espafiola en alrededor de
un tercio. Sin embargo, el crecimiento medio
anual de la productividad de la economia espafio-
la en 1995-2004 ha sido desalentador: 0,4 por
ciento anual, el mas bajo entre las economias
avanzadas. Imprecisiones estadisticas aparte, los
ndmeros indican que el problema reside en el uso
eficiente de los factores de produccién. Un mismo
monto de capital y trabajo produce en promedio
20-25 por ciento mas en otras economias avanza-
das. Ademas, esta brecha de eficiencia esta cre-
ciendo.

Algunas carencias que subyacen tras esta bre-
cha estan cada vez mejor identificadas: educacion
y capacitacion profesional, inversion en 1+D y uso
de tecnologias avanzadas. Desgraciadamente, no
se conoce una receta infalible de politicas para
solucionar estas insuficiencias. Pero estéa claro que
su solucién dependerd fundamentalmente de las
decisiones que tomen a diario los agentes econo6-
micos privados -hogares y empresas- respondiendo
a los incentivos que existan. Por eso es esencial
incrementar la flexibilidad y la competencia en los
mercados internos, para crear incentivos con que
innovar e invertir en nuevas tecnologias y capital
humano, y redirigir recursos hacia los sectores mas
dinamicos. Asi, la productividad podria sostener
un ritmo de crecimiento del ingreso similar o supe-
rior al de la Ultima década.

1Las opiniones expresadas aqui son exclusivamente responsabilidad del autor y no deben atribuirse al FMI.



