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Introduccién

Alavista de la importancia de los problemas de productividad y competitividad espafioles,
el programa de investigacion conjunto de la Fundacion BBVA y el Ivie ha ampliado a partir
de 2022 sus analisis de la trayectoria de la productividad en Espafa y sus determinantes,
creando un Observatorio de la Productividad y la Competitividad en Espafia (OPCE). El
proyecto lleva tres afios generando datos periddicos y realizando analisis en profundidad
sobre esta problematica, en linea con las recomendaciones del Consejo Europeo y de la
OCDE (2001, 2023a). Los primeros resultados de sus trabajos han sido los Informes OPCE
2023 y 2024, un nuevo banco de datos sobre indicadores de productividad y competitividad
de libre acceso, siguiendo la tradiciéon de generaciéon de conocimiento abierto del Programa
Fundacion BBVA-Ivie, las notas informativas sobre el rastreador de la productividad
(productivity tracker), que sigue la evolucion de los principales indicadores trimestralmente, y
los documentos ocasionales que analizan monograficamente aspectos especificos. Todos
esos productos han tenido una amplia repercusion entre los especialistas, las instituciones y

la opinion publica.

Los dos primeros informes publicados del Observatorio de la Productividad y la
Competitividad en Espafa (OPCE) ofrecfan evidencias sobre la preocupante evolucion de
la productividad de la economia en el dltimo cuarto de siglo y, también, sobre un posible
cambio de tendencia positivo tras la superacion de la Gran Recesion, a partir de 2014. En la
ultima década los resultados promedio en productividad de la economia espafiola parecen
mejores que los de las décadas precedentes, especialmente a partir de la crisis de la covid-19.
También los resultados en competitividad exterior son positivos. De hecho, Espafia llama la
atencion desde 2020 en el contexto de los paises avanzados por el dinamismo de su
economia, con un crecimiento por encima del de los principales socios europeos, cuyas
economias muestran seflales de estancamiento. En los cuatro afios transcurridos desde la
pandemia, de 2021 a 2024, Espana ha recuperado tasas de crecimiento vigorosas, con mejores
resultados que otras economias y un cambio en sus fuentes del crecimiento que mejora las
aportaciones de la productividad conjunta de los factores. Pese a esas buenas noticias, existe
mucha incertidumbre sobre si esa evoluciéon se asienta sobre bases sélidas y podra

mantenerse en el tiempo.

A las dudas existentes contribuyen dos tipos de elementos diferentes. Por una parte, la
limitada fortaleza de alguna de las fuentes del crecimiento espanol, en particular la intensidad
del esfuerzo inversor y el comportamiento de la productividad del capital. Por otra, también
genera incertidumbre la acumulacion de perturbaciones que el mundo viene sufriendo, como
la pandemia, el conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, el aumento de la tension en Oriente

Préximo, las nuevas politicas comerciales y arancelarias de Estados Unidos y la elevacion de
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la confrontacion entre este pafs y China. Estos shocks estan afectando al normal desarrollo de
los intercambios, el aprovisionamiento de materias primas y el mantenimiento de las cadenas
globales de suministros, piezas importantes del crecimiento durante las dltimas décadas de la

economia mundial y también de la espafola.

Este Informe OPCE 2025 es el tercero de la serie de informes anuales y, como viene
siendo habitual, va acompafiado de la actualizacién del banco de datos. Sus analisis se dirigen

en varias direcciones:

- Los dos primeros capitulos actualizan y enriquecen las panoramicas de la
productividad y la competitividad espafiola de anteriores informes. El primero profundiza el
analisis del comportamiento de las fuentes del crecimiento y de la productividad de la
economia en los aflos mas recientes, asi como sus principales determinantes. Incorpora por
primera vez al analisis una evaluacion del grado de utilizaciéon de la capacidad productiva
instalada. El segundo capitulo analiza la competitividad exterior, los avances y retrocesos de
la misma en los ultimos anos y el posible impacto sobre el caso espafiol de las perturbaciones

exteriores mencionadas.

- Los tres restantes capitulos presentan estudios monograficos sobre varios asuntos de
interés. El capitulo tercero estudia la situaciéon de la inteligencia artificial en Espafia y explora
su potencial contribucién a la mejora de la productividad. El cuarto combina la perspectiva
sectorial y regional para analizar las diferencias en los patrones de crecimiento de las
comunidades auténomas, evaluando la importancia de la intensidad digital en la trayectoria
de la productividad de las mismas. El capitulo cinco explota una nueva base de datos
microeconémica del proyecto de la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémicos (OCDE), DynEmp, en el que colabora el Ivie, para estudiar la relacion entre la
productividad y la dinamica empresarial en Espafia (entradas y salidas de empresas,

supervivencia empresarial, crecimiento por tamafio y edad de las empresas).

El capitulo de conclusiones, el sexto, propone numerosos mensajes importantes, a partir
de los analisis realizados. De los dos primeros capitulos emergen tres. El primero, que a las
dos transiciones de gran alcance a las que nos enfrentamos desde hace tiempo —la climatica
y la digital— se ha sumado una tercera: la que nos lleva de un mundo basado en acuerdos e
instituciones multilaterales a otro regido por las tensiones multipolares. El segundo, que, pese
a las incertidumbres sobre su fortaleza y duracion, la economia espafiola lleva varios afios
creciendo de acuerdo con un patrén distinto del de periodos anteriores. Se basa en un empleo
mas estable, la mejora de la productividad del trabajo y el capital, mayor aprovechamiento de
la capacidad instalada, mejoras de la eficiencia conjunta de los factores (PTF) y amplia
difusién de este patrén de crecimiento en la mayor parte del tejido productivo espafiol

(sectores, regiones y empresas). Los datos disponibles de 2025 confirman que, por el
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momento, se sostiene. La tercera conclusion relevante es que la positiva fortaleza de las
exportaciones de servicios, tanto turisticos como no turisticos, va acompafiada de dos
amenazas para su sostenibilidad: la trayectoria negativa, de nuevo, de la competitividad coste
y competitividad precio; y la permanencia de la concentracion de la capacidad de competir

en el subconjunto del tejido productivo que exporta regularmente.

Los mensajes a destacar de los capitulos posteriores son los siguientes. En primer lugar,
en relacion con la posible contribucion de la inteligencia artificial (IA) a la productividad,
aunque se esta difundiendo, sus efectos dependen de inversiones complementarias y
cambios estructurales dentro de las empresas y de la economia en general que deben
acelerarse: nuevas formas de gestionar y organizar los procesos empresariales, inversiones en
activos intangibles, como datos, innovaciéon de procesos y competencias de los trabajadores
y empresarios, sobre todo de los que estan al frente de las pymes, inversiones de las empresas
para que la nueva tecnologia funcione en contextos especificos, asi como inversiones en la
mejora de las capacidades digitales existentes. En segundo lugar, el analisis realizado
combinando los datos sectoriales y regionales concluye que para explicar las diferencias
regionales en productividad por hora trabajada la variable mas relevante es la PTT, tanto
cuando su comportamiento es positivo como negativo. Y las ventajas/desventajas regionales
en eficiencia no aparecen particularmente asociadas a unos u otros sectores, sino que se
detectan en determinados territorios tanto en las actividades digitales como en las
tradicionales. En tercer lugar, el informe concluye que la dinamica empresarial y el
crecimiento empresarial estan jugando en Espafia en contra de las mejoras agregadas de la
productividad, tanto por las dificultades que suponen para lograr la eficiente asignacion de
los factores productivos, como porque el potencial de innovacion y de transformacion que
se asocia a las nuevas empresas se ve limitado. Por tanto, es necesario eliminar tanto las
barreras a la creacion de empresas y a su crecimiento (trabas burocraticas, administrativas,
legales, financieras, de vocaciéon emprendedora o de crecimiento) como a la salida del

mercado de las empresas menos productivas.

Como es habitual en los proyectos del Programa Fundacion BBV A-Ivie, este ha sido
desarrollado por un amplio equipo de investigadores y técnicos que han colaborado
intensamente, debatiendo las sucesivas versiones de todos los capitulos, de manera que los
materiales generados constituyen una obra colectiva. El reparto de tareas para la elaboracion
del Informe, dentro de ese marco general, ha sido el siguiente. Francisco Pérez ha actuado
como coordinador y se ha responsabilizado de los capitulos 1y 2, en colaboracién con Eva
Benages y Angel Garcfa, asi como del capitulo de conclusiones. Dirk Pilat ha elaborado el
capitulo 3. Matilde Mas ha sido la responsable del capitulo 4, elaborado con la ayuda de Eva
Benages y Juan Carlos Robledo. Juan Fernandez de Guevara ha dirigido el capitulo 5,
contando con el apoyo de Consuelo Minguez. El equipo del proyecto agradece sinceramente

a la Fundacion BBVA vy al Ivie el valioso apoyo prestado para el desarrollo del mismo, los
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medios facilitados para las tareas a realizar —en especial, en las tareas de documentacién y
edicion— vy el respeto al criterio académico y profesional de los autores. De estos es la

responsabilidad de los andlisis y las valoraciones expresadas.
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1. La productividad en Espana

En los afios mas recientes los resultados de la economia espafiola en términos de
productividad parecen mejores que los de las décadas precedentes, especialmente a partir de
la crisis de la covid-19. De hecho, Espana llama la atencién desde 2020 en el contexto de los
paises avanzados por el mayor dinamismo de su economia. Desde la pandemia ha recuperado
tasas de crecimiento vigorosas, por encima de las de otras economias europeas, pero existe
mucha incertidumbre sobre si esa evolucion se asienta sobre bases soélidas y va a mantenerse
en el tiempo. Por una parte, todavia hay dudas relacionadas con el menor esfuerzo inversor
espafol si se compara con el pasado y con el comportamiento de la productividad. Por otra
parte, el escenario internacional también es fuente de nuevas incertidumbres, derivadas del
conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, del aumento de la tensién en Oriente Préximo o de

las nuevas politicas comerciales y arancelarias de Estados Unidos.

La pregunta central que quiere responder este primer capitulo es si la trayectoria de la
economia espafiola entre 2020 y 2024 confirma, o no, que el notable dinamismo de los
ultimos periodos esta basado en un patrén de crecimiento diferente del de décadas anteriores,
y silos cambios suponen asentar el avance de la economia sobre bases mas solidas que en el
pasado. No es una tarea facil, pues detectar un cambio estructural de este tipo resulta
complejo, en parte porque la informacién disponible es limitada y también porque el periodo
que arranca tras la pandemia es muy particular y los resultados pueden verse afectados por
el efecto rebote tras la misma. A pesar de ello y con todas la cautelas posibles, para responder
a la cuestion planteada, se comparan las fuentes del crecimiento y la trayectoria de la
productividad en Espafia de los ultimos afios con las de periodos precedentes. Al analizar el
comportamiento de la productividad, se analiza un aspecto de la misma no contemplado en
informes previos: el papel de los cambios en el grado de utilizaciéon de los factores
productivos acumulados, distinguiendo entre el aprovechamiento de los mismos y la
productividad efectivamente alcanzada. Esta edicién del informe centra el analisis de los
factores productivos en el capital, relacionando las variaciones en el grado de utilizacion del

mismo con la ralentizacidon de la acumulacidon en los dltimos anos.

El capitulo se estructura en cuatro secciones principales. La primera muestra la trayectoria
de crecimiento de la economia espafiola en los afios transcurridos tras la pandemia
(2020-2024), comparandola con la de otros paises europeos y con su propia evolucion en
distintos subperiodos de los tres decenios que transcurren entre 1995-2024. El segundo
apartado se centra en el analisis de la evolucion de la productividad del trabajo, del capital y
de la productividad total de los factores (PTF), en los afos recientes y sus diferencias con

petiodos anteriores. También analiza el papel de los cambios en la utilizacion de los capitales
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instalados en la evolucién de la productividad. El tercer apartado lleva a cabo este mismo
analisis a nivel sectorial, poniendo de manifiesto la heterogeneidad del tejido productivo
espafol, tanto en lo que se refiere a la potencia de su crecimiento como a las fuentes del
mismo. Finalmente, el capitulo se cierra con un dltimo apartado que resume las principales

conclusiones.

1.1.  La fortaleza del crecimiento postpandemia

Espafia destaca en los afios recientes, en el contexto europeo y también en el conjunto
del mundo desarrollado, por su intenso crecimiento. Si se compara su trayectoria en el
periodo postpandemia (2020-2024) con la de los principales paises europeos, destaca tanto
en la evolucién del producto interior bruto (PIB) como del PIB per capita, con unas tasas
medias anuales del 4,6% y 3,8% respectivamente, muy por encima del promedio de la Europa
de los Veintisiete (EU-27) (2,7% y 2,4%) y de los crecimientos de Alemania (1,1% y 0,7%) o
Francia (2,8% y 2,5%) (grafico 1.1, panel a).

Tras ser una de las economias mas afectadas por la pandemia, en 2024 ha superado ya los
niveles de renta de 2019. También ha recuperado los niveles de PIB per capita (en 2024 el
PIB per capita supera al de 2019 en un 0,6%). Al valorar estos datos hay que tener en cuenta
que Espafa estd entre los paises europeos en los que los efectos de la pandemia fueron mas
importantes, pues supuso una caida del PIB y del PIB per capita superior al 11%', muy por
encima de la caida del 5% de la Unién Europea (UE) en su conjunto, debido en parte a la
magnitud del shock sufrido por sus importantes actividades turisticas. Aun asi, gracias al
dinamismo de los afios posteriores, en 2022 habia recuperado sus niveles de PIB previos a la
pandemia y en 2023 hacia lo mismo con el PIB per capita. El retraso de un afo en la
recuperacion del nivel de PIB por habitante precovid se debié al importante aumento de la
poblacion tras la pandemia, impulsado especialmente por la extranjera que ha crecido en 1,9
millones de personas hasta alcanzar los 9,1 millones de habitantes. La poblacion total ha
alcanzado los 48,8 millones, siendo el crecimiento demografico acumulado de 2020 a 2024
del 3,1%.

El intenso crecimiento econémico de los tltimos cuatro afios también destaca desde una
perspectiva temporal, como se advierte contemplando la trayectoria de la economia espafiola
en las distintas fases ciclicas de las dltimas décadas (grafico 1.1, panel 4). Si se compara con
otros periodos expansivos, la tasa de variacion media anual del PIB desde 2020 es supetior

en mas de 1 punto porcentual a la del periodo de crecimiento que finaliza con el boow

1A lo largo de toda la monografia, y al igual que en la base de datos que la acompafia, se utilizan tasas de
variacion logaritmicas.
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inmobiliatio, entre 1995 y 2008, y también mas alta que la de la fase de recuperacion tras la
Gran Recesion, a partir de 2013, truncada por la apariciéon de la covid-19. Aun sin tener en
cuenta la tasa de variaciéon entre 2020 y 2021, muy afectada por el rebote tras la caida que
supuso la pandemia en 2020, la media anual de crecimiento entre 2021 y 2024 se sitia

ligeramente por encima del 4%.

GRAFICO 1.1: Crecimiento del PIB y del PIB per capita postpandemia. Tasa de
variacion media anual
(porcentaje)

a) Comparacion internacional, 2020-2024 b) Comparacién por subperiodos,
1995-2024. Espafia

Espafia - 34
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Fu27 ooz | TR
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Finlandia 3,8
0 1 2 3 4 5 -15 -10 -5 0 5 10
mPIB PIB per cipita m PIB PIB per capita

Fuente: Eurostat (2025a), INE (CNTR) y elaboracién propia.

El crecimiento reciente se ha basado, principalmente, en la demanda interna —supone el
83,9% del mismo (explica 3,9 puntos porcentuales [pp] de la variacién del PIB, estimada en
el 4,6%)—, siendo especialmente importante el dinamismo del consumo de los hogares,
apoyado por la creacién de empleo, el aumento de la renta disponible de las familias y el
ahorro acumulado durante el confinamiento (grafico 1.2 y cuadro 1.1). En cambio, la
inversion ha mostrado algo menos fuerza en este periodo si se compara con sus
contribuciones al crecimiento en los afios previos a la covid-19, sobre todo en la época del
boom. Este comportamiento es normal en periodos de incertidumbre elevada como el actual,
pero también es relevante para valorar la solidez del crecimiento espafol, pues el crecimiento
futuro podria verse afectado negativamente por una falta de inversiones en determinados

activos que pueden ser clave para mejorar la productividad y la competitividad de los paises.

2 La delimitacion del periodo correspondiente al booz inmobiliario, comprendido entre los afios 1995 y 2008,
se ha establecido a partir del analisis de las tasas de variacién del Producto Interior Bruto (PIB), positivas de
manera sostenida durante dicho intervalo. Este comportamiento econémico se observa tras la breve recesion
de comienzos de la década de 1990 y antes de la contraccion registrada en 2009.



[ 14 ] LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA: CONDICIONANTES TECNOLOGICOS Y EMPRESARIALES. INFORME OPCE 2025

Sin embargo, antes de llegar a esta conclusiéon hay analizar otros aspectos del proceso de
capitalizacion espafol: el capital disponible o capacidad instalada en Espafia, el grado de
utilizaciéon de dicha capacidad, la composiciéon de la inversiéon por tipos de activos y la
heterogeneidad sectorial de las inversiones. Estos analisis se abordan a lo largo de las distintas

secciones de este capitulo.

La contribucién de la demanda externa representa el 16,1% restante del crecimiento del
PIB, un porcentaje mas elevado que en el pasado y con signo positivo. Desde la Gran
Recesion, el sector exterior contribuye al crecimiento la mayor parte de los afios recientes,

principalmente mediante el dinamismo de las exportaciones, como analizara el capitulo 2.

Los efectos de la covid-19 se dejaron sentir mucho mas intensamente en las exportaciones
espanolas debido al colapso de los servicios turisticos, pero la recuperacion de estas a partir
de 2022 ha sido intensa, mas que la de las importaciones, dando lugar a una contribucién
positiva del sector exterior. De especial importancia para el avance logrado es el papel jugado
por las exportaciones de setvicios no turisticos, que se han sumado por primera vez al

tradicional saldo positivo de los servicios turisticos, también reforzado en los ultimos afios.

GRAFICO 1.2: Descomposicion del crecimiento del PIB por subperiodos.
Espana, 1995-2024

(tasa de variacion media anual y contribuciones en puntos porcentuales)
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Fuente: INE (CNTR) y elaboracién propia.
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CUADRO 1.1: Descomposicion del crecimiento del PIB por subperiodos.
Espana, 1995-2024

(tasa de variaciéon media anual y contribuciones en puntos porcentuales)

1995-2008  2008-2013  2013-2019  2019-2020  2020-2024

PIB 3,39 -1,71 2,59 -11,57 4,62
Demanda nacional 3,92 -3,55 2,58 -9,24 3,88
Gasto en consumo final de los hogares y las ISFLSH 1,95 -1,38 1,28 -7,30 2,30
Gasto en consumo final de las AAPP 0,63 -0,05 0,23 0,70 0,59
Formacién bruta de capital 1,34 2,11 1,07 -2,64 0,99
Demanda externa -0,53 1,84 0,00 -2,33 0,74
Exportaciones de bienes y servicios 1,45 0,67 1,31 -7,31 2,73
Importaciones de bienes y servicios -1,98 1,17 -1,30 4,98 -1,98

Fuente: INE (CNTR) y elaboracién propia.

Los buenos resultados obtenidos hasta 2024 se espera que se prolonguen en los proximos
aflos, si se hacen realidad los prondsticos positivos que apuntan a un crecimiento vigoroso
de la economia espafiola, aunque inferior al de 2024. Pese a las incertidumbres existentes en
la economia mundial, las previsiones de crecimiento del PIB para Espafia se sitian alrededor
del 2,5% para 2025 y en una tasa algo menor para 2026 (Banco de Espafia, FUNCAS,
Comision Europea [CE], Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos
[OCDE], Fondo Monetario Internacional [FMI]). Este crecimiento se apoyatrfa en mayor
medida en el consumo de los hogares y en la recuperacion de la inversion (por la ejecucion
de los fondos Next Generation EU (NGEU) y las mejores condiciones de financiacion), y
menos en el comportamiento del sector exterior, el mas afectado por las perturbaciones
internacionales. Su contribucién puede verse afectada tanto por las expectativas de menor
crecimiento de algunos de los principales socios comerciales de Espafia —en particular los

de la UE— como por las graves tensiones geopoliticas y comerciales actuales.

Mas alla de las incertidumbres mencionadas, resulta pertinente preguntarse si se han
producido cambios en los dltimos afios que justifiquen hablar de un patrén de crecimiento
de la economia espafola distinto del de etapas precedentes, asociado a elementos
relacionados fundamentalmente con la oferta de la economia: los factores productivos
utilizados y el aprovechamiento eficiente de los mismos, es decir, la productividad. Una
hipétesis alternativa serfa que las mejoras en el desempeflo observadas se debetian
principalmente a factores coyunturales y ligados a la evolucién de la demanda, como el buen
comportamiento del turismo, los efectos de los fondos europeos NGEU, la llegada de
inmigrantes, etc. Para identificar la primera de las alternativas, la mas estrechamente vinculada
a los objetivos del OPCE, es necesario analizar en detalle las fuentes del crecimiento y de la

productividad. A ese cometido se dedican el resto de los apartados de este capitulo.



[ 16 ] LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA: CONDICIONANTES TECNOLOGICOS Y EMPRESARIALES. INFORME OPCE 2025

1.2. Evolucion de la productividad agregada

El analisis de la productividad puede abordarse desde distintas perspectivas,
contemplando por separado la productividad (aparente) del trabajo y del capital, o las mejoras
de eficiencia logradas en el empleo conjunto de ambos factores (productividad total de los
factores o PTF). El grafico 1.3 muestra la evolucion temporal de la productividad aparente
de los dos factores de produccion’ bésicos: el trabajo (medido por el nimero de ocupados
0, de manera mas precisa, por las horas trabajadas) y el capital. El grafico 1.4 resume esta
misma informacién, utilizando las tasas de variacion medias anuales de ambos indicadotes

por subperiodos.

GRAFICO 1.3: Evolucion temporal de la productividad del trabajo y del capital.
Espana, 1995-2024

a) Productividad del trabajo (euros de 2020) b) Productividad del capital productivo (eutros

de 2020 de producto por euro real de capital)
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

En el caso del trabajo, en las tres décadas analizadas su productividad por hora crece un
0,57% anual, aunque mejora algo menos cuando se calcula la productividad por persona
ocupada (0,36%). El perfil de la evolucién de ambas medidas de productividad del trabajo es
similar, excepto en los afios de la pandemia, en los que las medidas de proteccion del empleo
(ERTE) desacoplan las tasas de variacion de las dos series. Sin embargo, la productividad del
trabajo no mejord durante el boorz inmobiliario y el crecimiento de este indicador se concentra
principalmente en dos periodos: la Gran Recesion y los cuatro dltimos afios. En el primer

caso la productividad del trabajo crecié mucho (a una tasa anual superior al 1,5% anual tanto

3 En el cilculo de la productividad, la base de datos del OPCE utiliza el VAB en lugar del PIB, dado su caracter
sectorial. Esta es la variable que se utiliza también para calcular la descomposicion del crecimiento, aunque a lo
largo del capitulo se utilice indistintamente la denominaciéon PIB y VAB para simplificar la exposicion.
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en términos de horas como de personas ocupadas) por la intensa destruccion de empleo de
esos afios. En cambio, tras la pandemia ese crecimiento de la productividad se ha producido
en un contexto muy distinto, caracterizado por una intensa creacion de empleo. La
prociclicidad reciente de esta variable supone pues una novedad para la economia espafiola,

que se ha caracterizado durante muchos afios por un comportamiento anticiclico.

La trayectoria de la productividad del capital, que recoge el panel 4 del grafico 1.3, dibuja
un perfil distinto, pues hasta 2014 su evolucion ha sido decreciente o de estancamiento. Tras
la Gran Recesién su comportamiento mejord, pero sus tasas de crecimiento son muy
modestas hasta 2019. Tan solo tras la crisis que supuso la pandemia muestra un
comportamiento mas dinamico, con tasas de crecimiento elevadas que, en promedio, superan
el 3% anual. Sin embargo, estas mejoras no son suficientes para lograr que la productividad
del capital recupere los niveles iniciales, y en 2024 es un 26% inferior a su valor en 1995. Ese
dato indica que la caida de la productividad del capital en Espana se enfrenta a dificultades
que van mas alld de las derivadas de una baja utilizacion de la capacidad instalada en la parte
baja del ciclo, de modo que podemos hablar de la existencia de un problema estructural que
puede tener varias causas. Una de ellas es que el progreso técnico esté induciendo una
sustitucion de trabajo por capital en los procesos productivos para ganar eficiencia, pero esas
potenciales mejoras no estén siendo bien aprovechadas. Otra, que se invierte en activos muy
duraderos —inmobiliarios— valorados como rentables a corto plazo por las ganancias de
capital esperadas en una fase de alzas de precios, pero en los cuales se generan excesos
permanentes de capacidad productiva no utilizada —no solo en las fases bajas del ciclo sino
también en las expansivas— y que, al no contribuir a la generaciéon de valor afadido, reducen

la productividad del capital.

Si tenemos en cuenta las tasas de variacion medias por subperiodos (grafico 1.4) de la
productividad del trabajo y del capital, el dltimo subperiodo muestra, claramente, un mejor
comportamiento de la productividad de ambos factores y, sobre todo, del capital. Entre 2020
y 2024 el intenso crecimiento del PIB esta acompafiado de mejoras en las productividades y
ademas la productividad del trabajo crece en un contexto de creaciéon de empleo. Sin
embargo, como ya se ha comentado, cuatro afios es un periodo todavia demasiado corto para
afirmar que se esta produciendo un cambio estructural de la economia espafola y habra que

esperar a disponer de mas observaciones para ver si se confirma.
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GRAFICO 1.4: Productividad del trabajo y del capital. Tasa de variacion media anual
por subperiodos. Espafia, 1995-2024
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

Capital/ empleo

Para evaluar la evolucién de la productividad del trabajo resulta de interés conocer la
dotacion de capital de la que disponen los ocupados. El griafico 1.5 muestra la ratio
capital/trabajo desde 1995. Tanto si se mide el trabajo en horas como en ocupados, la ratio
ha aumentado alrededor de un 50% hasta 2024, pero ello se debe principalmente a lo
sucedido entre 2005 y 2013. Los incrementos mas intensos se han producido en la Gran
Recesion y en la crisis de la covid-19, debido a la destruccion de empleo de ambos periodos.
Sin embargo, entre 2013 y 2019 la relacién capital/trabajo descendié suavemente a una tasa
media anual cercana al -0,6% y desde 2020 ocurre lo mismo, pero con mayor intensidad,
reduciéndose la ratio capital/horas trabajadas un -2,8% de media anual y la ratio
capital/ocupados algo menos, un -1,7% (grafico 1.5, panel ). En ambos petiodos, el ritmo

de creacién de empleo sobrepaso el crecimiento del capital.
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GRAFICO 1.5: Ratio capital productivo/trabajo.
Espaiia, 1995-2024

a) Buros de 2020 por ocupado y por hora b) Tasa de variacion media anual real por
trabajada subperiodos (porcentaje)
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Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

Productividad total de los factores (PTF)

Como la productividad (aparente) del trabajo resulta influida por el nivel de la relacion
capital/trabajo), conviene medir la eficiencia con la que son empleados conjuntamente los
factores productivos, calculando la PTF.* Las tasas de variacién de la PTF se pueden estimar
como una suma ponderada de las variaciones de las productividades del trabajo y el capital,
en la que los pesos de ambas se calculan en base a las participaciones de los factores en la
renta nacional. Bajo la hipétesis de que los precios de los factores reflejan sus productividades
relativas, la PTF es un indicador de la eficiencia conjunta en el empleo de los recursos; y el

signo de sus tasas de variacion indica si se logran mejoras de eficiencia, o no.

4 Sobre la metodologia seguida para estimar la PTF, véase el Informe OPCE 2023, capitulo 1 (Pérez ez al. 2024).
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GRAFICO 1.6: Evolucién temporal de la productividad total de los factores.
Espana, 1995-2024
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CN'TR, EES, EPA) y elaboracién propia.

En Espafia, durante el periodo de crecimiento y crisis que va de 1995 a 2013 la evoluciéon
de la PTF fue negativa de manera persistente, acumulandose un retroceso de la eficiencia de
un 12,4%. A partir de 2014 Ia trayectoria de la PTTF mejora respecto a las décadas anteriores,
pero muy moderadamente, con una tasa de variacion media anual (2014-2019) del 0,23%
(grafico 1.6 y 1.7). Esta pobre evolucion, junto con el intenso retroceso que padece la PTF
en 2020, explica que en el conjunto del periodo 1995-2024 este indicador retroceda algo mas
de un 10%. No obstante, tras la caida debida a la crisis de la covid-19, tiene lugar un cambio
de tendencia positivo, pues desde 2021 las tasas de crecimiento anuales de la PTF se sittan
en promedio cerca del 1,5%, algo que no se habfa visto en la economia espafiola en los

ultimos 29 afios.

El comportamiento de la economia espafiola en el empleo de factores y la evolucion de
la productividad reflejan cambios en el patréon de crecimiento, entendiendo por tal las
contribuciones de cada factor de produccién y de la PTF al valor anadido bruto (VAB). El
cuadro 1.2 muestra estas contribuciones. Al evaluar el uso del factor trabajo se tienen en
cuenta los cambios en la composicion del trabajo desde el punto de vista de la cualificacion
de los ocupados’. En el periodo 1995-2024 las variaciones en las cantidades de #nputs
utilizados explican la totalidad del crecimiento del VAB espafiol (1,93% al afio), siendo la
contribucién de la PTF negativa (-0,37% anual). Las tres cuartas partes del crecimiento se

deben a la contribucién del factor trabajo (1,48% anual), impulsado por el aumento en el

5 La contribucién del trabajo incluye tanto los cambios en la cantidad (medidos a partir de la variacién de las
horas trabajadas) como en la calidad (medidos a través de un indice construido a partir de los distintos tipos de
trabajadores segun sector, nivel de estudios, sexo y edad, ponderados por su participacion en las rentas del
trabajo) (véanse Jorgenson 1966; Timmer ef al. 2010). La metodologfa de medicién del capital tiene en cuenta
la composicién del mismo por tipos de activos.
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numero de horas trabajadas (1,13% anual) y, en menor medida, por el cambio estructural que
representa el mayor peso en el empleo de los trabajadores con mayores niveles de

cualificacion. Las contribuciones del capital fisico son mas modestas, pero positivas (0,83%°).

GRAFICO 1.7: Productividad total de los factores (PTF). Tasa de variacion media
anual por subperiodos. Espafna, 1995-2024
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CN'TR, EPA) y elaboracién propia.

CUADRO 1.2: Contribucion al crecimiento medio anual del VAB.
Espana, 1995-2024

(porcentaje y puntos porcentuales de contribucion)

1995-2024 1995-2008 2008-2013 2013-2019 2019-2020 2020-2024

Crecimiento del VAB 1,93 3,33 -1,59 2,40 -11,72 4,50
Contribucion al crecimiento del 1 AB
Trabajo 1,48 2,74 -1,32 1,61 -6,61 2,68
Horas trabajadas 1,13 2,39 -2,04 1,40 -7,19 2,63
Cambios en la composicion del trabajo 0,35 0,35 0,72 0,21 0,57 0,05
Capital 0,83 1,21 0,59 0,56 0,42 0,38
PTF -0,37 -0,62 -0,86 0,23 -5,53 1,44

Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

Este comportamiento en el conjunto del periodo, en el que los aumentos en la produccion
acumulados se explican por completo por las mayores cantidades de factores utilizados, sin
apreciarse ganancias continuadas de eficiencia, esconde diferencias relevantes por
subperiodos. Hasta 2013 la PTF contribuyé de forma negativa al crecimiento del VAB,

debido a que la intensa acumulacién de factores supera al crecimiento del valor afiadido

¢ Esta contribucién del capital serfa menor si Unicamente se tuviera en cuenta la economia de mercado, que
excluye las actividades de las AA. PP., la educacion, la sanidad y servicios sociales y las actividades inmobiliarias.
Con la economia de mercado se evita incluir en la estimacién de la productividad los sectores publicos, que
tradicionalmente han presentado problemas de medicién de su output, y el de servicios inmobiliarios, cuyo
valor afiadido incorpora los alquileres imputados de las viviendas ocupadas por sus propietarios. Al eliminar
este sector, se elimina la mayor parte del capital residencial. Por ello, en el apartado 1.3, dedicado al analisis
sectorial, ademas de los resultados agregados de la economia en su conjunto, se incluyen los agregados de
economia de mercado y de no mercado. En el caso de la economia de mercado, en el periodo 2020-2024, la
contribucién del trabajo fue de 2,86 pp y la del capital de 0,10 pp, mientras que la PTF super6 el 2% anual
(2,19%).
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generado. Pero la situacién empieza a cambiar al finalizar la Gran Recesion vy, en el periodo
que va entre 2013 y 2019, la PTF pasa a tener signo positivo, aunque su contribucion es
reducida (0,23%). El afio 2020 supone un punto de inflexion, pues se produce una caida del
VAB y de las contribuciones del trabajo y de la PTF, pero tras ese afio anémalo la
recuperacion econémica muestra un cambio en la estructura de fuentes del crecimiento claro:
se observan tasas de variacion de la PTF positivas y cercanas al 1,5% anual, una novedad en
comparacion con lo sucedido en las ultimas tres décadas. La mejora de la PTF explica el 32%
del crecimiento del VAB espanol en este ultimo periodo. Ademas, tras la pandemia también
tiene lugar una intensa creaciéon de empleo, que aporta 2,68 pp al crecimiento, casi un 60%
del mismo. Mientras tanto la contribuciéon del capital pasa a ser menos importante, en

sintonia con el menor pulso de las inversiones privadas en los afios mas recientes.

Este mejor comportamiento de la productividad espanola en los ultimos afios, aunque
todavia es pronto para saber si va a mantenerse en el futuro, supone un acercamiento a los
patrones de crecimiento de otros paises avanzados, cuya evolucion de la PTF no era negativa
como en Espafia. La aproximacion espafiola al patrén de las otras economias se apoya en
dos pilares: un esfuerzo inversor menos intenso y un cambio en la composicion de las
inversiones, en la que pierden peso los activos inmobiliarios y lo ganan los mds intensivos en
conocimiento (TIC e intangibles, fundamentalmente). La caida del esfuerzo inversor se
produce a partir de la llegada de la Gran Recesion, que frena en seco las inversiones
inmobiliarias. Tras la recuperacion, estas permanecen contenidas, pero los activos mas
intensivos en conocimiento se expanden cada vez con mas fuerza, favoreciendo las mejoras

de eficiencia y ganando peso en la inversion y el szock de capital.

Desaceleracion de la acumnlacion de capital: sector priblico vs. privado

Las dotaciones de capital de las que dispone una economia son clave para las mejoras de
productividad. Dichas dotaciones se obtienen acumulando las inversiones realizadas en cada
activo afio a ano, corrigiéndolas por las correspondientes depreciaciones posteriores. Por
consiguiente, las inversiones y su composiciéon determinan la estructura del sfock de capital y
su potencial para sostener el crecimiento de la economia. La capacidad de producir bienes y
servicios a partir de unas dotaciones de capital determinadas no depende sélo del volumen
agregado del s7ock acumulado, sino también de su composicion por activos, de la asignacién
del capital a unos u otros sectores productivos, del grado de utilizacién del stock y del

aprovechamiento eficiente del mismo.

Como resultado de un elevado esfuerzo inversor, en Espafia el capital productivo se ha
mas que duplicado desde 1995. Creci6 principalmente entre 1995 y 2007, por encima del 4%
anual, para ralentizarse a partir de entonces y especialmente en los afios mas recientes, en los
que muestra un crecimiento mucho mas modesto, en el entorno del 1% anual en términos

reales (grafico 1.8, panel 4). Esta evolucion es el resultado de acumular los flujos de inversion
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anuales, por lo que la desaceleracion reciente del crecimiento del stock se debe al menor

esfuerzo inversor de los ultimos afios (panel « del grafico 1.8).

Mientras el PIB recuper6 sus niveles precovid en 2022 y en 2024 se sitda un 7,1% por
encima de su valor en 2019, la inversion no recuper6 sus niveles previos a la pandemia hasta
2023, un afio mas tarde, aunque en la actualidad ya se sitia un 6,9% por encima de sus niveles
en 2019. La inversion privada empresarial es la responsable de esta menor fortaleza inversora
de la economia espafiola en los primeros afios de la recuperacion, pues la inversion publica
se ha incrementado desde el inicio de la pandemia, mostrando gran dinamismo, gracias en
parte al despliegue de los fondos NGEU'. En cambio, la tasa de variacién de la inversion
privada es la menor cuando se compara con los periodos previos de expansion, en los que

esta superaba el 5% anual frente al 3% de los ultimos cuatro afios.

En 2024 la inversion privada se situaba solo un 2,6% por encima de su nivel prepandemia.
La debilidad inversora del sector empresarial puede ser preocupante porque la inversion es
un determinante clave de la evolucion de la productividad, ya que de ella dependen las
dotaciones de capital disponibles para generar valor afiadido. Diversos estudios muestran
que el principal obstiaculo para una recuperacion de la inversiéon privada habria sido la
incertidumbre sobre la politica econémica y la regulacion empresarial (Fernandez, Puente y
Veiga 2025), a lo que se aflade una mayor sensibilidad de las decisiones de inversioén de las
empresas al desempefio econdémico, en un contexto de elevada incertidumbre sobre las
perspectivas de crecimiento futuro (Gonzalez, Jiménez y Martinez 2024). La incertidumbre
en torno al marco regulatorio al que se enfrentan las empresas —por ejemplo, en areas como
la fiscalidad, el mercado laboral, la transicién energética o la legislacion sobre la vivienda—
puede actuar como un desincentivo para realizar nuevas inversiones, especialmente en los
sectores y mercados mas regulados, en los que la rentabilidad esperada puede depender en
gran medida de decisiones politicas. Por otro lado, también los efectos que la pandemia tuvo
sobre la globalizacién, las disrupciones en las cadenas de valor globales, asi como la nueva
politica comercial de Estados Unidos ha supuesto un aumento de la incertidumbre a nivel
global. En esos casos, es probable que las empresas opten por posponer las decisiones de
inversién hasta que el escenario sea mas estable. Sin embargo, el menor dinamismo inversor
de los ultimos afos también puede estar relacionado con el elevado esfuerzo inversor en

periodos previos, muy sesgado hacia los activos inmobiliarios y que ha dado lugar una

7 La Comisién Europea ha asignado a Espafia 92.256 millones de euros de fondos no reembolsables
correspondientes al Plan de Recuperacion Europa (NGEU), a los que podra afiadir 84.000 millones mas en
forma de préstamos que tendran que devolverse en el futuro si finalmente son utilizados. Hasta junio de 2024,
se habfan convocado licitaciones y subvenciones financiadas por los fondos Next Generation por valor de
65.688 millones de euros, es decir, el 71,2% de los fondos no reembolsables asignados a Espafia. De esta cuantia
ya se han resuelto 43.002 millones de euros: 22.452 millones de euros a través de obras o servicios encargados
por el sector publico espafiol (licitaciones) y 20.550 mediante ayudas y subvenciones a terceros. Los recursos
destinados a las licitaciones publicas estan ayudando a impulsar la inversion publica en Espafia facilitando la
transformacion digital y la sostenibilidad medioambiental de las propias administraciones y del pais (Maudos,
Pérez y Briso de Montiano 2024; Maudos 2024).
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capacidad instalada que habria estado infrautilizada (Pérez, Mas y Fernandez de Guevara
2025). En consecuencia, una mayor utilizaciéon o aprovechamiento de los capitales ya

instalados podria compensar el menor dinamismo inversor reciente.

GRAFICO 1.8: Inversion y capital productivo. Tasa de variacion media anual real por
subperiodos. Espana, 1995-2024

(porcentaje)
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a) y elaboracién propia.

A pesar de que sus tasas de variacion son menores que en el pasado, la inversion espafiola
ha superado en dinamismo a la media comunitaria en casi un punto porcentual (grafico 1.9).
También ha superado las tasas de crecimiento de Francia y Alemania. En este altimo caso, la
inversién desde 2020 ha bajado casi un 1% anual. Habria que preguntarse si la reduccion del
esfuerzo inversor es un problema europeo debido al cambio en la estructura productiva de
los paises, cada vez mas orientada hacia el sector terciario, que puede requerir un menor
volumen de inversiones que en el pasado, o si se trata de una pérdida de atractivo de las
inversiones en Europa frente a otros destinos para las mismas. Sin embargo, en Italia, un pafs
que como Espafia también sufri6 intensamente las consecuencias de la covid-19 y también
ha recibido numerosas ayudas procedentes de los fondos NGEU, la inversién ha crecido casi
un 9% de media anual entre 2020 y 2024, mas del doble que en Espafia. Cabria preguntarse
si ese pafs ha sabido gestionar mejor los fondos recibidos y canalizatlos de manera que han

servido de estimulo a la inversién privada con mas éxito.
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En términos de capital neto (la medida disponible en la Contabilidad Nacional®, aunque
no para el agregado de la EU-27), todos los paises excepto Irlanda muestran tasas positivas
de crecimiento. Espafia se sitia en un punto intermedio del ranking de los paises
seleccionados, con una tasa de variacién del capital acumulado similar a la de Francia y casi
un punto por encima de la de Alemania. Italia, que sobresalia por el dinamismo de su
inversién, no lo hace en este caso, probablemente porque esa inversién se concentre en

activos de cortas vidas medias.

GRAFICO 1.9: Inversion y capital postpandemia. Tasa de variacién media anual real.
Comparacion internacional

(porcentaje)

a) Inversién, promedio 2020-2024 b) Capital neto, promedio 2020-2023
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EU-27 Finlandia
Suecia Italia
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Finlandia Portugal
Irlanda Itlanda
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Nota: El capital neto no esta disponible para la EU-27. En el panel 4 las tasas de variacién de Francia, Polonia, Portugal y Suecia
corresponden al periodo 2020-2022.
Fuente: Eurostat (2025a), Fundacién BBVA e Ivie (2025a) y elaboracién propia.

8 Aunque en la base de datos del OPCE vy a lo largo de este informe se utiliza como medida basica el capital
productive, las Cuentas Nacionales solo ofrecen informacién actualizada sobre el capital neto, razén por la que las
comparaciones internacionales realizadas en este capitulo tienen en cuenta esta medida del capital. Véase Pérez,
Mas y Fernandez de Guevara (2023) y Pérez e al 2024 para un analisis de las diferencias entre ambas
definiciones de capital en Espafia y sus implicaciones en el calculo de la PTF.
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Composicion del capital

Cuando hablamos de las dotaciones de capital con las que los trabajadores cuentan para
producir, no solo es importante su cuantia total y su evolucion, sino también su composicion,
pues las ganancias de productividad asociadas a los distintos tipos de activos pueden ser muy
distintas. Asi, se puede distinguir entre los activos inmobiliarios, con contribuciones
potenciales mas limitadas a las mejoras de eficiencia, y otro tipo de activos considerados mas
productivos por el progreso técnico que incorporan (Pérez, Mas y Fernandez de Guevara
2024). Estos activos intensivos en conocimiento suelen estar relacionados con los procesos
de automatizacién, robotizacioén y digitalizaciéon de la produccién caracteristicos de las
transformaciones de la ultima década y conllevan con frecuencia mejoras en los niveles de

productividad y eficiencia de las empresas.

La apuesta de las inversiones por este tipo de activos mas productivos se ha visto
reforzada en Espafia por la doble transicion (digital y climatica) impulsada por los fondos
NGEU y en detrimento de los activos inmobiliarios, cuyo ritmo de acumulacion pierde
dinamismo respecto a periodos anteriores (grafico 1.10, panel 4). Entre 2020 y 2024, los
activos intangibles han crecido a unas tasas superiores al 8%, mas de doble que las inversiones
inmobiliarias. Este cambio estructural en los patrones de inversion se traduce en un mayor
crecimiento de la inversiéon en activos TIC e intangibles. Como resultado, el capital
acumulado en activos TIC creci6 a tasas medias anuales superiores al 5% en la fase de
crecimiento 2013-2019 y los intangibles crecieron a tasas proximas al 3% entre 2020 y 2024
(grafico 1.10, panel /). Estas mayores tasas tienen como resultado un aumento de la ratio
capital/trabajo en este tipo de activos muy superior a las del resto de activos menos
productivos (grafico 1.11). Si se agregan los capitales mas productivos (intangibles y equipo
TIC), sus dotaciones por hora trabajada se han multiplicado por 2,7 desde 1995 en términos

reales, mas que duplicando el crecimiento de la ratio capital/trabajo del resto de activos.

La evolucién de la composicion de las inversiones en los distintos activos refleja como va
cambiando el patrén de acumulacién de capital en Espafa a partir del final de la Gran
Recesion. Son las inversiones mas intensivas en conocimiento (TIC e intangibles) las que
ganan peso y las inmobiliarias las que pierden (grafico 1.12, panel ). Estos cambios en la
inversién se combinan con las tasas de depreciacion propias de cada activo para determinar,

paulatinamente, la evolucion de las dotaciones disponibles en el sz acumulado.

Sin embargo, a pesar de las mayores tasas de variacion, tanto en la inversiéon como en el
stock, los activos mas productivos siguen siendo minoritarios en la inversion y especialmente
en el capital. En los dltimos 4 afios, las inversiones inmobiliarias aun suponen algo mas del
50% del total, mientras que los activos intangibles no alcanzan el 20%. Aun asi, si se compara
la estructura actual de las inversiones con las anteriores a la Gran Recesion se detecta un

cambio de tendencia en el que los activos mas productivos van ganando peso frente a los



LA PRODUCTIVIDAD EN Espaxa | 27 ]

inmobiliatios’. En el capital el cambio es menos evidente, pues en él pesan mucho ciertas
inversiones pasadas muy duraderas y los activos inmobiliarios (incluyendo las viviendas)

suponen mas del 85% del capital'.

GRAFICO 1.10: Inversion y capital productivo por grupos de activos. Tasa de variaciéon

media anual real. Espafia, 1995-2024 (porcentaje)

a) Inversion real b) Capital productivo real
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B Maquinaria, equipo y otros activos (no TIC) B Maquinaria, equipo y otros activos (no TIC)
Equipo TIC Equipo TIC
Activos intangibles Activos intangibles

Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a) y elaboracion propia.

El panel 4 grafico 1.12 muestra la misma informacién, pero sin tener en cuenta las
viviendas, es decir, considerando unicamente la inversién no residencial. Como se observa,
los activos intangibles mas que duplican su peso en la inversioén no residencial entre el primer
y el dltimo periodo y las inversiones inmobiliarias (naves industriales, locales, infraestructuras
de transporte, etc.) ya no son mayoritarias. Entre 2020 y 2024 suponen un tercio de las
inversiones, 8 pp menos que durante el boozz inmobiliario. Sin embargo, en el s7ock acumulado

su peso sigue siendo mayoritario (alrededor del 70%), debido a sus largas vidas medias. As,

9 En el caso de los activos inmobiliarios residenciales, a pesar de que desde el punto de vista de la productividad
puede ser positiva una reduccién de su peso, hay que tener en cuenta que la vivienda, ademas de considerarse
un activo, tiene también una funcién de bien de consumo que oftrece un servicio de alojamiento a los hogares.
Desde este punto de vista, la ralentizaciéon de las inversiones residenciales estd provocando la escasez de
vivienda nueva en el mercado, lo que ha dado lugar a un aumento de los precios de la vivienda y a los actuales
problemas de acceso a la misma de ciertos grupos de poblacién, como los jovenes, los inmigrantes, etc.

10Véase Pérez, Mas y Fernandez de Guevara (2023, 2025) para un analisis mds completo de las diferencias entre
la composicion de la inversion y del stock acumulado.
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aunque el patron inversor espafiol ha mejorado en los ultimos periodos, el sesgo del pasado

hacia la inversiéon inmobiliaria y la menor presencia de los activos mas ligados al

conocimiento y las nuevas tecnologias todavia pueden estar limitando el crecimiento

potencial del PIB y de la productividad, ademas de la escasa inversion empresarial observada

recientemente.

GRAFICO 1.11: Ratio capital productivo/trabajo (horas trabajadas) segun tipo de

activo. Espafa, 1995-2024
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Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

GRAFICO 1.12. Inversion total y no residencial por grupos de activos. Estructura

porcentual nominal por subperiodos. Espafia, 1995-2024 (porcentaje)
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a) y elaboracién propia.
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El panel a del grafico 1.13 compara la estructura de las inversiones espafiolas (sin incluir
la vivienda) con las de otros paises de la UE. Como se aprecia, la composicion de la inversion
en Espafia es similar a la de Alemania, Paises Bajos o 1a media de la EU-27. Sin embargo, en
términos de capital acumulado (panel 4 del grafico 1.13), la estructura de Espafia esta mas
sesgada hacia los activos inmobiliarios, como resultado en parte del booz inmobiliario de
principios de este siglo. Asi, Espafia es similar al resto de paises en cuanto a la estructura de
sus inversiones, pero su capital acumulado estd mas orientado hacia los activos menos
productivos, pues se requiere el paso de muchos afios para que los cambios en los patrones
de inversion se trasladen al capital acumulado'' (Pérez, Mas y Fernindez de Guevara 2023,
2025).

GRAFICO 1.13: Inversion y capital neto no residenciales por grupos de activos.

Estructura porcentual nominal. Comparaciéon internacional

(porcentaje)
a) Inversion, estructura 2020-2024 b) Capital neto, estructura 2020-2023
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Nota: Los paises estan ordenados segun el peso de los activos inmobiliatios. En el panel b los datos de Francia, Polonia, Portugal y Suecia
corresponden al periodo 2020-2022.
Fuente: Eurostat (2025a), Fundacién BBVA e Ivie (2025a) y elaboracién propia.

" Si se incluye en la inversion y el capital los activos residenciales, el resultado es muy similar. Las inversiones
espafiolas muestran una estructura por activos similar a la de los pafses europeos, pero el capital sigue estando
muy sesgado hacia los activos inmobiliarios, residenciales y no residenciales.
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El grado de utilizacion de la capacidad instalada

Aunque la inversion espafiola ha mostrado un comportamiento mejor que la de sus socios
europeos, un ritmo de inversion mas débil que en periodos anteriores puede suponer un
freno para la economia si se traduce en menos crecimiento de la demanda agregada. Sin
embargo, el efecto de la inversion sobre el nivel de actividad opera también por el lado de la
oferta y depende de la productividad de los capitales acumulados. Esta, a su vez, depende del
tipo de activos disponibles y del grado de aprovechamiento de los mismos. Sobre lo primero,
ya hemos comentado que la economia espafiola esta orientando cada vez mas sus inversiones
hacia activos mas productivos: el menor ritmo inversor se concentra en los activos
inmobiliarios, mientras la acumulaciéon de TIC y activos intangibles es intensa, como
muestran los graficos 1.10 y 1.11. No obstante, también hay que tener presente que este
menor fitmo inversor en activos inmobiliarios residenciales esta contribuyendo a otros
problemas de tipo social, como la oferta insuficiente de viviendas, por debajo de las

necesidades actuales en términos de creacion de nuevos hogares.

En cuanto al grado de aprovechamiento de los capitales acumulados, para valoratlo es
necesario estimar el porcentaje de utilizacién de los activos. Los factores cuyas dotaciones
son fijas para las empresas —tanto el trabajo como el capital— pueden ser utilizados en
mayor o menor medida por diversas causas a lo largo del ciclo: porque lo hagan las
condiciones de mercado, cambie la demanda, se produzcan interrupciones en el
aprovisionamiento de materias primas, por factores estacionales, averias, etc. Asimismo, es
posible que en momentos de incertidumbre como el actual las empresas que no estén
utilizando sus capitales al 100% prefieran responder a los incrementos de la demanda
aumentando el grado de utilizacién de sus instalaciones y equipos antes que acometer nuevas
inversiones, o adquiriendo o alquilando activos no utilizados. En consecuencia, las
variaciones en el grado de utilizacién de la capacidad productiva instalada podrian ser
relevantes para explicar, en parte, el menor dinamismo de la inversion espafiola durante los
afios de crecimiento posteriores a la Gran Recesién y hacerla compatible con las mejoras de

productividad observadas.

Para estimar el grado de utilizaciéon de la capacidad instalada, muchos trabajos utilizan
como indicador la ratio entre las horas trabajadas y el nimero de trabajadores (Basu, Fernald
y Kimball 2026; Fernald 2014), pero en el caso de Espana este indicador no sigue el patrén
ciclico esperado para un indicador de utilizacién, pues se ve muy influido por otros factores,
como las reformas laborales. Por ello, otros trabajos especificos para el caso espafiol y
europeo (Comin ez al. 2024; Pérez ef al. 2025) optan por emplear otro indicador de utilizacion
distinto, obtenido a partir de la Business and Consumer Surveys (BCS) de la Comisiéon Europea.

Esta encuesta a empresas incluye una pregunta'” en la que las empresas encuestadas deben

12 E] literal de la pregunta es: «At what capacity is your company currently operating (as a percentage of full
capacity)»
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indicar a qué porcentaje de su capacidad plena esta operando su empresa. Este indicador,
disponible por sectores de actividad, es el que tomamos como referencia para medir el grado

de utilizacion de la capacidad instalada.”

El grafico 1.14 muestra la evolucién del grado de utilizacion de la capacidad instalada en
la economia espafiola entre 1995 y 2024 segun la estadistica BCS de la Comisiéon Europea.
El indicador agregado se mantiene todo el tiempo en un intervalo situado entre el 75% y el
85%. Si se comparan estas cifras con las correspondientes a otros paises de la UE (véase
Pérez, Mas y Fernandez de Guevara 2025), el grado de utilizaciéon de la capacidad en Espafia
se situa en la parte baja del rango de valores internacionales, por debajo del correspondiente
ala EU-27. Esto implica unos mayores costes de uso de los capitales', con los consiguientes
efectos negativos sobre la productividad y la competitividad espafiolas. Pero, ademas de estos
valores medios, también es interesante contemplar la evolucion del grado de utilizaciéon del

capital a lo largo del tiempo.

GRAFICO 1.14: Grado de utilizacién de la capacidad productiva instalada. Espafia,
1995-2024 (porcentaje)

a) 1995-2024 b) Promedios por subperiodos
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Fuente: Comisién Europea (2025a) y elaboracion propia.

La utilizaciéon de la capacidad instalada sigue, como era de esperar, un perfil ciclico
bastante marcado. Fue mayor durante el boozz inmobiliario (82,4% de media, con un maximo
del 84,4%), perdiendo casi 10 pp al llegar la Gran Recesion, en 2009. Tras superarla, el grado
de utilizaciéon volvié a incrementarse, para reducirse con intensidad en 2020 como

consecuencia de los efectos de la pandemia (3,6 pp). En el periodo mas reciente, entre 2021

13 Aunque la utilizacién puede ser distinta por tipos de activos, esta informaciéon no esta disponible. Sin
embargo, el indicador de utilizacién si esta disponible por sectores, por lo que deberfa contemplar la distinta
composicion por activos de los capitales acumulados en cada sector de actividad.

14 El grado de utilizaciéon de la capacidad instalada en cada pafs depende de distintos factores, entre los que se
encuentran la estructura sectorial de la economia y las caracteristicas del tejido empresarial.
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y 2024, se sitta de media en un 81,3%, un nivel similar a los del periodo 2014-2019 y algo

por debajo de los del boor inmobiliario.

Puesto que las empresas tienen la posibilidad —dentro de ciertos limites— de sustituir la
ampliacion de su capacidad mediante inversiones nuevas por una mayor utilizacion del capital
ya disponible, es interesante comparar qué inversiones adicionales habrian de haber
acometido para obtener aumentos de capacidad equivalentes a las variaciones en el grado de
utilizacion del capital observadas desde 2009. Esas inversiones adicionales habrian supuesto
unos aumentos anuales del esfuerzo inversor espanol, medidos en porcentajes del VAB, de
0,8 puntos porcentuales entre 2009 y 2019, y de 2,2 puntos porcentuales entre 2021 y 2024.
Esas cifras equivalen a incrementos anuales de la inversion bruta del 5 y del 9%,

respectivamente.

Dado que al estimar la productividad los modelos suelen suponer que la utilizacién del
capital es constante, las medidas de la eficiencia productiva tienen errores de medida cuando
la utilizacién efectiva de la capacidad instalada es cambiante, pues lo relevante no es el capital
del que se dispone sino el que efectivamente se utiliza. Por consiguiente, las tasas de variacion
de la productividad pueden reflejar tanto cambios en las cantidades de factores efectivamente

utilizadas como cambios en la productividad propiamente dichos".

A partir de los porcentajes de utilizacion de la capacidad o el capital instalados es posible
estimar la contribucién de la variacion en la capacidad utilizada a la generaciéon de valor
afladido, y ajustar la contribucién de la PTF o progreso técnico exdgeno, que se obtiene
residualmente.'® Este ajuste, recogido en el cuadro 1.3, cambia parcialmente los resultados
de la descomposicion del crecimiento presentada en el cuadro 1.2. El grafico 1.15 compara
las tasas de variacion de la PTF ajustada y no ajustada por el grado de utilizacién, mostrando
que las variaciones de la PTF sin ajustar son con frecuencia mayores que las ajustadas, porque
parte de las primeras no son propiamente cambios de productividad sino ajustes en el grado
de utilizacion de los capitales, tanto a la baja —en las recesiones— como al alza —en las
expansiones. Llama la atencién que al incluir en la descomposicion del crecimiento el grado
de utilizacién de la capacidad, la PTT unicamente es positiva en el periodo postpandemia.
Solo en estos cuatro ultimos afios se observa una mejora de la eficiencia en Espafia, mientras

que entre 2013 y 2019, las mejoras que se apuntaban en el cuadro 1.2, vienen mas que

15 Ahora bien, desde una perspectiva econémica las empresas tienen que cubrir los costes asociados al
mantenimiento de los capitales instalados, los utilicen o no, y el coste de uso del capital en el que incurren es el
de todos los activos instalados. Por tanto, aunque la correccién del volumen de capital en funciéon de su grado
de utilizacién es conveniente para medir los cambios de productividad desde la perspectiva tecnologica, si se
quiere medir la productividad entendida como la eficiencia en la gestién de los costes de la empresa, no habria
que corregir por los cambios en la utilizacion porque el coste unitario aumenta cuando el grado de utilizacién
de la capacidad disminuye (Hulten 1986; OCDE 2001).

16 Para un mayor detalle de la metodologia aplicada, véase Pérez, Mas y Fernandez de Guevara 2025, Apéndice
1.
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determinadas por el aumento en la utilizacién de la capacidad instalada tras su caida en la

Gran Recesion.

CUADRO 1.3: Contribucion al crecimiento medio anual del VAB, ajustada por la
utilizacién de la capacidad. Espafia, 1995-2024

(porcentaje y puntos porcentuales de contribucion)

1995-2024 1995-2008 2008-2013 2013-2019 2019-2020 2020-2024

Crecimiento del VAB 1,93 3,33 -1,59 2,40 -11,72 4,50
Contribucion al crecimiento del 1V AB
Trabajo 1,48 2,74 -1,32 1,61 -6,61 2,68
Horas trabajadas 1,13 2,39 2,04 1,40 -7,19 2,63
Cambios en la composicion del trabajo 0,35 0,35 0,72 0,21 0,57 0,05
Capital 0,83 1,21 0,59 0,56 0,42 0,38
Utilizacion de la capacidad instalada 0,01 0,05 -0,31 0,29 -1,21 0,18
PTF ajustada por utilizacion -0,38 -0,67 -0,55 -0,06 -4.32 1,26

Fuente: Comisién Europea (2025a), Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

GRAFICO 1.15: Contribucién de la utilizacion de la capacidad productiva instalada al
crecimiento del VAB y productividad total de los factores ajustada y no
ajustada por utilizacion. Espana, 1995-2024 (puntos porcentuales de
crecimiento del VAB)

a) Contribucion de la utilizacién, 1995-2024 b) PTF, media anual por subperiodos
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Fuente: Comisién Europea (2025a), Fundacién BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.
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1.3.  Crecimiento y productividad postpandemia: diferencias sectoriales

Los cambios en la productividad agregada de la economia se deben al distinto ritmo de
crecimiento de la produccion, el empleo y la acumulacion de capital de los diferentes sectores
de actividad que la componen. Este tercer apartado analiza el comportamiento de los sectores

en Espafia, centrandose en lo sucedido los dltimos afos, tras la pandemia.

El cuadro 1.4 cuantifica la importancia de cada sector productivo en el valor anadido
generado en 2024. El VAB sectorial se valora en millones de euros corrientes y como
porcentaje del total de la economia. Como se observa, los sectores que mayor peso tienen en
la economia espafiola son algunos servicios: comercio y reparacion (13,1% del VAB total),
actividades inmobiliarias'” (12%), actividades profesionales, cientificas y técnicas (8,8%),
hosteletfa (6,4%) y sanidad y servicios sociales (6,3%). El agregado manufacturero supone el

Y y greg p
11,8% del VAB, mientras que la construccion (5,8%), la agricultura y pesca (2,8%) y la
industria extractiva y de la energfa (3,8%) presentan pesos mas modestos. Esta estructura
productiva condiciona la evolucion de la productividad espafiola, aunque no de la misma

manera en los distintos periodos, como veremos.

El cuadro 1.4 ofrece la tasa de variacion anual media del VAB de cada sector tras la
pandemia, asi como las contribuciones a ese crecimiento del trabajo, el capital y la PTF. Esta
ultima tasa también esta representada en el grafico 1.16, que la compara con la media del
periodo 1995-2020. Desde 2020 la mayor parte de los sectores productivos han mostrado un
comportamiento mucho mas positivo que en los afios previos, en los que las variaciones de
la PTF estan proximas a cero. Pero hay que tener en cuenta que el periodo 1995-2020 incluye
las notables caidas experimentadas durante la pandemia y también las asociadas a los afios de
la Gran Recesion, mientras que el periodo 2020-2024 es de recuperacion tras la covid-19.
Influidos por el bache que supuso la pandemia, algunos sectores con crecimientos mas
intensos en este ultimo periodo son precisamente los mas afectados por la crisis de la covid-
19, como la hosteleria (que venia de presentar variaciones negativas de la PTT en el promedio
del periodo 1995-2020); ademas se ha beneficiado del dinamismo de la demanda exterior en
estos dltimos afios. También presentan tasas de variacion elevadas, superiores al 10% anual,
la fabricacion de material de transporte y las industrias extractivas; y cercanas a los dos digitos
las de transporte, fabricacion de maquinaria y equipo, fabricacioén de productos de caucho,

plastico y minerales no metalicos e industrias manufactureras diversas.

17 EI sector de actividades inmobiliarias incluye los alquileres de vivienda imputados a sus propietarios, lo que
justifica su elevado peso en la economia.
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CUADRO 1.4: Contribuciones de los factores productivos y la PTF al crecimiento del VAB por sectores. Espafia, 2020-2024 (porcentaje)

Valor Afiadido Bruto (VAB)

Tasa de Contribucién al crecimiento del VAB
.. VAB 2024 Estructura L.
Sector de actividad Divisiones (millones de en 2024 crecn-m.lento anual 2020-2024 (pp)
CNAE 2009 . X medio 2020-2024 . i
curos corrientes)  (porcentaje) . Trabajo Capital PTF
(porcentaje)
Total economia T 0198 1.451.726 100,00 4,50 2,68 0,38 1,44
Total economia mercado 01-696(;_22-82’ 1.014.128 69,86 5,15 2,86 0,10 2,19
Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca 01-05 40.491 2,79 -0,37 -0,27 0,08 -0,18
Industrias extractivas 05-09 5.377 0,37 10,43 1,17 0,53 8,72
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado " 35 36.931 2,54 -19,74 0,25 -2,85 -17,14
zz:;n:;:r;;l:;fza actividades de saneamiento, gestion de residuos y 36.39 12.980 0.89 438 092 0.59 287
Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco 10-12 32.508 2,24 7,96 1,34 1,57 5,05
Industria textil, confeccion de prendas de vestir e industria del cuero y del 1385 0518 0.66 403 001 0,10 414
calzado
Industria de la madera y del corcho, industria del papel y artes graficas 16-18 10.496 0,72 -2,59 2,65 0,08 -5,33
Coquerias y refino de petréleo; Industria quimica 19-21 29.422 2,03 1,23 1,60 2,31 -2,68
Fa‘brlcaclon de pr}o}ductos de caucho y plasticos y de otros productos 22.23 16.089 1.10 041 193 0.80 6.67
minerales no metalicos
Metalurgia y fabricaciéon de productos metalicos 24-25 22.122 1,52 -2,20 2,43 0,62 -5,26
Fabricacion de productos informaticos, electrénicos y épticos 26-27 7.842 0,54 6,83 3,06 -0,26 4,03
Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.o.p. Y 28 9.109 0,63 9,72 1,13 0,20 8,38
Fabricacién de material de transporte 29-30 20.058 1,38 17,93 0,48 -0,86 18,30
Industrias manufactureras diversas 31-33 13.430 0,93 8,51 2,39 0,35 5,78
Construccion 41-43 84.358 5,81 2,95 3,24 -0,07 -0,23
Comercio y reparacion 45-47 189.336 13,04 2,98 3,10 0,31 -0,42
Transporte 49-53 67.635 4,66 9,85 3,51 -1,47 7,81
Hosteleria 55-56 92.407 6,37 23,50 10,31 -0,10 13,29
Informacién y comunicaciones 58-63 55.513 3,82 7,07 4,79 0,32 1,95
Actividades financieras y de seguros 64-66 81.456 5,61 0,78 -2,09 0,37 2,50
Actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras 69-82 127.489 8,78 6,99 3,29 0,65 3,05
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 90-96 49.611 3,42 6,19 3,77 -0,23 2,65
. 68, 84-88, 97-

Total economia de no mercado 99 437.598 30,14 3,13 2,29 0,99 -0,15
Actividades inmobiliatias Y 68 174.033 11,99 4,36 1,30 1,97 1,09
Administracién publica Y 84 87.101 6,00 -0,03 -0,59 0,64 -0,07
Educacién Y 85 72.972 5,03 2,05 3,57 0,21 1,74
Sanidad y servicios sociales 86-88 91.676 6,31 4,62 5,85 0,26 -1,49
Actividades de los hogares 97-98 11.816 0,81 411 1,89 - 222

Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.
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GRAFICO 1.16: Tasa de variacion real anual media del VAB por sectores.

Espana, 1995-2020 y 2020-2024
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Tan solo cinco sectores de los veintisiete considerados presentan una tasa de variaciéon
negativa desde 2020: energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado'® (-19,7%); fabricacion
de productos de madera, corcho, papel y artes graficas (-2,6%); metalurgia y fabricaciéon de
productos metalicos (2,2%); agricultura, ganaderia y pesca (-0,4%) y servicios de las AA. PP.
(-0,03%). St se considera el periodo comprendido entre 1995 y 2020 eran nueve los sectores
con tasas de variacion negativas de su valor afiadido, y las tasas positivas eran bastante mas
modestas, en general, aunque hay que recordar que el periodo 2020-2024 puede estar en

algunos casos muy influido por las fuertes caidas de 2020 y posterior rebote.

Ademas de la intensidad del crecimiento del VAB, es importante conocer sus fuentes vy,
desde la perspectiva de este informe, la productividad de cada sector. Las ultimas columnas
del cuadro 1.4 muestran las contribuciones en puntos porcentuales del trabajo, el capital y la
PTF de cada sector a ese crecimiento. Los sectores se agrupan en dos grandes agregados: los
que conforman la economia de mercado y los que corresponden, fundamentalmente, a la

economia de no mercado.

Para el agregado de la economia de mercado el crecimiento de los afios mas recientes se
ha basado fundamentalmente en la creaciéon de empleo (su contribucién supone el 55% del
crecimiento del VAB) y las ganancias de eficiencia (43%), siendo la contribucién del capital
mucho mas limitada (2%). Este patron se repite en muchos sectores de actividad, en los que
las principales contribuciones al crecimiento proceden del empleo y las mejoras de eficiencia,
aunque hay excepciones. En las industrias extractivas y energéticas, por ejemplo, el principal
responsable de la evolucién del VAB es la PTF, y lo mismo ocurre en otros sectores
manufactureros como la industria de la alimentacién, la industria textil y del calzado, la de
fabricaciéon de productos de caucho y plasticos y otros productos minerales no metalicos o
la fabricacion de material de transporte. En cambio, en los servicios es el trabajo el que realiza

las mayores contribuciones al crecimiento.

En el agregado de la economfa de no mercado (incluye las actividades de las
Administraciones Publicas [AA. PP.], educacion, sanidad y servicios sociales, actividades
inmobiliarias y actividades de servicios a los hogares) se concentra el 30% del VAB de la

economia y se compone unicamente de actividades de servicios. En su caso el 73% del

18 El valor afiadido del sector de la energfa eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado cay6 un 46% en 2021 y un
30% en 2022 en términos reales, lo que explica su elevada tasa de signo negativo. En esos afios el sector se ha
visto afectado por un aumento de los costes de generaciéon a través de tecnologias de combustibles fosiles,
principalmente a través de la utilizacién de gas natural y, en menor medida, de carbén, debido al aumento de
los precios de estas materias primas en los mercados internacionales. También es posible que, ante el
incremento del coste de la energfa eléctrica, los hogares y las empresas hayan reducido su demanda o la hayan
sustituido por otras fuentes de energfa. Ademas, la demanda de electricidad se ha visto alterada por las medidas
de ahorro energético adoptadas por la Comisién Europea. Todo ello ha afectado a las cantidades totales de
electricidad vendidas por las empresas productoras y al valor afiadido generado. Su actividad también se ha
visto afectada por los cambios regulatorios que el Gobierno ha introducido sobre los ingresos de las empresas
eléctricas. Véase Garcia y Pacce (2023) para un analisis mas completo del comportamiento de este sector en los
ultimos afios.
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aumento del VAB se debe al factor trabajo, mientras que la contribucién del capital es menor
(un 31%) pero relevante, mientras la de la PTT es negativa (-5%). No obstante, a la hora de
interpretar estas cifras hay que tener presente que este agregado incluye sectores con
caracteristicas especiales. Por un lado, el sector de las actividades inmobiliarias tiene la
particularidad de incluir los alquileres imputados, lo que puede desvirtuar en cierta forma los
analisis de productividad, y por otro, en los servicios de las AA. PP. y la parte publica de los
servicios educativos, sanitarios y sociales no se dispone de precios de mercado para estimar
correctamente el valor de su produccion, por lo que suelen utilizarse otros métodos menos

precisos que pueden alterar sus resultados en términos de productividad.

El grafico 1.17 compara las PTF sectoriales del periodo mas reciente (2020-2024) con las
correspondientes al periodo 1995-2020. Como ocurria con las tasas de variacion del VAB,
las diferencias entre los dos periodos son evidentes, mejorando considerablemente la
evolucion de la PTF en el mas reciente. La economia de mercado pasa de perder eficiencia
entre 1995 y 2020 a una tasa anual de casi un 1% a ganarla en los cuatro dltimos afios a un
ritmo superior al 2%. Por su parte, la economia de no mercado apenas mejora en
productividad, pues su PTF pasa de un -0,17% a un -0,15%. Son pues los sectores privados
los que estan concentrando las ganancias de productividad observadas desde la pandemia.
En especial destacan los sectores que sobresalian por el notable crecimiento de su
produccion: fabricacién de material de transporte (con un crecimiento anual de su PTF
cercano al 20%), hosteleria (13,3%), industrias extractivas (8,7%), fabricacién de maquinaria
y equipo (8,4%), transporte (7,8%), fabricacion de productos de caucho, plastico y otros
productos minerales no metalicos (6,7%), etc. Muchos de estos sectores sufrieron pérdidas
de eficiencia en el periodo previo, y algunos especialmente en 2020, de manera que parte de

las mejoras recientes se deben a la recuperacion de lo perdido durante la pandemia.

Sin embargo, a pesar de las mejoras de eficiencia experimentadas por muchas actividades,
entre 2020 y 2024 diez sectores de actividad presentan todavia variaciones negativas de la
PTF. Siete de ellos forman parte de la economia de mercado. Destacan por la intensidad de
sus retrocesos el de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado (-17,1%), el de la
fabricacion de madera, corcho, papel y artes graficas (-5,3%) y el de la metalurgia y fabricacion
de productos metalicos (-5,3%). En conjunto, estos diez sectores representan el 45% del
VAB agregado, al incluir algunos con un peso elevado en el total, como el comercio, el
sanitario y de servicios sociales, el educativo o el de la construccién. Aunque no son estos

los que muestran retrocesos mas intensos de la PTF, tampoco logran avances.

As{ pues, con la informacion disponible, las mejoras experimentadas en términos de
crecimiento y eficiencia por la economia espafiola a nivel agregado en los afios mas recientes
parecen apuntar un nuevo patréon de crecimiento espafiol, mas positivo. Pero existe un
conjunto de actividades, algunas muy importantes en términos relativos, en las que esos

cambios no acaban de llegar y siguen basando su crecimiento en la acumulacion de factores
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productivos, especialmente de trabajo, y no en el progreso técnico y las mejoras de eficiencia

en el uso de los factores.

GRAFICO 1.17:  Contribucidén de la PTF al crecimiento del VAB por sectores de
actividad. Promedio anual. Espafna, 1995-2020 y 2020-2024

(porcentaje)
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Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

Que las contribuciones del capital al crecimiento sean menores que en periodos previos
esta relacionado con la mas moderada evolucién de la inversiéon de los ultimos afios. Sin
embargo, es posible que esa contribucion resulte compensada en parte por una mejora en los
niveles de utilizacion de los capitales instalados en cada sector de actividad. Una mayor
utilizacién de los capitales disponibles puede reducir la necesidad de reforzar la acumulacion

de activos.
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El grafico 1.18 muestra la evolucion del porcentaje de utilizacion de la capacidad instalada
de las cuatro grandes ramas de actividad: agricultura y pesca, industria, construccion y
servicios. Los servicios presentan en promedio grados de utilizaciéon de la capacidad
superiores a los demas sectores en unos 5 pp, y dentro de cada gran rama no hay apenas
diferencias entre subperiodos (excepto en la agricultura), de modo que el mayor grado de
utilizacién de la capacidad instalada agregada se debe a un aumento del peso de los servicios

en la economia.

GRAFICO 1.18: Grado de utilizacién de la capacidad productiva instalada por sector
de actividad. Espana, 1995-2024

(porcentaje)
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Fuente: Comisién Europea (2025a) y elaboracién propia.

El cuadro 1.5 muestra las contribuciones al crecimiento del VAB del empleo de los
factores, la PTTF y las variaciones en la utilizacién de la capacidad instalada, diferenciando el
periodo 1995-2020 de los afios poscovid. Es interesante apreciar que, en la mayorfa de los
sectores, en el primer subperiodo la utilizaciéon de la capacidad se reduce y, ademas, la PTF
cae. Entre 2020 y 2024, en cambio, la capacidad se utiliza mas y la PTF, corregida de ese

efecto, ademais aumenta.

LLa mayor relevancia de los cambios en el uso de la capacidad productiva instalada en los
aflos recientes aparece en algunos sectores manufactureros, como el de industrias
manufactureras diversas, fabricaciéon de maquinaria y equipo, metalurgia y fabricaciéon de
productos metalicos o fabricaciéon de productos de madera, corcho, papel y artes graficas.
En todas ellas, la contribucién anual de la utilizacién de la capacidad al crecimiento del VAB
supera el 0,8% entre 2020 y 2024, mientras que esta era negativa entre 1995 y 2020. Entre
los servicios, tan solo destaca el sector de actividades financieras y de seguros, con una
contribucion de la utilizacién por encima del 0,5% anual, mientras que en el resto de servicios

esta componente no alcanza el 0,3% (grafico 1.19).
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CUADRO 1.5: Contribuciones de los factores productivos, la utilizacion de la capacidad instalada y la PTF al crecimiento del VAB por
sectores. Espafa, 1995-2020 y 2020-2024

(porcentaje)
Contribucion al crecimiento del VAB 1995-2020 Contribucion al crecimiento del VAB 2020-2024
Tasa de Tasa de
variacion anual (ep) variacion anual (bp)
media del VAB Utzacién ~ PTF media del VAB Utlizacién ~ D°F
1995-2020 Trabajo Capital dela corregida por 2020-2024 Trabajo Capital dela corregida
(porcentaje) capacidad utilizacion (porcentaje) capacidad . .por. .
utilizacién
Total economia 01-98 1,55 1,29 0,91 -0,02 -0,63 4,50 2,69 0,38 0,18 1,25
‘Total economia mercado 01-66, 69-82,
90-96 1,19 1,20 0,83 -0,02 -0,82 5,15 2,86 0,10 0,22 1,97
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 01-05 1,87 -0,55 0,55 0,00 1,87 -0,37 -0,27 0,08 -0,08 -0,10
Industrias extractivas; suminsitro de energfa eléctrica, gas, agua; actividades de 05-09. 35-39
saneamiento y gestion de residuos T 2,18 0,26 2,19 -0,02 -0,25 -10,31 0,52 -1,64 0,10 -9,29
Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco 10-12 -0,35 0,81 1,16 0,06 -2,38 7,96 1,34 1,57 -0,33 5,37
Industria textil, confeccién de prendas de vestir e industria del cuero y del 1315
calzado -0,02 -2,08 -0,30 -0,18 2,55 4,03 -0,01 -0,10 0,07 4,07
Industria de la madera y del corcho, industria del papel y artes graficas 16-18 -0,94 -0,43 0,70 -0,14 -1,07 -2,59 2,65 0,08 0,87 -6,20
Coquerias y refino de petréleo; Industria quimica 19-21 0,66 0,77 1,45 0,06 -1,62 1,23 1,60 2,31 0,27 -2,95
Fabricacién de productos de caucho y plisticos y de otros productos 223
minerales no metélicos -0,34 -0,33 0,15 -0,28 0,11 9,41 1,93 0,80 0,61 6,06
Metalurgia y fabricacién de productos metalicos 24-25 0,79 0,23 0,36 -0,25 0,45 -2,20 243 0,62 0,98 -6,24
Fabricacion de productos informaticos, electrénicos y 6pticos 26-27 -0,62 -0,71 -0,03 -0,19 0,31 6,83 3,06 -0,26 0,70 333
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 28 091 0,66 0,40 -0,01 -0,13 9,72 1,13 0,20 1,13 7,25
Fabricacién de material de transporte 29-30 0,73 -0,02 -0,13 0,05 0,82 17,93 0,48 -0,86 0,18 18,12
Industrias manufactureras diversas 31-33 2,19 0,85 0,33 -0,09 1,10 8,51 2,39 0,35 1,38 4,40
Construccién 41-43 0,81 1,39 0,60 0,01 2,79 2,95 324 0,07 0,06 0,28
Cometcio y reparacion 45-47 243 1,56 0,65 -0,07 0,29 2,98 3,10 0,31 -0,11 -0,31
Transpotte 49-53 0,05 0,74 1,40 0,00 2,18 9,85 3,51 147 0,32 7,49
Hosteleria 55-56 -2,65 1,04 0,41 -0,02 -4,07 23,50 10,31 -0,10 0,28 13,01
Informacién y comunicaciones 58-63 3,85 191 145 -0,02 0,51 7,07 4,79 0,32 0,31 1,65
Actividades financieras y de seguros 64-66 2,54 0,35 0,57 0,01 1,61 0,78 -2,09 0,37 0,70 1,80
Actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras 69-82 3,14 3,73 1,10 0,03 -1,73 6,99 329 0,65 0,26 2,79
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 90-96 242 2,25 0,89 -0,01 -0,71 6,19 3,77 -0,23 0,03 2,61
Total economia de no mercado 68, 84-88 2,33 1,38 1,11 -0,02 -0,15 3,10 2,30 1,01 0,08 -0,30
Actividades inmobiliatias 68 3,66 1,07 2,21 0,00 0,39 436 1,30 1,97 0,09 1,00
Administracién publica, educacién y sanidad 84-88 1,66 1,55 0,55 -0,02 -0,42 2,27 2,97 0,38 0,08 -1,15
Administracién publica 84 1,74 134 0,80 0,03 0,38 0,03 0,59 0,64 0,10 0,17
Educacion 85 1,33 1,08 0,57 -0,02 -0,31 2,05 3,57 0,21 0,02 -1,76
Sanidad y servicios sociales 86-88 1,89 2,24 0,31 -0,03 -0,63 4,62 5,85 0,26 0,10 -1,59
Actividades de los hogares 97-98 0,13 -0,06 - - 0,19 4,11 1,89 - - 2,22

Fuente: Comisién Europea (2025a), Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.
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GRAFICO 1.19: Contribucion de la utilizacién de la capacidad productiva instalada al
crecimiento del VAB por sector de actividad. Espafia, 1995-2020 y 2020-
2024 (puntos porcentuales de crecimiento del VAB)
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Total economia de no mercado

Industria textil, confeccién, cuero y del calzado
Construccion

Actividades artisticas, recreativas y otros servicios
Educacion

Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca
Comercio y reparacion

Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco

-0,5 0 0
2020-2024  @1995-2020

Fuente: Comisién Europea (20252), Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.

En el grafico 1.20 se advierte que el patron de las variaciones sectoriales de la PTF es que,
por lo general, una parte de las mejoras de eficiencia se logra mediante una mayor utilizacién
de la capacidad (y una parte de las pérdidas de eficiencia se amortigua mediante menor
utilizacién de la capacidad). Por esa razon, las variaciones de la PTT ajustada por utilizacion
son menores que las de la PTT sin ajustar en los sectores en los que la PTF mejora, y lo

contrario suele suceder en los que empeora.
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GRAFICO 1.20: Productividad total de los factores (PTF) ajustada y no ajustada por
utilizacion. Tasa de variacion media anual. Espafia, 2020-2024

(puntos porcentuales de crecimiento del VAB)
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Fabr. productos informaticos, electrénicos y 6pticos
Actividades profesionales, cientificas y técnicas
Actividades artisticas, recteativas y otros servicios
Total economia mercado

Actividades financieras y de seguros

Informacién y comunicaciones

Total economia

Actividades inmobiliarias
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Metalutgia y fabr. de productos metalicos
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-10 0 10 20
mPTF PTF ajustada por utilizacion

Fuente: Comision Europea (2025a), Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracion propia.

Un mayor grado de utilizaciéon de la capacidad puede sustituir la acumulacién de nuevos
activos por parte de las empresas. A nivel agregado vimos que el aumento del grado de
utilizacion de la capacidad instalada tras la pandemia es equivalente a un aumento del esfuerzo
inversor de 2,2 pp. Pero si este mismo ejercicio se lleva a cabo por sectores de actividad, los
resultados son muy diversos (cuadro 1.6). En algunos casos, el esfuerzo inversor sectorial

aumentaria mas de 4 pp (industrias extractivas y relacionadas con la energifa, industrias de la
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madera y el corcho, papel y artes graficas, metalurgia y fabricaciéon de productos metalicos,
actividades inmobiliarias o servicios de las AA. PP.), mientras que en otros el esfuerzo
inversor se veria reducido, debido a que durante estos afios el grado de utilizaciéon de la
capacidad instalada ha descendido. Serfa el caso del sector primario, la industria de la
alimentacion, bebidas y tabaco, comercio y reparacion y actividades artisticas, recreativas y
otros servicios. En general, la mayor utilizacioén de la capacidad instalada supondria un mayor
aumento del esfuerzo inversor en los sectores clasificados como de no mercado (6,2 pp frente
a los 1,2 pp de la economia de mercado), aunque dentro de este grupo las diferencias

sectoriales también son importantes.

CUADRO 1.6: Esfuerzo inversor (inversion/VAB) equivalente a los cambios en el
grado de utilizacion de la capacidad productiva instalada por sector de
actividad. Espafa, 2021-2024 (porcentaje del VAB)

Sector de actividad Divisiones Promedio
CNAE 2009 2021-2024
Total economia 01-98 2,21
; 01-66, 69-82.

Total economia de mercado 96_9 6 > 1,27
Agticultura, ganaderfa, silvicultura y pesca 01-05 -1,23
Industrias extractivas; suministro de energia eléctrica, gas, agua; actividades de

saneamiento y gestié;l de residuos ° T 05-09, 35-39 43
Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco 10-12 -1,05
Industria textil, confeccién de prendas de vestir e industria del cuero y del calzado 13-15 0,32
Industria de la madera y del corcho, industria del papel y artes graficas 16-18 4,13
Coquerfas y refino de petrdleo; Industria quimica 19-21 0,85
Ei)t;?jg;on de productos de caucho y plisticos y de otros productos minerales no 2003 2,60
Metalurgia y fabricacién de productos metélicos 24-25 4,59
Fabricacién de productos informaticos, electronicos y 6pticos 26-27 2,29
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 28 1,97
Fabricacién de material de transporte 29-30 -0,02
Industrias manufactureras diversas 31-33 2,00
Construcciéon 41-43 2,74
Comercio y reparacion 45-47 -0,14
Transporte 49-53 3,58
Hosteletia 55-56 0,21
Informacién y comunicaciones 58-63 1,40
Actividades financieras y de seguros 64-66 2,31
Actividades profesionales, cientificas y técnicas y otras 69-82 0,77
Actividades artisticas, recreativas y otros servicios 90-96 -0,22
Total economia de no mercado 68, 84-88 6,15
Actividades inmobiliarias 68 12,77
Administracién publica, educacién y sanidad 84-88 2,01
Administracién publica 84 4,85
Educacion 85 0,21
Sanidad y servicios sociales 86-88 1,01
Actividades de los hogares 97-98 -

Fuente: Comisién Europea (2025a), Fundacion BBVA e Ivie (2025a), INE (CNE, CNTR, EPA) y elaboracién propia.
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1.4. Conclusiones

En los cuatro afos transcurridos tras la pandemia Espafa ha presentado unas tasas de
crecimiento vigorosas, por encima de las de otras economias europeas. El afio 2024 ha
confirmado las buenas noticias de afios anteriores en cuanto a la mejora del PIB (3,4%), del
empleo (2,2%) y de la productividad total de los factores (2%), que sugieren cambios en el
patrén de crecimiento. Sin embargo, existe incertidumbre acerca de si esa evolucion se asienta
sobre bases solidas y va a mantenerse en el tiempo, o se trata de un fenémeno coyuntural,
ligado al buen comportamiento de algunos componentes de la demanda agregada que
dependen de factores exdgenos, como la evoluciéon del turismo, la llegada de los fondos

NGEU, la inmigracion, etc.

Este capitulo ha analizado el comportamiento de las fuentes del crecimiento y de la
productividad de la economia espafiola en los afios mas recientes, asi como sus principales
determinantes, con el objetivo de encontrar evidencia que confirme si la trayectoria de la
economia espafola entre 2020 y 2024 se basa en un nuevo patrén de crecimiento diferente
al de periodos precedentes, en el que la productividad desempefia un papel mas positivo. No
obstante, habrda que esperar mas tiempo para confirmar o no ese nuevo patréon de
crecimiento, pues el analisis de cuatro afios resulta insuficiente para hacerlo, mas ain si
consideramos que se trata de una etapa singular en la historia contemporanea, marcada por

una sucesion de acontecimientos extraordinarios.

El analisis de las productividades (aparentes) del trabajo y del capital muestra un mejor
comportamiento en los cuatro dltimos ejercicios. En 2024, la productividad del trabajo ha
crecido un 1,5% y la del capital un 2,3%. Pero las mejoras no pueden considerarse todavia
suficientes porque, tras muchos afios de estancamiento o incluso de descensos, se partia de
niveles muy bajos de los niveles de eficiencia productiva, sobre todo en el ambito del capital.
Asi, aunque la productividad del trabajo ha recuperado y superado el nivel de 1995, la
productividad del capital sigue muy por debajo (en el 74%) de dicho afio. Y si se analiza la
productividad total de los factores (PTF), es decir, la eficiencia conjunta con la que son
empleados los factores productivos, el resultado desde una perspectiva de largo plazo es
también insatisfactorio porque el nivel de la PTT en 2024 se encontraba un 11% por debajo
del de 1995.

Lo que muestran los afios posteriores al retroceso de la productividad que supuso la crisis
de la covid-19 en 2020 es un cambio de tendencia positivo que se mantiene desde 2021 a
2024. En esos cuatro afios el comportamiento de la productividad del trabajo es positivo y
el de la productividad del capital también, y las tasas de crecimiento anuales de la PTF se
sitian en promedio cerca del 1,5%, y en el ultimo ejercicio la mejora de este indicador esta
muy proxima al 2%. Son resultados que no se habifan visto en la economia espafiola en las

ultimas tres décadas, aunque el cambio del patrén de crecimiento se inicid, mas
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moderadamente, con la recuperacion que se produjo tras la Gran Recesion, pues entre 2014

y 2019 la tasa de variaciéon media de la PTTF también fue positiva, aunque solo del 0,23%.

Si se analiza la contribucién de los factores productivos y de la PTF al crecimiento del
valor afiadido se aprecia el alcance de estos cambios para las fuentes del crecimiento. Hasta
2013 la PTF contribuy6 de forma negativa al crecimiento del VAB, debido a que la intensa
acumulacion de factores productivos superé al crecimiento del valor anadido generado. La
situacién empieza a cambiar al finalizar la Gran Recesion y entre 2013 y 2019 1a PTF pasa a
tener sigho positivo, pero su contribucion es reducida. 2020 es un afio anémalo porque la
pandemia supone una fuerte contraccién del nivel de actividad y un retroceso en el grado de
utilizacion del capital y el trabajo, que se refleja negativamente en sus respectivas
productividades y la PTF. En cambio, a partit de 2021 se observan tasas de variacién
positivas de las distintas medidas de productividad. En este ultimo periodo, la mejora de la
PTF explica el 32% del crecimiento del VAB y lo hace combinandose con una intensa
creacion de empleo, que explica casi un 60% del aumento del VAB. Mientras tanto, la
contribucién del capital pasa a ser menos importante, en sintonfa con la atonfa de las

inversiones privadas en los afilos mas recientes.

Este mejor comportamiento de la productividad espafiola en los ultimos afios supone un
acercamiento a los patrones de crecimiento de otros pafses avanzados. En comparacion con
sus fuentes del crecimiento, el patréon espafiol constituia una anomalia en los periodos
precedentes porque su empleo de capital y trabajo explicaba por si solo el crecimiento del
VAB y el comportamiento de la PTF no contribuia al mismo, cosa que si sucedia en las
economias de referencia. Lo que se observa en los afios recientes es que la creacion de empleo
es vigorosa, el ritmo de acumulacién de capital se ha moderado y la PTF contribuye

significativamente al crecimiento.

Este redimensionamiento de las fuentes del crecimiento espafiol suscita cierta
preocupacion por una de sus piezas: el menor dinamismo inversor actual de la economia
espafola cuando se compara con periodos expansivos anteriores. Ciertamente, supone que
uno de los componentes de la demanda agregada contribuye menos que en el pasado y podria
tener efectos sobre el crecimiento potencial si implicara debilitar las dotaciones de capital del
futuro. Sin embargo, los resultados del analisis del proceso de acumulacion de capital

realizado en el capitulo cuestionan esa valoracion, por varias vias.

En primer lugar, aunque el esfuerzo inversor espafiol es relativamente bajo comparado
con los elevados niveles de periodos expansivos anteriores —muy influidos por el boow
inmobiliario— si se compara con el resto de paises europeos, el dinamismo de la inversién
espafola se sitia por encima del promedio de la EU-27, y la tasa de variacion del stock de

capital es similar a la de Francia y esta por encima de la de Alemania.
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En segundo lugar, Espafa se caracterizaba porque la composicion de sus inversiones y
especialmente de nuestros capitales estaba mas sesgada hacia los activos inmobiliarios,
asociados a una menor productividad, y menos hacia los intangibles y las TIC. Pero, si se
compara la estructura actual de las inversiones con las anteriores a la Gran Recesion se
detecta un cambio de tendencia en el que los activos mas productivos van ganando peso
frente a los inmobiliarios. Y eso esta implicando que el menor ritmo inversor no esta
frenando la mejora de las dotaciones de capital intensivo en conocimiento por trabajador,
sino todo lo contrario. Por consiguiente, una evolucién de la inversion mas moderada lo que
significa, en buena medida, es que la relacion capital inmobiliatio/trabajo ha dejado de crecer,
lo que quizas no resulta especialmente preocupante desde el punto de vista de la
productividad, pero puede serlo desde otros ambitos, pues puede estar contribuyendo a los
problemas que actualmente se observan en el mercado de la vivienda, causados

principalmente por la escasez de viviendas nuevas.

Es posible que los ritmos de inversiéon mas débiles de los ultimos afios estén relacionados
con la elevada incertidumbre de los tiempos actuales. En esas circunstancias las empresas
pueden diferir sus decisiones de ampliar la capacidad productiva, pero eso no condiciona
automaticamente su margen para responder a una evoluciéon positiva de la demanda si
cuentan con la posibilidad de aumentar el grado de utilizacion de sus capitales ya instalados.
Partiendo del indicador de utilizacion elaborado por la Comisién Europea en su Business and
Consumer Survey, hemos constatado que, en comparaciéon con otros paises, el grado de
aprovechamiento del capital en Espafa es bajo en promedio y presenta un perfil ciclico
bastante marcado. En el periodo mas reciente, entre 2021 y 2024, el grado de utilizacion de
la capacidad instalada se sitia de media en un 81,3%, en unos niveles similares a los del
periodo 2014-2019 y un punto por debajo de los afios del boorz inmobiliario. Pero en los afios
recientes el grado de utilizacion ha mejorado, y por esa via la economia ha compensado, en
parte, el menor esfuerzo inversor actual. Dado que una gran parte del sfock de capital se
concentra en activos inmobiliarios, invertir algo menos y aprovechar mas la acumulacién
previa puede presentar ventajas, al menos temporalmente, sobre todo silas dotaciones de los

restantes activos (intensivos en conocimiento) crecen a mayor ritmo, como sucede.

Los cambios en la productividad agregada de la economia se deben al distinto ritmo de
crecimiento de la produccioén, el empleo y la acumulacion de capital de los diferentes sectores
de actividad, pero las diferencias sectoriales no cuestionan los rasgos de los cambios
destacados, sino que permiten explicarlos en parte. Desde 2020 la mayor parte de los sectores
productivos han mostrado un comportamiento mas positivo que en los afios previos
(fabricacion de maquinaria y equipo, transporte, fabricaciéon de productos de caucho y
plasticos, industrias manufactureras diversas, industria de la alimentacién, etc.), si bien en
algunos casos la calda que supuso la pandemia explica las elevadas tasas de variacion

posteriores (hosteleria o fabricacion de material de transporte). En general, este mayor
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crecimiento reciente se ha basado fundamentalmente en la creacion de empleo (su
contribucioén supone el 55% del crecimiento del VAB de la economia de mercado) y las

ganancias de eficiencia (43%), siendo la contribucién del capital mucho mas limitada (2%).

Es interesante observar que los cambios se producen sobre todo en los sectores que
forman la economia de mercado: en conjunto, pasan de perder eficiencia entre 1995 y 2020
auna tasa anual de casi un 1% a ganarla a un ritmo superior al 2% en los cuatro ultimos afos.
Por su parte, la economia de no mercado apenas mejora en productividad, pues su PTF pasa
de un -0,17% a un -0,15%. Por tanto, son los sectores privados los que estan modificando
su patron de crecimiento y concentrando las ganancias de productividad observadas desde la

pandemia.

Sin embargo, a pesar de las mejoras de eficiencia experimentadas por muchas actividades,
entre 2020 y 2024 diez sectores presentan todavia variaciones negativas de la PTF, y en
conjunto, representan el 45% del VAB agregado. Entre ellos, por la importancia de sus
retrocesos de la PTF, destacan el sector de la energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado
(-17,1%), el de la fabricaciéon de madera, corcho, papel y artes graficas (-5,3%) y el de la
metalurgia y fabricaciéon de productos metalicos (-5,3%). Pero en este grupo se incluyen
también algunos con menores retrocesos de la PTF que tienen un peso elevado en el total,
como el de comercio, el sanitario y de servicios sociales, el educativo o el de la construccion.
Asi pues, existe un conjunto de actividades, algunas muy importantes en términos relativos,
en las que los cambios en las fuentes del crecimiento no acaban de llegar y siguen basando

su patron en la acumulacion de factores productivos, especialmente de trabajo.
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2. La competitividad exterior de la economia espafiola

El segundo informe OPCE (Pérez ez al. 2025) sefialaba que por competitividad se entiende
la capacidad de competir, pero el significado de esta expresion es mas nitido cuando se habla
de las empresas o los sectores que de los paises. En el caso de las economias es posible
considerar distintos indicadores de capacidad de competir, pero no siempre muestran los
mismos resultados. Ejemplos de esa diversidad de indicadores son la competitividad-
exportadora, la competitividad precio, la competitividad coste o la competitividad-
innovadora. En estos aspectos de la competitividad, una economia puede mostrar diferentes
ventajas 0 desventajas relativas frente a otras, y todas ellas ser relevantes para perfilar su

posicionamiento en los mercados internacionales.

Tomando como base la revision del debate sobre el significado de la competitividad y las
distintas acepciones del término del anterior informe, este capitulo actualiza algunas de las
dimensiones de la competitividad analizadas y profundiza en otras nuevas, tomando siempre

como referencia la trayectoria espafola.

El apartado 2.1 revisa la evolucion de la competitividad exterior, prestando atencion a los
datos mas recientes de la evolucién del saldo de la balanza por cuenta corriente y sus
componentes. El apartado 2.2. considera la competitividad de los sectores, en particular la
trayectoria reciente de los servicios como motores de la globalizaciéon y de la mejora de la
competitividad espafola. El apartado 2.3. describe la evolucion de la competitividad precio,
complementando dicho analisis con una medida del nivel de complejidad asociado a la cesta
de exportaciones espafiola, permitiendo asi aproximar su grado de exposicién a la
competencia en precios. La evoluciéon de la competitividad coste centra la atenciéon del
apartado 2.4. En particular, se aborda la trayectoria de los costes laborales, pero también de
los costes de capital, energéticos y de los productos intermedios. Adicionalmente dicho
apartado valora la trayectoria de los costes y los precios a la luz de la evolucion de los
margenes empresariales, cuyo aumento o disminucién es indicativa de una variacion de la
presion de los competidores extranjeros o de la intensidad de la competencia interna. El
apartado 2.5 pone el foco en la heterogeneidad empresarial y en la composicion de la base
exportadora, destacando que es la evolucion de unas pocas empresas altamente competitivas
la que determina la trayectoria exportadora de la economia espanola. Por dltimo, el apartado
2.6 valora el grado de exposicion del sector exterior espafiol a las medidas arancelarias de la
Administraciéon Trump, asi como su posible impacto sobre la competitividad de las

exportaciones espafiolas. El capitulo se cierra con un apartado de conclusiones.
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2.1.  La competitividad exterior: perspectiva agregada

La competitividad exterior de una economia es su capacidad de atender las demandas de
los mercados internacionales, manteniendo el equilibrio en su balanza por cuenta corriente a
medio plazo (Conseil National de Productivité [CNP] 2019).

Para la evoluciéon de la competitividad exterior, la entrada de Espafia en el euro en 1999
represento, como para el resto de los paises que se integran en la nueva moneda europea, un
cambio de coordenadas muy relevante. I.a cesiéon de la politica monetaria y cambiaria al
Banco Central Europeo (BCE) implicaba renunciar al relevante instrumento de politica

econdémica que es el tipo de cambio.

Evolucion de los saldos con el exterior
En ese nuevo escenario, durante el intenso ciclo expansivo que tuvo lugar a lo largo de
buena parte de la primera década del siglo XXI, los déficits por cuenta corriente espafoles

fueron cada vez mas cuantiosos, llegando a representar un 10% del PIB en 2007 (grafico 2.1).

En si mismo, un déficit de la balanza por cuenta corriente en un afio determinado no tiene
un significado positivo ni negativo, pero cuando se registran déficits significativos de manera
persistente estos apuntan a una falta de competitividad exterior del pafs. Otros paises del sur
de la eurozona siguieron una evolucion similar —Francia e Italia experimentaron un cierto
deterioro, pero mucho menos acusado que el de Espafia—. En cambio, el superavit por
cuenta corriente de economias como la alemana se dispara en esos primeros afos tras la

adopcioén del euro.

La evolucion del saldo de la balanza por cuenta corriente de la economia espafiola desde
su entrada en el euro hasta el estallido de la Gran Recesion puede ser explicada, en parte, por
el notable aumento de la absorcidn, es decir, por la relacion entre el gasto y la produccion
nacional. Ia absorcién se vio impulsada sobre todo por el crecimiento de la inversion en
activos inmobiliarios, sin ser correspondida por una expansioén equivalente en el volumen de
produccién. No obstante, el deterioro del saldo de la balanza por cuenta corriente también
viene motivado por el notable aumento del nivel de precios experimentado por Espafa
durante este periodo, sensiblemente superior al incremento observado para el conjunto de la
eurozona. Esto condujo a un encarecimiento relativo de los bienes y servicios espafioles
frente a los extranjeros, lastrando la evolucion de las exportaciones e impulsando el aumento

de las importaciones.

Esta evolucion se ve reflejada en el elevado saldo negativo de la balanza de bienes, que
sigue una tendencia creciente hasta el estallido de la Gran Recesion. También, aunque en
menor medida, en los saldos de la balanza de renta primaria (rendimiento de inversiones
extranjeras) y renta secundaria (trasferencias de individuos y gobiernos), que tendieron a ser

negativos. En cambio, la balanza de servicios contribufa a compensar, aunque solo
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parcialmente, los saldos negativos registrados en las tres subbalanzas mencionadas, gracias a

la importante contribuciéon del saldo turistico.

A partir de la Gran Recesion se produce una importante mejora en el saldo de la balanza
por cuenta corriente, que paso de registrar déficits cronicos y muy abultados a encadenar
superavits de manera ininterrumpida a partir de 2011. Este cambio en su signo se produce
gracias a la rapida y vigorosa recuperacion de las exportaciones. Pero también a la atonfa que
muestra la evolucion de las importaciones desde entonces, caracterizada por la caida de la
elasticidad-renta de estas (Myro 2018) y la ralentizaciéon de las importaciones de bienes
intermedios que se deriva de la desaceleracion de la expansion de las Cadenas Globales de

Valor (Baldwin 2022).

GRAFICO 2.1: Evolucién de la balanza por cuenta corriente. Espafia y comparacion
internacional, 1995-2024 (porcentaje del PIB)

a) Descomposicion por rubricas, Espafia b) Comparacion internacional
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Fuente: Banco de Espafa (2025a) y Eurostat (2025b).

Los superavits en la balanza por cuenta corriente ni siquiera se vieron interrumpidos en
2020, aunque se contrajeron como consecuencia del intenso shock que supuso la pandemia
para la economia espafiola. El crecimiento del superavit exterior en los afios posteriores a la
crisis del coronavirus ha sido notable, sobre todo teniendo en cuenta que el aumento de los
precios energéticos como consecuencia de la invasion rusa de Ucrania ha supuesto un
importante aumento de las importaciones de bienes y una desaceleracién del crecimiento
econémico que ha debilitado la demanda de exportaciones espafiolas. No obstante, en el
periodo mas reciente el aumento de las importaciones por el encarecimiento de la energfa se
ha visto mas que compensado por la expansion de las exportaciones de servicios, resultando

en el crecimiento del superavit de la balanza comercial.



[ 52 ] LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA: CONDICIONANTES TECNOLOGICOS Y EMPRESARIALES. INFORME OPCE 2025

Evolucion de la balanza de bienes
Espafia registra un saldo deficitario crénico en su balanza de bienes, si bien la magnitud de
dicho déficit se ha moderado mucho desde el estallido de la Gran Recesion en 2008. La
condiciéon de importadora neta de energfa de la economia espafiola marca, sin duda, este
resultado, registrandose de manera sistematica un déficit en la balanza energética que oscila
entre el 1% y el 4% del PIB, estando muy expuesta a la evolucion de los precios del gas dado
el elevado peso de este en el mzx energético de Espafa. Por ello, para valorar la evolucion de
la competitividad exterior de los bienes espafioles conviene atender especialmente a la

trayectoria de las compraventas de bienes no energéticos.

Tal y como puede advertirse en el panel a del grafico 2.2 el saldo de la balanza de bienes
no energéticos tendio a registrar déficits cada vez mas abultados entre la adopcion del euro
por Espafa y el estallido de la Gran Recesion. Con la llegada de la crisis el déficit en la balanza
de bienes no energéticos sufre una importante correccion. En primera instancia se debi6 a la

caida de las importaciones, mas acusada que la sufrida por las exportaciones.

GRAFICO 2.2: Evolucién de la balanza de bienes. Espafia

(porcentaje del PIB)

a) Descomposicién por tipo de bienes, b) Saldo bienes no energéticos frente a la EU-
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A partir de 2009, tanto las importaciones como las exportaciones retoman su crecimiento.
Sin embargo, mientras el avance de las importaciones fue lento y vacilante —lastrado, como
se ha sefialado, por la caida de su elasticidad-renta—, el de las exportaciones result6 rapido
y sostenido, con un aumento ininterrumpido hasta 2020. Como resultado de ello, Espana
logré eliminar el déficit y registrar saldos cercanos al equilibrio, o incluso positivos, a partir
de 2011.

Tras la crisis del coronavirus el valor nominal de las exportaciones espafiolas de bienes no
energéticos experimento un fuerte crecimiento, lo mismo que el valor de las importaciones.
No obstante, este crecimiento obedece mas a los efectos del episodio inflacionario
experimentado entre 2021 y 2023 que a un incremento en el volumen de bienes no
energéticos exportados o importados. De hecho, desde 2022 el valor de las exportaciones de
bienes apenas ha crecido en términos nominales, a pesar del contexto inflacionario de este
periodo, indicando un estancamiento de las exportaciones espafiolas de bienes no
energéticos. En parte, el estancamiento obedece a factores de caracter estructural, como la
ralentizacion de la expansion del comercio internacional de bienes que se viene observando
desde la Gran Recesion, o la composicion sectorial de las exportaciones espafolas, con un
elevado peso de sectores que estan experimentando dificultades, como el del automovilistico.
Pero también es el resultado de factores coyunturales como la ralentizacién de las tasas de
crecimiento de los principales mercados de exportaciones de los bienes y servicios espafioles
(Garcia, Martin y Gémez 2023) o el deterioro de la competitividad precio y coste de las
exportaciones espafiolas. En cualquier caso, esta evolucion debe ser vigilada con atencion,
tratando de esclarecer si ha sido motivada por factores coyunturales externos o si encuentra

su causa en aspectos estructurales domésticos.

Del mismo modo, debe atenderse también al deterioro de la competitividad exterior frente
a las economias no pertenecientes a la EU-27. El saldo de la balanza de bienes no energéticos
frente a las mismas registra déficits a lo largo de todo el periodo considerado (panel & del
grafico 2.2), habiéndose incrementado su magnitud desde 2013 y acelerandose su deterioro
a partir de 2019. La negativa evoluciéon de este indicador puede atribuirse al reducido
dinamismo exhibido por el volumen de exportaciones hacia estos mercados, lastrado por la
desaceleracion del consumo y el aumento del grado de tensiéon geopolitica. Su crecimiento
ha sido mas moderado que el de las exportaciones a las economias de la EU-27, y como
consecuencia su peso en las exportaciones espanolas ha caido del 42% en 2013 al 35% en
2024, sin que quepa esperar un aumento en los proximos afios dada la creciente

regionalizacion del comercio y el aumento de la incertidumbre.

Este dato contrasta con la buena evoluciéon del saldo de la balanza de bienes no
energéticos de Espafia frente a la EU-27. Tras registrar déficits en el primer decenio postetior
a la adopcién del euro, se produce un fuerte ajuste coincidiendo con la Gran Recesion

pasandose a lograr saldos positivos en esta balanza a partir de 2010, que permanecen en
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valores positivos pero cercanos a cero entre 2010 y 2019. En cambio, entre este ano y 2022
el saldo sigue una trayectoria ascendente que le lleva a alcanzar un superavit del 2,5% del
PIB. Desde entonces el superavit de la balanza de bienes frente a la EU-27 sigue una ligera
tendencia descendente, en parte explicado por la debilidad de la demanda de las principales
economias europeas por el débil crecimiento de algunas de las principales economias

europeas y la mayor pujanza de la demanda en Espafia.

Pese a la concatenacion de shocks adversos observada desde 2019, 1a cuota de Espafia en
los mercados mundiales de bienes ha permanecido estable en valores cercanos al 2%. Esto
corrobora que el reciente estancamiento de las exportaciones espafolas de bienes se sitia en
linea con la desaceleracion de la expansion del comercio de bienes observada a nivel global,
sin que HEspafia se haya visto afectada por ella en mayor medida que otras economfias.
También muestra de la resiliencia y capacidad de adaptacion de las exportaciones espafiolas
de bienes, cuya cuota ha permanecido practicamente estable a lo largo de los ultimos 25 afios,
a pesar de las diferentes coyunturas econémicas que ha atravesado Espafia y de las

transformaciones estructurales operadas en la economia mundial durante este periodo.

En este sentido, la estabilidad de la cuota de Espafia en los mercados mundiales de bienes
constituye un aspecto especialmente destacable, que contrasta con la evolucién de las cuotas
de las principales economias de la EU-27, las cuales, aunque son superiores a la espafola,

muestran descensos continuados a lo largo del periodo considerado.

GRAFICO 2.3: Evolucion de la cuota de las exportaciones de bienes en el total
mundial. Comparacién internacional, 1995-2024

(porcentaje)
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Desde la irrupcion de las economias emergentes, y especialmente de China, en los
mercados internacionales de bienes a partir de los afios noventa, estos pafses han tendido a
ganar cuota de manera continuada en detrimento de las economias avanzadas. La division
internacional del trabajo y la deslocalizacién de la produccion manufacturera en paises de
costes bajos y capacidades tecnolégicas y productivas crecientes explica esta tendencia. Se ve
reflejada en el grafico 2.3 en las notables caidas de las cuotas de Alemania, Italia o Francia
entre 1995 y 2024 y en el notable aumento de una economia como Polonia, muy exitosa en
la captacion de tareas deslocalizadas de las cadenas de valor europeas gracias a su
combinacién de mano de obra cualificada y salarios moderados. En este contexto, la
estabilidad de la cuota de Espafia indica que la competitividad exterior de los bienes espafioles
se deteriora menos que la de otras grandes economias europeas, estando su ligero retroceso

concentrado en los anos de la Gran Recesion.

Evolucion de la balanza de servicios

Gracias a su enorme atractivo turistico, Espafia ha registrado tradicionalmente saldos
positivos en su balanza de servicios, que le han permitido compensar —al menos
parcialmente— los déficits de la balanza de bienes, contribuyendo de este modo a garantizar
la estabilidad exterior de la economia. Desde la adopcion del euro, la magnitud de los saldos
positivos de la balanza de servicios es cada vez mayor, no solamente en términos absolutos
sino también en relacién con el PIB, habiendo pasado de un saldo positivo equivalente del
3,3% del PIB en 1999 a uno del 6,3% en 2024. Aunque histéricamente el turismo ha sido el
principal motor de los saldos positivos en la balanza de servicios, en los ultimos afios los
servicios no turisticos han adquirido un creciente protagonismo. Espafia pasa de ser
importadora neta de servicios no turisticos en 1995 a ser exportadora neta a partir de 2008,
registrando en 2024 un saldo positivo equivalente al 2% del PIB, como puede apreciarse en
el panel a del grafico 2.4. El crecimiento de las exportaciones de servicios no turisticos ha
sido particularmente intenso desde 2019, habiendo experimentado un crecimiento del 43%
desde entonces, notablemente superior al crecimiento de las exportaciones de servicios

turisticos durante este periodo, situada en un 32%.

Las exportaciones espafiolas de servicios muestran un menor sesgo geografico hacia los
paises de la EU-27 que las de bienes (panel & del grafico 2.4). De hecho, el volumen de
servicios exportados con destino a paises de la EU-27 es practicamente idéntico al volumen
de exportaciones hacia paises que no forman parte de la EU-27. No obstante desde 2019 las
exportaciones de servicios a otros paises de la EU-27 han crecido a un ritmo mayor que las
exportaciones al resto del mundo (20,5% vs. 7,2%) apuntando a una creciente regionalizacion

de estas ventas.
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GRAFICO 2.4: Evolucién de la balanza de servicios. Espafia

(porcentaje del PIB)
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Fuente: Banco de Espafa (2025a) y elaboracion propia.

En el caso de las importaciones de servicios, el sesgo hacia la compra de servicios de otros
paises de la EU-27 es algo mayor, representando estas el 55% de las importaciones totales
de servicios en 2024. La magnitud del superavit registrado por Espafia en la balanza de
servicios frente a la EU-27 es muy similar al que presenta frente al resto de paises, situandose

ambos en valores cercanos al 3%.

El crecimiento de las exportaciones espafiolas de servicios y la mejoria del saldo en su
balanza se insertan dentro de una tendencia global que muestra un importante aumento del
comercio de servicios en las ultimas décadas. Frente a la desaceleracién del comercio mundial
de bienes observada desde la Gran Recesion, el comercio de servicios ha crecido fuette e

ininterrumpidamente, aunque su volumen sigue siendo inferior al del comercio de bienes.

Debido a esta tendencia expansiva general del comercio de servicios, el importante
crecimiento de las exportaciones espafiolas de servicios no conllevaba un aumento de su
cuota en el total mundial de estas exportaciones, permaneciendo en valores cercanos al 3%
hasta la Gran Recesion para reducirse hasta el 2% en la década siguiente. No obstante, a

partir de 2021 la cuota espafiola registra un crecimiento acelerado, pasando del 2,3% en 2021
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al 3,2% en 2024 (grafico 2.5). A ese resultado contribuye tanto la recuperacion de los servicios
turisticos, mas rapida que la observada en otros paises, como el elevado dinamismo exhibido

por las exportaciones de servicios no turisticos en los dltimos afios.

GRAFICO 2.5: Evolucion de la cuota de las exportaciones de servicios en el total
mundial. Comparacién internacional, 1995-2024

(porcentaje)
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Fuente: Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) (2025a), OMC (2025) y elaboracién propia.

En 2024 la cuota de Espafia alcanza un maximo, algo que no sucede en el resto de los
paises europeos considerados, que pierden cuota de mercado, si bien partian de niveles
superiores a los de Espafa. La trayectoria de la cuota espanola en las exportaciones mundiales
de servicios concuerda con la fortaleza de su sector tutistico y los recientes superavits en la

balanza de servicios no turisticos (Baldwin 2022; Pérez y Arribas 2024).

Todo parece indicar que el comercio mundial de servicios continuara creciendo en los
afios venideros (Roy y Sauvé 2023), impulsado por cambios tecnologicos y regulatorios. La
fortaleza de Espafa en este ambito la sitia en una posicién propicia para resultar muy

beneficiada por el desarrollo y expansion del comercio de servicios.

2.2.  La competitividad exterior: las exportaciones, por sectores

Para offrecer una panoramica completa de la evoluciéon de la competitividad de una
economia resulta imprescindible complementar la perspectiva agregada con un enfoque
sectorial. La evolucién de las exportaciones de servicios destaca enormemente, habiendo
experimentado un crecimiento de una magnitud muy superior a la del crecimiento de las
exportaciones de bienes a lo largo de las tltimas décadas. Dicha expansion ha sido impulsada

por el turismo, que se recupera muy rapidamente tras el bache provocado por las
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restricciones asociadas a la pandemia, pero también por las exportaciones de servicios no
turfsticos, que crecen a mucho mayor ritmo y ya representan mas de la mitad de las
exportaciones totales de servicios (grafico 2.6). De este modo, en los dltimos afios se ha
producido una reconfiguracién de la composicion sectorial de las exportaciones espafiolas
en favor de los servicios. Con todo, en 2024 el valor de las exportaciones de servicios era la

mitad del de las exportaciones de manufacturas y otros bienes.
GRAFICO 2.6: Evolucion de las exportaciones de servicios. Espana, 1995-2024
(porcentaje)

a) Peso de las exportaciones de bienes, servicios b) Peso de las exportaciones servicios turfsticos
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Bienes
Esta secciéon aborda primero la evolucion de diversos indicadores de competitividad para

diferentes sectores manufactureros, pasando después a analizar la trayectoria de los servicios.

Un analisis detallado de la composicion de las exportaciones de bienes indica que el grueso
de estas se concentra en las manufacturas, pues representan el 83,6 % del total de bienes
exportados. La industria del automévil representd el 18,6% de las exportaciones
manufactureras de Espafia en el afio 2024, mas que cualquier otro sector. No obstante, el
grafico 2.7 evidencia que su peso en el total de las exportaciones manufactureras presenta
una tendencia decreciente desde hace décadas. Esta caida se ha acelerado entre 2019 y 2024,

en el que se situdé como el sector que mas peso pierde en este periodo, con una caida de 2,3



LA COMPETITIVIDAD DE LA ECONOMIA EspaNoLA [ 59 ]

pp- Dado su peso en el conjunto de las exportaciones manufactureras, la mala evolucion de
las exportaciones del sector automovilistico explica parte del estancamiento de las

exportaciones espafiolas de bienes desde 2022.

GRAFICO 2.7: Composicion de las exportaciones manufactureras por sectores.
Espafa, 1995-2024

(porcentaje)
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Fuente: Ministerio de Economia, Comercio y Empresa (MINECO) (2025) y elaboracién propia.

Las dificultades del sector automovilistico vienen dadas, en parte, por las disrupciones en
las cadenas de suministro de piezas y componentes y pot el encarecimiento de los insumos
energéticos, pero también por la incertidumbre asociada a la transicion energética y al
impulso del vehiculo eléctrico, la pujanza de los fabricantes asiaticos y el aumento de los
aranceles a los automoviles procedentes de la EU-27 por parte de EE. UU. Todo ello
configura un escenario especialmente preocupante, dada la elevada importancia del sector en
las exportaciones y el empleo manufacturero, asi como su efecto tractor sobre las industrias

auxiliares.

La pérdida de peso de la industria automovilistica en las exportaciones manufactureras
espafolas contrasta con el aumento continuado de la industria quimica y farmacéutica, si bien
la mayoria de este se produce en los afios previos a la Gran Recesion. Desde 2019 este sector
ha seguido una evolucion irregular, registrando un importante aumento entre 2021 y 2022
—probablemente vinculado al efecto de la inflaciéon y a la expansién de la demanda de
productos farmacéuticos provocada por la pandemia y las estrategias de almacenamiento de
material sanitario—, que no se mantuvo en los aflos siguientes. Desde entonces su
participacién ha disminuido hasta alcanzar en 2024 un valor equivalente al 18,2% de las
exportaciones manufactureras espafiolas. Por su parte, la industria alimentaria también tiene
un peso destacado en las exportaciones manufactureras espafiolas, representando un 15,8%

de estas en 2024 tras ser, junto con la industria quimica y farmacéutica, la que experimenta
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un mayor crecimiento entre 2019 y 2024. El resto de las manufacturas tienen un peso
relativamente reducido, sin que ninguna de ellas represente mas de un 10% de las

exportaciones manufactureras totales.

LLa buena evolucion de las industria agroalimentaria y quimico-farmacéutica se ve reflejada
en que desde 2019 son dos de los sectores que mas cuota ganan en sus respectivos mercados
mundiales de exportaciones (cuadro 2.1). El sector de la fabricacién de productos minerales
no metalicos, dentro del cual se incluye el sector ceramico y azulejero, es el que presenta una
mayor cuota entre los sectores manufactureros espafioles con un 4,1% de las exportaciones
mundiales, porcentaje ligeramente inferior al que tenfa en 2021, antes del estallido de la crisis
energética desatada a raiz de la invasién rusa de Ucrania. La evolucion de la cuota de la
industria del automoévil en los mercados mundiales de exportacion es menos favorable, ya
que cae de manera continuada entre 2019 y 2023, siendo una de las industrias manufactureras
que mas cuota pierde en este periodo, solo por detras del sector de coquerias y refino de

petroleo.

CUADRO 2.1: Cuota de las exportaciones espafiolas manufactureras en los mercados
mundiales, 2019-2023

(porcentaje y puntos porcentuales)

Variacion
2019 2021 2023 2019 — 2023
(pp)
Fabricacién de otros productos minerales no metalicos 3,92 4,19 4,07 0,15
Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco 3,35 3,55 3,54 0,19
Fabricacién de vehiculos de motor, remolques y semirremolques 3,64 3,55 3,42 -0,22
Industria quimica y farmacéutica 2,09 2,22 2,40 0,31
Industria textil, confeccidn, cuero y calzado 2,33 2,41 2,37 0,03
Fabricacién de productos metalicos, excepto maquinaria y equipo 2,23 217 2,33 0,10
Fabricacién de productos de caucho y plasticos 1,99 1,93 2,15 0,16
Industria de la madera y el papel 1,96 2,02 2,12 0,16
Metalurgia; fabricacién de productos de hierro, acero y ferroaleaciones 1,84 1,80 1,81 -0,02
Fabricacién de otro material de transporte 1,76 1,81 1,78 0,02
Coquetias y refino de petréleo 2,01 1,85 1,75 -0,26
Fabricacién de muebles 1,37 1,33 1,63 0,26
Fabricacién de matetial y equipo eléctrico 1,47 1,33 1,37 -0,10
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 1,26 1,22 1,23 -0,03
Otras industrias manufactureras 0,67 0,74 0,70 0,03
Artes graficas y reproduccién de soportes grabados 0,45 0,40 0,42 -0,04
Fabricacién de productos informaticos, electronicos y opticos 0,30 0,27 0,29 -0,01

Fuente: OCDE (2025¢) y elaboracion propia.
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El indice de Balassa, también conocido como indice de ventaja comparativa revelada, es
una herramienta ampliamente empleada en los analisis de competitividad. Permite identificar
aquellos sectores en los que un pais es relativamente mas eficiente que sus competidores.

Para un pafs 7y un sector £, el indice se calcula mediante la siguiente férmula:

S

X,
VCRik = X—Wk

Xw

ik
i

Doénde X son las exportaciones del sector manufacturo £ por parte del pais 7, X, son las
exportaciones manufactureras totales del pais 7 X« es el total de exportaciones mundiales
del sector manufacturero £y X, es el total de exportaciones manufactureras mundiales. Esto
es, se obtiene como el cociente entre el peso de un sector en las exportaciones mundiales de
un pafs y el peso de ese sector en las exportaciones totales del mundo. Si toma un valor mayor
que 1 revela ventaja comparativa en ese sector, mientras que valores inferiores a 1 indican

que el pais carece de ventaja comparativa.

El sector de la fabricacién de productos minerales no metalicos es el que presenta una
mayor ventaja comparativa revelada entre los sectores manufactureros espafoles (cuadro
2.2), lo que da cuenta de la elevada competitividad de Espafia en estas actividades y de su
fortaleza y resiliencia en un contexto econémico muy complicado, marcado por el aumento
de los precios energéticos. La industria del automovil también aparece entre los sectores
manufactureros en los que Espafa tiene mayor ventaja comparativa revelada, aunque esta ha
experimentado un deterioro continuado entre 2019 y 2023. En cambio, la industria quimica
y farmacéutica experimenta un notable crecimiento de este indicador, aunque su posicion es
algo mas débil. Espana registré ventaja comparativa revelada en otros cinco sectores
manufactureros en 2023, destacando la industria alimentaria. Entre los sectores
manufactureros que no presentan ventaja comparativa revelada se encuentran algunos de
elevada intensidad tecnoldgica, como el sector de fabricacién de productos informaticos o el
de fabricacién de otro material de transporte, en el que se incluyen la construccion naval, el

sector aeroespacial o la fabricacion de trenes.

La orientacién hacia sectores avanzados o de mayor nivel tecnolégico, o hacia aquellos
que muestran mayor dinamismo en los mercados internacionales, puede contribuir
notablemente a mejorar el saldo comercial. No obstante, los cambios en la composicion
sectorial de las exportaciones manufactureras espafiolas en los afios posteriores a la crisis de
la covid-19 no parecen apuntar hacia un patrén claro. Nada indica que la cesta de
exportaciones espafiola se haya reorientado en el ultimo lustro hacia sectores mas intensivos
en tecnologfa o hacia sectores mas dinamicos con una demanda mundial creciente. Por
ejemplo, la aparente pérdida de competitividad de determinados sectores relativamente

intensivos en conocimiento como el sector del automovil, se produce de manera simultanea
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a la buena trayectoria seguida por otros sectores de elevado contenido tecnolégico, como la

industria quimica y farmacéutica.

CUADRO 2.2: Ventaja Comparativa Revelada de las exportaciones espafiolas
manufactureras en los mercados mundiales, 2019-2023

(porcentaje y puntos porcentuales)

2019 2021 2023 22)/;??2823
Fabricacién de otros productos minerales no metalicos 2,12 2,31 2,15 0,03
Industria de la alimentacién, bebidas y tabaco 1,81 1,95 1,87 0,06
Fabricaciéon de vehiculos de motor, remolques y semirremolques 1,97 1,96 1,81 -0,16
Industria quimica y farmacéutica 1,13 1,22 1,27 0,14
Industtia textil, confeccidn, cuero y calzado 1,26 1,33 1,25 -0,01
Fabricacién de productos metlicos, excepto maquinatia y equipo 1,20 1,20 1,23 0,03
Fabricacién de productos de caucho y plasticos 1,08 1,06 1,14 0,06
Industria de la madera y el papel 1,06 1,11 1,12 0,06
Metalurgia; fabricacion de productos de hierro, acero y ferroaleaciones 0,99 0,99 0,96 -0,03
Fabricacién de otro material de transporte 0,95 1,00 0,94 -0,01
Coquerias y refino de petréleo 1,09 1,02 0,92 -0,16
Fabricacion de muebles 0,74 0,73 0,86 0,12
Fabricacién de material y equipo eléctrico 0,79 0,74 0,72 -0,07
Fabricacién de maquinaria y equipo n.c.o.p. 0,68 0,67 0,05 -0,03
Otras industrias manufactureras 0,36 0,41 0,37 0,01
Artes graficas y reproduccién de soportes grabados 0,25 0,22 0,22 -0,02
Fabricacién de productos informaticos, electrénicos y épticos 0,16 0,15 0,15 -0,01

Nota: El valor del indice de ventaja comparativa revelada se obtiene dividiendo el peso de cada sector en las exportaciones manufactureras

totales de Espafa entre el peso de ese mismo sector en las exportaciones manufactureras totales a nivel mundial.

Fuente: OCDE (2025¢) y elaboracion propia.

Servicios

Como ya se ha apuntado al inicio de esta seccion, aunque las exportaciones de servicios
turisticos han experimentado un notable crecimiento en las dltimas décadas, logrando
recuperarse con rapidez de los efectos de la pandemia, han sido superadas por las
exportaciones de servicios no turfsticos, que ya representan mas de la mitad de las

exportaciones totales de servicios.

El grafico 2.8 indica que en 2023 los servicios profesionales, que agrupan actividades
relacionadas con la consultorfa y con el ejercicio de profesiones colegiadas, como la abogacia
o la arquitectura, fueron las de mayor peso entre las exportaciones de servicios no turisticos.
Los servicios de transporte, esenciales para el desarrollo y buen funcionamiento de las
cadenas de valor y del comercio internacional, representan cerca del 30% de las exportaciones
totales de servicios no turisticos en 2023. Por su parte las exportaciones espafiolas de
servicios TIC han experimentado un crecimiento muy destacado en los dos ultimos decenios,

aumentando su peso en 5 p.p., desde un 9,3% de las exportaciones totales de servicios no
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turisticos en 2005 a un 14,3% en 2023, un p.p. por encima de su peso previo en la pandemia.
Desde 2019 el peso de los diferentes servicios no turisticos apenas ha experimentado
cambios. Esta estabilidad resulta sorprendente, dado el importante crecimiento de las
exportaciones del sector y las importantes transformaciones que ha impulsado la pandemia,
especialmente a través del despliegue y desarrollo de la prestacion de servicios a través de
internet, la extension del teletrabajo y el creciente peso de los servicios en el gasto de los
hogares (Coueffé 2025).

GRAFICO 2.8: Composicion de las exportaciones de servicios no turisticos. Espafia,
2005, 2019 y 2023

(porcentaje)
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Fuente: OCDE (2025¢).

La fortaleza del crecimiento de las exportaciones espafiolas de servicios no se ha traducido
en un aumento de su cuota en los mercados mundiales, debido a que estas exportaciones
crecen en muchas economias (grafico 2.9, panel a). Destaca la pérdida de cuota de Espafia
en el sector del turismo entre 2005 y 2019, motivada por el desarrollo de este sector en paises
que hasta hace poco no registraban una gran actividad. Tras la pandemia la recuperacion del
sector en Espafia ha sido mas veloz que en otras economias, lo que se refleja en el aumento
de su cuota entre 2019 y 2023, hasta situarse en un 5,8% en este ultimo afio, mas que la de
cualquier otro de los servicios considerados. Los sectores de servicios no turisticos
experimentan, en general, una evolucién positiva entre 2019 y 2023, registrando todos ellos
ligeros aumentos en su cuota, salvo los servicios TIC y los servicios de transporte. El hecho
de que el crecimiento de la cuota se haya mantenido en 2023 lleva a pensar que el crecimiento
observado desde 2019 no se debe exclusivamente a diferencias entre paises en el ritmo de
recuperacion del comercio de servicios, sino que se apoya en factores estructurales que

impulsan las exportaciones espafolas.
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Sin embargo, la ausencia de ventaja comparativa revelada en todos los sectores no
turisticos y la evolucién que ha seguido en los ultimos afios invitan a rebajar el optimismo.
Evidencia que el reciente crecimiento de las exportaciones de servicios no turisticos es
insuficiente y que la especializacién en servicios turisticos continia siendo muy elevada,

existiendo margen para una mayor diversificacién de las exportaciones espafiolas de servicios.

Los sectores de transporte, servicios TIC y servicios profesionales son los que se
encuentra mas proéximos a obtener ventaja comparativa revelada, mientras que los servicios
financieros y el agregado «otros» son los que se encuentran mas alejados. Por el contrario, el
turismo exhibe una notable ventaja comparativa revelada a lo largo de toda la serie, sin que
la evolucién de este indicador muestre una tendencia clara hacia el fortalecimiento o el

debilitamiento.

Como pude advertirse en el panel & del grafico 2.9, en la mayoria de los sectores la ventaja
comparativa revelada presenta una evolucién marcada por la estabilidad, con algunas
fluctuaciones en respuesta a determinados shocks, como la Gran Recesiéon o la pandemia.
Durante esta tltima la ventaja comparativa revelada de los servicios no turisticos experimentd
en 2020 un fuerte incremento, pero de caracter transitorio, volviendo a valores
prepandémicos con el fin de las restricciones. Por su parte el turismo experimenta un maximo
en su ventaja comparativa revelada en 2021, fruto de la recuperacién mucho mas veloz de
este sector en Espafia que en otras economias. Pese a caer desde entonces, la ventaja
comparativa revelada en turismo ha permanecido en valores superiores a los de 2019, incluso

después de la normalizacion del sector.

No obstante, los anteriores resultados deben ser matizados puesto que los datos
empleados para calcular las cuotas y la ventaja comparativa revelada solo consideran las
exportaciones de servicios correspondientes a los modos 1 (suministro transfronterizo),
modo 2 (consumo en el extranjero) y modo 4 (movimiento de personas'). Sin embargo,
buena parte de las exportaciones de servicios a nivel mundial se realizan a través de la
presencia comercial en el extranjero mediante filiales o empresas participadas, es decir,
corresponden al denominado comercio de servicios modo 3. De hecho, en 2022, Gltimo afio para
el que hay datos disponibles, las exportaciones espafolas de servicios a través de la presencia

comercial en el extranjero representaban un 47,8% de las exportaciones totales de servicios,

19 El Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios define cuatro modos de prestacion de servicios: Modo
1 o Suministro Transfronterizo, cuando un proveedor del pais A presta un servicio en remoto a un consumidor
del pais B. Un ejemplo serfa la educacién a distancia; Modo 2 o Consumo en el extranjero, cuando los
consumidores del pais B se desplazan al pais A para consumir servicios alli. FEl turismo forma parte de esta
categorfa; Modo 3 o Presencia Comercial, cuando las empresas del pais A establecen filiales en el pafs B para
poder prestar allf un determinado servicio a los consumidores del pafs B. Un ejemplo de esto serfan las entidades
financieras que establecen filiales en pafses extranjeros para poder prestar allf sus servicios. Modo 4 o Presencia
de Personas Fisicas cuando un profesional del pais A se desplaza al pafs B para prestar un determinado servicio,
volviendo al pafs A una vez finalizado. Un ejemplo de esto setfa el desplazamiento de un abogado del pais A
para representar en juicio a un cliente en el pafs B, volviendo al pafs A una vez ha prestado el servicio.
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mientras los modos 1, 2 y 4, solo representaban un 28,4%, un 21,9% y un 1,9%,
respectivamente (grafico 2.10).

GRAFICO 2.9: Evolucion de la cuota de mercado mundial y la ventaja comparativa
revelada de los sectores de servicios. Espafia, 2005-2023
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Nota: El valor del indice de ventaja comparativa revelada se obtiene dividiendo el peso de cada sector en las exportaciones de servicios

totales de Espafia entre el peso de ese mismo sector en las exportaciones de servicios totales a nivel mundial.

Fuente: OCDE (2025c¢) y elaboracién propia.

El crecimiento de las exportaciones espafiolas y mundiales de servicios es todavia mayor
si en lugar de las exportaciones brutas se consideran las exportaciones en términos de valor
afladido. Este indicador refleja el creciente uso de los servicios intermedios en los procesos

de producciéon de otros servicios y, sobre todo, de bienes, impulsada por la creciente

terciarizacidon de las manufacturas.
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GRAFICO 2.10: Composicion de las exportaciones de setrvicios por modo de
suministro, 2005-2024
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Fuente: OMC (2025) y elaboracién propia.

La provision de servicios intermedios para los sectores manufactureros se daba
tradicionalmente dentro de los propios sectores productores de bienes y manufacturas, a
través del desarrollo interno de capacidades para satisfacer sus necesidades de servicios como
inputs, haciendo que aumenten las actividades y ocupaciones de servicios dentro del propio
sector manufacturero. No obstante, el desarrollo de capacidades internas para satisfacer las
necesidades de inputs de servicios no siempre resulta posible o eficiente. Por ello el proceso
de terciarizacion de las manufacturas también tiene lugar a través de la externalizacion de la
provision de servicios, por el que las empresas del sector manufacturero contratan con
empresas del sector servicios la provision de inputs especializados. En consecuencia, cada
vez una mayor cantidad de servicios se exportan de manera indirecta como valor afiadido
incorporado en las exportaciones manufactureras, también conocido como comercio de
servicios modo 5 (Cernat y Kutlina 2014). Un ejemplo de este tipo de cometcio indirecto de
servicios serfan los servicios informaticos de una empresa estadounidense -por ejemplo,
programacion y disefio de software- que van incorporados en un ordenador exportado por
una empresa China que es adquirido por un consumidor espafiol. Aunque el bien final, el
ordenador, sea exportado por China, Estados Unidos estarfa exportando servicios

informaticos de manera indirecta, incorporados en el ordenador exportado por China.
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GRAFICO 2.11: Peso de los servicios en el valor afiadido doméstico incorporado en las

exportaciones espafiolas de bienes
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Fuente: OCDE (2025a) y elaboracion propia.

Utilizando las tablas input-ontput internacionales elaboradas por la OCDE resulta posible
determinar el valor de los servicios prestados por empresas espafolas incorporados en las
exportaciones de bienes de Espana (comercio de servicios modo 5). No obstante, los datos
disponibles no llegan hasta los afios més recientes™. Como evidencia el grifico 2.11 el valor
de los servicios espafnoles incorporado en las exportaciones de las industrias productoras de
bienes de Espafna ha aumentado de manera notable en las dltimas décadas, aunque su
crecimiento ha sido mas débil e irregular a partir de la Gran Recesién. Entre 1995 y 2019
aumento el peso de los servicios espafioles en el valor afnadido doméstico incorporado en las
exportaciones espafiolas de bienes, pasando de un 28,4% del valor de las exportaciones
brutas manufactureras en 1995 a un 31,8% de las mismas en 2019. Conjuntamente, estos
hechos dan cuenta de la creciente participacion del sector servicios espafiol en las cadenas
globales de wvalor y el crecimiento de las exportaciones de servicios intermedios,

especialmente en términos de valor afiadido.

20 La medida calculada empleando las tablas ICIO solo permite capturar el valor generado en empresas del
sector servicios que es incorporado en las exportaciones de las industrias productoras de bienes. No permite
capturar el valor de las actividades de servicios que son desarrolladas dentro de la propia industria
manufacturera. Para ello hatfa falta informacion detallada a nivel de empresa o ampliar las ICIO utilizando la
metodologfa de Timmer, Miroudot y De Vries (2019).
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2.3. Competitividad precio

La competitividad precio considera la relaciéon entre la evolucion de los precios de los
bienes y servicios de una economia frente a los de otras economias extranjeras de referencia,
expresados en una moneda comun. Una economia registra una evolucion favorable de su
competitividad precio cuando sus precios aumentan menos que los de sus competidores,
abaratindose en términos relativos sus bienes y servicios. Este apartado analiza si la
evolucion de la competitividad precio ha contribuido de manera favorable a la trayectoria de
la balanza por cuenta corriente y de sus diferentes subbalanzas, deteniéndose en el impacto

del episodio de inflacién experimentado entre 2021 y 2023.

Tipo de cambio efectivo real

El tipo de cambio efectivo real (TCER) traza la evoluciéon de los precios relativos de una
economia frente a un grupo de economias de referencia, en una moneda comun, a lo largo
de un periodo de tiempo. Desde la adopcion del euro en 1999 hasta 2008, el tipo de cambio
efectivo real de Espafia sufrié un deterioro continuado, tanto frente al resto de paises de la
eurozona, como frente al resto del mundo (grafico 2.12). De este modo se produjo un
encarecimiento relativo de los bienes y servicios espafioles, especialmente notable frente a
los paises industrializados no pertenecientes a la eurozona, una evolucién que se observa

independientemente del deflactor empleado para el calculo del indice de preci0521.

La Gran Recesion marca un punto de inflexion. A partir de esta, la trayectoria del tipo de
cambio efectivo real es descendente, mejorando la competitividad precio tanto frente a la
eurozona como frente al resto de paises industrializados. En relacién con estos ultimos, la
depreciacion real de los bienes y servicios espafioles es mayor por la depreciacién nominal
del euro en el periodo posterior a la Gran Recesion. Frente al resto de la eurozona también

. e . ~ 22 . .
mejora la competitividad precio durante estos afios™, especialmente cuando el tipo de
cambio efectivo real se calcula con el indice de precios de exportacion, el mas relevante para

la competitividad en los mercados exteriores.

2 Empleando el indice de precios al consumo (IPC), el incremento del tipo de cambio efectivo real frente al
resto de la eurozona entre 1999 y 2008 esta muy cercano al 10%, mientras que si se emplea como deflactor el
indice de precios de exportacién es de un 5%. Esta diferencia se explica porque el indice de precios de
exportacién solo considera bienes y servicios comerciables —expuestos por tanto a la competencia con
productos extranjeros en los mercados internacionales, lo que frena el crecimiento de sus precios—, mientras
que el indice de precios de consumo tiene en cuenta tanto los bienes comerciables como los no comerciables.

22 Aunque el tipo de cambio efectivo real calculado empleando el IPC como deflactor también cae entre 2008
y 2014, cuando se emplea el indice de precios industriales sigue una ligera tendencia ascendente.
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GRAFICO 2.12: Evolucién del Tipo de Cambio Efectivo Real (TCER) y Nominal
(TCEN) frente al resto de paises de la eurozona y paises

industrializados segun el indice de precios empleado. Espafia, 1999-
2024 (1999=100)
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Nota: En el caso de los paises de la eurozona, no se ha representado el TCEN, ya que es igual a 1. El grupo de paises industrializados
incluye a Alemania, Austria, Australia, Bélgica, Canadé, Chipre, Croacia, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Estados Unidos,
Finlandia, Francia, Grecia, Pafses Bajos, Italia, Itlanda, Japon, Letonia, Lituania, Luxemburgo, Malta, Noruega, Nueva Zelanda, Portugal,

Reino Unido, Suecia, Suiza, Corea, Hong Kong, Singapur, China, India, Indonesia, Malasia, Filipinas, Taiwan y Tailandia.

Fuente: Banco de Espafia (2025b).

La caida del tipo de cambio efectivo real, junto con la moderacién de la inversion y el
consumo, contribuye a la correccion del déficit por cuenta corriente entre 2008 y 2013, pero
su papel resulta menos evidente a partir del 2014 y hasta 2019, un petiodo en el que el tipo
de cambio efectivo real frente a la eurozona y otros pafses industrializados permanece
relativamente estable, independientemente del deflactor. En este sentido, la evolucion de la
competitividad precio ya no es un lastre; pero su modesta mejorfa resulta insuficiente para

explicar el aumento del 23,6% de las exportaciones entre 2013 y 2019.

Sin embargo, desde el dltimo afio prepandemia el tipo de cambio efectivo real tiende a
apreciarse, especialmente cuando se consideran los precios industriales como deflactor, tanto
frente a la eurozona como frente al resto de paises industrializados. La evolucion del indice
de precios de exportacion también indica un deterioro de la competitividad precio espafiola
frente a la zona del euro desde 2019. En cambio, desde este dltimo afio 1a evolucién relativa

de los precios de consumo de Espafia ha sido ligeramente mas favorable que la de sus socios
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comerciales, resultando de ello una ligera mejora de la competitividad. En cualquier caso,
cuando se emplea el indice de precios industriales o el indice de precios de exportacion, el
tipo de cambio real experimenta una fuerte apreciacion desde 2019. El grueso de este
deterioro se produce entre 2021 y 2022, estando estrechamente relacionado con el episodio
inflacionario. La moderacion de las tasas de inflacion a partir de 2023 no ha conllevado una
reversion de esta apreciacion real, sin que el tipo de cambio efectivo real haya caido por
debajo de los niveles que alcanzé en 2022. De este modo el deterioro de la competitividad
precio emerge como una de las causas del estancamiento de las exportaciones espafiolas de

bienes observado desde 2022.

Complejidad de las excportaciones

ILa elasticidad precio de la cesta de exportaciones tiende a ser mayor cuando esta esta
compuesta mayoritariamente por productos poco diferenciados cuya produccion presenta
bajas barreras de entrada que hacen posible que un mayor nimero de economias puedan
producir y exportar ese bien. Esto es, la competitividad precio tiende a ser mas relevante

cuanto menor es el nivel de complejidad asociado a la cesta de exportaciones.

De acuerdo con la metodologfa establecida por Hidalgo y Hausmann (2009), la
complejidad de un bien tiende a ser mayor cuanto menor es el nimero de pafses que lo
producen, ya que una baja ubicuidad indica que la produccién y exportacion del producto
requiere conocimientos especializados que no estan al alcance de todas las economias,
imponiendo las que si son capaces de hacerlo barreras de entrada. Al mismo tiempo, la
complejidad de un producto sera mayor cuanto mayor sea la diversidad productiva del pais
que lo exporta, es decir cuantos mas productos diferentes exporte. Una elevada diversidad
indica que esa economia posee conocimientos especializados en una mayor variedad de
campos, lo que le permite producir mas variedad de bienes y servicios, incluidos los que
presentan menores niveles de ubicuidad. Los paises que exportan productos menos ubicuos
(mas exclusivos) y presentan una alta diversidad en sus exportaciones tienen economias mas

complejas y por lo tanto estan menos expuestos a la competencia en precios23 .

A partir del grado de ubicuidad y diversidad asociado a los productos que conforman la
cesta de exportaciones de un paifs, Hidalgo y Hausmann (2009) obtienen el nivel de
complejidad asociado a la cesta de exportaciones de una economia. El grafico 2.13 traza la
evolucién del nivel de complejidad de la cesta de exportaciones para Espafa y sus principales
socios comerciales en las ultimas décadas. Para ello se emplean dos medidas diferentes, el

OEC Economic Complexity Index (panel @) y el Atlas Economic Complexity Index (panel

23 Una limitacién de este indicador es que el hecho de considerar la ubicuidad como uno de los determinantes
de la complejidad de un producto introducira un sesgo al alza sobre la puntuacién de economias cuya cesta de
exportaciones este especializada en la provisiéon de materias primas poco abundantes en otros paises (p. ejem.
petroleo, tierras raras, ...). No obstante, dado que las exportaciones este tipo de economias suelen tener una
alta especializacién sectorial, exportando muy poco de todo aquello que no sean las materias primas que poseen,
el componente de diversidad rebajara notablemente el sesgo al alza de la puntuacién de estos paises.
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b), ambas basadas en la logica detallada en el parrafo anterior. En el grafico, las dos se
representan como puntuaciones Z, es decir, indican la distancia, en desviaciones tipicas, entre
el valor observado para un pais y la media muestral®.

Independientemente del indicador considerado, la complejidad de la cesta de
exportaciones espafiolas es superior a la media mundial a lo largo de todo el periodo, aunque
tiende a converger con esta con el paso del tiempo. La causa de dicha convergencia se
encuentra fundamentalmente en el aumento de la complejidad de la cesta de exportaciones
promedio a nivel mundial debido al pujante desarrollo de economias como la China.
Independientemente de la causa que lo motiva el descenso relativo de la complejidad de la
cesta de exportaciones espafolas es una sefal preocupante, pues ante la menguante capacidad
de ofrecer productos diferenciados que no puedan ser producidos por otras economias las
exportaciones espafolas estan cada vez mas expuestas a la evolucion de su competitividad

precio, viéndose forzadas a competir en esta dimensién.

GRAFICO 2.13: Evolucién de la Complejidad de las Exportaciones. Comparacion
internacional, 1995-2023

(nimero de desviaciones tipicas con respecto a la media mundial)
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Fuente: Growth Lab (2025) y Observatorio de Complejidad Econémica (OEC 2025).

24 Por lo tanto, valores superiores a cero indican que una economia tiene un nivel de complejidad superior a la
media mundial, mientras que valores negativos indicarfan un nivel de complejidad inferior a la media mundial.
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En resumen, desde el estallido de la Gran Recesion y hasta 2019, la competitividad precio
experimentd una notable mejorfa gracias a la buena evolucion del tipo de cambio efectivo
real, que tiende a depreciarse en estos afios. Sin embargo, desde 2019 el tipo de cambio ha
tendido a apreciarse, siendo una de las causas del reciente estancamiento de las exportaciones
espanolas de bienes. En el futuro inmediato la guerra comercial iniciada por la administracion
Trump amenaza con erosionar la competitividad precio de las exportaciones espafiolas, sobre
todo frente a los pafses no europeos, ya que al encarecimiento provocado por los aranceles
hemos de sumar la fuerte apreciacion del euro frente al dolar observada en el primer semestre
de 2025. No obstante, dicho impacto serfa relativamente moderado puesto que solo
deteriorarfa la competitividad precio de las exportaciones espanolas dirigidas al mercado
estadounidense. Cabe pensar que esta no se vera gravemente afectada, ya que las
exportaciones de todos los paises a Estados Unidos se verfan afectadas, en mayor o menor
medida, por la escalada proteccionista de la administracion Trump (para mas detalle ver la
seccion 2.6). Con todo, se trata de un factor negativo adicional que sin duda dificultara que
las exportaciones espafiolas de bienes puedan dejar atras el estancamiento que han arrastrado

los dos ultimos afios.

2.4. La competitividad coste

La evolucion de los precios depende fundamentalmente de los margenes y los costes. Los
primeros dependen de la estructura del mercado -el tamano de la demanda, el nimero de
competidores o la intensidad de la competencia-. Por su parte, la estructura de costes de las
empresas vendra dada por la remuneracién a los factores de produccion —el trabajo y el
capital—, la productividad de estos, y los costes de insumos como la energia o los bienes

intermedios.

Los costes de los bienes y servicios intermedios son en la actualidad de gran relevancia
para las empresas porque la externalizacion de actividades necesarias para el desarrollo de su
produccion, en especial las que no forman parte del nicleo de su especializacion, esta
generalizada. La externalizacion ha traspasado las fronteras en las dltimas décadas, generando
cadenas globales de produccién que hacen mas complejo el analisis de la competitividad
(Antras 2021; Baldwin 2020, 2022; Pérez 2020).

La evolucién favorable de la competitividad coste es condicién necesaria pero no
suficiente para la mejoria de la competitividad precio de una economia. A nivel agregado, la
competitividad coste depende de la relacion entre la evolucion de los precios de los factores
de produccién, insumos y bienes intermedios empleados por una economia, frente a la
trayectoria de los de las economias extranjeras de referencia, denominados en una moneda
comun. Una economia mejora su competitividad coste en los periodos en los que los costes
de sus factores de produccion aumenten menos que los de sus competidores, logrando un

abaratamiento relativo de los znputs y los factores de esa economia frente al resto del mundo.
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Coste laboral unitario
El coste laboral unitario (CLU) es el indicador de competitividad coste al que se presta
mas atencion. Se obtiene dividiendo el coste laboral nominal por asalariado (salario bruto)
por la productividad real del trabajo por ocupado (McKenzie y Brackfield 2008). Utilizando
la terminologia de la Contabilidad Nacional (INE), se define como:
Remuneracion asalariados (nominal)
CLU = Numero de asalariados

VAB Total (real)
Numero de Ocupados

Un aumento en el valor del coste laboral unitario, siendo todo lo demads constante, refleja
un potencial deterioro de la competitividad coste, ya sea por un aumento de la remuneracién
por empleado no compensado por mejoras de la productividad por trabajador o por una

caida de la productividad por ocupado.

La competitividad coste y, en particular, el coste laboral unitario, operé como una de las
causas de la notable mejoria de la competitividad precio entre 2008 y 2012 y la consiguiente
correccion del déficit por cuenta corriente. Ante la imposibilidad de recurrir a una
depreciaciéon nominal del tipo de cambio para mejorar las exportaciones, tuvo lugar un
proceso de devaluacion interna. Como refleja el grafico 2.14, entre 2009 y 2013 el coste
laboral unitario descendié de manera continuada, impulsado por el aumento de la
productividad real del trabajo y la ligera caida de los costes laborales por asalariado. En
paralelo, el coste laboral unitario promedio de la Unién Europea continué creciendo durante
este periodo, contribuyendo a la mejora relativa de la competitividad coste de las

exportaciones espafiolas en los mercados europeos.

A partir de 2013 el coste laboral por asalariado crece a un ritmo similar al de la
productividad del trabajo por ocupado, permaneciendo estable el coste laboral unitario entre
2013 y 2018 mientras aumentaba ligeramente en el promedio de la EU-27. En este contexto
de ligera caida del CLU de Espafia en relacion con el promedio de la EU-27, las exportaciones

espafolas continuaron creciendo con vigor.

En cambio, a partir de 2018 el coste laboral unitario vuelve a repuntar, creciendo a tasas
superiores a las observadas para el promedio de la EU-27 debido al crecimiento del coste
laboral por asalariado en un contexto de cuasi estancamiento de la productividad. Su
crecimiento se moderd entre 2020 y 2021, coincidiendo con la crisis del coronavirus y las
presiones deflacionistas asociadas a ella, pero desde 2021 su crecimiento volvi a acelerarse.
A pesar de que desde 2020 la productividad del trabajo ha crecido hasta sobrepasar
ligeramente los niveles anteriores a 2019, dicho crecimiento no ha sido suficiente para
compensar el notable aumento de los costes laborales ocasionado por el episodio
inflacionario de 2022-2023, dando lugar a un aumento considerable del CLU de Espana. Este

aumento ha sido mayor que el observado para el conjunto de la Unién Europea a pesar de
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que el crecimiento del coste laboral nominal por asalariado ha sido menor en Espafa. De
este modo, el ritmo de crecimiento de la productividad real por trabajador, inferior en Espafia
que en el promedio de la EU-27, emerge como el principal factor explicativo del reciente

deterioro del CLU y la pérdida de competitividad coste frente a nuestros socios europeos.

GRAFICO 2.14: Coste Laboral Unitario. Comparacion internacional y Espafa, 1995-

2024
(1995=100)
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Fuente: Eurostat (2025¢, 2025d) y elaboracion propia.

Tras la evolucion agregada del CLU entre 2019 y 2024 -caracterizada por su deterioro
como resultado del aumento de los costes salariales y del insuficiente crecimiento de la
productividad- subyace una elevada heterogeneidad sectorial. Todos los sectores
manufactureros experimentan un aumento del coste por asalariado (grafico 2.15, panel a).
Sin embargo, algunos, como la industria de la madera y la industria quimica, padecen un
deterioro adicional de su CLU debido a la caida de la productividad real por trabajador.
Otros sectores manufactureros registran un incremento de la productividad real por
trabajador insuficiente para compensar el aumento del coste por asalariado, resultando de
ello un aumento del CLU. Es el caso del sector de la fabricacion de productos informaticos
o de la industria textil. Por dltimo, se encuentran aquellos sectores en los que el aumento
porcentual de la productividad por trabajador es mayor que el aumento de los costes por
asalariado, resultando en una caida del CLU que impulsa su competitividad coste. Es el caso
de sectores como el de fabricacion de material de transporte, que a pesar de la mejora de

su competitividad coste experimenta una evolucion negativa de su cuota y ventaja
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comparativa revelada. De este modo la pérdida de cuota no obedeceria a factores
especificos del sector automovilistico espafiol, sino mas bien a factores de general que
afectan, en buena medida, al sector automovilistico de todas las economias avanzadas,

como la transicion al vehiculo eléctrico o la pujanza de los fabricantes chinos.

GRAFICO 2.15: Descomposicion de la Variacion acumulada del Coste Laboral
Unitario entre 2019 y 2024, por sectores
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Fuente: Eurostat (2025¢, 2025d) y elaboracién propia.

En cuanto a los servicios, todos, salvo la hosteleria y el sector financiero y asegurador,
experimentan un deterioro del CLU (grafico 2.15, panel 4). El incremento del coste por
asalariado se acompafa con el estancamiento de la productividad real por empleado, que
incluso experimenta un retroceso en algunos sectores. En un contexto caracterizado por la
creciente importancia del comercio de servicios y el enorme potencial que este exhibe para
continuar creciendo en las décadas venideras, la economia espafiola debe hacer un mayor
esfuerzo por impulsar el crecimiento de su productividad si aspira a situarse entre los

ganadores de la futura expansion del comercio internacional de servicios.
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Si bien la trayectoria del precio del factor trabajo recibe una mayor atenciéon que la de
otros factores, la remuneracion de los trabajadores solo supone alrededor del 25% del valor
total de la produccién®, por lo que el resto de los costes y los margenes empresatiales son
también relevantes para valorar la competitividad (grafico 2.16). Todos ellos son analizados

a continuacion.

GRAFICO 2.16. Composicion del valor de la produccion total. Espafia, 1995-2023
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Nota: El excedente bruto de explotacién incluye los otros impuestos netos sobre la produccion.
Fuente: INE (CNE).

Costes financieros

La evolucion de los costes del capital durante los afios analizados es bastante irregular
(grafico 2.17). Tras el ingreso en la eurozona, los paises que la integran se beneficiaron de
una significativa bajada de los tipos de interés, que repercutié a la baja sobre el coste de los
préstamos bancarios. Estos son especialmente relevantes en Espafa dado el escaso desarrollo
de la financiacién no bancaria entre las empresas no financieras de tamafio medio y bajo.
Hasta el inicio de la crisis de deuda soberana, las empresas espafiolas no financieras accedian
a financiacién bancaria a tipos inferiores a la media de la eurozona y cercanos a los de
economias como la alemana o la francesa. Por tanto, hasta el estallido de la crisis su

competitividad no se vefa lastrada por el coste del capital, pues este era inferior en Espafia.

Todas las economias acusaron un encarecimiento de estos costes financieros a partir de
2000, pero el diferencial de Espafa con la media de la eurozona solo aparece a partir de 2011.
Entre ese afo y 2017 el coste de la financiacioén fue mas elevado que en Alemania y Francia,

situandose también por encima del promedio de la eurozona. La principal causa de ese

25> Hay que tener en cuenta que en el agregado de Excedente Bruto de Explotacion de las Cuentas Nacionales
se incluyen las rentas mixtas, una parte de las cuales podrian considerarse remuneracion del trabajo.
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encarecimiento fue el aumento de la prima de riesgo espanola, que lastro la inversion de sus

empresas, especialmente en el caso de las pymes.

GRAFICO 2.17: Evolucién del coste de los préstamos para empresas no financieras.
Comparacion internacional, 2003-2025
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Nota: Los datos representados son de periodicidad mensual. Las etiquetas de los afios en el eje de abscisas se han asignado al 1 de enero de
cada afio.
Fuente: BCE (2025).

Hasta principios de 2022 los costes de financiacion de las empresas espafiolas siguieron
una trayectoria descendente que los llevé a converger con los de la eurozona, en parte gracias
al desapalancamiento de las empresas tras la Gran Recesion. Ia politica contractiva
implementada por el BCE entre 2022 y 2024 supuso un notable encarecimiento de los costes
de financiaciéon de las empresas, si bien en Espafia se mantuvieron por debajo de los
promedios de la eurozona. Por esta razén, dicho aumento no ha supuesto un empeoramiento
relativo de la competitividad coste de las empresas espafiolas frente a las de la zona euro. La
relajacion de la politica monetaria a partir de mediados de 2024 se ha traducido en una caida
de mas de un punto de los costes de financiacién de las empresas espafiolas, manteniéndose

en niveles ligeramente inferiores al promedio de la eurozona.

Energia
El coste de los insumos energéticos, como la electricidad, el petréleo o el gas natural,
registré un importante repunte entre 2022 y 2023, coincidiendo con el inicio de la invasion

rusa de Ucrania, seguido de una notable caida desde entonces, en Espafia y en el resto de la
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eurozona. El impacto ha dependido tanto de la composicion del mix energético de cada pais
como de su dependencia del gas ruso, siendo mas acusado en economias en las que las
industrias intensivas en energfa tienen un mayor peso que en Espafia. También contribuy6 a
moderar antes el impacto en Espana la adopcion de medidas como la excepeion ibérica, que
desvincul6 temporalmente los precios espafoles de electricidad mediante un tope al precio

del gas.

El grafico 2.18 muestra cémo, a lo largo de los ultimos afios, los precios del gas natural y
de la electricidad en Espafia se han situado en niveles muy similares a la media de la eurozona,
tanto en los periodos de estabilidad como durante la reciente subida de los precios. A partir
de 2020 los precios experimentan un crecimiento acelerado hasta alcanzar su maximo en
2022. Este repunte afecté en menor medida a Espafia que a otras economias de la UE, pero
contribuy6 de forma significativa al deterioro del saldo por cuenta corriente observado ese
aflo y al estancamiento de las exportaciones entre 2022 y 2023, especialmente de los sectores

mas intensivos en energia (Garcia, Martin y Gomez 2023).

GRAFICO 2.18: Evolucion del coste de 1a energia. Espafia y EU-27, 2007-2024 (€/KwH)
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Fuente: Eurostat (2025¢, 2025f).

A partir de 2022 los precios de los znputs energéticos caen a mayor velocidad en Espana
que en la eurozona, y actualmente el precio del gas natural y de la electricidad se sitdan en
niveles inferiores a los del promedio de la UE-27, especialmente el de la electricidad. No
obstante, debe tenerse en cuenta que los precios del gas y de la electricidad en Espafa y el
conjunto de la eurozona son mucho mas elevados que en otras areas econdémicas como China

o los Estados Unidos, suponiendo una importante desventaja competitiva para las empresas
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europeas, un hecho analizado en profundidad por el Informe Draghi (Comisiéon Europea
2024, Informe Draghi).

El potencial de Espafia en la generaciéon de energias renovables puede consolidar este
diferencial de costes con respecto al promedio de la eurozona y aproximarla a los costes
energéticos de economias como la china o la estadounidense, contribuyendo a eliminar los
costes asociados a la volatilidad de los precios energéticos. De este modo se reforzarfa la
competitividad de las industrias electro-intensivas ubicadas en Espafia. No obstante, aunque
la descarbonizaciéon puede contribuir a abaratar la energfa también impone cuantiosas
inversiones y costes asociados al cumplimiento de los objetivos de descarbonizacion,
pudiendo dafiar la competitividad de las empresas espafiolas y europeas a corto plazo

(Comision Europea 2024, Informe Draghi).

Cadenas de produccion globales: consumos intermedios y bienes de capital

Desde mediados de los afios noventa del siglo XX y hasta el estallido de la Gran Recesion
se intensifica la fragmentacioén internacional de la produccion, impulsada por la reducciéon de
las barreras al comercio y la caida de los costes de transporte y de comunicacion. Los
productos finales son el resultado de la combinaciéon de los factores y la tecnologia de
distintos paises, incorporados en los productos intermedios importados. En este contexto,
la capacidad de importar y exportar bienes intermedios a precios moderados emerge como

una dimension fundamental de la competitividad coste de una economia.

El panel a grafico 2.19 muestra los precios de importacion de bienes intermedios para
Espafia, otras grandes economias europeas y el promedio de la Unién Europea, a lo largo de
los dos ultimos decenios™. Tras registrar un periodo de relativa estabilidad entre 2012 y 2020
los precios de importacion escalan rapidamente a partit de este ultimo afio, fruto de
importantes disrupciones en las cadenas globales de suministro y de la rapida reactivacion de
la demanda conforme se retiraban restricciones asociadas a la lucha contra la covid-19. El
indice de precios de importaciéon de los bienes intermedios alcanza el maximo de su serie
histérica en 2022, coincidiendo con el nuevo shock inflacionario que supuso la invasion rusa
de Ucrania. Desde entonces el nivel de precios se ha moderado, experimentando un descenso
continuado gracias a una combinacién de factores que incluye la gestion de la politica
monetaria, la caida de precio de los inputs energéticos y la desaceleracion de la demanda,
asociada al estancamiento del comercio de bienes observado a nivel europeo y mundial. Dado
que entre 2019 y 2024 Espana registra un incremento de sus precios de importacién similar
al registrado por otros paises europeos, el repunte de los precios no se traduce en un deterioro
de la competitividad coste frente a otras grandes economias europeas. No obstante, resulta

preocupante el lento ritmo al que se esta produciendo el descenso de los costes de

26 La evolucién de los precios relativos de las importaciones y exportaciones de los pafses pueden reflejar
también cambios en la composicién de los agregados de productos intercambiados.
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importacion de intermedios, que todavia continGan muy alejados de sus niveles
prepandémicos.

GRAFICO 2.19 Evolucién de los costes de importacion de bienes intermedios y de

capital. Comparacion internacional, 2005-2024 (2005=100)
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Fuente: Eurostat (2025g).

Los precios de importacion de los bienes de capital, cuya evolucion presenta el panel 4 del
grafico 2.19, permanecieron relativamente estables durante un prolongado periodo de
tiempo, pero al igual que los precios de importacién de bienes intermedios, comenzaron a
crecer a partir de 2021. Sin embargo, a diferencia de estos dltimos, el indice de precios de
importaciéon de los bienes de capital ha continuado creciendo de manera ininterrumpida
desde entonces, si bien en los ultimos afos ha moderado su ritmo de crecimiento. El
incremento de los precios de importacion de los bienes de capital ha sido mas acusado en
Espafia que en el promedio de la Unién Europea, siendo también superior al experimentado
por otras grandes economias europeas como Alemania o Francia. Este diferencial en el
crecimiento de los precios de importacién supone una merma de la competitividad coste

espafola, aunque su impacto sea muy moderado.

En suma, entre 2019 y 2024 Espafia ha registrado un aumento de sus precios de
importacion de bienes intermedios y de capital, siendo este aumento ligeramente superior al
experimentado por el promedio de la UE y por otras grandes economias como Francia o

Alemania. Esta circunstancia deteriora la competitividad de las exportaciones espafiolas
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frente a sus socios comunitarios a través de los canales de competitividad coste y
competitividad precio. El deterioro de la competitividad coste asociado al encarecimiento de
los bienes intermedios importados podria deberse a una baja diversificaciéon de proveedores,
a un mayor poder de mercado de los suministradores de los insumos importados por Espafa,

o a la propia naturaleza de los bienes intermedios importados.

De los costes a los mirgenes

El efecto que estas trayectorias de los costes tengan finalmente sobre la evolucion de la
competitividad precio resulta mediado por la productividad y la evoluciéon de los margenes
empresariales. El margen operativo bruto puede aproximarse como el peso de la suma del
excedente bruto de explotacién® y las rentas mixtas (es decir, remuneraciones por el trabajo
y beneficios percibidos fundamentalmente por trabajadores auténomos) sobre el valor
afladido bruto. Este margen caera si las empresas no trasladan integramente el aumento de
los costes de sus insumos a los precios de sus productos. Por el contrario, si el margen se
mantiene estable ante una subida de los costes, esta se traslada a los precios finales
deteriorandose la competitividad precio. Por tanto, en presencia de variaciones al alza de los
costes, la competitividad precio se resiente mas cuanto menos intensa es la competencia en

los mercados de productos y mas capacidad tienen las empresas de proteger sus margenes.

El grafico 2.20 muestra la trayectoria de los margenes operativos brutos de los sectores
comerciables™ en Espafia y sus tres principales socios comerciales, Francia, Alemania e Italia,
asi como en el agregado EU-27. Los margenes operativos brutos tienden a oscilar
ciclicamente en torno a una media, diferente por paises, que permanece relativamente estable
a lo largo del periodo considerado. Espafia registra un nivel del margen operativo
sistematicamente superior al de Alemania y Francia, situandose también por encima de la
media de la EU-27 y de Italia a partir de 2003.

Conviene sefialar que los niveles de los margenes de los paises pueden estar influidos por
el peso de las rentas mixtas, que aumentan cuanto mayor es la presencia de autbnomos y
microempresas en el tejido productivo. Los mayores niveles de los margenes y su menor
sensibilidad a los periodos de recesién también pueden reflejar una menor intensidad de la

competencia, pudiendo esto estar sucediendo en el caso espafiol.

27 El excedente bruto de explotacion incluye la rentabilidad de los capitales propios y también los costes
financieros. Estos dltimos han sido considerados por separado en paginas anteriores, pero no es posible aislar
el EBE de sus efectos en las fuentes estadisticas utilizadas aqui. La evolucion de los costes financieros a lo largo
del tiempo es uno de los factores que condicionan, por tanto, la interpretacién de lo que sucede con el margen
bruto, pero este muestra una trayectoria muy distinta de dichos costes.

28 Son sectores comerciables aquellos que producen bienes o servicios que pueden ser exportados mientras que
son no comerciable aquellos que atienden en exclusiva a la demanda nacional. Los sectores son clasificados en
comerciables y no comerciables de acuerdo con el criterio establecido por Frocrain y Giraud (2017).
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GRAFICO 2.20: Evolucion de los margenes operativos brutos de los sectores

comerciables. Comparacion internacional, 1995-2023 (porcentaje)
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Fuente: Eurostat (2025a) y elaboracién propia.

Un margen operativo bruto mas elevado permite a las empresas contar con mayores
recursos para llevar a cabo inversiones que les permitan mejorar su productividad y ganar
cuota de mercado. No obstante, es necesario advertir que el margen operativo bruto ha sido
calculado a nivel agregado por lo que, tras esta tendencia general, subyace una notable
heterogeneidad, tanto entre sectores como entre empresas dentro de un mismo sector y entre

las empresas presentes en los mercados exteriores y otras que no lo estan.

En Espafia, llama la atencién que la caida de los margenes durante la Gran Recesion fue
mucho mas moderada que en otras grandes economias de la UE; pese a ello, los margenes
operativos brutos experimentaron una fuerte expansion tras la recuperacion del crecimiento
a partir de 2013. En cambio, el impacto del shock de 2020 fue mas pronunciado sobre los
margenes de la economia espafiola que sobre los del resto de las economias consideradas,
motivado por la caida mas acusada de la actividad que se produjo en Espafia, pero indicando
también un mayor esfuerzo de las empresas espafiolas por absorber el incremento de costes
y no repercutirlo sobre sus precios, mejorando de este modo su competitividad. En 2021 los

margenes operativos volvieron a aumentar en todas las economias consideradas, siendo esta
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subida especialmente notable en Alemania y Espafa, mientras que en 2022 y 2023 solo

repuntan en Espaﬁa”.

En resumen, los indicadores de la evolucién de los costes revisados dibujan un deterioro
de la competitividad coste de la economia espafiola en los dltimos decenios, aunque con
diferencias a lo largo de los afios. Las trayectorias mas desfavorables son las de los costes
laborales y los indices de precios de las importaciones de productos intermedios y de capital,
sobre todo, en la primera década del siglo XXI, pero también a partir de 2020. Desde este
ultimo afio se ha registrado un importante aumento de los costes laborales y han presentado
importantes oscilaciones los costes energéticos y de capital, al mismo tiempo que se han
encarecido los bienes intermedios. Estos incrementos no han sido siempre superiores a los
registrados por los principales socios comerciales espafioles, aunque si lo han sido en algunos
parametros como el coste laboral unitario o los precios de importacion de los bienes
intermedios y de capital, siendo de este modo una de las causas del estancamiento de las
exportaciones espafiolas de bienes observado desde 2022. Dicha tendencia debe ser vigilada
de cerca dadas sus potenciales implicaciones para la competitividad espafiola, especialmente

la del sector servicios.

2.5. Heterogeneidad empresarial e indicadores de competitividad

Para reconciliar los datos revisados sobre los distintos indicadores de competitividad,
resulta util tener presente la enorme heterogeneidad del tejido empresarial espafiol, en el que
coexisten empresas muy productivas y competitivas con otras de menor productividad y
competitividad. Las primeras pueden tener un peso decisivo en las actividades exportadoras,
mientras que las segundas tendrian mas importancia en los promedios de los indicadores de
competitividad del conjunto del tejido productivo, exportador o no. Este apartado apunta

algunos hechos estilizados de esa heterogeneidad.

Las empresas exportadoras en las que se basa la competitividad exterior son una parte
relativamente pequefia del total de empresas de cualquier pafs, también de Espafia. A
principios del siglo XXI eran apenas 66.500, de un censo total de 2,6 millones, menos del

3%. Desde entonces la base de empresas exportadoras espafiolas se ha ampliado

29 Cabe advertit que los mérgenes opetativos aqui calculados, construidos utilizando informacién de
contabilidad nacional, no son directamente comparables con las series publicadas por el Observatorio de
Margenes Empresariales, basadas en informaciéon de la Agencia Tributaria y de la Central de Balances del Banco
de Espafia. Tampoco es comparable con las medidas de margenes basadas en informaciéon de contabilidad
nacional ofrecidas por Salas Fumas (2025), ya que dicho trabajo calcula los margenes para 3 grandes sectores
institucionales, las familias y entidades no lucrativas, las sociedades financieras y las sociedades no financieras
mientras en la presente monograffa tan solo se calculan para las sociedades no financieras pertenecientes a

sectores comerciables.
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sustancialmente, alcanzando un méaximo de 235.000 en 2021, el 7% del total™ (grifico 2.21).
La Gran Recesién supuso un incremento muy notable de la base exportadora, pues el nimero
de empresas pasé de alrededor de 97.000 en 2007 a mas de 150.000 en 2014, explicando el
aumento del volumen de exportaciones espanolas observado entre el inicio de la Gran

Recesion y el estallido de la pandemia.

Aunque este crecimiento no cesé durante la recuperacion econdmica, se trunca en los
tltimos afios por los efectos de la covid-19 y otras perturbaciones recientes.”” Desde entonces
la base exportadora ha seguido una evoluciéon marcada por la atonia y el estancamiento,

registrandose un pequefio aumento entre 2023 y 2024.

GRAFICO 2.21. Empresas exportadoras. Espafia, 2000-2024 (nimero de empresas y

porcentaje sobre el total de empresas)
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Nota: La cifra de empresas exportadoras del ICEX incluye principalmente empresas productoras de bienes.
Fuente: ICEX (2025), INE (DIRCE) y elaboracién propia.

30 Hay que tener en cuenta que los datos del ICEX se refieren al nimero de operadores de comercio exterior y
que en consecuencia incluye tanto a particulares como a empresas que exportaron algin producto a lo largo del
afio en cuestiéon. Asi mismo también resulta necesario resaltar que los datos del ICEX consideran
exclusivamente a empresas productoras de bienes.

31 Es necesario matizar que la cifra de empresas exportadoras para los afios comprendidos entre 2022 y 2024
no es directamente comparable con la cifra para afios anteriores a 2022. Dicho afio entro en vigor una reforma
legislativa que introdujo una definicién mads restrictiva de exportador, dando lugar a la gran caida en el numero
de exportadores que se observa entre 2021 y 2022. En cualquier caso, entre 2022 y 2024 el nimero de empresas
exportadoras ha experimentado un cierto retroceso, por lo que si parece que la evoluciéon de dicha variable se
ha visto afectada por la sucesioén de shocks negativos que se ha dado desde 2020.
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El ensanchamiento de la base exportadora resulta indicativo del crecimiento de la
productividad de parte del sector empresarial espafiol, en la medida en que solo logran
exportar aquellas empresas capaces de superar un cierto umbral de productividad, puesto
que exportar conlleva costes de entrada que solo las empresas mas productivas son capaces
de afrontar (Melitz 2003). Por otra parte, aquellas empresas que exportan se ven expuestas a
un mayor grado de competencia y a una mayor presion por generar o adoptar innovaciones,
acelerando el crecimiento de su productividad (De Loecker 2007) mientras que el sector en
su conjunto se beneficia de la reasignacion de recursos desde las empresas no exportadoras,
menos productivas, a las exportadoras, mas productivas. De este modo se establece una
relacién de causalidad bidireccional entre el ensanchamiento de la base exportadora y el

crecimiento de la productividad que ha sido ampliamente documentado por la literatura.

No obstante, no todas las empresas que comienzan a exportar logran asentarse en los
mercados internacionales. En este sentido es importante distinguir entre empresas
exportadoras regulares™ y no regulares, ya que los datos indican que son las primeras las que
determinan la evolucioén de las exportaciones de una economia. A su vez, solo las primeras
se verfan beneficiadas por el incremento de la productividad inducido por la presencia

continuada en los mercados de exportacion (Andersson y Loof 2009).

Durante todo el periodo las empresas exportadoras regulares representan alrededor del
30-40% del total de empresas exportadoras, pero concentran mas del 90% de las
exportaciones totales realizadas (grafico 2.22). En 2024, el 10% de las empresas con mayor
volumen de exportaciones concentraba el 96% de las ventas al exterior, por lo que, a pesar
del crecimiento de la base exportadora, las exportaciones estan muy concentradas en un
numero reducido de empresas que exportan regularmente y determinan la evolucion del
agregado (grafico 2.23). La tasa de rotacion entre las no regulares es bastante elevada, lo que
muestra dificultades para consolidarse en el mercado internacional, especialmente para las
empresas de menor tamafno (De Lucio y Minguez 2006). Este resultado se repite en la

mayoria de los sectores de actividad, especialmente en los manufactureros.™

32 Las empresas exportadoras regulares se definen como aquellas que han exportado en los ultimos 4 afios de
forma consecutiva.

33 También se obtienen las mismas conclusiones a partir de otras fuentes de informacién como la que publica
la Agencia Tributaria sobre las caracteristicas de las empresas exportadoras, que, ademas, permite afiadir al
andlisis el tamafio de empresa (aproximado por el nimero medio de asalariados de las empresas). Véase Agencia
Tributaria (2025).
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GRAFICO 2.22: Empresas exportadoras regulares y no regulares. Espafia, 2003-2024

(porcentaje sobre el numero de empresas y sobre el valor de las

exportaciones)
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Segun la base de datos sobre empresas exportadoras de la Agencia Tributaria (AEAT), las
empresas de gran tamafio concentran el grueso del volumen de exportaciones de las empresas
exportadoras regulares, con un peso cercano al 45%. Ademas, estas han ganado peso desde
2010, primer afio con datos disponibles mientras que el resto, especialmente las pequenas
(menos de 50 asalariados), han perdido importancia (grafico 2.24, panel 4). En cambio, en el
grupo de empresas exportadoras no regulares (panel 4 del grafico 2.24), las méds pequenas
concentran una mayor parte de las exportaciones y explican la dinamica de entradas y salidas
del mercado exterior (Banco de Espana 2015; Berthou y Vicard 2015), aunque sus

exportaciones representen una parte minoritaria del total.
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GRAFICO 2.23: Contribucion de las empresas exportadoras regulares y no regulares al
crecimiento de la base exportadora y del volumen de exportaciones.
Espaia, 2004-2024

(porcentaje y puntos porcentuales)
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Fuente: ICEX (2025) y elaboracién propia.

GRAFICO 2.24: Exportaciones totales segun tamafio de empresa (intervalo de
asalariados). Espafia, 2010-2022

(porcentaje)
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Fuente: Agencia Tributaria (2025) y elaboracion propia.
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El grafico 2.25 compara el volumen de exportaciones medio de las exportadoras regulares
y no regulares, segin el tamafio de estas. El distinto rango de escalas del eje vertical de los

dos paneles evidencia las diferencias entre ambos grupos de empresas.

Por tanto, a pesar del aumento del nimero de empresas exportadoras en las ultimas
décadas, el crecimiento de las exportaciones se debe en buena medida a las exportadoras
regulares de gran tamafio™, pues concentran el grueso de las exportaciones espafiolas y han
ganado peso con el paso del tiempo. La alta competitividad de este grupo de empresas
ayudarfa a explicar tanto la solidez de las exportaciones espafiolas como la aparente falta de
relacién, observada en algunos afios, entre los indicadores de competitividad en precios o

costes y la evolucion de la competitividad exterior a nivel agregado.

GRAFICO 2.25: Exportaciones medias por empresa segun tamaio (intervalo de
asalariados). Espafia, 2010 y 2022
(millones de euros)
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Fuente: Agencia Tributatia (2025) y elaboracion propia.

3 Distintos trabajos analizan el papel que un conjunto pequefio de empresas tiene en la evolucién agregada de
las exportaciones de un pafs, como Eckel y Yeaple (2015), Freund y Pierola (2015), Marin, Chymik y Tscheke
(2015) y De Lucio et al. (2017).
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2.6.  Un apunte sobre la balanza de los intercambios con Estados Unidos

En 2025 los mercados internacionales se han visto afectados por las sacudidas provocadas
por la nueva administracion de Estados Unidos, con multiples declaraciones e iniciativas que
han terminado por concretarse en la imposicion de un arancel general del 15% para los
productos originarios de la Union Europea. En este contexto, merece la pena detenerse a
contemplar la situacién de las relaciones comerciales entre Espafia y Estados Unidos, para
tener presentes las referencias basicas sobre las que operaran los cambios en la politica

comercial.

De manera muy sintética, los graficos 2.26 y 2.27 indican que la exposicién de Espana al
shock derivado de las barreras arancelarias impuestas por Trump es relativamente reducida.
Las exportaciones espafiolas de bienes y servicios con destino a EE. UU. solo representaron
un 2,2% del PIB de Espafia en 2024, con un peso similar para las importaciones de bienes y
servicios. En consecuencia, el saldo de la balanza comercial se encuentra proximo al

equilibrio.

GRAFICO 2.26: Evolucién de la balanza comercial de Espafia frente a Estados Unidos.
2008-2024
(porcentaje del PIB)
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Fuente: Banco de Espafa (2025a) y elaboracién propia.
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GRAFICO 2.27: Evolucion de la balanza de bienes de Espafia frente a Estados Unidos.
2008-2024
(porcentaje del PIB)
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Fuente: Banco de Espafa (2025a) y elaboracion propia.

En los intercambios de bienes Espafa registra en 2024 un saldo deficitario con los EE.
UU., que se explica en buena medida por el importante aumento de las importaciones de
bienes energéticos desde el comienzo de la invasién rusa de Ucrania. Por su parte, el
comercio de bienes no energéticos arroja un saldo ligeramente negativo, debido a la caida de

las exportaciones desde 2022.

Las exportaciones espafiolas de bienes se enfrentan a un arancel general del 15%, igual
que el resto de los paises de la EU-27, por lo que no deterioran la competitividad precio de
las exportaciones espafiolas frente al resto de paises de la UE. A su vez, estos aranceles son
muy inferiores a los que se aplicarfan a China y a otras economias asiaticas con un peso
significativo en las importaciones de EE. UU., como Vietnam, Taiwan o Tailandia. Esta
diferencia podria mejorar la competitividad precio de las exportaciones europeas y espafiolas

en el mercado estadounidense frente a las de las economias asiaticas.

No obstante, un buen numero de productos quedan exentos de este arancel general, ya
sea porque se encuentran sujetos a aranceles especificos que quedan establecidos en otras
ordenes ejecutivas, como el aluminio o el acero, o bien porque quedan exentos de toda
barrera arancelaria como, de momento, los medicamentos genéricos. Global Trade Alert
calcula el arancel efectivo que enfrenta cada pafs a 31 de octubre de 2025 ajustando el arancel
general que le aplica por el volumen y la composicion por productos de sus exportaciones a

EE. UU. Segin esta fuente, dada la composicion de las exportaciones espafiolas, el arancel
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efectivo soportado se situa en un 14,18%, inferior al arancel general del 15%, aunque por
encima del arancel efectivo soportado por los otros nueve paises de la EU-27 con mayor

volumen de exportaciones a los EE. UU. (cuadro 2.3).

CUADRO 2.3: Aranceles tedricos y efectivos para los 10 mayores exportadores a
Estados Unidos de las entre las economias de la UE

(porcentaje y puntos porcentuales)

Exportaciones de Arancel efectivo teniendo

Posicion Pais bienes 2 EE. U[J.T' EN Arancel teérico soportado en cuenta las exen'ciones
2024 (miles de millones aplicadas a determinados

de délares) productos

1 Alemania 158,79 15,00 12,7
2 Itlanda 102,84 15,00 5,58
3 Italia 75,65 15,00 13,68
4 Francia 59,34 15,00 11,08
5 Paises Bajos 33,94 15,00 8,89
6 Bélgica 27,75 15,00 8,84
7 Espafia 21,10 15,00 14,18
8 Suecia 17,83 15,00 13,10
9 Austtia 17,44 15,00 13,83
10 Polonia 13,47 15,00 12,39

Fuente: Fritz (2025) y elaboracion propia.

Las diferencias observadas entre economias de la UE en el arancel efectivo obedecen
exclusivamente a diferencias en la composiciéon por productos de su cesta de exportaciones
a EE. UU. y, en particular, al peso de los bienes exentos y de aquellos expuestos a aranceles
especificos mas elevados. Sin embargo, que se aplique el mismo arancel a todos los productos
espafoles no cubiertos por excepciones no quiere decir que su competitividad permanezca
inalterada tras la entrada en vigor de los aranceles. De hecho, la competitividad espafiola —
y en general la de los paises de la Uniéon Europea— mejora en relaciéon con China. Es asi en
la medida en que los bienes chinos enfrentan un arancel “reciproco” inferior al de Espafia
(10% wvs. 15%) pero, dada la composiciéon por productos de las exportaciones chinas, asi
como otros aranceles que introducen gravamenes adicionales sobre las importaciones de
origen chino, el arancel efectivo enfrentado por los bienes espafioles se sitia muy por debajo
del que aplica para los bienes chinos (14,18% vs. 47,38%). Como resultado de lo anterior,
para los consumidores estadounidenses los bienes espafioles se han abaratado en términos
relativos frente a los bienes chinos. Atendiendo al arancel efectivo también se produce un
abaratamiento relativo-aunque mas reducido- de los bienes espafioles frente a los de otros de
los principales socios comerciales estadounidenses como México, Canada o Vietnam. En
consecuencia, es probable que los bienes originarios de paises sujetos a un menor arancel
efectivo, como Espafia, puedan ganar cuota en las importaciones estadounidenses, aunque

simultaneamente caiga el volumen importado por los EE. UU. No obstante, la
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competitividad relativa de las principales exportaciones espafiolas a EE. UU. no

experimentara grandes variaciones.

Empleando datos de comercio por productos a un nivel de desagregacioén de ocho digitos
de la Nomenclatura Combinada, el cuadro 2.4 presenta las principales categorias de
productos exportados por Espafia a los Estados Unidos. También identifica el numero de
productos dentro de cada categoria que enfrentan un arancel inferior al aplicado al promedio
de sus competidores, asi como el porcentaje del valor total de las exportaciones de cada

categotia que queda sujeto a un arancel inferior al del promedio de sus competidores.

Las 10 primeras categorias de productos por volumen de exportacién concentran el 58,9%
de las exportaciones totales de bienes a Estados Unidos por parte de Espafia, destacando el
elevado peso de las exportaciones de componentes de reactores, calderas, mdquinas y aparatos
mecdnicos'y las exportaciones de productos farmacénticos. Para estas dos categorias el porcentaje
de productos que se benefician de un arancel inferior al del promedio de sus competidores
asciende al 88,6% y al 85,7% respectivamente, algo superior al que se observa para la totalidad
de productos exportados a EE. UU., situado en un 82,11%. Este porcentaje es muy inferior
en otras categorfas como la de Grasas y aceites animales o vegetales y productos derivados; grasas
animales preparadas; ceras animales o vegetales (52,3%), en la que se incluye el aceite de oliva o
Productos quinmicos n.c.o.p. (65,8%), aunque en ambos casos se situa por encima del 50%,
indicando que mas de la mitad de los productos de estas categorias se benefician de unas

barreras arancelarias mas laxas que las que enfrenta el promedio de sus competidores.

Para estas dos dltimas categorfas de productos las exportaciones a EE. UU. tienden a
concentrarse en bienes que disfrutan de un régimen arancelario mas reducido que el del
promedio de sus competidores, por lo que el porcentaje del valor de sus exportaciones que
disfrutan de esta ventaja es aun mayor, situandose en un 67,4% en el caso de las Grasas y
aceites animales o vegetales y productos derivados y en un 83,44% en el caso de los productos quinicos
n.c.o.p. Para las dos principales categorias de productos por volumen de exportacion estos
porcentajes se sitian en un 89,9% en el caso de los componentes de reactores, calderas, maquinas y
aparatos y en un 99,8% en el caso de los productos farmacéuticos, muy por encima del observado
para el conjunto de productos (79,3%). Las exportaciones de preparaciones de perfumeria y
cosmética resultan golpeadas con especial dureza, pues solo el 16,8% del volumen de
exportaciones total de esta categoria se beneficia de barreras arancelarias inferiores a las del

promedio de sus competidores.
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CUADRO 2.4: 10 principales categorias de productos exportados por Espafia a Estados
Unidos, volumen de las exportaciones, porcentaje de productos y del
valor de exportaciones que enfrentan un arancel inferior al de sus

competidores (porcentaje y puntos porcentuales)

Valor de los
productos que
enfrentan un arancel

inferior al del
enfrentan un

. . romedio de sus
arancel inferior al p

1 1 0,
bienes a EE. UU. del promedio de competidores (%o

Porcentaje de
. Peso sobre las
Exportaciones de productos que

bienes 2 EE. UU exportaciones
Posicién Producto . o espafiolas de
(miles de millones

de ddlares)

(%o) . sobre valor del total
sus competidores q .
e exportaciones de
cada categoria)
Reactores nucleares,
1 calderas, maquinas y 2,46 11,64 88,59 89,88
aparatos mecanicos;
componentes
2 Productos farmacéuticos 2,23 10,58 85,71 99,79

Maquinas, aparatos y
material eléctrico, y sus
componentes; aparatos
de grabacién o
3 reproduccién de sonido, 1,75 8,31 91,18 97,67
de imagen y sonido en
televisién, y sus
componentes y
accesorios

Grasas y aceites animales
o vegetales y productos
derivados; grasas
animales preparadas;
ceras animales o
vegetales

138 6,54 52,28 67,38

Combustibles minerales,
aceites minerales y
productos de su
destilacion; materias
bituminosas; ceras
minerales

1,03 4,90 81,82 96,98

Accites esenciales y
resinoides;
6 preparaciones de 0,98 4,66 72,50 16,80
perfumerfa o de
cosmética

Productos quimicos
organicos

0,69 3,26 96,40 97,84

8 Manufacturas de 0,67 3,19 96,34 89,53

fundicion, hierro o acero

Productos quimicos

9 0,65 3,10 65,85 83,44
n.c.o.p.

10 Productos ceramicos 0,57 2,68 78,57 81,78
Total 21,11 100,00 82,11 79,32

Fuente: Fritz (2025) y elaboracién propia.
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De acuerdo con estos datos, cabe esperar una disminucion de las exportaciones espafiolas
a EE. UU. que puede ir acompafiado de una cierta mejora de la posiciéon competitiva de las
exportaciones espafiolas, pudiendo ganar cuota a costa de productos con origen en paises
que enfrentan regimenes arancelarios mas severos. Adicionalmente las empresas
exportadoras espafiolas ya exhibieron una destacada capacidad de adaptacion ante la entrada
en vigor de nuevas barreras arancelarias en el comercio con EE. UU ente 2019 y 2021
(Gutiérrez Chacon 2023), recurriendo, en parte, a pequefias modificaciones en la naturaleza
de los productos con la finalidad de que estos fueran incluidos en una categorfa diferente,
sujeta a menores barreras arancelarias (Minondo 2023). Por lo tanto, este tipo de estrategias

contribuird a minimizar aun mas el impacto negativo de los aranceles.

Aunque el comercio de servicios no esta sujeto a aranceles, también se vera afectado de
manera indirecta por estas barreras en la medida en que determinados servicios, como el
transporte, son complementarios al comercio de bienes. Por lo tanto, el aumento de las
barreras arancelarias por parte de Estados Unidos también tendra un impacto negativo sobre
las exportaciones espafiolas de servicios, especialmente sobre las de servicios no turisticos,
pudiendo llegar a deteriorar el saldo positivo en la balanza de servicios que Espafia mantiene
con este pais. El grafico 2.28 indica que este saldo no solo es positivo, sino también creciente,
habiendo registrado una notable expansiéon gracias al creciente dinamismo de las
exportaciones de servicios no turisticos. Dada la complementariedad entre comercio de
bienes y comercio de servicios es probable que en 2025 se observe una ralentizacion de dicho

crecimiento.

En general los datos indican que el efecto directo del aumento de las barreras arancelarias
estadounidenses sobre el volumen de exportaciones espafiolas sera moderado, pues el peso
de EE. UU. en las exportaciones espafolas es relativamente reducido. Al mismo tiempo,
dichas medidas no conduciran a un deterioro de la competitividad de las exportaciones
espafolas en el mercado estadounidense ya que las de otros pafses con un mayor peso en las
importaciones estadounidenses, como China, estaran expuestas a barreras arancelarias
mayores y, particularmente en el caso de China, a un mayor grado de incertidumbre, por lo
que la competitividad de los productos espafioles en el mercado estadounidense mejorara

con respecto a la de los productos provenientes de estos paises.
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GRAFICO 2.28: Evolucién de la balanza de servicios de Espafia frente a Estados
Unidos. 2008-2024
(porcentaje del PIB)
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Fuente: Banco de Espafa (2025a) y elaboracion propia.

Adicionalmente, la guerra comercial desatada entre China y Estados Unidos puede llevar
a las empresas chinas a buscar mercados alternativos al estadounidense, principalmente la
Unién BEuropea. La desviacion de las exportaciones chinas desde EE. UU. hacia terceros
mercados aumentarfa la competencia en estos paises, pudiendo amenazar la cuota de las
exportaciones espafiolas en ellos. No obstante, la evidencia empirica disponible sugiere que
las exportaciones chinas hasta ahora dirigidas a EE. UU. tendrfan dificultades para ganar
cuota de mercado en la EU-27 (Evenett 2025) ya que no son suficientemente competitivas,
salvo en determinados bienes. Por tanto, cabria esperar que el efecto de la desviacion de las
exportaciones chinas sobre la competitividad de las economias europeas y, en particular, la
espanola, serfa muy moderado, pudiendo llegar a ser disruptivo solo para una gama reducida

de productos.
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2.7. Conclusiones

Este capitulo ha subrayado el caracter multidimensional de la competitividad, ofrecido
una visiéon de su evoluciéon en Espafia desde 1995 hasta 2024 y considerado las posibles
repercusiones de la politica arancelaria de la administracion Trump sobre la competitividad

de la economia espafiola.

Los problemas de competitividad exterior de Espafia reflejados en déficits cronicos en la
balanza por cuenta corriente emergen como una de las principales debilidades estructurales
de la economia espafiola a principios del siglo XXI, especialmente en los afios previos a la
Gran Recesion. Sin embargo, a partir de 2009 la situaciéon cambia y se producen importantes
mejoras en el saldo de dicha balanza, como resultado de la contraccion de las importaciones
que se registrd por la caida de la absorcion y del mayor dinamismo de las exportaciones de
bienes y de servicios turisticos y no turisticos. El despegue de las exportaciones se vio
alentado en parte por un proceso de devaluacion interna que mejord la competitividad coste
y la competitividad precio. Esta mejora se vio reflejado en una notable caida del CLU y en la
depreciacion del TCER frente a nuestros principales socios comerciales, resultando de ella

un importante aumento de las exportaciones y la correccion del desequilibrio externo.

No obstante, la mejora de la competitividad precio y la competitividad coste no son los
unicos factores que explican la correccion del desequilibrio exterior. Ante la contraccion de
la demanda doméstica, muchas empresas espafiolas apostaron por su internacionalizacion
durante aquellos anos, con el resultado de un notable ensanchamiento de la base exportadora
y del nimero de exportadores regulares. Son estas empresas las que concentran la mayor
parte del volumen y del crecimiento de las exportaciones, especialmente las mas grandes.
Exhiben un alto grado de competitividad, asentado sobre un nivel de productividad muy
superior al promedio de la economia, y otras fortalezas que contribuyen a la solidez de las

exportaciones espafiolas en el dltimo decenio.

La evolucién relativamente favorable de la competitividad entre el estallido de la Gran
Recesion y el inicio de la crisis de la covid-19 se ve reflejada en la estabilidad de la cuota
espanola de exportaciones mundiales en las ultimas dos décadas, tanto para bienes como para
servicios. A lo largo de las dltimas décadas esta se ha mantenido relativamente estable en
valores cercanos al 2%-3%. Esto resulta especialmente resefiable dado el creciente
protagonismo de las economias asiaticas en el comercio internacional, en detrimento de otras

grandes economias europeas, que pierden cuota tanto en bienes como en servicios.

El elevado dinamismo exportador de las empresas espafiolas se fue enfriando conforme
avanzo la segunda década del siglo y sufrié un duro revés con la crisis de la covid-19. Desde
entonces el nimero de exportadores regulares ha descendido ligeramente. No es el unico
sintoma preocupante que deja el ultimo lustro. Durante este periodo de tiempo la

competitividad precio ha tendido a deteriorarse frente a los principales socios comerciales de
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la economia espafiola. En cuanto a la competitividad coste, la trayectoria descrita por el CLU
desde 2019 también es negativa, lo mismo que los costes de importacion de bienes
intermedios, azotados por las mdltiples turbulencias que han sacudido la economia
internacional desde 2020. Sin embargo, la evolucion de los costes de energéticos y de capital

ha sido relativamente favorable a lo largo de este periodo.

En respuesta a este deterioro de la competitividad en costes y precios, asi como a la
debilidad de la demanda en los principales mercados de exportacion y a la desaceleracion del
comercio mundial de bienes, el crecimiento de las exportaciones espafiolas se ha moderado,
manteniéndose practicamente estancadas desde 2022. En este contexto, la politica arancelaria
de la administraciéon Trump supone un nuevo desafio para el sector exterior espafiol. No
tanto por su grado de exposicién a las nuevas barreras arancelarias —relativamente
reducido— como por el aumento de la incertidumbre que conllevan y por la posibilidad de

que otras economias reaccionen desatando un espiral proteccionista.

El estancamiento de las exportaciones de bienes contrasta notablemente con la evolucion
de las exportaciones de servicios, que han continuado creciendo de manera imparable. El
turismo experiment6 una rapida recuperaciéon conforme se levantaron las restricciones
asociadas a la covid-19. Al tradicional dinamismo de este se ha sumado el notable impulso
de las exportaciones de servicios no turisticos, que en 2024 ya suponian mas de la mitad de

las exportaciones totales de servicios espafiolas.

El fuerte crecimiento de las exportaciones de servicios ha hecho que ganen protagonismo
en la cesta de exportaciones espafiolas, contribuyendo a mantener saldos cercanos al
equilibrio en la balanza comercial en unos afios de importante encarecimiento de las
importaciones energéticas y estancamiento relativo de las exportaciones de bienes. Aunque
la economia espafola se encuentra lejos de la trayectoria que siguié en los afios anteriores a
la Gran Recesion, resulta imperativo actuar sobre los indicadores que alertan de un cierto
deterioro de la competitividad de las exportaciones de bienes antes de que este se traduzca
en un desequilibrio exterior. Para ello resulta fundamental apostar por politicas que estimulen
el crecimiento de la productividad, ya sea a través de una mayor inversion en capital humano
e intangibles o bien a través de politica orientadas a favorecer el aumento de escala y la

propension exportadora de las empresas espafiolas.
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3. La inteligencia artificial y el crecimiento de la productividad espafiola

3.1. La promesa de la inteligencia artificial

En la ultima década han entrado en el mercado varias tecnologfas emergentes. La inteligencia
artificial (IA),” en particular, es ampliamente considerada como una tecnologia que podtia forta-
lecer el crecimiento de la productividad al mejorar la eficiencia de los trabajadores en tareas cogni-
tivas y acelerar tanto el descubrimiento cientifico como la innovacion (Baily, Brynjolfsson y Kori-
nek 2023). La IA se clasifica como una tecnologia de propésito general (TPG o GPT, por sus siglas
en inglés), dado que influye en casi todos los sectores de la economia, evoluciona rapidamente y
genera una serie de innovaciones complementarias (National Academies of Sciences, Engineering
and Medicine 2025).

Sin embargo, la IA se diferencia de las GPT anteriores, como la electricidad y el motor de
vapor, en que se centra en replicar aspectos de la inteligencia humana. Esto amplia considerable-
mente el abanico de tareas que pueden automatizarse, mas alla de las tareas rutinarias y no cogni-
tivas (OCDE 2023a). La IA se dirige a capacidades tradicionalmente asociadas a la inteligencia
humana, como la visién por ordenador, el reconocimiento del habla, la comprension del lenguaje
natural, el razonamiento con sentido comun y los robots capaces de funcionar de forma auténoma

en el mundo fisico (National Academies of Sciences, Engineering and Medicine 2025).

La IA sigue avanzando rapidamente, y ya esta mostrando su potencial para impulsar el creci-
miento de la productividad. Por ejemplo, estudios recientes centrados en la aplicacion de IA gene-
rativa (p. ¢j. modelos de lenguaje general como ChatGPT) sobre tareas especificas muestran evi-
dencias sélidas de su impacto sobre la productividad y el rendimiento de los trabajadores (Fi-
lippucct e# al. 2024; Brynjolfsson, Li y Raymond 2025). El analisis a nivel de empresa también
muestra que las empresas que utilizan la inteligencia artificial son mas productivas que aquellas que
no lo hacen (Calvino y Fontanelli 2023). Y también esta empezando a surgir evidencia mas sélida
sobre los efectos de la IA en la productividad a nivel empresarial. Un estudio reciente para Alema-
nia basado en datos a nivel de empresa (Czarnitzki, Fernandez y Rammer 2023), por ejemplo,
concluye que el uso de la IA tiene un impacto positivo y significativo en la productividad de las
empresas, siendo relevantes tanto la adopcién como la intensidad de su uso. De forma similar, un

estudio reciente para Francia revela que las empresas que desarrollan su propia IA experimentan

% La Ley de Inteligencia Artificial de la Unién Europea (UE), adoptada en julio de 2024 utiliza la siguiente definicién
de IA: «Sistema de IA»: un sistema basado en mdquinas que estd diseiado para funcionar con distintos niveles de autonomia y que puede
mostrar capacidad de adaptacion tras su despliegue, y que, con objetivos explicitos o implicitos, infiere —a partir de los datos de entrada
qgue recibe— como generar salidas tales como predicciones, contenidos, recomendaciones o decisiones que pueden influir en entornos fisicos o
virtuales (Union Europea 2024).
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mejoras en la productividad asociadas a su uso (Calvino y Fontanelli 2024). Ademas, las empresas
francesas que utilizan inteligencia artificial mediante su adquisicion tienden a tener una mayor pro-
ductividad, precisamente porque son las empresas mas productivas las que optan por utilizar esta

tecnologfa.

En este capitulo se analizan los posibles efectos de la IA sobre la productividad de Espafia. En
primer lugar, se explora la difusién de la IA en el conjunto de la economia espafiola, como un
factor clave para determinar el impacto potencial de esta tecnologia sobre la economia. También
se aborda la dimension sectorial de la IA, en especial, el papel de las industrias con un uso intensivo
de esta tecnologfa. El analisis también considera una serie de factores complementarios que influ-
yen en el impacto de la IA, como la inversién en competencias y activos intangibles, las capacidades
digitales existentes en las empresas, el grado de competencia y la dindamica empresarial de la eco-
nomia espafiola, asi como el papel de los principales marcos normativos y las condiciones sociales.
A continuacion, se analiza la magnitud y la distribucion potencial de los impactos esperados sobre
la productividad en Espafia. El capitulo finaliza con un analisis de las implicaciones en materia de

politicas publicas y algunas conclusiones generales.

3.2. La difusion de la IA en Espana

Aunque existe una evidencia creciente de los efectos de la IA sobre la productividad a nivel de
tareas, trabajadores e incluso empresas, como se ha sefialado anteriormente, estos impactos no se
traducen automaticamente en un aumento de la productividad a nivel sectorial o en el conjunto de
la economia. Al igual que ocurre con cualquier GPT, la TA necesita una amplia difusién para ge-
nerar efectos significativos. Hoy en dfa todavia queda mucho camino por recorrer en este sentido.
Los datos disponibles sobre el uso de las tecnologias digitales por las empresas en los paises de la
UE muestran que la adopcion de la IA sigue siendo baja en comparacion con otras tecnologias,
como el andlisis de grandes volumenes de datos, la computacién en la nube o los sistemas de
planificacion de recursos empresariales (Calvino y Fontanelli 2023; grafico 3.1). Este reducido nivel
de difusion de la IA entre las empresas no solo es evidente en Europa, sino que también se observa
en Estados Unidos (Bonney et a/. 2024).%

Espafia tiene varios puntos fuertes en la adopcion de tecnologias digitales. Destaca especial-
mente por una elevada utilizacién de banda ancha de alta velocidad (situandose entre los lideres en
la OCDE), asi como por un uso superior a la media de varias tecnologfas de procesamiento digital
y un uso intenso del analisis de grandes volimenes de datos, lo cual puede servir como precursor

del uso de IA (Mas, Pérez y Pilat 2025; grafico 3.1). Sin embargo, en comparacioén con estas

36 Esta seccion utiliza datos de empresas para analizar la difusion de la IA. Las encuestas que examinan el uso de la IA
por parte de los trabajadores tienden a reflejar niveles mas altos de adopcién de la IA que las encuestas realizadas a
nivel de empresa. Esto se debe a que las grandes empresas con muchos trabajadores y una mayor aceptacion de la IA
ejercen un peso mayor en la estimacién (véase Bick, Blandin y Deming 2024).
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tecnologias digitales, la adopcion de la IA sigue siendo reducida, lo que sugiere que sus impactos

sobre la productividad agregada podrian tardar tiempo en aparecer.

En este contexto, también es importante sefialar que la Encuesta del Banco de Espafia sobre
la Actividad Empresarial (EBAE) (Fernandez-Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025) revela que el 60
% de todas las empresas espafiolas que utilizan la IA lo hacen con caracter experimental o piloto,
mientras que el 34 % de estas empresas lo utilizan moderadamente y sélo un 6 % de forma inten-
siva. Esto apoyarfa la opinion de que cualquier impacto agregado de la IA sobre la productividad

en Espafia tardard algun tiempo en emerger.

GRAFICO 3.1: Adopcion de tecnologias digitales por las empresas. Espafia, media de la
UE y pais lider de 1a UE, 2024

(porcentaje de empresas)
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Fuente: Eurostat (2025h).

En 2024, el 13,5 % de las empresas de la UE utilizaron IA, frente al 8 % registrado en 2023
(grafico 3.2).” El uso de la TA por las empresas en los paises de la UE oscilaba entre el 27,6% del
pais lider, Dinamarca, y sélo el 3% de Rumania. En Espana, el uso de IA se situd en el 11,3% en
2024, por debajo de la media europea, aunque con una mejora respecto al 9,2% en 2023. No
obstante, este aumento de 2 puntos porcentuales fue considerablemente inferior al observado en
muchos otros paises de la UE. Entre 2023 y 2024, el uso de IA en las empresas aumenté mas de

10 puntos porcentuales en Dinamarca, Suecia y Bélgica, y mas de 9 puntos en Finlandia, Paises

37 Los datos sobre IA a nivel de empresa utilizados en este capitulo proceden de la encuesta de 2024 de Eurostat sobre
el uso de las TIC en las empresas, publicada el 23 de enero de 2025, que se basa en encuestas nacionales (Eurostat
20251, INE 2024b). Existen otras fuentes que proporcionan informacién 1til sobre el estado de la difusion de la TA
en Espafia, especialmente la Encuesta EBAE (Fernandez-Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025). Esta encuesta tiene una
cobertura més limitada que las encuestas del INE y de Eurostat, ya que se limita a las empresas en la economia de
mercado con mas de 20 empleados. Sin embargo, la encuesta proporciona cierta informacién que no esta incluida en
las encuestas del INE y de Eurostat que se utilizaran en este capitulo para complementar los datos del INE.


https://ine.es/dyngs/Prensa/es/ETICCE20231T2024.htm
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Bajos y Austria. La lenta tasa de mejora entre 2023 y 2024 ha hecho que Espafia se sitde por debajo

de la media de la UE en 2024, mientras que en 2023 se situaba por encima.

La difusion de la IA también varfa considerablemente entre sectores, con una adopciéon muy
alta en los servicios profesionales y relacionados con las tecnologias de la informacién y la comu-
nicacién (TIC), pero muy baja en otros sectores como la construccion, la hosteleria o el comercio
al por menor. Asimismo, varfa considerablemente entre empresas, con una mayor adopcion entre
las grandes empresas y las pequefias y jovenes (szartups), y una adopcion mas limitada en las em-
presas mas pequefias y de mayor antigliedad. Un estudio reciente de la OCDE basado en datos a
nivel de empresa de 11 paifses confirma que la IA se utiliza mas ampliamente en las grandes em-
presas, aunque algunas pequefias empresas jovenes, es decir, startups, también presentan una ele-
vada proporcion de usuarios de IA (Calvino y Fontanelli 2023). Esta tendencia se confirma en un
estudio reciente para Estados Unidos (Bonney e a/. 2024) y en un estudio para Francia, que tam-
bién confirmé que las empresas que desarrollan IA suelen ser mas jovenes que la media (Calvino
y Fontanelli 2024). Al mismo tiempo, algunas empresas indican que no prevén utilizar la IA en el

futuro, al considerar que esta tecnologia no es aplicable a su modelo de negocio (Bonney ez al.
2024).

GRAFICO 3.2: Empresas que utilizan al menos alguna tecnologia de IA. Comparacién in-
ternacional, 2023 y 2024

(porcentaje de empresas)
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Fuente: Eurostat (2025h).
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El sector empresarial espafiol es razonablemente fuerte en la adopciéon de IA, con una utiliza-
cion significativamente mayor por parte de las grandes empresas (mas de 250 empleados) en com-
paracion con las pequefias (entre 10 y 49 empleados) (grafico 3.3). Las grandes empresas en Espafia
se sitian por encima de la media de la UE en el uso de 1a IA, con alrededor del 45% de empresas
que la utilizan, lo que sitia a Espafia cerca de paises lideres como Finlandia, Dinamarca y Paises
Bajos, y muy por delante de otras grandes economias de la UE como Italia, Francia y Polonia. La
media nacional se ve principalmente limitada por la baja adopcion de la IA entre las empresas

pequenas, de entre 10 y 49 empleados.

Sin embargo, como se ha sefialado anteriormente, la posicion relativa de Espafia en cuanto a
la adopcién de la IA se ha deteriorado durante el ltimo afio, incluso si se examina por tamano de
empresa (grafico 3.4). Una comparacioén con algunos otros paises de la UE muestra que, en 2023,
Espafia se adelanté a Alemania en la adopciéon de IA tanto en las grandes como en medianas
empresas. Sin embargo, entre 2023 y 2024, el aumento de la adopcién de IA en las grandes y
medianas empresas espafiolas fue muy inferior al registrado en paises lideres como Finlandia, e
incluso muy inferior al de Alemania. En particular, la tasa de aumento del uso de IA en las empresas
medianas fue inferior a un punto porcentual, situandose incluso por debajo del incremento obser-
vado en las pequenas empresas (algo mas de 2 puntos porcentuales), mientras que el aumento fue

de 4 puntos porcentuales para las empresas mas grandes.

GRAFICO 3.3: Adopcion de IA por tamafio de empresa. Comparacion internacional, 2024

(porcentaje de empresas que usan alguna tecnologia de IA)

'b\’b« ‘C‘Tr cé}fb . O“a b’b 6& /;be
S > N P > <
W @0& <7

& &
Q\&% Q\Q‘b B v%@% {& (O

QO

m10-49 m50 - 249 Mas de 250

Fuente: Eurostat (2025h).
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GRAFICO 3.4: Adopcion de la IA por tamano de empresa. Finlandia, Alemania, Espafia y
Italia, 2021, 2023 y 2024

(porcentaje de todas las empresas que usan alguna tecnologia de IA)
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Fuente: Eurostat (2025h).

En 2024, el sector de las TIC ha sido el que mas ha utilizado la IA en Espafa (grafico 3.5), con
un 46,6% de las empresas del sector utilizando esta tecnologia, seguido por los servicios profesio-
nales con algo mas del 26%, y el sector inmobiliario con un 11,7%. La adopcién en otros sectores
sigue estando por debajo del 10 %, y es especialmente baja en la construccion y la hosteleria y
restauracion, donde menos del 5 % de las empresas utilizan IA. Estas grandes diferencias entre
sectores, junto con la brecha existente entre el uso de la IA en las empresas espafiolas y en los
paises lideres de la UE, sugieren que existe un amplio margen para la difusion de la IA en toda la

economia espafiola.

Las encuestas del Instituto Nacional de Estadistica (INE) también sefialan grandes diferencias
regionales, con una adopcién de la IA particularmente alta en Madrid, Catalufa, el Pafs Vasco y la
Comunitat Valenciana, y especialmente baja en Castilla-La Mancha, La Rioja, Castilla y Leén y
Cantabria (INE 2024b). Al igual que con muchas otras tecnologias, las empresas -y los profesio-
nales- que impulsan el desarrollo de la IA tienden a concentrarse en determinadas areas donde
pueden beneficiarse de la proximidad mutua y de la cercania a otros actores clave del sistema de
innovacion de la IA en Espafia, como universidades, centros tecnologicos de computacién y em-
presas intensivas en IA. Estar demasiado lejos de estos nicleos de la 1A podria ser una barrera
importante para su difusion (Hunt, Cockburn y Bessen 2024). Estas diferencias regionales no se
analizan en profundidad en este capitulo, pero deben tenerse en cuenta en el disefio de politicas
publicas, tanto a nivel nacional como regional, para maximizar los beneficios en términos de me-

joras de la productividad que la IA pude ofrecer.”®

3 Véanse también Fernandez de Guevara y Minguez (2025b) para un analisis mas detallado de las caracteristicas
regionales de la difusion de la IA en Espafia.
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GRAFICO 3.5: Adopcion de la IA por sector de actividad. Espafa, media de la UE y pais
lider de 1a UE, 2024

(porcentaje de todas las empresas que usan alguna tecnologia de IA)

FIN
70
60 - SWE
50 A
FIN
40 1 DNK DNK DNK LUX
BEL LUX
30 A SVN
20 A
N L i
0 - Informacion y Actividades Actividades Actividades Total Comercio Industria Transporte y Construccion Hosteleria
comunicaciones  profesionales immobilatias admin. almacenanimento

W Espana mUE-27 Pais lider de la UE
Nota: Empresas con 10 o mas empleados.
Fuente: Eurostat (2025j).

GRAFICO 3.6: Adopcion de la IA en sectores clave. Finlandia, Alemania, Espafia y Italia,
2021, 2023 y 2024

(porcentaje de todas las empresas que usan alguna tecnologia de IA)
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Nota: Empresas con 10 o mas empleados.
Fuente: Eurostat (2025j).

También a nivel sectorial, hay indicios de que la difusion de la IA en Espafia se ha ralentizado
en los ultimos afios (grafico 3.6). Mientras que en 2023 el sector de las TIC en Espafa tenfa un
nivel de uso de IA similar al de Alemania, en 2024 la brecha entre ambos paises ha aumentado a
casi 14 puntos porcentuales. Esta tendencia también se observa en los servicios profesionales y la

industria manufacturera, donde el aumento del uso de IA entre 2023 y 2024 ha sido
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considerablemente inferior al de paises lideres como Finlandia, e incluso inferior al de Alemania,

un pais de referencia.”

Las encuestas europeas mas desagregadas también ofrecen informacion sobre el tipo de tecno-
logia de IA utilizada por las empresas (grafico 3.7). En Espana, las tecnologias de IA mas comunes,
también entre las grandes empresas, incluyen la automatizacion de flujos de trabajo y el apoyo a la
toma de decisiones, el reconocimiento y procesamiento de imagenes y el aprendizaje automatico.
Las empresas mas grandes de Espafa utilizan el reconocimiento y procesamiento de imagenes en
mayor medida que la media de la UE, pero se quedan algo atras en el uso de otras tecnologfas de

IA, especialmente la minerfa de textos (grafico 3.7).

Los estudios a nivel de empresa muestran que las empresas mas avanzadas -a menudo grandes-
utilizan con frecuencia una amplia gama de tecnologias de IA. Para Espafia, Gémez y Jung (2024)
encuentran que la adopcion de multiples herramientas de IA conduce a un uso mas amplio en las
empresas, lo que les permite obtener mayores ganancias de productividad derivadas de la IA. Sin
embargo, las pequefias empresas tienden a quedarse rezagadas en la adopcién combinada de tec-
nologfas digitales como la IA. Por ejemplo, los datos detallados a nivel de empresa para Francia,
Italia, Paises Bajos y Suecia muestran que la mayoria de las pequefias empresas adoptaron entre 3
y 6 tecnologfas digitales, mientras que la mayoria de las grandes empresas adopto entre 6 y 9 (Gier-
ten et al. 2021).

GRAFICO 3.7: Uso de la IA por tipo de tecnologia: Total de empresas y grandes empresas.
Espana y EU-27, 2024

(porcentaje de empresas)
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Nota: Empresas con 10 o mas empleados.
Fuente: INE (2024b) y Eurostat (2025j).

% El grafico 3.6 no incluye una comparaciéon con Francia, ya que los datos franceses se ven afectados por una ruptura
de series durante el periodo considerado.
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Las encuestas a nivel de empresa también proporcionan informacién sobre los propositos es-
pecificos para los que se utiliza la IA (grafico 3.8). En Espafia, por término medio, las empresas
utilizan la IA principalmente para los procesos de produccion, seguridad de las TIC, gestion admi-
nistrativa y actividades de I+D e innovacién. En comparacion con la media de empresas de la UE,
las espafolas (incluidas las mas grandes) utilizan mas la IA para los procesos de produccion, I+D

e innovacion y logistica, mientras su utilizacion en marketing y ventas es relativamente menor.

La Encuesta EBAE del Banco de Espana proporciona algunos datos complementarios (Fer-
nandez-Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025). La encuesta distingue entre IA generativa y IA predic-
tiva. Se encuentra que el 35,5% de las empresas que planean utilizar la IA predictiva indican que el
factor mas relevante es la optimizacién de los procesos que ya estaban automatizados por la em-
presa, un porcentaje que esta ligeramente por encima para la IA generativa, con un 40%, sin gran-
des diferencias entre sectores y otras caracteristicas de la empresa. La mejora de la calidad y la
fiabilidad de los procesos de las empresas es el segundo factor mas relevante tanto para la IA
generativa como para la predictiva, con un 29% y un 30% de las empresas, respectivamente. Menos
de una cuarta parte de las empresas considera que la automatizacion del proceso humano es la
principal motivacion, mientras que la ampliacion de la oferta de bienes y servicios es un factor

identificado por menos del 10% de las empresas.

Se observa también que mas de la mitad de las empresas utilizan la IA para mejoras organiza-
tivas y de gestion (como contabilidad, informes y otros procesos administrativos) y con fines co-
merciales (marketing). Ademas, el 43% de las empresas han adoptado o piensan adoptar la IA para
la ciberseguridad, mientras que el 37% dice que estan aplicando la IA en sus procesos de produc-
cién o prestacion de servicios. Por otra parte, menos del 30 % de las empresas utilizan la IA para

tareas logisticas y de I+D.

En comparacién con otras tecnologias digitales, la difusion de la TA puede ser rapida, ya que
se basa principalmente en soffware (a veces gratuito o barato) accesible a través de Internet, en lugar
de requerir infraestructura fisica o equipos. Algunas aplicaciones, como la IA generativa, suponen
bajos costes fijos, lo que las hace atractivas para empresas jovenes y pequefias (Bonney ez 2/ 2024).
Un ejemplo claro de esto es la rapida difusion de ChatGPT, que alcanzé los 100 millones de usua-
rios en solo dos meses (Baily, Brynjolfsson y Korinek 2023). Otro ejemplo es el aumento de 20
puntos porcentuales en la utilizacién de IA que experimentaron las grandes empresas de Finlandia
entre 2023 y 2024 (grafico 3.4). En Estados Unidos también se ha observado que la TA se esta
difundiendo entre los trabajadores a un ritmo mas rapido que otras tecnologias en el pasado, como

el ordenador o Internet (Bick, Blandin y Deming 2024).
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GRAFICO 3.8: Uso de la IA por tipo de finalidad: Total de empresas y grandes empresas.
Espana y EU-27, 2024
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Fuente: Eurostat (2025j).

3.3. Una perspectiva sectorial de la IA y la productividad

En la seccién anterior se examinaron con cierto detalle los datos a nivel de empresa sobre la
difusién de la IA. Una forma complementaria de analizar los efectos de la IA consiste en examinar
el papel y los resultados en términos de productividad de las industrias que utilizan intensamente
la TA en comparacién con las que no lo hacen. En informes anteriores de la OCDE ya se han
examinado las diferencias en productividad de las industrias que hacen un uso intensivo de las

tecnologias digitales frente a aquellas con un uso menos intensivo (Pérez e al. 2024, 2025).

Utilizamos la clasificacién desarrollada por Calvino e al. (2024b), que distingue las industrias
de alta, media y baja intensidad en el uso de la IA. Se basa en gran medida en los indicadores de
difusion de la IA analizados anteriormente, pero incorpora otras dimensiones de la misma como
la proporcion de vacantes en linea relacionadas con la IA, la proporcion de patentes relacionadas
con la IA, asi como un indicador que mide la exposicion de la industria a la IA (Calvino ef al
2024b). La lista completa de industrias y su clasificacion la proporciona el cuadro 3.1, que también
muestra como referencia, la clasificacion de las industrias segun su intensidad digital (Calvino ef a/.
2018, actualizado por Van Ark, De Vries y Erumban 2019).
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CUADRO 3.1: Clasificacion de los sectores intensivos en el uso de tecnologia digital y IA

CNAE- Denominacién Intensidad en Intensidad
2009 del sector el uso de JTA digital

A 01-03  Agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca Baja Por debajo de la media

B 05-09 Industrias extractivas Baja Por debajo de la media

C 10-12  Industria de la alimentacion, bebidas y tabaco Baja Por debajo de la media

C 1315 Indu§tria textil, confeccion de prendas de vestir e in- Baja Por debajo de la media
dustria del cuero y del calzado

C 1613 Industria de lf:l madera y del corcho, industria del pa- Baja Por encima de la media
pel y artes graficas

CcC 19 Coquerias y refino de petréleo Baja Por debajo de la media

C 20 Industria quimica Media Por debajo de la media

Cc 21 Fabricacion de productos farmacéuticos Media Por debajo de la media

C 223 Fabricacion de prqductos de caucl}g y plasticos, y de Baja Por debajo de Ia media
otros productos minerales no metalicos

C  24-25  Metalurgia y fabricacion de productos metalicos Baja Por debajo de la media

c 2% Fa’briFacién de productos informaticos, electrénicos Alta Produccion digital
y Opticos

c 27 Fabricacion de material y equipo eléctrico Media Produccion digital

C 28 Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.o.p. Media Por encima de la media

C  29-30  Fabricacion de material de transporte Media Por encima de la media
Fabricacidon de muebles; otras industrias manufactu-

C 31-33  reras y reparacion e instalacion de maquinaria y Media Por encima de la media
equipo

D 35 Sumin'is'tro de energfa eléctrica, gas, vapor y aire Media Por debajo de la media
acondicionado

B 36.39 Slfministrg de agua; actividad'es d'e/saneamiento, ges- Media Por debajo de la media
tién de residuos y descontaminacion

F 41-43  Construccién Baja Por debajo de la media

G 45.47 Comer/cio al por mayor y al por menor; reparacion Media Por encima de la media
de vehiculos de motor y motocicletas

H 49-53  Transporte y almacenamiento Media Por debajo de la media

I 55-56  Hosteleria Baja Por debajo de la media

J  58-60  Edicién, actividades audiovisuales y de radiodifusion Alta Produccion digital

] ol Telecomunicaciones Alta Produccion digital

7o Prograrnaciép, consglForl’a y otras actiYidades r.e%acio— Alta Produccion digital
nadas con la informitica; servicios de informacion

K 64-66  Actividades financieras y de seguros Alta Por encima de la media

L 68 Actividades ipmqbiharias, excl. viviendas ocupadas Media Por debajo de la media
por sus propietatios
Actividades juridicas y de contabilidad; actividades

M 69-71 de lzfts, sedes centr.ales; acFix.fidad/es de consultor.ia de Alta Por encima de la media
gestion empresarial; servicios técnicos de arquitec-
tura e ingenierfa; ensayos y analisis técnicos

M 72 Investigacion y desarrollo Alta Por encima de la media
Publicidad y estudios de mercado; otras actividades

M 73-75  profesionales, cientificas y técnicas; actividades vete- Media Por encima de la media
tinarias

N 77-82  Actividades administrativas y servicios auxiliares Media Por encima de la media

O 84 Adr.ninist.raci(')n publica y defensa; seguridad social Media Por encima de la media
obligatoria

P 85 Educacién Media Por debajo de la media

Q 86 Actividades sanitarias Media Por debajo de la media

Q 87-88  Actividades de servicios sociales Baja Por debajo de la media

R 90.93 AFtividades artisticas, recreativas y de entreteni- Baja Por encima de la media
miento

S 9496  Otras actividades de servicios Baja Por encima de la media

Fuente: Calvino et al. (2018, 2024b), Van Atk, De Vries y Erumban (2019) y elaboracién propia.
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Sila IA ya estuviera teniendo un impacto en la productividad en Espafia u otros paises, cabria
esperar que este se produjera primero en las industrias que hacen un uso mas intensivo de IA, es
decir, las siete clasificadas como de alta intensidad en IA en el cuadro 3.1. El grafico 3.9 ofrece la
descomposicion sectorial del crecimiento de la productividad segtn la intensidad de uso de 1A
para cinco paises: Estados Unidos, como principal productor de tecnologias de 1A, y cuatro paises
de la UE, Francia, Alemania, Italia y Espafna. Esta descomposicion se lleva a cabo para el periodo
completo 2011-2024, y dos subperiodos, 2011-2019 y 2020-2024, este tltimo influido en su pe-

riodo inicial por la crisis de la covid-19.

El grafico 3.9 muestra que durante el perfodo 2011-2024, las industrias intensivas en el uso de
la IA hicieron la mayor contribucién al crecimiento de la productividad laboral en Estados Unidos,
seguidas por Alemania y Francia, y luego por Espafia. Este patrén se mantiene también para el
periodo 2011-2019. En los afios mas recientes, que incluyen los efectos de la crisis de la covid-19,
las industrias con alta intensidad en el uso de IA siguen contribuyendo positivamente al creci-
miento de la productividad laboral en Estados Unidos, Alemania, Francia y Espafia, pero no en
Italia.

La contribucién de las industrias intensivas en IA al crecimiento de la productividad es algo
menor en Espafia que en otros paises, lo que se debe en parte a la reducida participacién de estas
industrias en la economia, pues representan solo el 13% del valor anadido total en 2022, una pro-
porcién mas baja que en Alemania y Francia, e incluso mas baja que en Italia (grafico 3.10). Las
industrias de alta intensidad en IA estan estrechamente relacionadas con el sector de produccion
digital, aunque con algunas diferencias, como se muestra en el cuadro 3.1. Por ejemplo, el sector
de fabricacién de material y equipo eléctrico esta incluido entre los sectores productores TIC, pero
no se considera un sector de alta intensidad en el uso de IA. Por otro lado, las actividades finan-
cieras y de seguros; juridicas y contables, de consultoria y otros servicios a empresas; y las de in-
vestigacion y el desarrollo se consideran industrias intensivas en 1A, pero no estan incluidas en el

sector de productores TIC, aunque si se clasifican como intensivas en digitalizacion.

En este nivel de difusiéon de la IA, la perspectiva sectorial no puede proporcionar aun mucha
informacién sobre su impacto en la productividad. La gran contribucion de las industrias intensivas
en IA en Estados Unidos puede reflejar las fortalezas tradicionales del sector productor digital,
mas que las fortalezas especificas en IA. Ademas, puede ser demasiado pronto para observar prue-
bas solidas del impacto de la IA en la productividad a nivel sectorial o agregado, también porque
la inversion en IA puede tardar en reflejarse en la productividad, ya que suele ir acompafiada de
grandes inversiones en activos complementarios, muchos de los cuales son intangibles y no se
reflejan plenamente en las cuentas nacionales.”’ En la seccién siguiente se examina con mis detalle

el papel de estas inversiones complementarias.

40 Las empresas se enfrentan inicialmente a costes considerables, la mayorifa de los cuales estan vinculados a intangibles
y no se reflejan plenamente en las cuentas nacionales. Con frecuencia, se enfrentan a un retraso considerable antes de
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GRAFICO 3.9: Descomposicion del crecimiento de la productividad del trabajo por
intensidad en el uso de la IA. Comparacion internacional, 2011-2024
(crecimiento anual medio de la productividad por hora, porcentaje y pp de contri-
bucion)
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Nota: Se utiliza la descomposicion sectorial de Van Ark (2025), basada en los datos industriales del BEA/BLS para los Estados Unidos y de Eurostat
para los paises de la UE; descomposicién como en De Vries, Erumban y Van Ark (2021), utilizando la taxonomia IA basada en Calvino ez ai.
(2024b) y el cuadro 3.1.

Fuente: Van Ark (2025), De Vries, Erumban y Van Ark (2021), Calvino ez al. (2024b) y elaboracién propia.

lograr efectos positivos en la produccion, lo que resulta en una disminucion inicial de la productividad. La producti-
vidad s6lo aumenta mas tarde cuando se han absorbido estos costes y la produccién aumenta. Este es el llamado
efecto «curva-J» (véanse Brynjolfsson, Rock y Syverson 2021).
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GRAFICO 3.10: Participacion en el VAB de los sectores de actividad segtin
intensidad en el uso IA. Comparacién internacional, 2022

(porcentaje)
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Fuente: Eurostat (2025k), basado en la taxonomia IA de Calvino ez a/. (2024b) y el cuadro 3.1.

3.4. La IA por si sola no es suficiente - el papel de las inversiones complementarias

Aunque la IA ya se esta difundiendo rapidamente en gran parte de la economia mundial, la
difusion de la tecnologfa por si sola no suele ser suficiente para generar efectos sobre la producti-
vidad. Aligual que ocurrié con los ordenadores, los efectos de la IA sobre la productividad depen-
den de una serie de inversiones complementarias y cambios estructurales dentro de las empresas y
de la economia en general. Estas inversiones son necesarias porque obtener beneficios de una
nueva tecnologfa de uso general como la IA requiere, por lo general, que las empresas desarrollen
nuevas formas de gestionar y organizar sus procesos empresariales. Estos cambios requieren nue-
vas inversiones, con frecuencia en activos intangibles, como datos, innovacién de procesos y com-
petencias de los trabajadores, necesarias para que la nueva tecnologfa funcione en contextos espe-

cificos, asi como inversiones en la mejora de las capacidades digitales existentes.

Los efectos de la IA sobre la productividad también dependen del dinamismo del sector em-
presarial, incluido el papel de las empresas jévenes que utilizan intensamente la IA y el crecimiento
de estas en comparacion con el resto, y de las politicas complementarias necesarias para garantizar

la confianza en la TA.

La Encuesta EBAE del Banco de Espafia proporciona algunas pruebas utiles sobre estas cues-
tiones (Fernandez-Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025). Muestra que, entre las empresas que operan
en la misma industria, el uso de IA esta positivamente relacionado con la productividad y el tamafio

de la empresa, y hay una adopcion significativamente mayor en el grupo de empresas con mas de
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250 empleados. Por otra parte, la adopcion de Al se asocia con la presencia de activos comple-
mentarios, aproximados a través del porcentaje de activos inmateriales en el capital total de la

empresa. También se observa que las empresas mas jévenes tienen una mayor tasa de adopcion de
la TA

También se puede obtener informacién 1til sobre el papel de estos factores complementarios
a partir de encuestas a empresas que consideraron utilizar la IA pero que, hasta ahora, no lo han
hecho. En Espafia, casi el 80% de las empresas decidieron no incorporar la IA porque carecian de
los conocimientos y experiencia necesarios dentro de la organizacién, mientras casi el 70% sefia-
laron que los costes eran demasiado elevados (grafico 3.11). La incompatibilidad con equipos,
programas y sistemas existentes; las preocupaciones sobre la disponibilidad y calidad de los datos;
la proteccion de datos y la privacidad, y las implicaciones legales, fueron otras razones importantes
para no adoptar la tecnologia. Menos del 10% de las empresas que consideraron utilizar la IA, pero

decidieron no adoptarla pensaban que la tecnologia no serfa util para su empresa.

GRAFICO 3.11: Razones de las empresas para no utilizar IA segin su tamafo. Espafia, 2024

(porcentaje de las empresas que han considerado la posibilidad de utilizar IA)
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Nota: Empresas con 10 o mas empleados.
Fuente: INE (ETICCE).

# El analisis del Banco de Espafia se basa en un analisis de regresion que relaciona el nivel de adopcién de la Al con
un conjunto de variables de la encuesta, incluyendo el nivel de productividad de las empresas, su tamafio, edad y el
peso de los activos inmateriales, controlando para ciertas otras dimensiones, como el sector de actividades (Fernandez-
Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025). En principio, este andlisis también podria realizarse con la encuesta del INE, pero
requerirfa el acceso a los datos confidenciales de las empresas, lo que no era factible. Por lo tanto, el resto del capitulo
trata principalmente de un solo factor que afecta a la adopcion de IA, en lugar de relaciones multivariantes.
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También en este caso, la Encuesta EBAE del Banco de Espafia ofrece perspectivas comple-
mentarias (Fernandez-Cerezo, Hidalgo e Izquierdo 2025). Se constata que el principal obstaculo
para el uso de la IA es la falta de personal cualificado, que afecta negativamente a casi la mitad de
las empresas (45,8%), seguida por la percepcion de elevados costes de adopcion (40,8%) y la in-
disponibilidad de los datos necesarios para implementar soluciones basadas en la IA (37,8%). Las
empresas que utilizan la IA de forma experimental informan de una mayor incidencia de estas
barreras que las empresas que no lo hacen o lo hacen de manera moderada o intensiva. Sin em-
bargo, la falta de utilidad de la IA para la empresa es el tnico obstaculo que se percibe como mas

relevante para las empresas que no utilizan IA que para el resto de las empresas.

Las encuestas a empresas que ya utilizan la IA destacan el importante papel que desempefia la
base de competencias internas con la que cuenta una empresa. En Espafia, mas del 25 % de las
empresas que utilizan IA (y casi el 40 % de las grandes empresas) adquitieron soffware o sistemas
comerciales de IA desarrollados por sus propios empleados (grafico 3.12). Los empleados también
desempefiaron un papel importante en la modificacion de soffware comercial o de codigo abierto,
o de sistemas de IA adquiridos. Sin embargo, muchas otras empresas no participaron en el desa-
rrollo de la TA. En 2024, mas del 40% de las empresas que utilizan la IA adquirieron soffware o
sistemas comerciales de IA listos para su uso. Por otra parte, casi el 40 % adquirieron soffware o
sistemas comerciales de IA que requerfan desarrollo o modificacion por parte de proveedores ex-

ternos.

GRAFICO 3.12: Uso de la IA en las empresas segiin tamafo y tipo de adquisicion de la IA.
Espafia, 2024 (porcentaje de las empresas que utilizan IA)
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La diferencia en la adopcion de la IA entre grandes y pequefias empresas también pone de
manifiesto algunos factores que afectan a su difusiéon. Las pequenas empresas a menudo carecen
de las estructuras financieras y organizativas adecuadas para adoptar tecnologias avanzadas, pueden
carecer del capital humano e intangible necesario y pueden no contar con un liderazgo fuerte ni
con las capacidades avanzadas para transformar de forma eficaz sus negocios (Gémez y Jung 2024;
Fernandez de Guevara y Minguez 2025b). Estos factores complementarios se examinan a conti-

nuacion.

Mejorar las competencias y la gestion

Una primera cuestion, particularmente importante, se refiere a las cualificaciones o competen-
cias. Las empresas necesitaran conocimientos avanzados relacionados con la IA si desean contri-
buir a su desarrollo y utilizarla para innovar o adaptarla a sus necesidades especificas. Las empresas
del sector de las TIC, que a menudo es el sector clave en el desarrollo de la IA, son por lo tanto
las que probablemente mas necesiten cualificaciones técnicas avanzadas (Calvino y Fontanelli
2023). El grafico 3.12 muestra el importante papel que desempefian los trabajadores cualificados
en la adquisicion de IA, ya sea en el desarrollo de soffware y sistemas de IA o en la modificacion de
sistemas existentes. El grafico 3.11 también muestra que una de las principales razones por las que

las empresas no utilizan la IA es la falta de conocimientos especializados. 2

Una investigacion realizada en Espana (Huseyn ef 2/ 2024) muestra que las pymes cuyos pro-
pietarios o directivos tienen titulos universitarios o un alto nivel de formacion profesional, aquellas
que cuentan con expertos en tecnologfas de la informacion entre su personal y las que imparten
formacion relacionada con las TIC son mas propensas a adoptar la IA. Las pymes que poseen
competencias de gestion o que colaboran con universidades y centros de investigacion también

presentan una mayor propension a adoptarla.

Las empresas pueden requerir tanto conocimientos digitales generales como especificos de la
IA para desarrollar o aplicar soluciones de IA existentes. Estas competencias pueden ser técnicas,
p. ¢j., en areas como el aprendizaje automatico, la robética o la conduccion auténoma, asi como
socioemocionales, p. ¢j., en areas como el liderazgo, la gestion y la resolucion de problemas (Bor-
gonovi et al. 2023). Las empresas también necesitaran una gama mas amplia de competencias y
habilidades para los empleados que utilicen la IA en el lugar de trabajo (OCDE 2023a). Ademas,
la economia espafiola en su conjunto también requiere una amplia gama de competencias, incluidas
las digitales, para ayudar a las personas a adaptarse a una economia en la que muchos puestos de
trabajo probablemente se vean afectados por la IA, y en la que muchos necesitaran adquirir nuevas

competencias o incluso encontrar un nuevo empleo (Peir6 2024).

4 Aunque las empresas también pueden explorar la adopcién de IA en respuesta a la escasez de habilidades o compe-
tencias, p. ¢j., de trabajadores con una formaciéon académica superior. Carioli, Czarnitzki y Fernandez (2024) encuen-
tran pruebas de ello en Alemania.
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Espafia se enfrenta a considerables desafios en materia de competencias, con niveles educativos
relativamente bajos y una menor utilizaciéon de mano de obra cualificada en las empresas en com-
paracion con la mayoria de los paises europeos (Pérez e al. 2024). La inversion en formaciéon en
las empresas es también particularmente baja en Espafia respecto a otros paises de la OCDE (Mas,
Pérez y Pilat 2025). Ademas, Espafia esta por debajo de la media de la UE en cuanto a la propor-
cion de especialistas en TIC (Eurostat 20251), los cuales son especialmente importantes para el
desarrollo de la IA (Calvino y Fontanelli 2024). No obstante, como dato positivo, Espafia tiene
mejores resultados en la proporcion de personas con competencias digitales basicas y avanzadas,

situandose en este ambito entre los lideres de la Unién Europea (Eurostat 2025m).

GRAFICO 3.13: Competencias promedio en lectura, matematicas y resolucion de

problemas en contextos cambiantes. Comparacion internacional, 2023

300

270 A

240
210
180 -
150 A

Finlandia ~ Japon Paises Bajos Alemania =~ OCDE Francia Espafia Italia Polonia  Portugal Chile

B Alfabetizacién ~ ® Célculo Resolucién adaptativa de problemas

Nota: Las evaluaciones de la Encuesta de la OCDE sobre las Competencias de los Adultos de 2023 exigen que los adultos completen un conjunto
de tareas, que solo pueden resolverse si tienen un nivel suficiente de comprension lectora, habilidades numéricas y habilidades relacionadas con la
resolucién de problemas. Su rendimiento en estas evaluaciones se utiliza para estimar su competencia en cada uno de estos dominios de competen-
cias. Estas estimaciones se presentan en tres escalas distintas de 500 puntos. Véase OCDE (2024) para mas detalles.

Fuente: OCDE (2024).

Las competencias mas amplias también son importantes, ya que proporcionan a las personas
la capacidad de aprender y adaptarse a un mundo laboral en rapida evolucién. En este ambito,
Espafia se enfrenta a retos significativos. La tltima encuesta de la OCDE sobre las competencias
de los adultos muestra que los adultos espafioles tienen un nivel de competencias considerable-
mente inferior al promedio de la OCDE en habilidades basicas como lectura, escritura y calculo,
asi como en competencias mas avanzadas como la resolucién adaptativa de problemas (grafico
3.13), con mas del 20% de los adultos obteniendo puntuaciones muy bajas en mas de una de estas
areas (OCDE 2024). En estas areas clave de competencias, Espafia esta muy por detras de los
lideres de la OCDE, como Finlandia, Jap6n y Paises Bajos, y también se sitia por debajo de paises

como Francia y Alemania. Sin embargo, estd por delante de otros como Italia, Polonia y Portugal.
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El analisis anterior sugiere que esta brecha en las competencias de los adultos puede ayudar a
explicar por qué Espafia no logra aprovechar mas ampliamente las nuevas tecnologias digitales,
como la IA (Cuadrado, Moral y Solera 2020). Ademas, la limitada disponibilidad de especialistas

TIC puede afectar la capacidad del pafs para desarrollar sus propias herramientas de IA.

Las competencias de gestion son particularmente importantes en una época de profundos cam-
bios tecnoldgicos, ya que estan vinculadas a la adopcion y uso eficiente de nuevas tecnologfas,
como la TA. Se ha comprobado que las empresas que utilizan practicas de gestién avanzadas son
mas productivas (Criscuolo ef a/. 2021). En Alemania, por ejemplo, los directivos con una mayor
disposicién a asumir riesgos y una mentalidad previsora son mas propensos a adoptar la IA (Licht
y Wohlrabe 2024). Las encuestas internacionales sobre practicas de gestion tienden a mostrar una
gran diferencia entre la adopcion de practicas de gestion avanzadas en Espana y en los paises
europeos con mejores resultados, como Alemania y Suecia, e incluso una brecha considerable con

paises de nivel similar como Italia y Polonia (Bloom, Sadun y Van Reenen 2017).

Sibien la gestion es un factor importante para la adopcion de la IA, ésta también puede resultar
beneficiosa para la gestion. Una reciente encuesta de la OCDE ha puesto de manifiesto que casi el
80 % de las empresas espafiolas encuestadas utilizan algin tipo de soffware de gestion algoritmica,
similar a los niveles de Francia, Alemania e Italia (Milanez, Lemmens y Ruggiu 2025). LLa encuesta
también sugiere que la mayoria de los directivos consideran que estas herramientas mejoran la

calidad de su toma de decisiones, lo que puede contribuir a una mayor productividad.

El rendimiento de la gestiéon en Espafia se ve obstaculizado por la elevada proporcion de em-
presas (principalmente pequefias) que no cuentan con una gestion profesional, con propiedad,
gobierno y gestion concentrados en una sola persona con escasa formacion avanzada. Por otro
lado, estrechamente relacionado con la gestion esta el capital organizativo; Espafa invierte relati-
vamente poco en este tipo de capital en comparacion con otros pafses de la OCDE (Mas, Pérez y
Dirk 2025; cuadro 3.2).

Inversion en activos intangibles

Las competencias y la gestion forman parte de los activos intangibles (Pérez ef al. 2024). Algu-
nos activos intangibles son particularmente importantes para la difusiéon de la IA (Calvino y Fon-
tanelli 2023). Por ejemplo, la IA puede requerir inversiones complementarias en los cambios de
procesos dentro de la empresa, incluidos los cambios organizativos; inversion en datos y software
complementario, asi como la innovaciéon de productos o procesos. Datos recientes de Estados
Unidos indican que muchas empresas introducen cambios organizativos al implementar la IA,
como formacién, nuevos flujos de trabajo, adquisicién de servicios en la nube y almacenamiento,

asi como cambios en las practicas de recogida y gestién de datos (Bonney ez al. 2024).

A nivel agregado, los informes anteriores del OPCE ya han sefialado el bajo nivel de inversion

en activos intangibles en Espafia en comparacion con otros paises avanzados (cuadro 3.2), aunque
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esta inversion ha aumentado ligeramente en los ultimos afios (Pérez ef al. 2024). En comparacion
con los lideres de la UE, como Francia y Paises Bajos, el nivel de inversion en intangibles en Espafia
como porcentaje del PIB es s6lo un poco mas de la mitad. Las inversiones en soffware y en capital
organizativo —ambas categorias especialmente relevantes para la IA— son particularmente bajas

en Espafia, al igual que la inversion en I+D, también muy relevante para el desarrollo de la IA.

CUADRO 3.2: Inversion en activos intangibles por tipo. Comparaciéon internacional, 2019

y 2023
(porcentaje del PIB)
Total De los cuales: Total De los cuales:
intangibles intangibles
incluidos Software y no incluidos Estructur I Total
en las bases de I+D en las structura Disefio magen intangibles
organizativa de marca
Cuentas datos Cuentas
Nacionales Nacionales
Espaiia
2019 3,4% 1,8% 1,3% 4,0% 1,0% 1,0% 1,3% 7,4%
2023 3,5% 1,7% 1,5% 4,0% 1,2% 1,0% 1,4% 7,5%
Francia
2019 4,6% 2,6% 1,9% 9,0% 3,8% 1,8% 1,3% 13,6%
2023 5,2% 3,2% 1,8% 9,0% 4,4% 2,0% 1,4% 14,2%
Alemania
2019 3,8% 0,8% 2,9% 5,9% 1,8% 1,5% 1,2% 9,7%
2023 3,8% 0,7% 2,9% 6,1% 1,8% 1,5% 1,3% 9,9%
Italia
2019 3,0% 1,4% 1,5% 5,1% 1,5% 1,1% 1,2% 8,1%
2023 3,0% 1,5% 1,4% 5,1% 1,6% 1,1% 1,1% 8,1%
Paises Bajos
2019 4,2% 2,4% 1,8% 8,5% 3,6% 0,7% 2,3% 12,7%
2023 4,1% 2,3% 1,8% 8,5% 3,9% 0,8% 2,3% 12,6%
Polonia
2019 1,5% 0,5% 0,8% 6,1% 2,8% 1,0% 1,9% 7,6%
2023 1,5% 0,6% 0,8% 6,1% 2,8% 1,1% 1,8% 7,6%
Portugal
2019 2,9% 1,4% 1,6% 5,5% 2,2% 1,0% 1,7% 8,4%
2023 3,3% 1,3% 1,5% 5,5% 2,2% 1,3% 1,6% 8,8%

Fuente: Eurostat (2025k), OMPI (Organizacién Mundial de la Propiedad Intelectual) y Luiss Business School (2024) y elaboracién propia.

Fortalecimiento de la I+D y la innovacion

Como componente importante de los intangibles, la inversion en I+D e innovacién puede
contribuir a impulsar los beneficios que la IA ofrece en términos de productividad. Como ya se
sefial6 al principio de este capitulo, la IA podria ayudar a acelerar los avances de la ciencia y la
innovacion. Actualmente, la IA ya afecta a todas las etapas del proceso cientifico, desde la genera-
cion de hipétesis hasta el disefio de experimentos, el seguimiento y la simulacién, pasando por la

publicacién cientifica y la comunicaciéon (OCDE 2023b).

Un area en la que la IA ya esta marcando la diferencia es la identificacién de nuevas proteinas
y compuestos, incluso para el descubrimiento de farmacos. Por ejemplo, el desarrollo del modelo

Alphafold 2 de DeepMind para predecir el plegamiento de proteinas ha supuesto una revolucion
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en la biologfa molecular (Nolan 2023). Aun asi, es demasiado pronto para afirmar si la IA impulsara
radicalmente la productividad de la investigacion e incrementara el ritmo de la innovacién, aunque

podria tener impactos significativos en el crecimiento agregado de la productividad.

La I+D y la investigacion cientifica también son fundamentales para el desarrollo de la IA en
un pafs, porque los paises tienden a expandirse y especializarse en areas afines a sus capacidades
tecnologicas e industriales existentes (Chun, Hur y Hwang 2024). Por tanto, es probable que los
actuales puntos fuertes de Espafia en ciencia e innovacion proporcionen gran parte de la base para

sus futuras fortalezas en tecnologfas de IA.

La I+D e innovacion también son importantes para la IA porque las empresas que invierten
en tales activos tienden a estar mejor preparadas para participar en innovaciones complementarias
de productos y procesos que permiten aprovechar los beneficios de la IA. Sin embargo, Espana
solo invirti6 el 1,5% del PIB en I+D en 2023, frente al 2,1% de la EU-27 y el 2,7% de los paises
de la OCDE (2025f). Ademas, segun la dltima encuesta comunitaria sobre innovacion, solo el
35,1% de las empresas espafiolas innovaron en 2022, frente al 51,4% del conjunto de la UE (Eu-
rostat 2024). Mientras que las grandes empresas espafiolas (con mas de 250 empleados) solo estan
ligeramente por debajo de la media de la UE (76,1 % frente a 78,3 %), la diferencia es mucho
mayor en el caso de las medianas empresas con 50-249 empleados (51,9% frente a 64,1%) y las
pequenas empresas con 10-49 empleados (30 % frente a 47,2 %). Los datos del INE muestran
también que la intensidad de la inversion en innovacion en las pymes es considerablemente inferior
a la de las grandes empresas. Fortalecer el desempefio innovador de las pymes espafiolas es, por
tanto, de vital importancia para aprovechar los beneficios en productividad que ofrece la IA. La

importancia de la innovacion sera abordada nuevamente en una seccion posterior de este capitulo.

Garantizar el acceso a los datos

Los datos son otro activo inmaterial cada vez mas importante para las empresas, ya que cons-
tituyen un zzput que puede apoyar la creacién de valor y la productividad, en particular cuando se
combinan con tecnologias digitales como el analisis de grandes cantidades de datos o la inteligencia
artificial. Como muestra el grafico 3.1, alrededor del 40% de las empresas espanolas ya utilizaba
analisis de big data en 2024, aunque solo el 11,3% empleaba inteligencia artificial. L.as empresas
pueden utilizar los datos en casi todos los aspectos de su actividad, incluidas areas como la gestion
de clientes, estrategias de precios, disefio, analisis, mantenimiento predictivo, gestion de redes y
sistemas, entre otras (OCDE 2022b). El analisis de datos también puede facilitar la innovacion,

ya que las empresas que realizan analisis de bzg data tienen mas probabilidades de innovar (OCDE
2022b).

La inteligencia artificial depende en gran medida de los datos, sobre todo en el desarrollo y el
entrenamiento de los sistemas y modelos de IA, pero también en su uso por parte de las empresas.
Los datos, y en particular los datos propios, son particularmente importantes para las empresas

emergentes, ya que les permiten desarrollar productos basados en la IA y les ayudan a acceder a
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futuros fondos de capital riesgo (Bessen e# /. 2022). El acceso a datos de alta calidad, tanto publicos
como privados, es por lo tanto de gran importancia para las empresas que se dedican a la IA. Sin
embargo, la mayor parte de los datos no se rastrea ni se comercializa, sino que se genera y utiliza
internamente en las empresas y organizaciones (OCDE 2022b). Por ejemplo, las empresas pueden
utilizar datos de redes sociales y de geolocalizacion de dispositivos portatiles o procedentes de

dispositivos inteligentes y sensores (Gierten ez a/. 2021).

Para fomentar el acceso y el intercambio de datos, incluso en el contexto de la IA, los paises
han desarrollado diversas iniciativas y politicas, incluidas estrategias nacionales sobre datos. Estas
pueden orientarse a explorar el potencial del intercambio de datos entre empresas y sectores, asi
como a mejorar el acceso a datos del sector publico (p. €j., datos administrativos), datos sanitarios
o datos de investigacion (Gierten ez a/. 2021). En julio de 2022 el Gobierno de Espafa actualiz6 su
Estrategia Digital hasta el horizonte de 2026 (Gobierno de Espafia 2022). El Eje 4 de este plan se
dedica a la economfa del dato y a la inteligencia artificial con cinco medidas: establecer un marco
normativo y ético para el despliegue de la IA; el impulso de la I+D+i en IA; la atraccion de talento
nacional e internacional; desarrollo de infraestructuras de datos y tecnologias que dan soporte a la
IA; e integracion de la IA en las cadenas de valor. En el eje 5, relativo a la transformacion digital
del sector publico se incluyen medidas relacionadas con la IA, como las operaciones inteligentes y

de gobierno del dato.

Refuerzo de las capacidades digitales

Un factor que influye de manera mas tangible en el impacto de la IA son las capacidades digi-
tales existentes en las empresas y la infraestructura digital de un pafs (Calvino y Fontanelli 2023,
2024). La infraestructura digital es clave, ya que la implementacion de IA suele ir acompafiada del
uso de servicios en la nube y de almacenamiento (Bonney ¢z a/. 2024). El entrenamiento de grandes
modelos de lenguaje, en particular, también puede requerir una inversion importante en infraes-
tructura informatica (National Academies of Science, Engineering and Medicine 2024). Ademas,
la TA puede complementar otras tecnologias digitales avanzadas, como la robética, los macrodatos
y el Internet de las cosas (IoT), contribuyendo a mejorar el rendimiento de las empresas (McElhe-
ran et al. 2024; Goémez y Jung 2024; Gierten ez al. 2021).

Espafia cuenta con varios puntos fuertes en este sentido en el area de las tecnologias digitales,
en particular la amplia cobertura de su red de banda ancha, donde en junio de 2024 estaba solo
por detras de Corea e Islandia en el grupo de paises de la OCDE en cuanto a penetracion de fibra
de alta velocidad (OCDE 2025g). En términos de inversion en equipos TIC, Espafia es un inversor
relativamente fuerte en comparacion con otros paises de la OCDE (Pérez e al. 2024). Sin embargo,
como se muestra en el cuadro 3.2, la inversion en soffware es mas limitada. Por otra parte, Espafia
sigue siendo un usuario por debajo de la media en servicios en la nube, como se observa en el

grafico 3.1.
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Los recursos computacionales disponibles para la investigacion relacionada con la IA es otro
componente importante de las capacidades digitales que permiten el desarrollo de la IA en un pafs.
En noviembre de 2024, Espafia contaba con tres supercomputadores en la lista global Top500, lo
que la sitda en el puesto 23 de los 40 paises representados. Pero se ubica entre los 10 primeros
paises cuando se clasifica por el rendimiento maximo alcanzado por esos supercomputadores. En
particular, el supercomputador MareNostrum 5, del Centro Nacional de Supercomputacion de

Barcelona, ocupaba el puesto 121 a nivel mundial en noviembre de 2024.%

3.5.  Garantizar las condiciones marco para la IA

Fomentar la inversion complementaria en activos intangibles y capacidades digitales es un ele-
mento clave para aprovechar los beneficios de la IA. Otro elemento son las condiciones marco
mas amplias para la IA. En esta seccion examinamos tres areas clave: a) la competencia y el dina-

mismo empresarial; b) las politicas digitales; ) la aceptacion social y confianza en la IA.

Fomento de la competencia y del dinamismo empresarial

Un factor importante para la implantacion de la IA en Espafia y sus futuros impactos sobre la
productividad es la competencia y la destruccion creativa (o dinamismo empresarial), i. e. la crea-
cion, el crecimiento y la salida (destruccion) de las empresas. Esto es importante, ya que el creci-
miento de la productividad se beneficia de que las empresas mas productivas (que, por lo general,
utilizan IA) crezcan en tamafio y ganen cuota de mercado, y las menos productivas (por lo general,
las que no usan IA) disminuyan en tamafio y, potencialmente, abandonen el mercado. En otras
palabras, los beneficios de la IA para la productividad dependen de la reasignacioén de recursos en
la economia, a medida que los trabajadores cambian de tareas y ocupaciones (National Academies
of Science, Engineering and Medicine 2025), y las empresas entran, crecen (o disminuyen) o salen
del mercado. Las empresas de nueva creacion tienden a desempefar un papel particularmente
importante en la difusién de una nueva tecnologia como la IA, ya que suelen ser mas sensibles a
su adopcion que las empresas existentes (Hvide y Meling 2023). Los datos recientes de los paises
de la OCDE y de Estados Unidos muestran también que el uso de la IA es mayor en las empresas

jovenes (Calvino y Fontanelli 2023; Bonney e al. 2024).

Una nueva tecnologfa como la IA es a menudo disruptiva, ya que surgen nuevos actores inno-
vadores que desaffan a las empresas existentes. Existen pruebas —principalmente para los paises
europeos— de que esto ocurrié en los primeros 15 afios de este siglo, ya que las tecnologfas de la
IA se extendieron desde las empresas consolidadas del sector de las TIC hacia otras industrias y

empresas mas pequefas y jovenes (Damioli ez a/. 2025). Esto puede haber sido facilitado por la

43 El Barcelona Supercomputing Center (BSC) también alberga la BSC Al Factory, una iniciativa conjunta de Espafia,
Portugal, Turquia y Rumania, y uno de los siete sitios seleccionados en diciembre de 2024 para impulsar el liderazgo
europeo en IA (véase EuroHPC JU 2024).
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baja intensidad de capital necesario para el desarrollo de la IA en esa etapa, y a las escasas barreras

de entrada al mercado del desarrollo de la TA.

Una vez que una tecnologia se desarrolla mas, el mercado puede consolidarse y volverse menos
dinamico. El mercado actual para el desarrollo de la IA parece mas concentrado que en los prime-
ros 15 afios de este siglo, con algunos actores muy grandes en Estados Unidos y China responsa-
bles de gran parte de la inversion total en IA (Maslej e# 2/ 2025), aunque todavia hay muchas

pequefias empresas activas en este campo.

En la actualidad, existe una creciente preocupacion por el aumento de la concentracion en la
IA, en particular en el desarrollo de modelos de gran tamafio. La creciente intensidad de capital,
vinculada a desarrollos como el aprendizaje profundo y las redes neuronales, y el creciente control
sobre recursos clave, como los grandes volimenes de datos, las plataformas computacionales y su
potencia, pueden haber contribuido a esta creciente concentracion (Damioli ez a/. 2025). Ademas,
las empresas en la frontera del desarrollo de la IA pueden aprovechar su ventaja como pioneros y
las capacidades que han desarrollado a lo largo del tiempo para fortalecer su liderazgo tecnolégico
y ampliar su poder de mercado (Igna y Venturini 2023). Esta creciente concentracion global y el
dominio de las empresas estadounidenses y chinas deja menos espacio para las empresas europeas
y espafiolas, al menos en el desarrollo de determinados mercados de la IA. Al mismo tiempo, como
tecnologia de uso general, la IA tiene muchas aplicaciones que ofrecen oportunidades también

para las empresas espafiolas y europeas.

Los indicadores de dinamismo del sector empresarial pueden proporcionar algunas aproxima-
ciones sobre el potencial de Espafia para crear y hacer crecer nuevas empresas de IA que puedan
afectar al crecimiento y la productividad. Aligual que en muchos otros paises de la OCDE, existen
pruebas de que el dinamismo empresarial en Espafia se ha ralentizado durante las ultimas décadas
(OCDE 2025h). Ademas, Espafa tiene una proporcion considerable de empresas de baja produc-
tividad —algunas de las cuales se denominan «zombis»— que han tenido poco crecimiento en la
ultima década (Pérez ef al. 2024, 2025). Al mismo tiempo, estudios recientes muestran que la efi-
ciencia de la asignacion en la economia espafiola ha mejorado en el dltimo decenio, ya que las
empresas mas productivas han ganado cuota de mercado, con la entrada y salida de empresas que

desempefian un papel limitado en el crecimiento global de la productividad (Pérez e al. 2025).

Existen otros signos positivos de dinamismo empresarial vinculados a la IA en Espana. Ha
habido un fuerte crecimiento en Espafia de las llamadas empresas de 1A nativas durante la dltima
década, es decir, empresas que han crecido alrededor de la IA y su potencial y se centran en el
desarrollo de la IA. En 2022 habia 2.825 empresas de este tipo en Espafia, que empleaban a 109.200
trabajadores, mas de 2,5 veces el nivel de 2012 (Fernandez de Guevara y Minguez 2025b). E113,4%



LA INTELIGENCIA ARTIFICIAL Y EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD ESPANOLA [ 1 23 ]

de estas empresas eran empresas de alto crecimiento en 2023, es decir, empresas con un creci-

miento anual superior al 20% durante tres afios consecutivos.*

La inversion de capital riesgo en las empresas espafolas de IA también ha aumentado en los
ultimos afios, pasando de solo 106 millones de ddlares en 2018 a unos 400 millones de délares en
2024 (OCDE 2025i). Esto refleja el crecimiento tanto del nimero de inversiones como del tamafio
medio de las mismas. Esta inversion relativamente fuerte en las nuevas empresas de IA no implica
necesariamente que las mismas vayan a crecer hasta convertirse en grandes empresas y ganar cuota
de mercado. Muchas nuevas empresas de IA tienden a ser adquiridas por las grandes ya existentes
y, por tanto, pueden no crecer de forma independiente en el mercado espafiol, lo que limita su
impacto potencial sobre el crecimiento de la productividad. Sin embargo, las empresas de nueva
creacién contribuyen en gran medida a la creacion de empleo y a la innovacion y, por tanto, desem-

pefian un papel importante en el proceso de difusion.

Aplicacion de politicas y marcos normativos digitales

Un segundo factor importante para garantizar los beneficios de la IA en materia de producti-
vidad son las politicas y marcos normativos digitales que proporcionan algunas de las condiciones
previas generales para el desarrollo de la IA, muchas de las cuales requeriran inversiones por parte
de las empresas. Por ejemplo, en un mundo en el que las empresas confian cada vez mas en los
procesos digitales, incluidos los servicios de IA y en la nube para sus operaciones, proteger la
integridad, seguridad y proteccion de los sistemas digitales y relacionados con la IA de las empresas
se convierte en un area de inversion esencial y cada vez mas estratégica. Las empresas espafiolas,
en particular las mas pequenas, pueden tener un mayor margen para mejorar la gestién de los

riesgos relacionados con la seguridad digital (OCDE 2021).

Como se ha mencionado en la seccion anterior, las practicas de recopilacion y gestion de datos
también seran cada vez mas importantes y podran beneficiarse de politicas gubernamentales que
faciliten el acceso a los datos y su intercambio. Para las empresas que utilizan datos personales en
sus aplicaciones de IA, también serd importante garantizar la protecciéon de la privacidad, asi como
mejorar el acceso a otras fuentes (publicas o privadas) de datos, como se ha mencionado anterior-

mente.

Garantizar la confianza en la IA es otra dimension importante de las politicas digitales que se
ha vuelto cada vez mas relevante. Tras la adopcion de la Ley de Inteligencia Artificial de la UE
(Unién Europea 2024), las empresas espafiolas tendran que garantizar el cumplimiento de sus dis-
posiciones una vez que sean aplicables. La experiencia con la legislacion digital europea existente,
como el Reglamento General de Proteccién de Datos de 2016, sugiere que las grandes empresas

estan mejor equipadas que las pequefias para soportar los costes de aplicacion de dichas politicas

# Fernandez de Guevara y Minguez (2025b) analizan el papel de las empresas nativas en IA de Espafia con detalle,
ofreciendo datos mas detallados.
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y normativas (Frey y Presidente 2024), lo que puede aumentar las diferencias en productividad

existentes entre empresas de distinto tamafio.

Garantizar la aceptacion social

Un dltimo factor importante para lograr los potenciales aumentos de productividad derivados
de la IA es asegurar que estos aumentos sean socialmente aceptables y no incrementen el desem-
pleo o las desigualdades existentes (Filippucci ez a/. 2024). En muchos ambitos, incluidos el trabajo,
la educacién y la salud, la IA tiene potencial para mejorar los resultados, pero también puede au-
mentar las desigualdades, p. ¢j., en el acceso a la formacion personalizada o a los servicios sanitarios

impulsados por la IA (Capraro et al. 2024).

Ademas, la difusion generalizada de la IA tendra amplias repercusiones en el empleo y el mer-
cado laboral, ya que muchos puestos de trabajo cambiaran debido al uso de la IA, muchos empleos
probablemente seran automatizados o digitalizados y otros nuevos seran creados (Peiré 2024). El
impacto global sobre el empleo no esta claro en este momento, aunque la mayoria de las estima-
ciones realizadas no consideran que la IA conduzca a un aumento del desempleo (OCDE 2023a).
Esto se debe también a que la difusion de la IA se produce en un momento de creciente escasez
de mano de obra en muchos paises debido al envejecimiento de la poblacién, la disminucion de
las tasas de natalidad y otros factores (National Academies of Science, Engineering and Medicine
2025).

Lo cierto es que el mercado de trabajo espafiol cambiara significativamente y muchos trabaja-
dores necesitaran cualificaciones nuevas y diferentes a las anteriores (OCDE 2023a). Sera necesatio
prestar especial atencion a la educacion, la formacion y el aprendizaje a lo largo de la vida para
hacer frente al inevitable desplazamiento de puestos de trabajo relacionado con la IA. Ademas,
sera necesario que las politicas publicas incorporen medidas para reducir los impactos potenciales

de la IA en las desigualdades existentes en la economia espafiola.

3.6. Impactos potenciales sobre la productividad

Este capitulo ya ha examinado muchas de las cuestiones clave que afectan al impacto de la TA
en la productividad, especialmente la difusion de la IA entre empresas e industrias, la importancia
de las inversiones complementarias y el papel de las condiciones marco fundamentales. Esta sec-

cién examina los posibles efectos sobre la productividad en Espana.

¢Cudles son los posibles efectos sobre la productividad?
Si es probable que la IA tenga efectos sobre la productividad, ¢qué importancia tendran los
mismos? Varios estudios recientes han intentado estimar los aumentos de productividad en toda

la economia asociados a la IA, con una gran variacion en los impactos estimados entre los distintos
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trabajos.” Es probable que los efectos dependan de factores tales como (National Academies of
Science, Engineering and Medicine 2025; Filippuci ef /. 2025) 1a magnitud de los efectos sobre la
productividad de trabajadores y tareas especificas; b) la exposicion de los trabajadores de diferentes
empresas e industrias a la IA; c) la adopcién de la IA a nivel empresarial; d) las capacidades e
inversiones complementarias existentes; €) los desfases temporales (#ze lags); f) los efectos dina-

micos, entre ellos los vinculados a la innovacion.

No es facil pasar de los efectos a nivel de tareas a los efectos a nivel de sectores (Filippuci ez /.
2024; 2025). Los impactos a nivel de tareas se realizan a menudo en un entorno experimental
centrado en tareas especificas, como el servicio al cliente, el desarrollo de software, la redaccion
profesional o la consultoria empresarial, con una amplia gama de efectos estimados sobre la pro-
ductividad (Filippuci ¢ a/., 2025). Estos estudios tienden a centrarse en las areas mas prometedoras
de la aplicacién de la IA y pueden no extenderse a todas las empresas o a una situacion real. Los
impactos estimados a nivel de tareas se vinculan posteriormente a profesiones especificas, que

luego se vinculan a sectotes especificos en funcién de la composiciéon ocupacional de los sectores.

El anilisis de la OCDE muestra que la exposicion de diferentes sectores a la IA varfa conside-
rablemente. En los servicios que dependen en gran medida de las tareas cognitivas, como las fi-
nanzas, los servicios TIC, la edicién y los medios de comunicacion, y los servicios profesionales,
entre el 50 y el 80% de las tareas estan expuestas a la IA (Filipucci e a/., 2025). Los sectores menos
expuestos a la IA son los que tienen un gran componente manual o fisico en sus tareas, como la
agricultura, la minerfa y la construccion. En estos sectores, s6lo 10-30 de las tareas estan expuestas
ala IA.

Combinadas con la composicion sectorial de las distintas economias, estas grandes diferencias
en la exposicion sectorial desempefian un papel importante para determinar los probables efectos
agregados de la Al sobre la productividad (Filipucci ef al., 2025), como ya se ha indicado en la

seccion 3.3 del presente capitulo.

Basandose en un analisis de varios de estos factores, la OCDE ha presentado recientemente
varios escenarios para los paises del G7, con diferentes impactos agregados sobre la productividad
(OCDE 2024; Filippucci e al. 2025). Los impactos mas bajos se producen en un escenario con
una escasa adopcion de la IA, mientras que los mas altos surgen en un escenatrio con una elevada
adopcion de IA y capacidades ampliadas, vinculadas, entre otras cosas, a la inversiéon en activos
intangibles y en competencias y capacidades digitales (OCDE 2024).* Las diferencias entre los

paises en cuanto a sus estructuras econémicas, especialmente la proporcion de servicios intensivos

4 Se ofrece una vision general de varios estudios en el informe de la OCDE (2024). Los impactos estimados mds bajos
se encuentran en un estudio de Acemoglu (2025) para Estados Unidos, que estima un impacto anual sobre el creci-
miento de la productividad laboral de alrededor del 0,1%. En contraste, los impactos mas altos se observan en un
estudio global de Chui ¢7 a/. (2023), que estima un efecto superior al 0,3% anual.

4 Un escenario intermedio, que considera tanto las fricciones de ajuste como los aumentos desiguales entre los dis-
tintos sectores, se analiza en OCDE (2024).
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en conocimientos (IA), también desempefian un papel importante. Las estimaciones de la OCDE
sugieren que estas diferencias estructurales implican aumentos de productividad mucho menores
vinculados ala IA en paises como Francia e Italia que en Estados Unidos y Reino Unido (Filippucci
et al. 2025).

¢Qué significa esto para Espana, que no fue incluida en los recientes trabajos de la OCDE?
La tasa de adopcion de la IA en Espafia se ha ralentizado recientemente y ahora esta considerable-
mente por debajo de la de los lideres de la UE, aunque sigue superando a Francia e Italia. Es
probable que la adopcion en Espafia siga aumentando en los proximos afios, pero puede que no
alcance los mismos niveles que en algunos otros pafses de la UE, debido a las diferencias en su
estructura econémica (Fernandez de Guevara y Minguez 2025b), especialmente por un sector re-
lativamente pequefio de servicios intensivos en conocimiento en Espafia (Cuadrado, Moral y So-
lera 2020) y la proporcién relativamente pequefia de industrias con alta intensidad en el uso de la
IA (grafico 3.10).7

Como ya se ha mencionado, Espafa presenta ciertas debilidades en las capacidades e inversio-
nes complementarias que se requieren para aprovechar los beneficios de la IA, especialmente en
areas tales como las competencias de la poblacion, el capital organizativo, y la innovacion e inver-
sién en activos intangibles de forma mas general. Las fricciones y barreras existentes dentro de la
economia espafiola que pueden ralentizar la reasignacion de recursos entre empresas y sectores
también pueden limitar los impactos de la IA sobre la productividad. .a OCDE ha destacado las
regulaciones relativamente estrictas de Espafia del mercado de productos en los servicios profe-
sionales y el comercio, asi como la legislacion espafiola sobre quiebras, como factores que podrian
limitar el crecimiento de las empresas y reducir su asuncién de riesgos (OCDE 2021). Ademas, las
rigideces del mercado de trabajo, incluida una legislacion relativamente exigente en materia de
proteccion del empleo, tienden a retrasar el cambio tecnolégico en las empresas y la reasignacion

de recursos entre empresas y sectores (Mas e al. 2025).

El indice de preparacion para la IA del Fondo Monetario Internacional (FMI), que combina
una serie de indicadores que influyen en la preparaciéon de un pais para la IA, sugiere que la dife-
rencia entre Espafia y otros paifses de la UE se encuentra principalmente en el ambito de la regu-
lacion (grafico 3.14). El ranking global de dinamismo de la IA de Stanford para 2023 incluye indi-
cadores para ocho aspectos del desarrollo de la IA en un pafs, con Espafia ocupando el 11.° lugar
entre los 36 paises considerados. En esta clasificacién, Espafia se situa por detras del lider mundial,
Estados Unidos, principalmente en las areas de I+D y de IA responsable (lo que refleja la investi-

gacion académica relacionada con IA responsable) (Stanford HAT 2025).

47 Otra forma de abordar esta cuestion es examinando la proporcion de empleos en un pafs que estan muy altamente
expuestos a la IA. Esta proporcién es menor en Espafia que en Alemania y Francia, aunque mayor que en Italia, segun
ING (2025).
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GRAFICO 3.14: Indice de preparacion para la IA. Comparacion internacional:
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Fuente: FMI (2025).

El nivel relativamente bajo de difusién de la IA y los diversos retos a los que se enfrenta Espafia
en el ambito de las capacidades complementarias requeridas para el aprovechamiento de la IA
sugieren que es probable que los beneficios potenciales de productividad de la IA en Espafia sean
bajos, tal vez comparables con las estimaciones de la OCDE para paises como Francia e Italia. La
OCDE estima que estos efectos van desde un incremento modesto de 0,2 puntos porcentuales en
el crecimiento anual de la PTF en Francia e Italia, con bajos niveles de adopcién y sin expansion
de las capacidades mencionadas, hasta 0,7 puntos porcentuales en Francia, con una adopciéon me-
dia de la IA y una disponibilidad mas amplia de las capacidades complementarias (Filippucci ez a/.
2025). Si se lograran los impactos mas elevados serfan obviamente muy importantes para apoyar
el crecimiento econémico a largo plazo y la prosperidad general de Espafia, aunque su magnitud

seria inferior a los del Reino Unido o Estados Unidos.

Estas ganancias agregadas no se distribuirian de manera equitativa entre las empresas y los
sectores. Las empresas y los sectores con una mayor intensidad de tareas rutinarias tienen mas
posibilidades de beneficiarse de la IA (Licht y Wohlrabe 2024). Es probable que las grandes em-
presas y los sectores intensivos en uso de la IA experimenten los mayores aumentos de producti-
vidad, mientras que las pequefias empresas y los sectores con menos margen para el uso de la IA
s6lo experimentarfan aumentos modestos. Por otra parte, como sugiere un estudio reciente sobre
Francia, las empresas que desarrollan su propia IA pueden obtener mayores beneficios de produc-
tividad que aquellos que simplemente compran IA (Calvino y Fontanelli 2024). Esto probable-
mente aumentara las diferencias de productividad existentes entre empresas y sectores en Espafia,

pudiendo incluso reforzar el liderazgo actual del sector productor de TIC (Pérez ez al. 2025).
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Ademas, segun Brynjolfsson, Rock y Syvreson (2021), las inversiones necesarias en activos
intangibles —en gran parte no medidos y no incluidos en las Cuentas Nacionales— para comple-
mentar la IA pueden conducir inicialmente a una ralentizacioén del crecimiento de la productividad
y solo mas tarde a un mayor crecimiento de la misma, la llamada «Curva en J» de la productividad.
Esto puede explicar, en parte, por qué aun no hemos visto pruebas mas sélidas a nivel agregado

de los efectos de la IA sobre la productividad.

Existen otras razones para creer que los efectos iniciales de la IA sobre la productividad pueden
ser relativamente modestos (Cowen 2025). Una razén es que una parte creciente de la actividad
econdmica esta constituida por sectores —principalmente servicios— que se caracterizan por un
bajo crecimiento de la productividad y pueden no responder rapidamente al potencial ofrecido por
la IA. Ademas, cuanto mayor sea el potencial de la IA para mejorar la productividad, mas impozr-
tantes seran otras barreras y limitaciones, como las relacionadas con la regulacion, la escasez de

cualificaciones, obstaculos a la innovacién de procesos, etc.

La mayoria de los estudios que estiman los impactos agregados de la IA en la productividad
ignoran los posibles impactos de la investigacion y el ritmo de innovaciéon. Una I+D mas produc-
tiva tendria -en teoria- efectos mas duraderos sobre la productividad que la automatizacion de las
tareas (Trammel y Korinek 2023). Ademas, las empresas que utilizan la IA para innovar pueden
ser capaces de utilizar la tecnologia para ampliar su base de conocimientos y aumentar su capacidad

para absorber tecnologias de fuera de la empresa (Da Silva, Rincén y Venturini 2024).

Las posibilidades de la innovacién en LA en Espadia y Europa

Sila IA acelerara el ritmo de la innovacion, ello afectarifa al crecimiento de la productividad en
Espafia de multiples maneras. En primer lugar, al acelerar el ritmo de la innovacion a nivel global,
la IA contribuirfa a desplazar la frontera mundial de productividad, de la que las empresas espafio-
las podtian beneficiarse para mejorar su desempefio en términos de productividad. En segundo
lugar, las empresas espafolas -y las instituciones de investigacion y otros actores en Espafia- que
participan en la innovacién basada en la IA pueden beneficiarse de las nuevas oportunidades que
supone una innovacion mas rapida y eficiente, con beneficios para el crecimiento de la producti-
vidad. Esto también ayudaria a ampliar la frontera nacional de productividad de Espafia, generando

espacio para que otras empresas lo aprovechen.

La fortaleza del sistema espafiol de investigaciéon e innovacion relacionada con la IA es, por
tanto, un importante determinante de los probables impactos de la innovacién impulsada por la
IA sobre la productividad. En cuanto a la investigacién, Espafia ocup6 el puesto numero 12 en el
mundo de publicaciones sobre IA en 2023, justo detras de Australia, Corea y Francia, pero por
delante de Paises Bajos, Taiwan e Israel (grafico 3.15). Ademas, a diferencia de otras economias
avanzadas como Estados Unidos, Japon y Francia, la participacion de Espafia en la produccion
mundial de publicaciones sobre IA no ha disminuido desde 2000. Esto sugiere que Espafia es un

actor relativamente importante en la investigacion global relacionada con la TA.
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La cuestién es hasta qué punto esta investigaciéon contribuye a la innovacién en el sector em-
presarial. Un estudio reciente de la OCDE sobre la transferencia entre ciencia e innovacion en
Espafia ha puesto de manifiesto varios obstaculos que limitan la cooperacién entre las instituciones
de investigacion y el sector empresarial (OCDE 2022a). Una barrera particularmente importante
son los incentivos institucionales en las actividades de investigaciéon que se centran casi exclusiva-
mente en el logro académico, mas que en la generacion de propiedad intelectual y la comercializa-

cion de los resultados.

La fortaleza de la investigacion relacionada con la IA en Espafia no es el unico factor relevante.
Otros indicadores apuntan a una posiciéon menos fuerte de Espafia en el ambito de la innovacion
(Fernandez de Guevara y Minguez 2025b). Si bien Espafa contribuye de forma importante a la
investigacion mundial sobre IA, su contribucion a las patentes o a la inversién privada en IA es
mucho menos significativa. En cuanto a las patentes relacionadas con la IA per céapita, Espafa
tenfa solo 0,2 patentes por cada 100.000 habitantes en 2023 (Fernandez de Guevara y Minguez
2025b, una cifra similar a otros paises de la UE como Francia y Paises Bajos, pero muy por debajo
de paises lideres como Corea (11 por 100.000 habitantes), Estados Unidos (4,7) o China (3,1).
Espafia también esta a la zaga de las inversiones privadas en IA, al menos en comparaciéon con
lideres mundiales como Estados Unidos, Suecia o Reino Unido (Fernandez de Guevara y Minguez
2025b).

GRAFICO 3.15: Publicaciones de IA. Comparacién internacional, 2000-2023
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Fuente: OCDE (2025).

Estos desafios reflejan en parte la debilidad de los paises de la UE en materia de IA (y en
innovacion en general). L.a UE cuenta con una investigacion cientifica relativamente fuerte, pero
una insuficiente comercializacion de la investigacion en innovacion y creacion de empresas de alto
crecimiento que alcancen una escala mundial. Varios informes recientes a nivel de la UE, en parti-

cular el informe Draghi (Comisiéon Europea 2025b), han proporcionado recomendaciones sobre
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las acciones que deben adoptarse a nivel europeo para abordar esta debilidad. Estas recomenda-

ciones son muy relevantes para desbloquear el potencial de la IA en Espafia y en la UE en general.

Como ya se ha mencionado, contar con empresas que puedan desarrollar su propia IA también
juega un papel importante para aprovechar los beneficios de la innovacion relacionada con la TA
(Calvino y Fontanelli 2024; Da Silva, Rincén y Venturini 2024). El grafico 3.12 ya muestra que mas
del 25% de las empresas espafnolas que utilizan IA (y casi el 40% de las grandes empresas) adqui-
rieron soffware o sistemas comerciales de IA desarrollados por sus propios empleados. Esto implica
que en Espafa existen capacidades considerables para el desarrollo e innovacion de la IA. Ademas,
Espafia tiene un nimero creciente de empresas nativas de IA (Fernandez de Guevara y Minguez
2025b) y un sector relativamente fuerte de starfups de IA, muchas de las cuales desarrollan sus

propias aplicaciones de IA.

El potencial de computacién disponible para la investigacién es otro factor importante, pues
determina la capacidad de los paises para participar en la investigaciéon e innovacion relacionadas
con la TA. Come ya se ha sefialado, Espafia tenia tres supercomputadores en la lista global Top500
en noviembre de 2024, pero se clasifico entre los 10 mejores paises segun el rendimiento maximo

alcanzado por esos supercomputadores (Strohmaier ef a/.2025).

Por lo tanto, Espafia tiene algunos puntos fuertes en su actual sistema de investigacion y desa-
rrollo de IA que pueden ayudarla a participar en el desarrollo e innovacién de la misma y benefi-
ciandose de ello y no solo de su uso. Sin embargo, un desafio clave para el sector de desarrollo de
la IA es la relativa escasez de competencias avanzadas en TIC. Otro, la falta de financiacion ade-
cuada para las empresas nativas de la IA y las nuevas empresas relacionadas con la misma (Fernan-
dez de Guevara y Minguez 2025b). Como se ha sefialado anteriormente, algunos de los desafios,
como el bajo nivel de inversion en IA, reflejan retos que van mas allda de Espana y sélo pueden
abordarse plenamente a escala europea. Setfa el caso de la falta de un mercado integrado para IA
que pueda ayudar a las pequefias empresas a crecer. Si estos retos pudieran superarse, y Espafia
pudiera beneficiarse de su potencial para el desarrollo e innovacion de la IA, esta podria aumentar

su efecto sobre la productividad.

cQué pueden hacer las politicas priblicas para aprovechar el potencial de la 14?2

El papel de la IA como motor futuro del crecimiento de la productividad en Espafia refuerza
la necesidad de politicas integrales y de amplio alcance orientadas a la mejora de la productividad.
Al igual que con las tecnologias digitales anteriores, existe el riesgo de que la IA pueda reforzar las
diferencias de productividad existentes entre las grandes y las pequefias empresas, y entre las em-
presas lideres y las rezagadas (Pérez ef al. 2025). Esto se debe, en parte, a que son las empresas que
ya son mas productivas las que adoptan la IA; pero también porque aprovechar los beneficios de
la TA es dificil para las empresas que no tienen acceso a los activos complementarios clave que

afectan a su implantacién y aprovechamiento, como las cualificaciones y competencias de los
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trabajadores, la gestion de la calidad, el capital organizativo, la I+D, los datos y los activos intan-

gibles en general.

Las politicas para aprovechar el potencial de la IA no solo deberfan centrarse en aumentar la
adopcioén de la TA en la economia espafiola en su conjunto, sino también en apoyar el crecimiento
de la productividad en empresas rezagadas y ayudarlas a acercarse a las lideres. El informe OPCE
de 2024 ya mostré que la productividad agregada de la economia aumentaria en casi un 5% si las
empresas rezagadas aumentaran su productividad al valor mediano (Pérez ef a/. 2025). Ello reque-
rirda una mayor inversién en activos intangibles; iniciativas para mejorar las competencias laborales,
con especial atencion a las habilidades digitales y de direccion; y politicas para fomentar una adop-
cion mas rapida de las tecnologfas digitales a nivel empresarial, incluida la IA. La baja inversioén de
las empresas en I+D e innovacion y la limitada cooperacion entre el sistema cientifico y el tejido

empresarial son otros puntos que deben abordarse.

El desarrollo de 1a IA por parte de las empresas y del sistema de innovacion en Espafia requiere
un enfoque propio de los responsables politicos, que permita impulsar la innovacién y desarrollar
aplicaciones de IA especificamente centradas en Espafia, con posibles beneficios para la producti-
vidad. De todas las empresas que ya han adoptado la IA, alrededor del 25% desarrollan su propia
IA y una parte considerable de las empresas también son capaces de modificar los sistemas de IA
existentes y adaptarlos a sus propias necesidades. Estas empresas pueden contribuir a desplazar la
frontera nacional de productividad en Espafia, que desempena un papel importante en el rendi-
miento relativamente bueno de la productividad de la economia espafola en los tltimos afios (Pé-
rez et al. 2025). El creciente nimero de empresas nativas en IA reviste una importancia particular
(Fernandez de Guevara y Minguez 2025b). Como se ha sefialado anteriormente, las acciones a
nivel de la UE para aumentar e integrar el mercado de la IA en Europa también podrian resultar

muy beneficiosas para Espafa.

La adopcioén de la IA y su desarrollo en la economia espafiola es un proceso dinamico que se
beneficiara de la competencia y de la entrada, crecimiento y salida de empresas del mercado. Por
lo tanto, es importante garantizar la competencia y permitir el proceso de destruccién creativa. Si
bien la economia espafiola mostraba una reasignacién de recursos de las empresas con baja pro-
ductividad hacia las empresas con mayor productividad (Pérez ez al. 2025), esta situacién se ha
estancado en los ultimos afnos y hay muchas empresas rezagadas, incluidas algunas zombis. Por
consiguiente, es importante fortalecer el dinamismo de las empresas, lo que requiere un examen
detallado de las politicas y los factores que influyen en el proceso de entrada, crecimiento y salida
de empresas. Las politicas que apoyen a las empresas jévenes y nativas de la IA, por ejemplo,
facilitando el acceso a la financiacion, eliminando los obstaculos al crecimiento y reduciendo las
cargas administrativas, seran importantes, al igual que las que faciliten la salida del mercado de
aquellas empresas zombis que no tienen potencial para salir de la dificil situacion financiera en la

que se encuentran (Pérez ¢f al. 2025).
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La inversion publica y el sector publico también tienen un papel importante que desempenar.
La inversion publica en investigacion relacionada con la IA —incluida la investigacion dirigida al
propio sector publico— en habilidades relacionadas con la IA, especialmente en competencias
digitales, y en infraestructuras relacionadas con la IA, como la computacion, sera importante para
apoyar el crecimiento de la productividad derivado de la IA. Ademas, el gobierno deberfa alentar
la adopcion de la IA en el propio sector publico, lo que puede suponer mejoras de eficiencia en la
prestacion de los servicios de las AA. PP., la educacion, la salud y otros servicios publicos. Ademas,
un mayor uso de la IA por parte del sector publico también beneficiarfa al sector privado, al pro-
porcionar un gran mercado para las aplicaciones de la IA que potencialmente pueden desarrollarse

en Espafia.

Por ultimo, al considerar los beneficios de la IA para la productividad es importante reconocer
que la IA —como otras nuevas tecnologias— puede tener efectos positivos y negativos (National
Academies of Science, Engineering and Medicine 2025). Asi, si la IA es capaz de acelerar la inno-
vacion sanitaria, por ejemplo, en la industria farmacéutica, esto generara también beneficios en
otras areas de la economia y también para la sociedad en su conjunto. No obstante, estos efectos
indirectos también podrian ser negativos, por ejemplo, en el caso de que la IA aumentara los costes

asociados a la seguridad digital o violara la privacidad.

La IA es una tecnologfa prometedora que atn esta en desarrollo. Por ello, las politicas no sélo
deben ser claras y transparentes sino también suficientemente flexibles para hacer frente a los nue-

vos desafios y oportunidades que puedan surgir con el tiempo.

3.7. Conclusiones

En la ultima década han surgido diversas tecnologias emergentes, muchas de ellas impulsadas
por el avance de la digitalizacion. Entre ellas, la inteligencia artificial (IA) destaca por su potencial
para impulsar el crecimiento de la productividad, al mejorar la eficiencia en tareas cognitivas y
acelerar tanto la innovacién como los descubrimientos cientificos. Este capitulo ha analizado la
difusién de la IA en el conjunto de la economia espafiola, asi como sus posibles efectos sobre la

productividad de Espafia.

La IA necesita una amplia difusién para generar efectos significativos y, en general, su adopcion
todavia es baja, especialmente en Espafia, que se sitia por debajo de la media europea en 2024. La
difusiéon de la IA en la mayorfa de las empresas espafiolas también parece estar todavia en una fase
experimental o piloto, con solo un 6% de las empresas que utilizan la IA utilizandola intensiva-
mente (Banco de Espafia, 2025). Sin embargo, hay diferencias segun el tamafo de las empresas, y
las mas grandes se sitdan por encima de la media de la UE, con alrededor del 45% de empresas

que la utilizan. Son las mas pequefias las que limitan la media nacional.
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También hay diferencias por sectores de actividad. En 2024, el sector de las TIC ha sido el que
mas ha utilizado la IA en Espafia, con un 46,6% de las empresas del sector utilizando esta tecno-
logia, seguido por los servicios profesionales (26%) y el sector inmobiliario (11,7%). L.a adopcion
en otros sectores sigue estando por debajo del 10 %, y es especialmente baja en la construccion y

la hostelerfa y restauracion.

Los datos muestran también grandes diferencias regionales, con una adopcion de la IA parti-
cularmente alta en Madrid, Catalufia, el Pafs Vasco y la Comunitat Valenciana, y especialmente baja

en Castilla-I.a Mancha, La Rioja, Castilla y Le6n y Cantabria.

En Espafia, las tecnologias de IA mas comunes incluyen la automatizacién de flujos de trabajo
y el apoyo a la toma de decisiones, el reconocimiento y procesamiento de imagenes y el aprendizaje
automatico. Las empresas mas grandes de Espafia utilizan el reconocimiento y procesamiento de
imagenes en mayor medida que la media de la UE, pero se quedan algo atras en el uso de otras
tecnologias de IA, especialmente la minerfa de textos. Por otro lado, las empresas espanolas utilizan
la IA principalmente para los procesos de produccion, seguridad de las TIC, gestion administrativa
y actividades de I+D e innovacién, mientras su utilizacién en marketing y ventas es relativamente

menor que en el resto de pafses europeos.

Teniendo en cuenta estas caractetisticas, la contribucién de las industrias intensivas en 1A al
crecimiento de la productividad es algo menor en Espafia que en otros paises, lo que se debe en
parte a la reducida participacion de estas industrias en la economia, pues representan solo el 13%
del valor afadido total en 2022. Aunque la IA ya se esta difundiendo rapidamente en gran parte de
la economia mundial, la difusion de la tecnologfa por si sola no suele ser suficiente para generar
efectos sobre la productividad, pues también dependen de una serie de inversiones complementa-
rias y cambios estructurales necesarios tanto a nivel micro, dentro de las empresas, como macro-
econémico, en el funcionamiento de la economia en general. ILa capacidad de aprovechar la TA
requiere nuevas inversiones, con frecuencia en activos intangibles, como datos, innovacién de pro-
cesos y competencias de los trabajadores, necesarias para que la nueva tecnologfa funcione en

contextos especificos, asi como inversiones en la mejora de las capacidades digitales ya existentes.

Espafia se enfrenta a considerables desafios en todos estos ambitos: niveles educativos relati-
vamente bajos y una menor utilizaciéon de mano de obra cualificada, menor proporcion de espe-
cialistas TIC, empresas con direccion poco profesionalizada y de reducido tamafio, menor inten-
sidad de las inversiones en activos intangibles, menor rendimiento de los recursos computacionales
existentes, etc. Ademas, los efectos de la IA sobre la productividad también dependen del dina-
mismo del sector empresarial, incluido el papel de las empresas jévenes que utilizan intensamente
la IA y el crecimiento de estas en comparacion con el resto, y de las politicas complementarias

necesarias para garantizar la confianza en la IA.

Por todo ello, es poco probable que la IA, por si sola, dé un gran impulso al crecimiento de la

productividad en Espafa. Debe considerarse como una herramienta que puede ayudar a aumentar
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la productividad -probablemente de manera modesta- si se combina con otras inversiones y accio-
nes, N0 cOMO una panacea que permita superar las barreras existentes para el crecimiento de la
productividad. Las inversiones y politicas complementarias incluyen una difusién acelerada de la
IA en toda la economia, lo que también deberfa ayudar a superar la fuerte desaceleracion en la
adopcion de la IA en Espafia entre 2023 y 2024; inversiones complementarias en competencias
laborales, capital organizativo, I+D e innovacion, datos y software digitales; asi como otro tipo de
politicas complementarias para fomentar la competencia y garantizar las condiciones marco ade-

cuadas para la TA.*

Se requiere una mayor atencion al desarrollo interno de la IA por parte de las empresas espa-
fnolas, aprovechando las fortalezas del sistema espafiol de innovacién y el creciente nimero de
empresas nativas de la IA. Esta estrategia, frente a la alternativa de centrarse sélo en la difusioén de
la IA ya disponible, puede ayudar y reforzar los beneficios esperados en términos de productividad.
Sin embargo, esto requiere atender al desarrollo del talento y las competencias relacionados con la
IA, el apoyo a la financiacion de las empresas innovadoras en 1A, el refuerzo del propio sistema
de innovacion en IA, las mejoras en la infraestructura digital y computacional de Espafia, y adaptar
el entorno regulatorio y normativo para las actividades relacionadas con la IA. Se necesitan con
urgencia acciones a nivel de la UE para apoyar estas politicas nacionales, en particular para integrar

y aumentar el tamafio del mercado europeo de la IA.

El amplio abanico de inversiones y politicas necesarias para aprovechar los beneficios de la IA
refuerza la necesidad de una agenda estratégica de productividad para Espana, destinada a reforzar
la inversion en activos tangibles e intangibles, en particular, las competencias de la poblacion, y un

fuerte énfasis en el fomento de una mayor dinamica empresarial en todo el tejido productivo.

Aunque la TA ofrece un gran potencial, no es una tecnologfa sin riesgos. Si no se gestiona de
manera integral puede aumentar el poder de mercado; exacerbar las diferencias de productividad
ya existentes entre las empresas espafiolas; aumentar las desigualdades entre los trabajadores; pro-
vocar el desplazamiento o la destrucciéon de puestos de trabajo; y presentar riesgos relacionados
con la seguridad y la confianza. Por lo tanto, no se trata de una tecnologifa que los responsables del
disefio de las politicas publicas puedan dejar de lado. El gobierno espafiol juega un papel impor-
tante en la obtencién de los beneficios que la IA puede suponer en términos de mejoras de la

productividad y del bienestar de los ciudadanos espafioles en general.

Por dltimo, dado el estado inicial de la difusion de la IA en Espafia, este capitulo sélo propot-
ciona una evaluacién preliminar de los impactos potenciales de la IA sobre la productividad. Sera
necesario seguir trabajando, incluyendo mas analisis con los datos microeconémicos disponibles
sobre la difusion de la IA, asf como anilisis de escenarios, para comprender mejor los impactos de

la IA en Espafa en diferentes empresas, sectores y regiones.

48 La Estrategia de IA 2024 (Gobierno de Espafia 2024) sefiala varias de estas acciones. Véanse también Fernandez de
Guevara y Minguez (2025b) para mas detalles sobre las diversas iniciativas gubernamentales relacionadas con la TA.
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4. Los patrones de crecimiento de las comunidades auténomas

Las comunidades auténomas (CC. AA.) espanolas han presentado diferentes ritmos de
crecimiento a lo largo del tiempo. Los dltimos afios del siglo XX y los primeros del siglo XXI
fueron de fuerte crecimiento en la mayoria de las economias desarrolladas, en gran medida
impulsado por el desarrollo de las tecnologias de la informacién y la comunicacién (TIC)
presentes en la economia desde al menos los afios ochenta del siglo pasado, pero con
resultados en las cuentas nacionales que solo se hicieron visibles a mediados los afios
noventa. En Espana, y sus regiones, los fuertes ritmos de crecimiento fueron alimentados
por los bajos tipos de interés y sus consecuencias sobre el sector de la construcciéon que
crecio sin freno. En el ano 2007 se truncaron las esperanzas de un crecimiento sostenido
gracias a las TIC con la crisis de las hipotecas su#bprime originada en Estados Unidos, y su
contagio posterior al resto de las economias. Espafia fue una de las mas afectadas al tener
que enfrentarse a las consecuencias que, sobre el sistema financiero primero, y la economia

real después, tuvo el estallido de la burbuja inmobiliaria.

Las economias europeas mas débiles tuvieron que enfrentarse a la crisis de la prima de
riesgo, consecuencia de las dudas que suscitaba su capacidad para hacer frente a los
compromisos financieros adquiridos. En 2012 Espana solicito el rescate a la Unién Europea
(UE) y en 2013 comenzé una incipiente recuperacion que se vio truncada por la pandemia
de la covid-19 primero, por la invasion de Ucrania por Putin en 2022 y, ya en 2025, por la
subida de Trump a la presidencia de Estados Unidos lo que estd suponiendo una sacudida

de magnitud no menor a las que le precedieron.

Reconociendo la importancia de estos hechos, el capitulo adopta una perspectiva de largo
plazo. En ¢l se analizan las pautas de crecimiento de las CC. AA. espafiolas en un periodo de
mas de veinte aflos, entre 2000 y 2022. En estos afios tuvieron lugar importantes cambios
combinando una fase inicial expansiva hasta 2008, seguida de una crisis profunda que solo
comenzo a remontar en 2013, pero cuya recuperacion se vio abortada por la covid-19 en

2020 y afectada también por la guerra de Ucrania en 2022.

Las preguntas a la que se quiere dar respuesta son, entre otras, las siguientes: ¢por qué son
tan distintas las pautas de crecimiento regional? chasta qué punto son las dotaciones de capital
—en cantidad y composicion— determinantes? ¢y las mejoras en eficienciar? scudles son las
consecuencias de la especializaciéon productiva? ges la penetracion de la digitalizacion en el

sistema productivo un factor relevante?
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Para responder a estas preguntas el trabajo propone clasificar las 17 CC. AA. en cuatro
grupos de acuerdo con la dinamica seguida por la productividad por hora trabajada entre los
afios 2000 y 2022: 1. regiones que han ostentado el liderazgo en términos de esta variable a
lo largo del periodo; 2. aquellas que ganaron posiciones en esos afios; 3. las que perdieron
posiciones; y 4. las que las mantuvieron (practicamente) inalteradas. Estamos interesados,
pues, en los cambios de posiciones en el ranking de las CC.AA. de acuerdo con los cambios

en los niveles de productividad laboral entre los afios 2000 y 2022.

La metodologia seguida es la Contabilidad del Crecimiento propuesta inicialmente por
Solow (1957) y desarrollada por Jorgenson y coautores (Jorgenson, Gollop y Fraumeni 1987;
Jorgenson, Ho y Stiroh 2005; Jorgenson y Schreyer 2013; Jorgenson y Vu 2016). Ademas de
la contribucién de las fuentes de crecimiento habitualmente consideradas: los dos factores
de produccion —capital y trabajo— y el progreso técnico exdégeno —medido por la
productividad total de los factores (PTF)—, se presta especial atencion a la desagregacion de
los distintos activos, y en especial a la distincion entre activos tangibles e intangibles. En los
ultimos, se consideran tanto los intangibles reconocidos como activos por la Contabilidad
Nacional, a los que se afiaden los propuestos por Corrado, Hulten y Sichel (2009) todavia no
incluidos en las cuentas nacionales. El analisis se completa aplicando la misma metodologia
a dos tipologias de sectores: 1. Los productores y usuarios intensivos de las TIC; y 2. Los

tradicionales, que son también los menos digitalizados.

El capitulo se estructura en cinco apartados. El apartado 4.1 muestra las principales
macromagnitudes econémicas y su evolucion desde el afio 2000 desde la perspectiva regional,
poniendo el foco en la heterogeneidad existente entre los distintos patrones de crecimiento
regional. Este apartado sigue la misma metodologia que la empleada en el capitulo 1 del
Informe. El apartado 4.2 introduce brevemente los conceptos, las fuentes estadisticas y las
consecuencias que se derivan de incorporar al capital intangible ya reconocido por las cuentas
nacionales los activos propuestos por Corrado, Hulten y Sichel (2009). El apartado 4.3
introduce en el calculo del VAB y la productividad los capitales intangibles todavia no
incorporados por la Contabilidad Nacional, pero que se han revelado de vital importancia
para las ganancias de eficiencia, propone un criterio que permite clasificar cada una de las 17
CC. AA. en los cuatro grupos mencionados e ilustra la importancia de la creaciéon de empleo
sobre el crecimiento de la productividad del trabajo. El apartado 4.4 aplica la metodologfa de
la Contabilidad del Crecimiento en la identificacién de sus factores determinantes. El
apartado 4.5 distingue —dentro de cada uno de los cuatro grupos de CC. AA— el
comportamiento seguido por los sectores productores y mas intensivos en el uso de las TIC
de los mas tradicionales, que son también los menos digitalizados. Por dltimo, el apartado

4.6 presenta las conclusiones del capitulo.
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4.1. Crecimiento y productividad: diferencias regionales

El capitulo 1 ha hecho patente que los resultados agregados en términos de crecimiento

y productividad esconden una elevada heterogeneidad sectorial. Lo mismo podria afirmarse

desde el punto

de vista regional, pues en el territorio espafiol conviven regiones con muy

distintas caracteristicas, recursos y patrones de crecimiento. El cuadro 4.1 nos ofrece una

imagen de los rasgos basicos de las regiones espafiolas referidos a su dimension, nivel de

renta y ritmos de crecimiento demografico y productivo.

CUADRO 4.1. Rasgos basicos de las regiones espafiolas: VAB, poblacién y VAB per
capita
(millones de <n322f;°(;; ‘E:fl’r‘;z :2\;3 poblacié r:;gi‘(‘)“gil medio de  medio del
porhab) al(%) 0 (%) ) )
2023 2023 2023 2023 2023 2000-2023 2000-2023 2000-2023
Andalucia 182271  8.611.867 21165 1333 17,80 1,33 0,72 0,62
Aragon 42546 1.346.701 31593 3,11 2,78 1,19 0,50 0,69
Asturias, P. de 25821 1.006.951 25643 1,89 2,08 0,82 0,25 1,07
Balears, Illes 38363  1.224.037 31341 2,80 2,53 1,58 1,72 0,14
Canarias 51.034  2.226.050 22926 373 4,60 1,21 1,26 0,04
Cantabria 15.293 589.453 25945 112 1,22 1,10 0,43 0,67
Castillay Leon 64.609  2.386.546 27.072 472 493 0,89 0,15 1,03
Castilla-La Mancha 49160  2.093.697 23480 359 433 1,58 0,79 0,79
Catalufia 256.923  7.978.599 32201 1879 1649 1,52 1,03 0,49
C. Valenciana 127.092  5.270.388 24114 929 10,89 1,35 1,07 0,28
Extremadura 22671 1.053.626 21517 1,66 2,18 1,17 0,02 1,19
Galicia 70516 2.700.631 26111 5,16 5,58 1,51 0,00 1,50
Madrid, C. de 267.154  6.945.181 38466 1953 1435 213 1,13 1,00
Murcia, R. de 36815  1.560.082 23598 2,69 3,22 1,70 1,23 0,47
Navarra, C. F. de 22.827 675.186 33.808 1,67 1,40 1,53 0,89 0,64
Pais Vasco 80.089  2.221.587 36.050 5,86 4,59 1,37 0,28 1,09
Rioja, La 9.679 323.450 29.925 0,71 0,67 1,29 0,71 0,57
Ceuta y Melilla, cc.

aa. 3508 168.474 20821 0,26 0,35 0,46 0,92 1,38
Espafa 1.367.656  48.382.506 28.268 100 100 1,46 0,77 0,69

Fuente: De la Fuente y Ruiz (2023), INE (CNE, CNTR, CRE, ECP) y claboracién propia.
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El tamano de las economias de las comunidades auténomas es muy distinto, debido tanto
a diferencias poblacionales como de nivel de renta. Las tres comunidades autébnomas con
mayor valor afladido (Comunidad de Madrid, Catalufia y Andalucia) representan mas del 50%
del VAB espanol y multiplican al menos por 11 los tamafios de las mas pequefias (I.a Rioja y
Cantabria). Las cinco regiones menores (las dos citadas mas el Principado de Asturias, la
Comunidad Foral de Navarra y Extremadura) solo representan el 7% del VAB nacional. Y
algo similar ocurre con la poblacién, que también se concentra en las mismas tres regiones

(suponen el 48,6% del total), seguidas de Comunitat Valenciana (10,9%0).

También son muy grandes las diferencias regionales en VAB per capita y no se asocian
necesariamente con el tamafio demografico o econémico, pues entre las comunidades
auténomas mas ricas aparecen tanto grandes como pequefias: Comunidad de Madrid, Pais
Vasco, Comunidad Foral de Navarra, Catalufa, Illes Balears, Aragon y La Rioja. Todas ellas

se situan por encima de la media nacional, tanto en 2023 como en 2000.

La heterogeneidad regional se pone de manifiesto también en los ritmos de crecimiento
del VAB real y el VAB per capita desde 2000 (grafico 4.1 y cuadro 4.1).

Mientras el VAB total crecié mas de un 2% de media anual en Madrid entre 2000 y 2023
y mas de un 1,5% en Murcia, Illes Balears, Castilla-La Mancha, Navarra, Catalufa y Galicia,
esas tasas fueron mucho mas modestas en Asturias o Castilla y Leon, donde el ritmo de
crecimiento ni siquiera llegd al 1%. Las diferencias son algo menores en términos del VAB
per capita (panel 4 del grafico 4.1), pues las regiones mas dinamicas desde el punto de vista
econémico han sido también las mas dinamicas demograficamente. En este caso, los
incrementos mas intensos se concentran en Galicia, Extremadura, Pais Vasco, Asturias y
Castilla y Le6n, y con las menores tasas aparecen algunas de las mas dindmicas: Illes Balears,

canarias, Comunitat Valenciana, Murcia o Catalufia.
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GRAFICO 4.1. VAB y VAB per capita real. Tasa de variacién anual media.
Comunidades auténomas, 2000-2023 (porcentaje)

a) VAB total b) VAB per capita

C. de Madrid Galicia

R. de Murcia Extremadura |

Illes Balears Pais Vasco |

Castilla-La Mancha P. de Asturias |

C. F. de Navarra Castilla y Leén ]

Catalufia C. de Madrid ]

Galicia Castilla-La Mancha ]

Espafia Espafia -

Pais Vasco Aragon |

C. Valenciana Cantabria ]
Andalucia ] C. F. de Navarra

La Rioja ] Andalucia :

Canarias ] La Rioja |

Aragon ] Cataluna |
Extremadura ] R. de Murcia

Cantabria 1 C. Valenciana ]

Castilla y Leén ] Canarias ]
P. de Asturias ] Hles Balears

-1 0 1 2 3

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

El mayor o menor nivel de renta, asi como su evolucion, depende en gran parte de la
evolucion de la productividad en cada territorio. El grafico 4.2 muestra tanto los niveles de
la productividad del trabajo, por hora trabajada (panel ), como la tasa de variacion de esta
en el periodo 2000-2023 (panel /). Existen diferencias tanto entre los niveles alcanzados en
2023, dltimo afio disponible, como entre las tasas de variacion medias en cada region. Pais
Vasco es la regiéon con mayor productividad del trabajo, superando la media nacional en mas
de un 20%. Le siguen la Comunidad de Madrid, Navarra y Catalufia. Todas ellas ocupan
también las primeras posiciones en términos de renta per capita y también se situan por
encima de la media nacional en cuanto a la tasa de variaciéon de la productividad en el periodo
2000-2023.

En el otro extremo aparecen comunidades como Murcia, Extremadura, Andalucia o
Canarias, que no destacan tampoco por sus tasas de crecimiento de la productividad ni por

alcanzar niveles de renta per capita elevados dentro de Espafia (cuadro 4.1).
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GRAFICO 4.2: Productividad por hora trabajada. Comunidades auténomas

a) Euros de 2020 por hora trabajada, 2023 b) Tasa de variacién media anual, 2000-2023

(porcentaje)

C. F. de Navarra Pais Vasco
Galicia C. de Madrid

Pais Vasco C. F. de Navarra
Castilla-La Mancha Catalufia
La Rioja Illes Balears

Castilla y Ledn La Rioja
Cantabria Aragon
Catalufia Cantabria

Aragon Hspafia

Extremadura
P. de Asturias
C. de Madrid
Espafa

C. Valenciana
Illes Balears
Andalucia
Canarias

R. de Murcia

P. de Asturias
Castilla y Ledn
Galicia

C. Valenciana
Castilla-T.a Mancha
Canarias
Andalucia
Extremadura

R. de Murcia

60

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

El cuadro 4.2 muestra las tasas medias anuales de crecimiento del VAB en el periodo
2000-2023 y las contribuciones al mismo del trabajo, el capital y la PTF por comunidades
auténomas. Aunque a nivel nacional el trabajo es el factor que realiza las mayores
contribuciones, este hecho no se cumple en todas las regiones: en ocho comunidades
autonomas la contribucién del capital es mayor que la del trabajo y en las nueve restantes
ocurre lo contrario. El rasgo que si comparten todas ellas es la menor contribucion de la
PTF, que es negativa en la mayoria de regiones, con las excepciones de Galicia, Navarra y
Pais Vasco. Sin embargo, las diferencias entre ellas no dejan de ser importantes, pues las
contribuciones se mueven entre los -0,67 pp de Canarias (hay que tener en cuenta la caida

experimentada en 2020 debida a la pandemia) y los -0,06 de Catalufia.
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CUADRO 4.2: Contribuciones de los factores y de la PTF al crecimiento del VAB.

Comparacion regional, 2000-2023 (porcentaje y puntos porcentuales de

contribucién)
Contribuciones de los factores:
VAB PTF
Trabajo Capital
Andalucia 1,33 1,08 0,76 -0,50
Aragdn 1,19 0,49 0,87 -0,17
Asturias, P. de 0,82 0,38 0,57 -0,13
Balears, Illes 1,58 1,21 0,92 -0,55
Canarias 1,21 1,29 0,59 -0,67
Cantabria 1,10 0,69 0,58 -0,17
Castilla y Ledn 0,89 0,34 0,67 -0,12
Castilla-I.a Mancha 1,58 0,73 0,94 -0,09
Catalufia 1,52 0,90 0,68 -0,06
Comunitat Valenciana 1,35 0,97 0,68 -0,30
Extremadura 1,17 0,63 0,63 -0,09
Galicia 1,51 0,69 0,70 0,12
Madrid, C. de 2,13 1,54 1,01 -0,42
Murtcia, R. de 1,70 1,34 0,93 -0,57
Navarra, C. F. de 1,53 0,34 0,65 0,54
Pais Vasco 1,37 0,41 0,61 0,35
Rioja, La 1,29 0,52 1,19 -0,43
Ceuta y Melilla, cc. aa. -0,46 0,84 0,91 -2,22
Espafia 1,46 0,98 0,77 -0,29

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

Las diferencias detectadas tanto en los valores alcanzados de VAB, VAB per capita,
productividad del trabajo, PTF, etc., asi como en su evolucién en las ultimas décadas
justifican el interés de realizar un analisis mas profundo de la heterogeneidad en los patrones
de crecimiento regional en Espafia.* Sin embargo, este tipo de analisis han sido ya realizados
en trabajos previos, basados en la informacioén contenida en los graficos y cuadros de este
apartado (Pérez ez al. 2024, 2025). Por ello, los siguientes apartados amplian el analisis habitual
de las fuentes del crecimiento para tener en cuenta las implicaciones de la digitalizacién desde
dos perspectivas complementarias: 1. La importancia de los activos intangibles; y 2. La
estructura productiva de las regiones distinguiendo en entre la mayor o menor penetracion

de la digitalizaciéon. Lamentablemente, al hacerlo el periodo analizado queda restringido a

4 La heterogeneidad regional no es una caracteristica diferenciadora de Espafia, sino que es un rasgo
compartido por otros paises europeos que también muestran diferencias significativas en sus niveles de
productividad regional. Ademas, aunque hasta 2007 se observa un proceso general de convergencia regional,
este proceso se debilité tras la Gran Recesion. Desde entonces las diferencias se han mantenido o incluso han
aumentado en algunos paises. Véase Kostarakos 2023; Savoia 2024; Postiglione, Cartone y Panzera 2020; Pina
y Sicari 2021; Monfort 2020; Oliveira 2025.
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2000-2022, pues la informacién regional sobre el capital intangible no esta disponible para
2023.

4.2. Introduccion de los activos intangibles. Marco de Referencia

En la seccién anterior se ha analizado la elevada heterogeneidad regional en Espafia en
cuanto a los patrones de crecimiento observados. A la hora de compararlos e identificar los
determinantes de los distintos resultados en términos de productividad o crecimiento, en los
ultimos afos ha adquirido importancia el papel jugado por los activos intangibles, ligados a

las tecnologias de la informacién y comunicaciéon (TIC) y a su aprovechamiento.

En numerosos trabajos realizados por el Ivie con la Fundacién Cotec para la Innovacion
y la Fundacién Lab Mediterraneo (Mas ez al. 2023, 2024), asi como en el OPCE 2023 (Pérez
et al. 2024) o en Mas, Pérez y Pilat (2025) se ha destacado la importancia de introducir los
activos intangibles entre los determinantes del crecimiento de la productividad. Algunos
activos intangibles han sido reconocidos solo recientemente por el Sistema de Cuentas
Nacionales (SCN). El primero de ellos fue el software, incorporado por primera vez en la
revisiéon del SCN 1993, y el segundo el gasto en Investigacion y Desarrollo (I+D) en la
revision SCN 2008. A ellos hay que afiadir otros gastos de menor entidad ligados a la
propiedad intelectual, como los originales de obras artisticas, literarias y recreativas, y la
prospeccion minera. Con anterioridad eran considerados —a diferencia de las maquinas o el

material de transporte— como consumos intermedios y no como inversion.

Corrado, Hulten y Sichel (2005, 2009) propusieron incorporar otros activos a los ya
mencionados. El cuadro 4.3 recoge su propuesta distinguiendo entre los ya aceptados por la
Contabilidad Nacional de los que no. Una de las principales ventajas de su propuesta es que
se basa en la teoria del capital, lo que permite tratar los activos tangibles e intangibles de
manera equivalente. En consecuencia, ambos tipos de capital pueden incorporarse de manera
natural en los analisis de productividad estandar que emplean el marco conceptual de la
funcién de produccion y su extension, la metodologia de la Contabilidad del Crecimiento,

como se discute mas adelante en el recuadro 4.1.

CUADRO 4.3: Clasificacion de activos intangibles

Activos intangibles

Incluidos en las Cuentas Nacionales

Software y bases de datos

Investigacién y desarrollo (I+D)

Otros productos de propiedad intelectual (originales de entretenimiento, artisticos y literarios + exploraciones minerales)
No incluidos en las Cuentas Nacionales

Disefio

Imagen de Marca

Capital humano especifico de la empresa (capacitacién impartida por el empleador)

Estructura organizativa

Fuente: Corrado, Hulten y Sichel (2009) y elaboracién propia.
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Como destacan Haskel y Westlake (2018), una caracteristica fundamental de la inversion
en intangibles es que desde el punto de vista econémico se obtienen mejores resultados
cuando varios activos, tanto intangibles como tangibles, se combinan entre si, especialmente
aquellos vinculados a las TIC. Esta caracteristica refuerza la importancia de invertir en

intangibles a medida que la digitalizacion se extiende por las economias.

Las principales razones para esta conclusiéon son las siguientes. En primer lugar, la
produccion asociada al uso de las TIC requiere cambios —a menudo drasticos— en la
organizacion de la empresa, por ejemplo, en su estructura organizativa, la forma de trabajo,
la toma de decisiones mas horizontal y un mayor énfasis en el trabajo en equipo, la
multiculturalidad y la multidisciplinariedad. En segundo lugar, exige una sofisticacion
creciente mediante el disefio de nuevos productos. En tercer lugar, implica la creacién de una
imagen de marca que diferencie los productos de simples commodities. También requiere
fidelizar clientes para ampliar el tamano de la red. Finalmente, demanda trabajadores
cualificados y con experiencia en el puesto especifico que desempefian, lo que requiere

formacion proporcionada por la propia empresa.

Ahora bien, cuando se incluyen como activos, y no como consumos intermedios —que
es su tratamiento actual en la Contabilidad Nacional—, los cuatro intangibles del cuadro 4.3
sugeridos por Corrado, Hulten y Sichel (2009) el valor anadido bruto (VAB) que aparece en
el numerador de la variable productividad aumentara para recoger su contribucién al VAB,
como lo hace cualquier otro componente de la inversion. A esta revision del VAB se le
denomina VAB ampliado y, por extension, a la productividad se le denomina también ampliada.
Esta denominacion solo se mantendra en este apartado. Por simplicidad, en los apartados
siguientes se utilizara la denominacién estandar de VAB y productividad sobreentendiéndose

que nos estamos refiriendo en todos los casos a la version ampliada.

Las implicaciones practicas de esta revision al alza del VAB, y por tanto de la
productividad del trabajo, se ilustran en el grafico 4.3. El panel « muestra la ratio entre la
productividad por hora trabajada ampliada y la recogida por las Cuentas Nacionales en el
promedio del periodo 2000-2022. Para el conjunto de Espafia, la consideraciéon de los
intangibles no incluidos por la Contabilidad Nacional (CN) aumentaria la productividad en
un 4,6%; en Comunidad de Madrid el aumento serfa muy superior, el 7,6%, mientras que, en
Illes Balears, el impacto serfa muy inferior, solo ligeramente superior al 2,5%. Por su parte,
el panel 4 presenta las diferencias entre las tasas de variacién de la productividad por hora
trabajada ampliada y 1a proporcionada por la CN. Las diferencias en tasas son poco relevantes.
En Espana serfa de 0,045 puntos porcentuales (pp), en la Comunitat Valenciana de 0,067 pp,
mientras en Canarias serfa negativa, pero de tan solo 0,009 pp. En definitiva, la inclusién en

la definicién de productividad por hora de los activos intangibles no CN tiene implicaciones
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no despreciables en niveles, mientras que su repercusiéon en tasas de crecimiento puede

considerarse irrelevante.

GRAFICO 4.3: Productividad por hora trabajada: ampliada vs. Contabilidad nacional.

Comunidades auténomas, 2000-2022

a) Ratio productividad por hora trabajada b) Diferencias entre la tasa de variacién de la

ampliada/Contabilidad nacional, promedio productividad por hora trabajada ampliada y la

2000-2022 basada en Contabilidad nacional, promedio
2000-2022
C. de Madrid C. Valenciana
Catalufia Catalufia
Espana Espafa

C. F. de Navarra

P. de Asturias

Pais Vasco R. de Murcia

P. de Asturias Andalucia
C. Valenciana Galicia
Cantabria Pais Vasco

R. de Murcia Illes Balears
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Galicia Castilla y Le6én
Aragén Castilla-I.a Mancha
Castilla y Leén La Rioja
La Rioja Aragén
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Extremadura
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,009
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Nota: No se incluye en el calculo el sector de Actividades inmobiliarias (seccion L de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

Por otro lado, la consideracién de un mayor nimero de activos como fuentes del
crecimiento, los intangibles no reconocidos por el Sistema de Cuentas Nacionales, también
afectard a las estimaciones de la descomposicion del crecimiento analizadas en el apartado
4.1 (véase recuadro 4.1). Asi como el crecimiento del VAB y la productividad cambia por la
introduccién de nuevos activos como inversion, también lo haran las contribuciones de los
factores y de la PTF. Estos cambios seran analizados en los siguientes apartados, en los que
los ejercicios de descomposicion del crecimiento se presentaran siempre incluyendo en los
mismos los activos intangibles no considerados por la CNE. La importancia de estos activos
en las diferencias de eficiencia y aprovechamiento de los factores productivos justifica esta
decision a la hora de analizar las diferencias de los patrones de crecimiento de las

comunidades autbnomas espafiolas.
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Recuadro 4.1. Introduccién de los intangibles en la Contabilidad del Crecimiento

La introduccion de los activos intangibles no considerados por el Sistema de Cuentas Nacionales como factores
determinantes del crecimiento de la productividad tiene implicaciones en la descomposiciéon de las fuentes del
crecimiento propuesta por la metodologia de la Contabilidad del Crecimiento.

La contabilidad del crecimiento parte de considerar una funcién de produccién que relaciona el valor afiadido con
las dotaciones de trabajo y capital, y los niveles de eficiencia con los que se usan ambos. La contabilidad del
crecimiento descompone las variaciones del VAB real en tres contribuciones: del trabajo, del capital y de la
productividad total de los factores (PTF). Este ultimo elemento mide, bajo las hipétesis de la funcién de
produccién agregada neoclésica y bajo condiciones de competencia perfecta, las aportaciones a las variaciones del
VAB que realizan el progreso técnico no incorporado en los factores productivos —es decir, los avances
tecnologicos puros o exégenos— y las mejoras en la eficiencia con la que se usan los factores. Como los niveles de
eficiencia y las mejoras de estos no son directamente medibles, las variaciones de la PTF se estiman por diferencia
entre el crecimiento del PIB y las variaciones en las contribuciones del trabajo y el capital.

Para medir la productividad conjunta o total de los factores la aproximacién contable mas frecuente es la
descomposicion de las fuentes del crecimiento econémico debida a Solow (1957), siguiendo la metodologia de la
Contabilidad del Crecimiento desarrollada por D. W. Jorgenson y coautores (Jorgenson y Griliches 1967;
Jorgenson 1972, 1995a, 1995b; Jorgenson y Stiroh 2004; Jorgenson, Ho y Stiroh 2005).
El punto de partida es la funcién de produccion, que puede especificarse del siguiente modo,

VAB = f[L,K, A] [4.1]
siendo 17AB el valor afiadido en términos reales, L el trabajo, K el sfock de capital incluido en las Contabilidad
Nacional y A la productividad total de los factores (PTF). En una funcién de produccion Cobb-Douglas, en la que

(a, B) son las respectivas elasticidades del producto respecto de los factores, trabajo (I) y capital (K, la
especificacion de la funcion (4.1) se escribe:

VAB = A L°KF [4.2]

Suponiendo competencia perfecta en los mercados de factores y de productos, rendimientos constantes a escala
en la funcién de produccién y comportamiento optimizador de los agentes, la expresién basica de la contabilidad
del crecimiento indica que la tasa de variacién del valor afiadido agregado en el periodo 7y para una economia con
J sectores de actividad, viene dada por:

AInVABj, = aff AInKj, + @ Aln L, + Aln Ay, [4.3]
O si se separa el factor trabajo entre sus dos componentes (calidad, L.C'y cantidad, H):
AInVAB;, = CYJ-K; AlnKj, + dth (AlnHj + AInLCjy) + Aln Ay [4.4]

Las variables &;; representan los pesos atribuidos al crecimiento de cada uno de los factores y se miden mediante
las participaciones de las rentas percibidas por el capital y el trabajo en el valor afiadido. La suma de las
participaciones de los factores es igual a la unidad cuando se supone la existencia de rendimientos constantes a
escala. Bajo estas hipotesis, los valores de todas las variables son conocidos a través de la contabilidad nacional,
excepto el ritmo del progreso técnico exégeno que estima la PTF y se obtiene como un residuo. Esta es la
aproximacion seguida en el apartado 4.1.

La ecuacion [4.4] se puede expresar también en términos de la productividad del trabajo, restando a los dos lados
de la ecuacién el crecimiento de las horas trabajadas por los ocupados y obteniendo asf la descomposicién de la
productividad del trabajo en términos de la dotacién capital/trabajo o capital deepening (kz), los cambios en la
descomposicion de la fuerza del trabajo (¢) y el crecimiento de la PTF (A3, siendo estos dos ultimos
componentes comunes en las expresiones del valor afiadido y la productividad del trabajo:

AlnVABj, — AlnH;, = @f; (AInK;, — AlnHy) + @j; AInLC;, + Aln Ay, [4.5]
AInVAB;./Hj, = @j; Alnk; + @j; Alncl + Aln Ay, [4.6]

Al incorporar los activos intangibles no incluidos en las Cuentas Nacionales, el VAB se vera alterado para
incorporar esas nuevas inversiones y las rentas generadas por ese nuevo capital (el denominado VAB ampliado,
VABjctlmpllado). Asimismo, la descomposicién del crecimiento debe incorporar un nuevo tipo de factor productivo,

el capital intangible formado por activos que la Contabilidad Nacional todavia no considera inversiones. En ese
caso, denominando kj;*a ese capital, la descomposicion podtia obtenerse de la siguiente forma:

AlnVABY™"% I, = @ Alnkj, + @™ Ak + &k Alncl + Aln A, [4.7]

En este caso, al incorporar un factor adicional los valores de @, correspondientes al capital incluido en las Cuentas
Nacionales y a la calidad del trabajo también cambiarfan, pues de acuerdo con los supuestos realizados (Yfg +

CY}(ineW + CY]-Lt = 1. Anédlogamente, también cambiata el valor de la PTF, calculada como residuo.
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4.3. La productividad por hora trabajada en las CC. AA. 2000-2022

Como hemos visto, contempladas desde una perspectiva dinamica, las CC. AA. han
seguido comportamientos muy dispares a lo largo del tiempo. El grafico 4.4 ilustra los
cambios que han tenido lugar en el ordenamiento de las regiones segin sus niveles de
productividad por hora™ en el afio inicial, 2000, y el final, 2022. El interés se centra en el
criterio ordinal de cambios en las posiciones en el ranking, y no basado en valores numéricos
como pueden ser las tasas de crecimiento per se; en relacion a la media nacional; o a otros

criterios como la combinacion de niveles y tasas (i.e. superiores o inferiores a la media).

GRAFICO 4.4: Productividad por hora trabajada ampliada. Comunidades
auténomas, 2000-2022
(euros de 2020 por hora trabajada)

2) 2000 b) 2022
31,79 C. de Madrid 1. :>_<: 1. Pais Vasco 38,95
31,44 Pais Vasco 2. 2. C. de Madrid 37,39
30,68 Illes Balears 3. /. 3. C. F. de Navarra 37,14
29,55 Catalufia 4. @ ® 4. Catalufa 34,23
2894 Aragon 5. 5. La Rioja 33,06
28,63 C. F. de Navarra 6. 6. Aragon 32,84
Espaiia 7. ® ® 7. Espaiia
28,01 La Rioja 8. 0/ 8.Cantabria 31,19
27,99 Canarias 9. 9. Illes Balears 31,08
27,94 Cantabria 10. 10. Galicia 30,19
27,31 R.deMurcia 11. 11. Castilla y Leén 29,99
26,90 P.de Asturias 12. 12. C. Valenciana 29,39
26,55 C. Valenciana 13. 13. P. de Asturias 29,33
26,18 Castillay Leon 14. 14. Castilla-La Mancha | 28,82
26,05 Andalucia 15. 15. R. de Murcia 27,11
24.64 Galicia 16. 16. Canarias 26,59
2420 | Castilla-La Mancha 17. 17. Andalucia | 26,32
24,06 Extremadura 18. @ 1 18. Extremadura m

Nota: No se incluye en el cilculo de la productividad el sector de Actividades inmobiliarias (seccion L de l]a CNAE-2009).
Fuente: Fundacion Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE) y elaboracién propia.

De acuerdo con el criterio ordinal, puede observarse la convivencia de tres patrones de
regiones: 1. Las que ganan posiciones; 2. Las que las pierden; y 3. Las que se mantienen.
Dentro de estas ultimas hay que distinguir entre las que ocupan las primeras posiciones
(Comunidad de Madrid, Pafs Vasco y Cataluna) —a las que nos referiremos como /fideres— y
cuatro mas que también mantienen posiciones estables en el tiempo, pero con niveles
diferentes™. Estas CC. AA. estables, pero no lideres, son Aragén (5. en 2000 y 6.* en 2022),

52 Recuérdese que, en lo que sigue, siemptre que se mencione la productividad por hora nos referimos a la
productividad ampliada (incluyendo los intangibles no Contabilidad Nacional).

53 El cambio en una unica posicion del ranking se considera estabilidad.
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Principado de Asturias (12.* y 13.%), Comunitat Valenciana (13.* y 12.7) y Extremadura (17.*
en los dos afios). En el grupo que gana posiciones se sitian seis CC. AA.: Comunidad Foral
de Navarra, ILa Rioja, Galicia, Castilla y Le6n, Castilla-I.a Mancha y Cantabria. Y cuatro que

las pierden: Canarias, Illes Balears, Region de Murcia y Andalucia.

Los cambios en el posicionamiento de las CC. AA. que ilustra el grafico 4.4 nos permiten
clasificarlas de acuerdo con sus posiciones al principio y al final del periodo 2020-2022.
Dichas posiciones se corresponden con el valor de la productividad del trabajo en el afio
inicial y final, resultado a su vez de las distintas tasas de crecimiento. El panel « del grafico
4.5 ofrece las tasas de variacion media anual de la productividad por hora. En primera
posicién aparecen las dos comunidades forales, Comunidad Foral de Navarra, muy
destacada, y el Pais Vasco. A ellas les siguen regiones que no suelen mencionarse por su
dinamismo. Por ejemplo, Galicia, Castilla-La Mancha, y La Rioja, presentan tasas de variacion
supetiores a las de la Comunidad de Madrid™ En el extremo inferior, con tasas de vatiacion

negativas, aparecen Region de Murcia y Canarias.

GRAFICO 4.5: Tasa de variacion media anual de la productividad por hora trabajada
ampliada. Comunidades auténomas, 2000-2022

(porcentaje)
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Nota: No se incluye en el calculo de la productividad el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

5 Obsérvese que, como era de esperar, las que presentan tasas de crecimiento mas elevadas en el grafico 4.3
son también las que ganan posiciones en el grafico 4.2.
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Para una interpretacion mas detallada de estos resultados es interesante recordar que
detras del crecimiento de la productividad por hora se encuentran dos variables: el
crecimiento del VAB, en el numerador, y las horas en el denominador. Esto implica que los
crecimientos del VAB afectan positivamente al crecimiento de la productividad por hora,

mientras que el crecimiento del trabajo (horas) la afecta negativamente.

El resultado de la contribucion de cada uno de los componentes la ofrece grafico 4.6.
Resultan llamativas las diferencias en la capacidad de generar empleo de las CC. AA. Por
ejemplo, las dos forales —que ocupan las primeras posiciones en términos de crecimiento
de la productividad— no crearon practicamente empleo (en horas). Tampoco La Rioja y
Castilla y Ledn, que también presentan tasas superiores a la media nacional, mientras
Principado de Asturias tampoco gener6 empleo, pero el lento crecimiento del VAB la sitta

por debajo de la media.

GRAFICO 4.6: Contribucion del VAB y las horas al crecimiento de la productividad
por hota trabajada ampliada. Comunidades auténomas, 2000-2022

(puntos porcentuales)
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Horas trabajadas
O Productividad por hora trabajada

Nota: No se incluye en el calculo de la productividad el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

Por el contrario, hay un grupo de regiones que si tienen capacidad de generar empleo,
pero con consecuencias muy distintas en el crecimiento de la productividad. A la cabeza esta
la Comunidad de Madrid, que es una de las que mas empleo (en horas) ha generado y la que
mas VAB ha creado. La combinacién de ambas variables la sitda en la 6.* posiciéon. Un

comportamiento similar lo ofrece Region de Murcia, con elevados crecimientos tanto del
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VAB como de empleo pero que, sin embargo, presenta una variacion negativa de la
productividad por hora al crecer menos el primero que el segundo. A la cola de las regiones
en términos de crecimiento de la productividad por hora se encuentran tres CC. AA. con una
importante capacidad de generar empleo y VAB: los dos archipiélagos y Andalucia. Catalufia,
Castilla-L.a Mancha y la Comunitat Valenciana también han generado empleo, pero con
diferentes resultados: las dos primeras presentaron tasas de crecimiento de la productividad
superiores a la media, mientras que la de la Comunitat Valenciana esta por debajo. Lo que
estos resultados destacan es la distinta interpretaciéon que puede darse al crecimiento de la
productividad del trabajo dependiendo del dinamismo que muestren las dos variables que la

integran: empleo y VAB.

Pero no importa solo la cantidad de empleo. De hecho, desde nuestra perspectiva resulta
mas relevante su calidad. La forma mas directa de medir esta variable es tomando como
referente el nivel de los estudios terminados o el grado de cualificaciéon de las ocupaciones,
aunque este no sea mas que uno de los diversos aspectos para tener en cuenta, especialmente
en economias complejas como las actuales. El grafico 4.7 ofrece la contribuciéon de la
poblacién ocupada por niveles de estudios (panel ) y tipo de ocupaciéon™ (panel b) al

crecimiento de la poblaciéon ocupada total.

Como puede observarse, en todas las CC. AA. los trabajadores con solo estudios basicos
contribuyeron negativamente al crecimiento del empleo. Las mayores caidas correspondieron
a Galicia, Comunidad Foral de Navarra, Pafs Vasco y Principado de Asturias, pero mientras
las tres primeras experimentaron las tasas de crecimiento de la productividad mas elevadas,
en Principado de Asturias fue inferior a la media. .a Comunidad de Madrid es un caso de
interés: perdid relativamente poco empleo menos cualificado, pero fue la que mas gand en
ocupados con estudios medios y superiores. Dos casos también de interés son los
archipiélagos. Dada su especializacion productiva en sectores de baja productividad, como
el turismo, llama la atencién que disfrutaran de importantes ganancias en los niveles de
estudios medios y superiores, sobre todo Illes Balears. Esta comunidad también destaca por
la contribucién al crecimiento del empleo de las ocupaciones de cualificacion alta, por detras
unicamente de Madrid, que ocupa la primera posicion. Sin embargo, la contribuciéon del
empleo generado en ocupaciones de menor cualificacién es relativamente mucho mas
elevada en Baleares, y en otras regiones como Canarias, Murcia, Andalucia o Extremadura,
que en otras con mejores resultados en términos de productividad, como la Comunidad de
Madrid, Navarra, Pafs Vasco o Catalufia. Estos resultados confirman que la cantidad y calidad

del trabajo importa, pero no es suficiente para explicar las diferencias en productividad entre

55 Al no estar disponible la informacién para las horas trabajadas distinguiendo por nivel de estudios y tipo de
ocupacion, la variable de referencia en el grafico 4.5 es la poblacion ocupada, mientras en el grafico 4.4 son las
horas trabajadas. Por esta razon, los resultados en los dos graficos no son los mismos, aunque si bastante
aproximados.
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las economias, De hecho, como ha puesto de manifiesto la descomposicién propuesta por
la contabilidad del crecimiento, la composicion de la fuerza de trabajo por niveles de estudios
es solo uno de los factores que afectan al crecimiento de la productividad del trabajo (ver

ecuacion 4.7). Los resultados para las CC. AA. se ofrecen en los dos apartados siguientes.

GRAFICO 4.7: Contribucion de la poblacion ocupada por niveles de estudios y tipo de
ocupacion al crecimiento de la poblacién ocupada total. Comunidades
auténomas, 2000-2022 (porcentaje)

a) Contribucion segin nivel de estudios

C. F. de Navarra
Pais Vasco
Galicia
Castilla-T.a Mancha
La Rioja

C. de Madrid
Catalufia
Castilla y Le6én
Aragon
Cantabria
Espafia

C. Valenciana
Extremadura

P. de Asturias
Tlles Balears
Andalucia

R. de Mutrcia

Canarias

b) Contribucién segun tipo de ocupacion

C. F. de Navarra
Pais Vasco
Galicia
Castilla-La Mancha
La Rioja

C. de Madrid
Catalufa

Castilla y Le6n
Aragon
Cantabria
Espafia

C. Valenciana
Extremadura

P. de Asturias
Illes Balears
Andalucia

R. de Murcia

Canarias

m Estudios basicos = Estudios medios B Ocupaciones de cualificacion alta
B Ocupaciones de cualificaién media
Estudios superiores O Empleo total Ocupaciones de cualificacién baja

Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. No se incluye en el calculo de la productividad
el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009). En el panel b se excluye el grupo 0 de la CNO (Ocupaciones militares).
Fuente: INE (EPA) y elaboracién propia.

4.4. Las fuentes del crecimiento de las CC. AA. 2000-2022

En el recuadro 4.1 se ha revisado la metodologfa de la descomposicion de las fuentes del
crecimiento de la productividad del trabajo, propuesta por Solow (1957) y Jorgenson y
coautores En este apartado se presentan los resultados de dicha descomposicion para las 17
CC. AA. espafolas para la version ampliada es decir, incluyendo los activos intangibles no
reconocidos como tales por la Contabilidad Nacional (ver cuadro 4.1). LLa informacién para

los activos intangibles no CN proceden de la Fundaciéon Cotec-Ivie (2025) y Mas ez al. (2024).
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Las informaciones para las restantes variables de la ecuaciéon [4.7] proceden de la Fundacion

BBVA-Ivie (2025a) y de la propia base de datos del OPCE que acompafia este informe.

El grafico 4.8 ofrece la contribucion de las tres fuentes del crecimiento de la productividad
por hora trabada: 1. la originada en los cambios en la composicion de la fuerza de trabajo de
acuerdo con los niveles de estudios alcanzados (panel a); 2. el capital productivo por hora

trabajada (panel 4); y 3. La productividad total de los factores (PTF) (panel ¢).

GRAFICO 4.8: Contribucion de los factores al crecimiento de la productividad por

hora trabajada ampliada. Comunidades auténomas. 2000-2022

(porcentaje)
a) Cambios en la composicion b) Capital productivo por ¢) Productividad total de los
del trabajo hora trabajada factores (PTF)
C. F. de Navarra - 0
Pais Vasco - 0,40
Galicia I 0,06

Castilla-T.a Mancha 0,14 I
La Rioja 045 -
C. de Madrid 031 -
Catalufia 010 I
Castilla y Leon -0,23 .
Aragon 024 |
Cantabria 010 B
Espafia 0,20 |
C. Valendiana 020
Extremadura 020 B
P. de Asturias -0,21 .
Tlles Balears 060 N
Andalucia 050 N
R. de Murdia 057 [N
Canarias o5 [N

0 01 02 03 0400 05 10 1515 4,0 05 00 05 10

Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. En el ejercicio de descomposicion del
crecimiento no se incluye en el cilculo de la productividad el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni los activos

residenciales.

Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

La primera refleja los cambios en la calidad del empleo, y su contribucion es la menor de
las tres variables consideradas. Destaca su relativamente elevada contribuciéon en tres
regiones: Galicia, Cantabria y Canarias. En el extremo opuesto llama la atencién su reducida
contribucién en Extremadura, Region de Murcia, Aragon, Castilla y Leén, Comunidad Foral

de Navarra y Pais Vasco.
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La contribucion del capital productivo total por hora trabajada muestra una elevada
dispersion entre regiones. A la cabeza se encuentra La Rioja™, seguida a distancia por Aragén
y Castilla-I.a Mancha. En el extremo opuesto destaca la muy reducida contribuciéon de esta
variable en Extremadura, Canarias, Cantabria, Andalucia e Illes Balears, que pertenecen al

grupo en el que el crecimiento de la productividad ha sido menor.

Por su parte, la contribucion de la PTF que aparece en el panel ¢ muestra unos resultados
descorazonadores. Tan solo tres CC. AA. —Comunidad Foral de Navarra, Pais Vasco y
Galicia— presentaron contribuciones positivas de esta variable, lo que significa que solo ellas
experimentaron ganancias de eficiencia medidas por la PTF. Todas las restantes —incluida
la media nacional— presentaron variaciones negativas entre 2000 y 2022, especialmente
llamativas en las cuatro regiones que menor crecimiento de la productividad por hora

presentaron: Canarias, Region de Murcia, Andalucia e Illes Balears.

El grafico 4.9 ofrece informaciéon complementaria al tener en cuenta la diferencia entre
las contribuciones de cada una de las variables del grafico 4.8 y la media de Espafia. Las CC.
AA. siguen ordenadas de mayor a menor tasa de crecimiento de la productividad en el
periodo 2000-2022. Como puede observarse, en las cuatro CC. AA. con mayor crecimiento
de la productividad por hora —y, por tanto, con mayor diferencial positivo con Espafia:
Comunidad Foral de Navarra, Pais Vasco, Galicia y Castilla-La Mancha— el origen de las
diferencias se encuentra en la muy superior contribucién de la PTF. El mismo resultado se
obtiene, pero con el signo contrario, en las cuatro CC. AA. con menor crecimiento de la
productividad: Canarias, Region de Murcia, Andalucfa e Illes Balears. En las cuatro las
mayores diferencias con Espafia se encuentran también en la PTF. En comparacion, las otras
variables —cambios en la composicion del trabajo y capital total— tienen una importancia

muy inferior en la explicacion de las diferencias, en especial la primera.
y )

56 El pequefio tamafio de esta CC. AA. obliga a tomar con cautela algunos de sus resultados.
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GRAFICO 4.9: Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada
ampliaday de la contribucion de los factores de las comunidades
autéonomas respecto a Espafia, 2000-2022

(puntos porcentuales)
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B Cambios en la composicion del trabajo B Capital

PTF O Productividad por hora trabajada

Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. En el ejercicio de descomposicién del
crecimiento no se incluye en el cilculo de la productividad el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni los activos
residenciales.

Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

Una alternativa grafica para ilustrar la importancia de las distintas fuentes de crecimiento
la ofrece el grafico 4.10. En ¢l se presentan las correlaciones entre la desviacion del
crecimiento de la productividad por hora con respecto a la media nacional en el eje de
abscisas, y las contribuciones del capital total (panel @), el capital tangible (panel ) e intangible
(panel ¢) y la PTF (panel d) —también como desviaciones respecto de la media nacional—
en el de ordenadas”, asi como el coeficiente de correlacion de Pearson correspondiente.
Como era de esperar, todos ellos presentan correlaciones positivas con la productividad por

hora. Respecto al capital, las correlaciones mas elevadas corresponden al capital intangible

57 No se incluyen las relativas a los cambios en la composicion de la fuerza de trabajo por su baja contribucién
y practicamente inexistente correlacién con la productividad por hora.
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(panel ¢). Sin embargo, las mas estrechas se dan, con diferencia, entre la productividad por

hora y la PTF (panel 4d).

GRAFICO 4.10:Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada
ampliaday de la contribucion de los factores de las comunidades
auténomas respecto a Espafia, 2000-2022

(puntos porcentuales)

) Productividad por hora trabajada vs. capital total b) Productividad por hora trabajada vs. capital tangible
0,60 0,60 ;
RIO i
1
0,50 L . 1
Correlacién = 0,468 o 050 Correlacién = 0,328 |
1
7 040 7 H @® RIO
El T 040 i
8 = 1
030 § I
8 ARA H H
g iy & 030 H
@
2 020 [ ] deo E !
| - l\& 3 1
2 010 ®C & 02 i
& ; Pt
2 - @, VAL < @ 2 i
B 000 fm==m=mm SMUR oo s d 2 010
3 ° g
E] Py
g 010 Ve v S ® MUR
2] & 000 L
wp @ ® o i
0,20 BAL BAL | @ NV
®C CANT 010 AND 1 ® PV
CANA , AN /
0,30 EXT @ @ CANA ® CANT
® IXT
0,40 0,20 !
1
1
-0,50 0,30 .
0,80 0,60 040 0,20 0,00 0,20 0,40 0,60 0,80 0,80 0,60 0,40 0,20 0,00 0,20 040 0,60 0,80
Productividad por hora trabajada (puntos p les) Productividad por hora trabajada (puntos por les)
¢) Productividad por hora trabajada vs. capital intangible d) Productividad por hora trabajada vs. PTF
0,10 + 1,00 ;
H ® MAD : NAV®
Correlacién = 0,596* ! ® o 1
A ]
005 | @0 080 ' PV
7 ! N Correlacion = 0,871% i °
= =
£ £ 060 !
I3} I\ g ]
3 g 1
= = '
g 00 g '
8 g 00 !
g g 1
& & H
£ 0,05 ]
] 0,05 £ o .
g ! . ¢
é H 000
£ 0,10 1
: :
© I
® KT 0,20
1
015 @ CANA |
i 0,40
1
]
1
0,20 - - - - T - T 0,60
-0,80 -0,60 0,40 0,20 0,00 0,20 040 0,60 0,80 0,80 -0,60 0,40 0,20 0,00 0,20 0,40 0,60 0,80
Productividad por hora trabajada (puntos p les) Productividad por hora trabajada (puntos p les)

Nota: Se presenta en los graficos el coeficiente de correlacion de Pearson (*: significativo al 5%). En el calculo de las variables representadas
no se incluye el sector de las actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia

El grafico 4.11 ofrece una informacion similar, pero distinguiendo entre los cuatro grupos
de CC. AA. alos que se ha hecho referencia. Como en los graficos 4.9 y 4.10, se presenta la

informacién como desviacion respecto a la media nacional.
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En el panel  aparecen las tres comunidades lideres. Comunidad de Madrid y Catalufa se
desvian relativamente poco de la media nacional. La contribucién de los cambios en la
composicion del trabajo es ligeramente favorable en Madrid y desfavorable en Catalufia, y en
ambas es mayor la contribucion del capital intangible que el tangible. En ambas también la
contribucion de la PTF es negativa —al ser su variacion mas negativa que la de la media
nacional— especialmente en Catalufia. El Pais Vasco muestra un comportamiento
totalmente distinto. Su superioridad en términos de PTF es llamativa pero también lo es la
desviaciéon negativa respecto a la media nacional en los restantes componentes. Estos
resultados explican el mantenimiento de las posiciones en Cataluna (4.* posicion), asi como
la ganancia de posiciones del Pais Vasco, que pasa a ocupar la primera posicion, desplazando

a la Comunidad de Madrid a la segunda (ver grafico 4.4) entre los anos 2000 y 2022.

En el panel 4 aparecen los resultados para las CC. AA. que han ganado posiciones. Es
facil observar que las diferencias con Espafia son en general positivas y mayores que las de
las lideres del panel @, como corresponde a regiones que en estos aflos se han aproximado a
las mejor posicionadas. En todas ellas —con la unica excepcién de La Rioja— la
contribucién de la PTF al crecimiento ha superado a la de Espafia, especialmente en la
Comunidad Foral de Navarra. La contribucion de los cambios de la composicion del trabajo
ha sido negativa en cuatro — Comunidad Foral de Navarra, I.a Rioja, Castilla y Leén y
Castilla-L.a Mancha, y solo ha sido positiva en La Rioja y Cantabria. En todos los casos su
cuantia es pequefia. El capital ha contribuido de forma desigual al crecimiento en estas seis
regiones: muy positiva en La Rioja, y negativa en Cantabria, y mayor la del capital tangible

que del intangible.

El panel ¢ ofrece los resultados para las cuatro CC. AA. que han perdido posiciones:
Canarias, Illes Balears, Regién de Murcia y Andalucia. Su imagen es casi la opuesta a la del
panel 4 de los ganadores. Ahora las contribuciones de practicamente todos los factores son
negativas en relacién con la media espafiola. Lo mas llamativo es, seguramente, el muy

negativo comportamiento de la PTF, especialmente en Canarias.
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GRAFICO 4.11:Desviacién del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday de la contribucion de los factores de las
comunidades auténomas respecto a Espana, 2000-2022

(puntos porcentuales)
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Nota: La diferencia entte el crecimiento de la productividad por hora trabajada y la suma de las contribuciones de los factotes corresponde al efecto reasignativo de las horas trabajadas. En la descomposicién del crecimiento no
se incluye el sector de las actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.
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Por ultimo, el panel 4 ofrece los resultados para las cuatro regiones que han mantenido
posiciones: Aragén, Comunitat Valenciana, P. de Asturias y Extremadura. Como puede
comprobarse las diferencias con respecto a Espafia son muy pequefias, tanto en la Comunitat
Valenciana como en Principado de Asturias, pero no tanto en Aragén y Extremadura. Sin
embargo, mientras en Aragén las mayores diferencias respecto a la media se refieren a los
cambios en la composicion de la fuerza de trabajo (negativo) y al capital tangible (positivo),
en Extremadura afectan a todas las variables, positivamente en el caso de la PTF y negativa
en las restantes. Este resultado es especialmente interesante porque esta comunidad se ha

mantenido en la 17* y ultima posicion a lo largo del periodo analizado.

En definitiva, la PTF es la variable que mayor papel desempefia para clasificar a las
regiones en los grupos de las que ganan y pierden posiciones. En las que lo mantienen solo
resulta relevante en el Pais Vasco. Ademas, la PTF —y también el capital intangible, aunque
con un impacto muy inferior— presentan contribuciones positivas en esta comunidad
mientras que las contribuciones de los cambios en la composicién del trabajo y el capital

tangible son inferiores a la media nacional.

Los cuadros A.1 y A.2 en el apéndice ofrecen —a los lectores interesados— el detalle de
la contribucion de los distintos factores al crecimiento de la productividad por hora trabajada
ampliada (cuadro A.1) y su desviacion respecto a la media nacional (cuadro A.2) con un mayor
nivel de desagregacion, al distinguir —dentro del capital tangible— entre el capital tangible
TIC y el no TIC, y dentro del intangible entre el incluido en la Contabilidad Nacional (soffware,
I+D y otros productos de la propiedad intelectual) y los no incluidos (disefio, imagen de

marca, capital gerencial, y formacién de los trabajadores por parte de la empresa).

4.5.  Laimportancia de la digitalizacion

En el apartado anterior se ha puesto el énfasis en la importancia de desagregar la
informacioén relativa a las dotaciones de capital de que disponen las regiones considerando
distintos tipos de activos. En este se contempla la digitalizacion desde la perspectiva de la
especializaciéon productiva. Siguiendo la desagregacion propuesta por Calvino e al. (2018) y
revisada por Van Ark, De Vries y Erumban (2019) distinguiremos dos grupos entre los 22
sectores™ para los que se dispone de informacion para las CC. AA. espafiolas: sectores

productores e intensivos en el uso de las TIC y los tradicionales, que son también los que

8 La informacién esta disponible para 24 sectores individuales, pero en el analisis por intensidad digital no se
incluyen el sector de actividades inmobiliatias (seccion L de la CNAE-2009) ni el de actividades de los hogares
(seccion T de la CNAE-2009).
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utilizan estas tecnologfas de forma menos intensiva. El cuadro 4.4 ofrece la desagregacion

sectorial utilizada.

CUADRO 4.24 Clasificacion de los sectores segun su relacion con la digitalizaciéon

(productores+ intensivos y menos intensivos)

Sector de actividad Secciones CNAE Clasificacion segin
2009 intensidad digital

1 Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca A SMIT

2 Energfa B+D+E SMIT

3 Alimentacion, bebidas y tabaco CA SMIT

4 Textil, confeccion, cuero y calzado CB SMIT

5 Madera y corcho; papel y artes graficas cC SIT

6 Coquetfas y refino de petrdleo; industria quimica; fabricacion de productos

farmacéuticos CD-CF SMIT

7 Caucho y plastico; otros productos no metalicos CcG SMIT

8 Metalurgia y productos metilicos CH SMIT

9 Productos informaticos, eléctricos, electrénicos y opticos CICJ Sp
10 Maquinaria y equipo n.c.o.p. CK SIT
11 Material de transporte CL SIT
12 Industrias manufactureras diversas CM SIT
13 Construccion F SMIT
14 Comercio y reparacién G SIT
15 Transporte y almacenamiento H SMIT
16 Hosteleria 1 SMIT
17 Informacién y comunicaciones ] SP
18 Actividades financieras y de seguros K SIT
19 Actividades inmobiliarias 1 R
20 Actividades profesionales, cientificas y técnicas; actividades administrativas

y servicios auxiliares M-N SIT

21 Administracién publica O SIT
22 Educacion, sanidad y servicios sociales P-Q SMIT
23 Otros servicios R-S SIT
24 Actividades de los hogares T -

Nota: SIT = sectores intensivos en el uso de las TIC; SP = sectores productores de TIC; y SMIT = sectores menos intensivos en el uso de
las TIC.
Fuente: Calvino et al. (2018), Van Ark, De Bries y Erumban (2019) y elaboracién propia.

A diferencia de lo que ocurria al observar los cambios experimentados por la
productividad del trabajo entre 2000 y 2022 (grafico 4.4), cuando se contempla el peso que
representa el VAB de cada una de estas dos agrupaciones (SIT+SP y SMIT) en el total, los
cambios son minimos (grafico 4.12). Comunidad de Madrid y Catalufia ocupan las primeras
posiciones port el peso de SIT+SP, siendo las unicas que en 2022 se situaban por encima de
la media nacional. El Pafs Vasco, que ocupaba la quinta posicién regional en el afio 2000
paso a la tercera en 2022. En las restantes regiones solo es resefiable la fuerte caida de Aragén

que paso de la tercera posicion a la séptima™.

% Este resultado debe tomarse con mucha cautela ya que en los dltimos afios Aragdn se ha convertido en la
regioén que esta atrayendo mas inversiones para la implantacion en su territorio de centros de datos e inteligencia
artificial. Entre las empresas inversoras destacan Amazon, Microsoft, Blackstone, Box2bit, Grupo Azora o
Samca. Su atractivo reside en la fuerte expansion de las energfas renovables -muy necesarias en la expansién de
la inteligencia artificial y los centros de datos- asi como su localizacién estratégica, junto con la buena acogida
por parte de las autoridades regionales.
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GRAFICO 4.12: VAB ampliado segun intensidad digital: peso de los sectores
productores e intensivos en TIC. Comunidades auténomas, 2000 y
2022 (porcentaje)

a) 2000 b) 2022
57,47 C.de Madrid 1. @ @® 1. C. de Madrid 66,60
48,08 Catalufia 2. @ @ 2. Catalufia 53,03
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Nota: No se incluye el sector de las actividades inmobiliarias (seccion L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccion
T de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

El grafico 4.13 ofrece los niveles (en euros de 2020) de la productividad por hora trabajada
en las dos agrupaciones sectoriales: los mas (panel @) y los menos (panel /) digitalizados.
Llama la atencién que los segundos oftrezcan nzveles de productividad por hora superiores a
los primeros en todas las CC. AA. Este comportamiento no concuerda con el presentado
por la gran mayorfa de paises desarrollados, en los que ocurre lo contrario. En el origen se
encuentra la elevada relacién capital/hora —total y tangible— en los sectores menos
intensivos en el uso de las TIC (un 28% superior a los mas digitalizados) mientras que en el
capital intangible la ratio es similar en ambas agregaciones cuando en el resto de los paises
para los que se dispone de informacién es claramente superior en los mas digitalizados (Mas,
Pérez y Pilat 2025). Un segundo hecho digno de mencién es que las tres comunidades lideres
— Comunidad de Madrid, Pais Vasco y Catalufia— ocupan las primeras posiciones del
ranking en 2000 y 2022 en los sectores mas digitalizados. Sin embargo, en los menos el orden
se altera: el Pais Vasco ocupa la primera posicion, Catalufia la cuarta y Comunidad de Madrid
la séptima. Por dltimo, mientras en todas las CC. AA. la productividad del trabajo aument6
en los sectores mas digitalizados entre 2000 y 2022, en los menos digitalizados algunas
regiones retrocedieron. Este es el caso de Illes Balears, Comunidad de Madrid, Canarias,

Region de Murcia y Andalucia.
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GRAFICO 4.13:  Productividad por hora trabajada ampliada segun intensidad
digital. Comunidades auténomas, 2000 y 2022
(euros de 2020 por hora trabajada)

a) Sectores productores e intensivos en TIC b) Sectores menos intensivos en TIC (SMIT)
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Nota: Datos ordenados de mayor a menor productividad por hora trabajada en 2022. No se incluye el sector de las actividades inmobiliarias
(secciéon L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccion T de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacion Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracion propia.

Mientras los graficos 4.12 y 4.13 mostraban los nzeles, el grafico 4.14 ofrece las tasas de
variacion de la productividad por hora en las dos agregaciones sectoriales. Resulta muy
llamativo comprobar la muy superior tasa de crecimiento de los sectores mas digitalizados
(panel a) frente a los menos (panel 4). En el primer grupo todas las regiones presentaron
mejoras de la productividad por hora, destacando el dinamismo del Pais Vasco, la
Comunidad de Madrid, La Rioja, Comunidad Foral de Navarra y Catalufia. Los crecimientos

mas lentos correspondieron a Region de Murcia, Canarias y la Comunitat Valenciana.

Frente a este comportamiento tan favorable, el panel / —referido a la agrupacién de los
sectores menos digitalizados— presenta a Comunidad Foral de Navarra como la CC. AA.
con la mayor tasa de crecimiento, seguida de Castilla-L.a Mancha y Galicia. L.a media espafiola
tuvo una tasa ligeramente negativa, mientras que la Comunidad de Madrid, y las cuatro
regiones con menor crecimiento de la productividad por hora —Illes Balears, Andalucia,

Region de Murcia y Canarias— presentaban también variaciones negativas.
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GRAFICO 4.14: Tasa de variacion de la productividad por hora trabajada ampliada
segun intensidad digital. Comunidades auténomas, 2000-2022

(porcentaje)

a) Sectores productores e intensivos en TIC b) Sectores menos intensivos en TIC
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Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. No se incluye en el calculo de la productividad
el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccion T de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (20252), Fundacion Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

Anteriormente ya nos preguntamos por la contribuciéon del crecimiento del VAB
(positivo) y las horas trabajadas (negativo) en el crecimiento de la productividad por hora
(ver grafico 4.5). Ahora nos hacemos la misma pregunta, pero distinguiendo entre los
sectores mas digitalizados (panel @) y menos digitalizados (panel ) en el grafico 4.15. La
diferencia entre ambas agregaciones es mas que notable. Los mas digitalizados crearon
empleo (en horas) en todas las regiones, siendo Comunidad de Madrid y Regiéon de Murcia
las que mostraron mayores aumentos. En términos de VAB, los mayores crecimientos

correspondieron también a Madrid.

Por el contrario, el comportamiento de los menos digitalizados fue muy diferente
(panel 4). Nueve CC. AA. perdieron empleo (en horas) lo que contribuyé positivamente al
crecimiento de la productividad por hora, y seis sufrieron contracciones en el VAB. El
mensaje que se desprende de ambos paneles es que el crecimiento de la productividad por
hora en practicamente todas las regiones descansé casi exclusivamente en los sectores
digitalizados, mientras los menos digitalizados contribuyeron negativamente a la
productividad agregada en la Comunidad de Madrid, Illes Balears, Andalucia, Region de

Murcia y Canarias.
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GRAFICO 4.15:  Contribucion del VAB y las horas trabajadas al crecimiento de la
productividad por hora trabajada ampliada segin intensidad
digital. Comunidades auté6nomas, 2000-2022

(porcentaje)

a) Sectores productores e intensivos en TIC b) Sectores menos intensivos en TIC
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Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. No se incluye en el calculo de la productividad
el sector de Actividades inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccion T de la CNAE-2009).
Fuente: Fundacién BBVA e Ivie (2025a), Fundacién Cotec e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EAES, EPA) y elaboracién propia.

Ademas de las mas que notables diferencias entre las dos agregaciones en lo que a creacioén
de empleo (en horas) se refiere, también se observan pautas distintas segtn la calidad de su
empleo. El grafico 4.16 presenta, en el panel 4, las variaciones experimentadas por los
sectores mas digitalizados en su poblacién ocupada por niveles de estudios®. La contribucién
de los estudios basicos fue negativa en todas las regiones, especialmente en Galicia,
Principado de Asturias y Aragdn, mientras que la contribucién de los ocupados con estudios
superiores fue positiva y muy superior a la de los ocupados con estudios medios. Todavia

fue mas acusada la contribucién negativa de los ocupados con estudios basicos en la

0 LLa distincion por tipos de niveles de estudios terminados por CC. AA. solo estan disponibles en relacién con
la poblacién ocupada, no por horas trabajadas.
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agrupacion de sectores menos digitalizados (panel /), mientras la contribuciéon de los

ocupados con estudios superiores fue menor.

En suma, el empleo total aumenta en ambos tipos de sectores en casi todas las CC. AA.,
pero mas en los intensivos. Por niveles de estudio, los superiores crecen mas en ambos tipos
de sectores, pero mas en los intensivos. Y los basicos decrecen en los dos tipos de sectores,
pero mas en los no intensivos. El resultado de estos movimientos aparece recogido por la
variable cambios en la composicion del trabajo en la descomposicién de la contabilidad del

crecimiento que se ofrece a continuacion.

GRAFICO 4.16: Contribucién de la poblacién ocupada por niveles de estudios al
crecimiento de la poblacién ocupada total seguin intensidad digital.
Comunidades autonomas, 2000-2022

(porcentaje)

a) Sectores productores e intensivos en TIC b) Sectores menos intensivos en TIC
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Catalufia O Catalufia
Castilla y Leén O Castilla y Le6n
Aragbn O Aragén
Cantabria O Cantabria
Hspafia O Hspafia
C. Valenciana O C. Valenciana
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Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. No se incluye el sector de Actividades
inmobiliarias (seccién L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccién T de la CNAE-2009).
Fuente: INE (EPA) y elaboracién propia.
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Descomposicion del crecimiento de la productividad segin intensidad digital

La contribuciéon de los tres factores al crecimiento —cambios en la contribuciéon del
trabajo, del capital productivo total y de la PTF— por CC. AA. se recoge en el grafico 4.17.
Como en el conjunto de la economia (ver grafico 4.8), la menor contribucion procede de los
cambios en la composicion del trabajo (panel ) y en general, aunque no siempre, es superior
en los sectores menos intensivos en TIC. Por su parte la contribucién del capital productivo
total por hora trabajada (panel /) es claramente mayor también en los menos digitalizados.
Por el contrario, la contribucién de la PTF (panel ¢) fue negativa en los sectores menos
digitalizados y positiva en los mas digitalizados en todas las CC. AA. La unica excepcion es

Comunidad Foral de Navarra donde fue positiva en ambas agrupaciones.

GRAFICO 4.17:  Contribucion de los factores al crecimiento de la productividad por
hora trabajada ampliada segun intensidad digital. Comunidades

autéonomas, 2000-2022 (porcentaje)

a) Cambios en la composicién ~ b) Capital productivo por ¢) Productividad total de los
del trabajo hora trabajada factores (PTF)
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Nota: Datos ordenados de mayor a menor crecimiento de la productividad por hora trabajada. No se incluye el sector de Actividades
inmobiliarias (secciéon L de la CNAE-2009) ni el de las Actividades de los hogares (seccién T de la CNAE-2009).
Fuente: INE (EPA) y elaboracién propia.

En definitiva, la contribuciéon del cambio en la composicién del trabajo fue pequefia y la
de las dotaciones de capital por hora trabajada muy superior. En ambos casos, las dos
contribuciones fueron mayores en los sectores menos digitalizados en la gran mayoria de las
regiones. La mayor diferencia se encuentra en la contribucién de la PTF: negativa en los

sectores mas tradicionales en todas las CC. AA., con la excepciéon de Comunidad Foral de
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Navarra, y positiva en los mas digitalizados. Por tanto, los sectores menos digitalizados son

los responsables del mal comportamiento de la PTF en practicamente todas las regiones.

Como hicimos anteriormente, resulta de interés visualizar estos resultados agrupados en
las cuatro categorias de CC. AA. y compararlos con la media nacional. Esta informacion la
ofrece el grafico 4.18. El panel a se refiere a las tres comunidades lideres. Las diferencias con
la media espafola en términos de los cambios en la composicion del trabajo son en general
muy pequefias, tanto en los sectores mas digitalizados (panel a.7) y los menos (panel a.2).
Respecto al capital por hora trabajada, la contribucién del intangible fue también positiva en
los dos tipos de agregaciones sectoriales. Como ya ocurrfa anteriormente la gran diferencia
se da en la PTF. En el Pais Vasco el diferencial es positivo y muy elevado, tanto en los
sectores digitalizados como en los tradicionales; en Madrid es negativo en ambos (aunque
practicamente irrelevante en los digitalizados) mientras en Catalufia es positivo en los

primeros y negativo en los segundos.

Estos resultados vuelven a destacar las diferencias que existen entre las CC. AA. lideres,
lo que indica que cada una de las tres es lider por razones diferentes. El grafico 4.11, referido
al conjunto de la economia, nos llevaba a concluir que el liderazgo del Pais Vasco descansaba
basicamente en las mejoras de eficiencia, puesto que las contribuciones de los restantes
factores eran negativas. Pero al descomponer entre las dos agregaciones sectoriales,
comprobamos, que su ventaja se encuentra, fundamentalmente, en los sectores mas
tradicionales. Por el contrario, la gran ventaja de Catalufia esta en las ganancias de eficiencia
en los mas digitalizados que presentan una clara ventaja sobre la media nacional en la PTF,
mientras en los menos digitalizados la desventaja también es clara. Por ultimo, los datos para
la Comunidad de Madrid solo identifican a su favor la contribucion del capital —tangible e
intangible— en los sectores mas digitalizados mientras la PTF muestra un comportamiento
negativo en ambas agregaciones, especialmente en los sectores mas tradicionales. Por lo
tanto, al comportamiento de la productividad por hora en la Comunidad de Madrid deben
contribuir otros factores ademas de los considerados, y seguramente muy ligados a su

condicién de capital del Estado y lo que ello conlleva.

Los resultados para las seis CC. AA. que ganaron posiciones entre 2000 y 2022 aparecen
en el panel 4. Es interesante constatar que, nuevamente, la gran diferencia como respecto a
la media nacional es la contribucién de la PTF, positiva en todas las CC. AA. y en los dos
tipos de agregaciones sectoriales. La unica excepcion es La Rioja, que presenta una variacion
negativa en los mas digitalizados. Esta comunidad se distingue por la importante
contribucién positiva (respecto a la media) del capital, especialmente del tangible. En lineas
generales no se observan grandes diferencias entre los sectores mas o menos digitalizados.
Las mas llamativas corresponden a la mayor contribucion positiva de la PTF en los sectores

mas tradicionales en Galicia y, sobre todo, en Comunidad Foral de Navarra.
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GRAFICO 4.18: Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliada y de la contribucién de los factores de las

comunidades auténomas respecto a Espafia segin su posicion. 2000-2022 (puntos porcentuales)
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GRAFICO 4.18 (cont.):  Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliada y de la contribucién de los factores

de las comunidades auténomas respecto a Espafia segun su posicion. 2000-2022 (puntos porcentuales)
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El panel ¢ ofrece los resultados para las cuatro CC. AA. que perdieron posiciones. Aqui la
unanimidad es la ténica general. Salvo muy raras excepciones, las diferencias con respecto a
las contribuciones de cada factor en Espafa son negativas, tanto para los mas digitalizados
como los menos. Las Gnicas excepciones son Region de Murcia —con un diferencial positivo
en el capital tangible en los mas digitalizados y del intangible en los menos— y en los cambios

en la composicion del trabajo en Canarias.

Por ultimo, en lo que se refiere a los que mantienen posiciones, el panel 4 ofrece una
informacioén muy interesante: en las cuatro CC. AA. que integran este grupo la PTF tuvo una
contribuciéon mas positiva que en la media espafiola, excepto en la Comunitat Valenciana en
los mas digitalizados. La contribuciéon del capital, tanto tangible como intangible, fue
especialmente negativa en Extremadura y positiva en Aragén. La Comunitat Valenciana

destaca por la contribucion del capital en los sectores més tradicionales®'.

4.6. Conclusiones

Este capitulo ha revisado la dinamica regional —desde la perspectiva de los cambios de
posicion en el ranking— seguida por la productividad del trabajo en el periodo 2000-2022
aplicando una versiéon ampliada de la Contabilidad del Crecimiento que incluye a los activos
intangibles que todavia no han sido reconocidos como tales por las cuentas nacionales. Su
consideraciéon como inversiéon —en lugar de consumos intermedios— tiene efectos sobre
los niveles de productividad, pero no sobre las tasas medias de crecimiento de esta. ILa variable
de referencia a lo largo de todo el trabajo ha sido la productividad por hora trabajada

(utilizando siempre la version ampliada).

El mensaje mas general del capitulo es que para explicar las diferencias regionales en
productividad por hora trabajada la variable mas relevante es la PTF, tanto cuando su
comportamiento es positivo como negativo. Las diferencias en las ganancias/pérdidas de
eficiencia parecen muy relevantes en los graficos 4.11 y 4.18 para explicar las diferencias en

productividad entre grupos e intragrupos.

Otros resultados de interés se resumen a continuacion. Las comunidades autonomas
presentan tasas de crecimiento muy distintas de la productividad, en parte consecuencia de
la también muy dispar capacidad de crear empleo (en horas). Por eso, no resulta sorprendente
que la Comunidad de Madrid ocupe la sexta posicion, ya que es la que presenta las tasas mas
elevadas de crecimiento de ambas variables, VAB y horas trabajadas. Las cuatro CC. AA. con

menores tasas de crecimiento de la productividad horaria son precisamente las que mas

1 Los cuadros A.3 a A.6 del apéndice permiten afiadir —para el lector interesado— algo mas de detalle a la
contribucién de los distintos tipos de capital —tangible (TIC y no TIC) e intangibles (incluidos y no incluidos
en las cuentas nacionales)—.
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empleo han creado, después de Madrid. Por tanto, tasas elevadas de crecimiento de la
productividad del trabajo no son necesariamente una buena sefial cuando se consiguen

destruyendo empleo.

LLa descomposicién de la productividad del trabajo en la contribucién de los cambios en
la composicion de la fuerza de trabajo, las dotaciones de capital por hora y la PTF, nos ha
permitido comprobar que la menor contribucién procede de los primeros, muy inferior a la
del capital productivo. Sin embargo, lo mas llamativo es la negativa contribucion de la PTF
en todas las comunidades excepto tres: Comunidad Foral de Navarra, Pais Vasco y Galicia
que son precisamente las que han mostrado un crecimiento mayor de la productividad por

hora.

El trabajo propone sistematizar el comportamiento seguido por las 17 CC. AA. acudiendo
al cambio de posicion en los rankings de los niveles de productividad por hora en el afio
inicial, 2000, y el final, 2022. De acuerdo con este criterio, se han clasificado las CC. AA. en
cuatro grupos. Los resultados de la contabilidad del crecimiento para estas cuatro
agrupaciones nos han permitido concluir que las comunidades lideres comparten muy pocos
rasgos comunes, lo que no es dificil de entender dados los origenes de sus respectivos
liderazgos. Madrid es la capital del Estado, esta excelentemente conectada, con un peso muy
importante de los servicios y cuenta con los grandes centros de decision, tanto publicos como
privados. El Pais Vasco basa su crecimiento en la industria pesada y goza, junto con
Comunidad Foral de Navarra, de un trato fiscal muy favorable. Por su parte Catalufia esta
mas diversificada y es también en la que la innovacién juega, seguramente, el papel mas

relevante.

Las seis CC. AA. que ganan posiciones ofrecen pautas bastante similares entre sf —
basadas en una contribucién de la PTF y del capital superior a la media nacional— justo el
comportamiento opuesto a las que han perdido posiciones. Dentro del grupo que las ha
mantenido dominan contribuciones de la PTF ligeramente superiores a la media nacional,
practicamente las mismas en el capital en la Comunitat Valenciana y Principado de Asturias,
y mas diferenciadas en Aragén y Extremadura, lo que es de esperar dada sus posiciones

respectivas (Aragén 5. y Extremadura 17.7%).

La segunda parte del trabajo considera la importancia de la digitalizacién en la trayectoria
de la productividad y del VAB regional. Para ello ha clasificado los 22 sectores para los que
se dispone de informacién a nivel regional en dos grupos: 1. Sectores productores y con uso
intensivo de las TIC, y 2. Sectores menos intensivos en su uso, o sectores tradicionales. A

continuacioén, se resumen los resultados mas interesantes de este ejercicio.

El peso de cada uno de estos sectores en el VAB es muy estable en el tiempo. Solo Madrid

y Catalufa superan la media nacional en los sectores mas digitalizados. En términos de tasas
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de crecimiento de la productividad por hora las diferencias entre ambos son abrumadoras:
mientras todas las CC. AA. muestran tasas positivas, en los tradicionales las tasas son
significativamente inferiores y en cinco de ellas (Comunidad de Madrid, Illes Balears,
Andalucfa, Region de Murcia y Canarias) negativas. Adicionalmente, mientras en los sectores
mas digitalizados todas las CC. AA. presentaron tasas de crecimiento relativamente elevadas
del VAB y del empleo (en horas), en los tradicionales el crecimiento del VAB y del empleo

fue testimonial, y nueve ellas perdieron empleo (en horas).

La descomposicion de la contabilidad del crecimiento para ambas agregaciones ofrece
resultados de interés. L.a contribucién de los cambios en la composiciéon del trabajo fue
reducida pero mayor en los sectores tradicionales que en los digitalizados. .o mismo ocurre
con la contribucion del capital, aunque en este caso su contribuciéon es mayor. Pero
seguramente lo mas notable es que mientras todas las CC. AA. experimentaron
contribuciones positivas de la PTF en los sectores mas digitalizados, lo contrario ocurre en
los tradicionales, ya que todos —excepto Comunidad Foral de Navarra— presentaron

contribuciones negativas.

El trabajo concluye comparando la descomposiciéon de la contabilidad del crecimiento
distinguiendo entre los sectores tradicionales y los digitalizados para las mismas cuatro
agregaciones regionales. Estas agrupaciones permiten comprobar, de nuevo, que la gran
diferencia entre las CC. AA. radica en la PTF. También permite comprobar nuevamente que
las tres regiones lideres no siguen pautas comunes, ni tampoco pueden explicarse sus
diferencias por la mayor o menor presencia de los sectores mas digitalizados. Solo en
Catalufia destaca su diferencial positivo de eficiencia en los sectores mas digitalizados, pero
no en los tradicionales, lo que permite incidir en el papel que juega la innovacién y el avance

tecnoldgico en esta comunidad.

Las CC. AA. que ganan posiciones se distinguen por su mayor eficiencia —medida por la
PTF— tanto en los sectores digitalizados como en los tradicionales. Por su parte, las que las
pierden lo hacen en la contribucién de practicamente todos los factores, tanto en los sectores
digitalizados como en los tradicionales. Por dltimo, los que mantienen posiciones tienen
como rasgo distintivo el mejor comportamiento de los sectores mas tradicionales, donde
superan a la media nacional en todos sus componentes, excepto en Extremadura, que es
precisamente la regién que ocupa la tltima posicion en el ranking, tanto en el afio 2000 como
en 2022,
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5. Dinamica empresarial y productividad en Espafia

El tejido empresarial no es una realidad estatica, sino el resultado de la dindmica de
aparicion de empresas nuevas, de los cambios de tamafio de las ya existentes, y de la
desaparicion de otras. Por ejemplo, ya desde mediados de los anos ochenta se observé que
la mayor parte del nuevo empleo creado en las economias se debe al papel de las empresas
de rapido crecimiento (Birch 1981, 1987; Acs, Parsons y Tracy 2008; Bravo, Criscuolo y
Menon 2013; Criscuolo, Gal y Menon 2014; Audretsch 2012; Casillas e a/. 2020; Fernandez
de Guevara, Maudos y Minguez 2020, entre otros). La idea de la destrucciéon creativa,
revitalizada por teorias neoschumpeterianas del crecimiento econémico y de la innovacion
actuales, se basa precisamente en que el proceso por el que el desarrollo de nuevos bienes y
servicios, nuevas formas de produccion, estructuras organizativas o mercados se produce en
gran medida gracias las innovaciones de las empresas mas innovadoras, y por la desaparicion
de otras menos eficientes, o incapaces de adaptarse a un entorno que cambia a gran velocidad.
Dicho de otra forma, las economias avanzan gracias a la desaparicion de parte del tejido

productivo que queda obsoleto, y es sustituido por la entrada de nuevas empresas.

Un mayor dinamismo empresarial también fomenta el sistema de innovacién si los
mecanismos de difusiéon de las mejores practicas en la economia al resto de empresas
funcionan adecuadamente, bien porque las innovaciones de las nuevas empresas se difunden
al resto, o porque las empresas jovenes e innovadoras son adquiridas por otras. Del mismo
modo, la entrada y salida de empresas es un mecanismo de disciplina de mercado, al inducir
mayor competencia. La amenaza de nuevas empresas puede inducir a mejoras en la

productividad de las establecidas por la necesidad de sobrevivir en el mercado.

Este capitulo analiza la relacién entre la productividad y la dinamica empresarial en
Espafia, asi como los principales rasgos distintivos de esta ultima. Para ello, se utiliza la
informacién contenida en la base de datos SABI Informa (Sistema de Analisis de Balances
Ibéricos) proporcionada por Bureau van Dijk, con una muestra significativa (mas de un
millén) de empresas espafiolas para las que se puede calcular la productividad total de los
factores, como en la edicién anterior del informe anual del OPCE (Pérez ef al. 2025). Una de
las aportaciones del capitulo es la utilizaciéon de un nuevo conjunto de datos sobre la dinimica
empresarial elaborados en el marco del proyecto DynEmp de la OCDE (2025d), tras integrar
a Espana en este proyecto internacional, a partir de la informacién del Directorio Central de
Empresas (DIRCE) del INE. Se ha accedido a los microdatos del DIRCE mediante
procedimiento de sala segura para disponer de la informacién de todas las empresas
espanolas desde el afio 2000 hasta 2022 y calcular los indicadores de demografia empresarial

en Espafa para asi incluir a la regién en el proyecto DynEmp. De esta forma, el analisis de
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la dindmica empresarial de la segunda y tercera seccién ha utilizado el universo de empresas
espafiolas y no una muestra. Es importante sefialar la limitacién que supone disponer de
datos hasta 2022, con los que aun no se pueden visualizar los cambios en el patrén productivo

de los ultimos afios, resaltados en capitulos previos.

Los indicadores (entrada, salida, supervivencia empresarial, matrices de transicion de la
dinamica del crecimiento por grupos de tamafio y edad de la empresa, etc.) se han calculado
en base a las definiciones y el cddigo comun desarrollado por la OCDE para todos los paises

62

que colaboran en el proyecto DynEmp (Calvino ef al. 2024a)*. Todo el proceso ha sido
supervisado y controlado por la OCDE y el Ivie para garantizar tanto la calidad de la

informacion como la homogeneidad de la misma entre paises.

La informacién presentada en este capitulo comprende los flujos de entrada y salida de
empresas, asi como las matrices de transicion de las empresas segin su tamafio, disponibles
para el periodo 2001-2022 y construidos a partir del universo de empresas espanolas,
siguiendo la clasificacién normalizada de sectores A38, por grupos de tamafio y grupos de

edad®e.

El capitulo analiza, en primer lugar, la importancia de la dinamica empresarial,
mostrandose el vinculo entre la misma y la productividad. En segundo lugar, muestra algunas
caracteristicas de la dinamica empresarial en Espafia relevantes para entender el patrén de la
productividad, con indicadores que se basan en los ritmos de entrada de nuevas empresas, y
de salida de las que ya existen. En la tercera seccién, el foco se pone en las nuevas empresas
y también en las ya establecidas, para analizar su ritmo de crecimiento. En la tltima seccion,

se sintetizan los principales mensajes y se resumen las conclusiones del capitulo.

5.1.  Dinamica empresarial y productividad

El vinculo entre la dinamica empresarial y la productividad se produce por distintos
canales. El mas directo es la reasignacion de factores de produccion (capital y trabajo) hacia
empresas mas productivas, lo que supone mejoras en la eficiencia asignativa. Una elevada
dindmica empresarial contribuye a mejorar la productividad agregada mediante una
reasignaciéon mas eficiente de los recursos entre empresas, ya que bajo los supuestos de
mercados competitivos y con movilidad de factores de produccién, las empresas mas
productivas ganan cuota de mercado, mientras que las menos eficientes reducen su tamafo

o cesan su actividad (Foster, Haltiwanger y Krizan 2001; Bartelsman, Haltiwanger y Scarpetta

62 Una de las cualidades del proyecto DynEmp es que combina la flexibilidad de la utilizacién de una red de
investigadores afiliados (y oficinas de estadistica nacionales) locales con acceso a datos confidenciales a nivel
de empresa y con conocimiento de las particularidades de cada pafs, con una metodologfa centralizada por parte
de la OCDE que proporciona el c6digo necesario para armonizar las diferencias en los datos entre pafses. De
esta forma, se genera un conjunto de datos que capta la dindmica y la dispersion del empleo entre grupos de
empresas altamente desagregados, segiin edad, tamafio y sector.

63 El contenido concreto resultante de DynEmp se describe en Staza program dynemp3: Information and Guidance for
Participating Countries (Calvino et al. 2024a, documento no publicado).
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2013; Petrin y Levinsohn 2012, entre otros). De esta forma, el trabajo, el capital y otros znputs
se dirigen hacia unidades mas eficientes, elevando la productividad agregada. Por lo tanto,
bajo las condiciones descritas, las ganancias de tamafio de las empresas facilitan la
reasignaciéon de factores. Existen distintos elementos que pueden frenar el crecimiento
empresarial e impedir estas mejoras: falta de competencia, barreras de entrada, regulacion

excesiva, restricciones financieras, escasez de entrada de empresas, trabas a la salida, etc.

La dinamica empresarial también impulsa la productividad agregada al ser un canal
fundamental para el desarrollo de la innovaciéon y porque genera externalidades positivas
(Acemoglu, Aghion y Zilibotti 2009; Acemoglu ez a/. 2018; Audretsch y Feldman 1996). Las
nuevas empresas —especialmente las jovenes, o las que muestran rapido crecimiento—
pueden desarrollar innovaciones disruptivas, ya sea a través de nuevos productos, procesos
o modelos de negocio. Todas estas innovaciones, ademas, pueden difundirse al resto de
empresas si el entorno favorece su emulacion o si las nuevas empresas que las implementan
son adquiridas por otras establecidas. Estas nuevas empresas también pueden ser un
incremento de la presion competitiva, forzando al resto a mejorar su eficiencia, a innovar e
invertir, a adoptar las nuevas tecnologias, etc. (Aghion ez al. 2009; Syverson 2011; Bartelsman,
Haltiwanger y Scarpetta 2013; Melitz 2003).

Las nuevas empresas no solo contribuyen a las ganancias agregadas de productividad por
ser las portadoras de innovaciones, sino también porque mejoran conforme adquieren
experiencia mediante mecanismos de /learning-by-doing (Gutiérrez y Philippon 2019;
Haltiwanger, Jarmin y Miranda 2013). Por dltimo, Brynjolfsson y McElheran (2016) y
Andrews, Criscuolo y Gal (2016) muestran que entornos con elevada entrada y salida de
empresas potencian también la transformacion digital y las economias de escala, favoreciendo

as la productividad agregada.

Por otro lado, la salida de empresas puede tener efectos beneficiosos sobre la
productividad si las empresas menos eficientes terminan saliendo del mercado o por los
efectos de difusion de tecnologias que tienen sobre las empresas adquirientes en caso de
procesos de consolidacion. En el informe OPCE de 2024 (Pérez ef al. 2025) se mostraban
las grandes diferencias de productividad entre las empresas lideres y las rezagadas, y el
elevado porcentaje de empresas rezagadas en productividad que se encontraban en
dificultades financieras y podtian ser consideradas empresas zombis. La salida ordenada y no

traumatica del mercado de estas empresas generarfa ventajas de productividad.

Para contrastar si, efectivamente, existen ventajas de productividad de las empresas
nuevas frente a las ya establecidas, y si las que salen del mercado tenfan productividad inferior
al resto el afo anterior a su salida, se utiliza una muestra representativa de las empresas
espanolas de todos los sectores de actividad en el periodo 2001-2023 obtenidas de la base de
datos SABI Informa (Bureau van Dijk). La productividad total de los factores (PTT) se
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calcula utilizando la metodologia descrita en Fernandez de Guevara y Minguez (2025a) y en
Pérez et al. 2025, Se incluyen empresas de todos los sectores de actividad, salvo el sector de
actividades financieras y de seguros (seccion K de la CNAE-09), el de administracion publica
(secciéon O) y los sectores de actividades de los hogares y extraterritoriales (secciones T y U),
que son excluidos por su baja cobertura en SABI. Ademas, se excluye en el analisis el sector
de la agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca (secciéon A) al no estar recogido en DIRCE y

no disponerse de datos de dinamica empresarial en el proyecto DynEmp.

Aunque SABI no es una fuente particularmente indicada para realizar un analisis preciso
de la dindmica empresarial®, permite comparar los niveles de productividad en funcién de si
son empresas ya establecidas en el mercado, nuevas (entran ese ano en la muestra de SABI)
o salen de la muestra al ano siguiente (grafico 5.1). Efectivamente, las empresas salientes
muestran sistematicamente menor productividad que el resto, salvo en 2018 y 2019. En
promedio, durante todo el periodo la productividad de las empresas que salen del mercado
es un 7% inferior a la del conjunto de empresas. Esta diferencia alcanza niveles maximos
entre 2008 y 2015, siendo un 11% inferior a la media de las empresas. En cambio, la
productividad de las entrantes tiene un comportamiento diferencial antes y después de la
crisis financiera de 2008. Hasta ese momento, mostraban en promedio una productividad un
10% inferior a la media de empresas. Sin embargo, desde la crisis financiera de 2008 la
productividad de las empresas que entran es un 4% superior a la del conjunto de la economia,
y un 3% mayor desde 2019. Este cambio de la productividad de las entrantes antes y después
de 2008 puede depender de mdltiples factores, pero una cuestiéon que sin duda ha influido es
la composicion sectorial de las empresas que entran antes y después del pinchazo de la
burbuja inmobiliaria. En promedio, entre 2001 y 2007 el 27% de las empresas entrantes
pertenecian a los sectores de la construccién y actividades inmobiliarias. En los afios
posteriores, el promedio se sitda en el 16,3%, mas de 10 pp menos. Incluso en 2012 estos
dos sectores representaron unicamente el 13,6% del total de empresas nuevas. La hipotesis
que se plantea es que las distorsiones derivadas de la burbuja inmobiliaria generaron que
aparecieran muchas empresas en estos sectores que eran menos productivas, y que con la
llegada de la crisis financiera no fueron capaces de sobrevivir. Por otro lado, las empresas de
actividades inmobiliarias y de la construcciéon que aparecieron en un contexto de severa crisis

del sector tenfan ventajas competitivas y mayor productividad. Esta elevada tasa de creacion

®4 El detalle de como se construye el indice de productividad y las variables utilizadas puede encontrarse en el
apéndice 2 de Ferndndez de Guevara y Minguez (2025a).

% En SABI no se puede identificar con precision la entrada y salida de empresas. En el primer caso, se ha
considerado nueva a la empresa en su afio de constitucién o hasta dos afios siguientes si la empresa no mostraba
actividad, independientemente de que sea o no el primer afio que aparece en la muestra. En otros términos, si
la empresa aparece en la muestra, pero no es en los dos primeros afios de vida no es considerada nueva, sino
que se incluye entre las que permanecen en el mercado. Tampoco se puede identificar con precision las salidas,
pues unicamente se sabe que la empresa desaparece de la muestra. Solo se consideran salidas aquellas empresas
que desaparecen en un momento y ya no vuelven a aparecen en todo el periodo muestral. Esto es, no se
considera, por ejemplo, una salida una empresa que no esté disponible durante dos afios, pero al tercero vuelva
a aparecet.
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de empresas del sector de la construcciéon se observa también en los datos de dindmica

empresarial mostrados mas adelante.

GRAFICO 5.1: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes, salientes y las
establecidas en el mercado. Espafa, 2003-2022
(total de empresas en la muestra en cada aflo=100, medias no ponderadas)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

A partir de este patrén temporal de la productividad, el cuadro 5.1 muestra la diferencia
de productividad, en porcentaje, entre las empresas entrantes y salientes en comparaciéon con
las establecidas. Este porcentaje mide la prima de productividad (al alza o a la baja) que una
empresa nueva, o una que el afio siguiente saldra del mercado, tiene sobre las establecidas.
La informacién se muestra para los grandes agregados sectoriales, para las agrupaciones de
sectores en funcidn de su intensidad digital y por el grado de exposicion a la inteligencia
artificial (IA), ambas clasificaciones ya descritas en apartados previos de este informe®. Por
ultimo, se muestra también la prima de productividad en funcién del tamafio de la empresa
(microempresas, pequefias, medianas o grandes”). Se diferencia la prima de productividad

promedio para los afios previos a la crisis de 2008 y para los afios posteriores (2009-2022).

% Véase cuadro 3.1 para la taxonomia digital (Calvino ez a/. 2018; Van Ark, De Bries y Erumban 2019) y de
inteligencia artificial (Calvino ez al. 2024b).

67 Se define el tamafio de la empresa siguiendo la Recomendacién 2003/361/CE de la Comisién Europea: 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 eutos; y 4) grandes empresas:
aquellas que no se pueden clasificar en los anteriores grupos (Unién Europea 2003).
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CUADRO 5.1: Prima de productividad (PTF) de las empresas entrantes y salientes
en comparacion con las establecidas en el mercado. Espafia, 2003-
2022 (porcentaje de la productividad de las empresas establecidas, medias
no ponderadas)

Entrantes Salientes
2003-2008 2009-2022 2003-2008 2009-2022

Segun sectores

Energfa -5,92 17,39 -13,80 -4,01
Manufacturas -10,11 4,26 -10,92 -8,88
Construccion -12,85 11,11 -7,77 -4,67
Servicios -6,77 0,41 -8,05 -8,15
Segun la intensidad digital
Sectores menos intensivos en TIC (SMIT) -9,80 5,19 -6,11 -4.83
Sectores intensivos en TIC (SIT) -5,84 2,87 -10,64 -9.41
Sectores productores de TIC (SP) -9,66 5,47 -8,75 -6,07
Segun el grado de exposicion a la IA
Baja -11,51 2,77 -7,97 -6,47
Media -6,13 6,01 -6,75 -5,80
Alta -2,28 10,58 -14,36 -8,06
Segun el tamafio
Microempresas -7,21 3,69 -9,06 -7,83
Pequefias -5,67 4,58 -5,26 -5,40
Medianas 2,14 -0,81 -2,32 -1,54
Grandes 1,25 -12,48 2,03 -7,84

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

Centrando los comentarios en el periodo 2009-2022, independientemente del sector de
actividad, de la intensidad digital, del grado de exposicion a la IA, o del tamafio, las empresas
salientes tienen productividad inferior a las establecidas, particularmente en las
manufactureras y de servicios (8%-9% inferior), en los sectores intensivos TIC (9%) y en los
de alta exposicion a la IA (8%). La productividad de las empresas salientes es inferior en
todos los grupos de tamafio, aunque la diferencia es mayor en las microempresas y grandes
empresas (8%), en comparacion con las pequenas (5%) y sobre todo en comparacién con las

medianas (2%).

La prima de productividad de las empresas entrantes es positiva desde 2008,
independientemente de que se analicen sectores de actividad, sectores asociados a la
digitalizacion, a la inteligencia artificial o en funcién del tamafio. Por sectores de actividad, la
diferencia es mayor en el energético (17% mayor) y en la construccion (11%), menor en las
manufacturas (4%) y muy reducida en los servicios, en los que no llega al 1%. La prima de
productividad de las empresas entrantes sobre las establecidas es mayor en el sector
productor de TIC y en las menos intensivas en TIC (5%), frente al 3% de los intensivos en
digitalizacion. La prima es creciente en funcién del grado de exposicion a la IA, pues en los
sectores altamente expuestos es del 11%, frente al 6% de los sectores intermedios, y el 3%
de los de bajo impacto de la IA. Llas microempresas nuevas y pequefias son entre un 4%-5%
mas productivas que las ya establecidas, mientras que en las de mayor dimension,
particularmente en las grandes, la productividad de las nuevas empresas es menor que la de

las ya establecidas (-12%). Es decir, las empresas espafiolas de menor dimensioén tienen
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ventajas de productividad cuando nacen frente a las establecidas, pero no asi las grandes, que

tienen desventajas frente a sus iguales en dimension.

La ventaja de las empresas que entran se observa desde 2008, pues en los afios anteriores
la prima de productividad fue negativa sistematicamente, por sectores —particularmente en el
de la construccion donde la prima de productividad llegé al -13%, o en manufacturas, -10%—
, segun el nivel de digitalizacion del sector, por la exposicion a la IA, y segin el tamafio de la
empresa, salvo en el caso de las grandes. Por tanto, al igual que se observa un cambio en el
comportamiento agregado de la productividad en Espafia a raiz de la Gran Recesion, a nivel
micro también se comprueba que existe un cambio en la dinamica de la productividad. Las
empresas que salen son en promedio menos productivas que las establecidas, mientras que

ahora la contribucion de las nuevas empresas es positiva.

Por lo tanto, desde 2008 existe un diferencial positivo de productividad de las empresas
nuevas en su primer ano de funcionamiento frente a las ya establecidas, y uno negativo para
las salientes. Es interesante analizar no solo la productividad con la que entran en el mercado,
sino también la evolucion de los afios siguientes. El grafico 5.2 muestra la evolucion de la
productividad promedio de las empresas de nueva creacion el afio que entran, a partir de
2009, y los cuatro siguientes. Es decir, se observa la evolucion de la productividad de las
nuevas empresas durante cinco afios. Se calcula un indice con base 100 el afio en el que
entran. Se consideran dos opciones, o bien se calcula la evolucién de la productividad de
todas las empresas nuevas en la muestra, independientemente de que sobrevivan o no todos
los afios, o, alternativamente, un indice calculado exclusivamente con las que entran y

sobreviven los cuatro afios siguientes.

La productividad de las empresas nuevas crece rapido los dos primeros afios de vida, el
que entran y el siguiente, pero después se desacelera. Es decir, hay una sobrerreaccion de la
productividad cuando entran las empresas en el mercado, y posteriormente se acomoda el
crecimiento a un valor mas moderado. De esta forma, en los dos primeros anos de existencia
la productividad de las empresas nuevas en Espafia aparecidas entre 2009 y 2023 se
incrementa un 3,9%. Posteriormente se reduce, aunque el crecimiento global es del 2,4%.
Pero sobrevivir marca diferencias de productividad dos afios después de haber nacido, pues
el indice de productividad vuelve a acelerarse hasta alcanzar un crecimiento global del 4,1%,
si se excluyen las empresas nuevas que terminan desapareciendo (por salida del mercado o

porque son absorbidas) en los cinco primeros afos.

En cualquier caso, la productividad de las empresas nuevas tiene una evolucion positiva,
particularmente si se compara con el conjunto de las establecidas, pues el crecimiento
promedio de la productividad de esas tltimas entre 2009 y 2022 en la muestra ha sido del
1,8%. Por tanto, pese a la ralentizacion de la productividad de las nuevas empresas después

de la aceleracion inicial, su ritmo de crecimiento después de cuatro afios es mas del doble de
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las establecidas. El diferencial con las establecidas es todavia mayor si se compara con las que

consiguen sobrevivir los cinco primeros afios.

GRAFICO 5.2: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes durante los cuatro
primeros ejercicios observados. Espafia, 2009-2023
(primer afio en la muestra=100, medias no ponderadas)

110

108 -+
106 A

104 4

102 T~

100 -

98

E t+1 t+2 t+3 t+4

e T'0otal empresas entrantes Empresas entrantes que sobreviven los 4 afios

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

Este rapido aumento de la productividad en los dos primeros afios de vida de la empresa
y la moderacién en los afios siguientes, son rasgos compartidos por los sectores de actividad,
pero no la aceleraciéon posterior (grafico 5.3). En el total de las empresas nuevas
manufactureras el crecimiento es del 5,8% un afio después del inicio de la actividad, y
terminan siendo un 4,4% mas productivas que en el afio inicial cuatro afios mas tarde, frente
al 0,8% de las empresas manufactureras establecidas. En los servicios, la curva de
productividad es menos pronunciada, pues se incrementa un 3,5% un afio después de
comenzar a operar y un 2,5% cuatro afios mas tarde, similar al 2% de las establecidas. Las
nuevas que sobreviven cuatro afos crecen mas, un 4,2%. En la energfa y construccion, pese
al mayor crecimiento inicial, finalizan cuatro afos después con una productividad un 2%-3%
superior a la inicial (el incremento de las establecidas es del 0,4% en la energia y del 1,2% en
la construccion). En todos los sectores el avance de la productividad de las nuevas empresas
es mayor que el de las establecidas. Es llamativo que el patrén temporal de la productividad
de las empresas nuevas y el subconjunto de nuevas que sobreviven durante los cuatro afios
siguientes es muy similar en todos los sectores, salvo en los servicios, en los que las empresas
supervivientes aceleran la productividad a partir del ultimo afio para alcanzar el crecimiento
del 4,2%.
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GRAFICO 5.3: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes durante los cuatro
primeros ejercicios observados por sectores de actividad. Espafa,
2009-2023 (primer afio en la muestra=100, medias no ponderadas)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Las empresas nuevas del sector productor TIC y las de los sectores mas intensivos en
digitalizacion son las que menor crecimiento de la productividad muestran, pues cuatro afios
después de aparecer en el mercado habian crecido menos del 2% (grafico 5.4), cercano al
2,1% y 1,8% de las empresas establecidas, respectivamente. Sin embargo, esto se debe
fundamentalmente a que en este sector existe mayor proporcion de empresas que entran y
terminan desapareciendo (muchas porque no llegan a obtener los resultados esperados, pero
también porque son absorbidas por otras). Si se comparan las empresas nuevas que si que se
mantienen los cuatro afios en el mercado, las empresas del sector productor TIC son las que
finalmente tienen mayor crecimiento de la productividad (5,7%), por encima del resto de
grupos que se situan entre 3,3% y 4,9%). En cualquier caso, el crecimiento de las empresas

nuevas es sistematicamente superior al crecimiento promedio de las establecidas.

Algo similar sucede en términos de la pertenencia a sectores mas expuestos a la IA (grafico
5.5). Como se ha observado en el cuadro 5.2 las empresas nuevas en los sectores mas
expuestos a la IA tienen una prima de productividad muy elevada, pero en el grafico 5.5 se
observa que la reducen un 4% a los cinco afios de vida, o un 0,9% si consideramos las
empresas que permanecen en el mercado durante los cuatro afos siguientes al de su creacion.
Esto es, no son capaces de mantener esos niveles de productividad tan elevados. Sin
embargo, las empresas establecidas en los sectores mas expuestos a la IA aumentan su
productividad un 3,1%. En los sectores con grado de expuestos a la IA medio o bajo el
crecimiento de la productividad en los cuatro primeros afios es del 2% y 4%, respectivamente
(5% si permanecen en el mercado durante todo el periodo), que son valores superiores a las

empresas establecidas (1,7% y 1,3%).
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GRAFICO 5.4: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes durante los cuatro
primeros ejercicios observados segun la intensidad digital. Espafia,
2009-2023 (primer afio en la muestra=100, medias no ponderadas)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

GRAFICO 5.5: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes durante los cuatro
primeros ejercicios observados segun el grado de exposicion a la IA.
Espaifia, 2009-2023 (primer ano en la muestra=100, medias no ponderadas)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.
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Por tamafios se observa un comportamiento diferencial entre las microempresas y las
pequenas. Estas ultimas tienen el perfil descrito anteriormente de rapido crecimiento inicial
que se modera en los afios posteriores con un aumento global del 2% a los cinco afios de
vida (grafico 5.0), similar al de las establecidas (2% y 1,3%, respectivamente). Ahora bien, si
sobreviven cinco afos el crecimiento de la productividad si es mas elevado (4% y 3%). En
las nuevas empresas medianas y grandes los crecimientos globales de la productividad son
mayores, del 7% y 8%, respectivamente después de cuatro afios (13% y 8% si sobreviven),
que es sustancialmente mayor al de las empresas ya establecidas del mismo grupo de tamafio
(1,1% y 1,7%, respectivamente). En las medianas, las oscilaciones de productividad son
elevadas, mientras que los crecimientos de productividad en las grandes se concentran en el

primer afio después de su aparicioén en el mercado.

GRAFICO 5.6: Evolucién de la PTF de las empresas entrantes durante los cuatro
primeros ejercicios observados por tamafio. Espafa, 2009-2023
(primer ano en la muestra=100, medias no ponderadas)
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Fuente: Bureau van Dijk (SABI Informa) y elaboracién propia.

Por tanto, se observa a partir de 2008 que las empresas nuevas suelen ser mas productivas
que el resto de las empresas ya establecidas, pero es una curva de aprendizaje rapida
inicialmente que se desacelera los afios siguientes. En otros términos, las empresas nuevas
consiguen mejorar su productividad, rapidamente al principio, pero con un crecimiento
mucho mds moderado los afios siguientes. L.a norma no es el rapido crecimiento, sino que
un incremento de la productividad moderado, en general de 2-3% en los primeros cuatro
afios. En cualquier caso, las empresas nuevas crecen mas que la media de las establecidas.
Ahora bien, también hay empresas nuevas que finalmente terminan saliendo del mercado o
son absorbidas por otras empresas ya existentes. En las empresas nuevas que sobreviven

cinco afios, el crecimiento es todavia mas intenso, llegando al entorno del 4%.
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5.2.  Dinamica empresarial en Espafia: entrada y salida de empresas

Como ha mostrado la secciéon anterior, la entrada y salida de empresas contribuyen
positivamente a la evolucién de la productividad. Las entrantes porque su productividad es
mayor, en promedio, a la de las empresas ya establecidas, mientras que las salientes porque
estan en desventaja. Por ello, una economia con un fujo de empresas nuevas que aporten el
dinamismo necesario y que facilite la salida de las empresas que no sean viables, aprovechara
las ventajas que se asocian a la redistribucion de factores productivos entre empresas, a la
innovaciéon y al cambio productivo. Por tanto, resulta de interés analizar la evolucion de la
dinamica empresarial en Espafia. Para esto, se utilizan los recientes datos de Espafia del
proyecto DynEmp, en el que el Ivie ha colaborado a partir de la metodologia desarrollada
pot la OCDE (Calvino ef a/. 2024a), utilizando los datos confidenciales del DIRCE® del INE.
El DIRCE contiene informacién de las empresas de todos los sectores de actividad excepto
del sector de la agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca (seccion A de la CNAE-09), el de
administracion publica (seccion O) y los sectores de actividades de los hogares y
extraterritoriales (secciones T y U). En el analisis de los siguientes apartados se excluye
ademas el sector de las actividades financieras y de seguros (seccién K) siguiendo con las

directrices del proyecto DynEmp.

Un hecho preocupante para la economia espanola es que el ritmo al que crece y se renueva
el tejido empresarial se redujo a raiz de la crisis financiera de 2008 y la Gran Recesion, y no
mejor6 con la recuperacion posterior, y aun menos con la llegada de la crisis sanitaria. El
grafico 5.7 muestra dos indicadores habitualmente utilizados para medir la renovacion
empresarial: la tasa neta de creaciéon de empresas (diferencia entre el nimero de empresas
creadas menos las que salen del mercado, como porcentaje de empresas activas), y la tasa de
rotaciéon de empresas (suma de empresas que entran y salen como proporcion del total de
empresas activas). Los dos indicadores se muestran para el total de empresas y para las
empresas de dos o mas trabajadores, esto es, quitando las empresas unipersonales

(autéonomos, generalmente).

Desde 2008, la creacion neta de empresas ha sido sistemdticamente negativa, con un
minimo en ese aflo (-5% en las empresas de dos o mas trabajadores). Los afos siguientes,
hasta 2014, se sitda en el entorno del -2%, con destruccion del tejido empresarial hasta 2022.

En 2022, dltimo afio disponible, cuando ya estaba en marcha la recuperaciéon pospandemia

% Los afios estan referidos al periodo en el que se recopilan los datos de las empresas en DIRCE, que se
publican en el INE a 1 de enero del afio siguiente. Los dltimos datos referidos a 2022 se corresponden con la
publicacién de datos a 1 de enero de 2023.

En los datos utilizados de DIRCE no se producen los cambios metodolégicos indicados en los datos puiblicos
del INE y por ello no hay ruptura en la informacién, al tomar como empresa la unidad legal (NIF) que le da
soporte juridico.

Cumpliendo con las cldusulas de confidencialidad del INE, no se han extraido datos que afectaran a un agregado
de menos de 6 empresas.
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segun otras magnitudes como el empleo y el PIB, la creacion neta de empresas fue negativa

en un -2,9%.

Dos aspectos adicionales son de interés. En primer lugar, aunque la creacién neta de
empresas es mayor cuando se incluyen las de un solo trabajador, la tasa neta de creacion de
empresas no se sitia en terreno positivo, sino que desde 2008 es estacionaria, con una media
constante en el entorno del 0%. Esto es, tampoco aumenta la base empresarial espafiola, ni
cuando se considera los autbnomos. En segundo lugar, la crisis financiera supuso un cambio
estructural, pues desde 2008 se ha reducido la tasa neta de creacion de empresas, y no se ha

recuperado.

El grafico 5.7 muestra también la tasa de rotacion, definida como la suma de entrantes y
salientes como porcentaje del total de empresas activas. Las dos series son relativamente
estables en torno a los valores medios del 19% y 12%, si bien en la tasa de rotaciéon de
empresas con dos 0 mas trabajadores se observa una ligera desaceleracion desde 2008. Esto
indica que se renueva anualmente en Espafia el 12% del total de empresas existentes, y que

este valor se ha mantenido mas o menos constante a lo largo de todo el periodo.

GRAFICO 5.7: Evoluciéon de la tasa de creacion neta de empresas y de rotaciéon en
Espafa, 2001-2022
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y como proporcion del promedio de empresas activas en t-1 y t.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.
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En términos de estos dos indicadores de dinamica empresarial, Espafia es una anomalia
en el contexto de los paises de nuestro entorno® (grafico 5.8). Si se compara con Alemania,
Francia, Italia y Portugal, el ritmo la que se creaban empresas antes de la Gran Recesion ya
era inferior al resto de paises, salvo en Italia que ya presentaba una tasa negativa. Ademas, el
mantenimiento de las tasas negativas de creacion de empresas solo se observa en Espafa.
Frente al valor cercano al 3% espafiol en 2022, en Alemania la tasa neta de creaciéon de
empresas supera el 5%, en Francia el 3%, y en Italia y Portugal, aunque sigue siendo negativa,
ha convergido hacia valores cercanos a cero. La tasa de rotacién empresarial, el porcentaje
de empresas que se renueva anualmente, en Espana es superior a la alemana, que es en 2022
la mitad a la espafiola, a la francesa (35% inferior) o a la italiana (39% menor), aunque en
Portugal es mayor. Por tanto, Espafa tiene una tasa neta de creacion de empresas inferior a
la del resto de paises, en valores negativos, pero con una mayor renovacion anual de empresas
por el efecto de las entradas y salidas. En cualquier caso, la reduccién de la dindmica
empresarial es un fenémeno global, como se observa en el resto de los paises del grafico.
Este fenémeno ha sido ampliamente estudiado para los Estados Unidos, pais para el que
diversos indicadores confirman también una ralentizaciéon sostenida del dinamismo
empresarial desde principios de los 2000, reflejada en la menor tasa de creacion y destruccion
de empresas, en el aumento de la edad empresarial y la menor presencia de empresas jovenes,
y en particular de las de rapido crecimiento. Esta pérdida de rotaciéon empresarial se asocia
con una reduccion en la reasignacion eficiente de recursos —una de las principales fuentes
del crecimiento de la productividad agregada— y con una menor contribucién de las nuevas
empresas al empleo y la innovaciéon (Decker ef al. 2016). La evidencia micro-macro subraya
que la eficiencia asignativa y la destruccion creativa son claves para el nivel y el crecimiento
de la TFP, tanto en EE. UU. como en otros paises, de modo que un menor dinamismo tiende
a mermar el crecimiento mediante peores reasignaciones de empleo y capital (Bartelsman,

Haltiwanger y Scarpetta 2013; Hsieh y Klenow 2009).

El hecho de que la tasa de creacion neta de empresas haya disminuido, pero se mantenga
la tasa de rotacion, implica que los flujos de entrada y salida estan evolucionando de manera
muy distinta, pues el total de movimientos empresariales (entrada y salida) se mantiene
estable (en proporcion al total), mientras que la diferencia de entradas y salidas se ha reducido.
Efectivamente, la tasa de entrada (nuevas empresas sobre el total de empresas activas en el
aflo en cuestion), particularmente de las empresas de dos o mas trabajadores, se ha reducido
durante todo el periodo (grafico 5.9). Si en 2001 las empresas nuevas de dos trabajadores o

mas representaban el 7,9% del total de empresas, en 2022 eran tan solo el 4,3%. Esta

8 Debido a las diferencias en la metodologia y las fuentes, asi como a los requisitos de control de divulgacion
estadistica, las estadisticas presentadas en la comparacion internacional de DynEmp pueden diferir de las cifras
oficiales y de otras estadisticas de demografia empresarial. Los datos de algunos paises son preliminares y
pueden estar sujetos a revisiones. Aunque estos indicadores se basan en métodos armonizados, algunas
diferencias en las fuentes de datos, cobertura y definiciones de variables no siempre pueden armonizarse
perfectamente, lo que a veces restringe la comparabilidad de los datos entre paises.
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tendencia general a la disminucién de la tasa de entrada no obedece a un comportamiento
ciclico, pues se observa en afios de expansion de la economia, entre 2005 y 2007 y entre 2016
y 2019, pero también en momentos de parén de la actividad econémica, 2008-2012 o 2020.
Por tanto, la hipotesis es que este descenso se debe mas a factores estructurales (vocacion
emprendedora, regulacion para la creaciéon de empresas, trabas burocraticas, acceso a la
financiacién, etc.) que a la coyuntura. La tasa de salida (empresas que desaparecen como
proporcion del total de empresas activas en t-1) se doblé en 2008 por la crisis financiera (se
multiplicé por 2). A partir de este afio, muestra una tendencia decreciente, aunque siempre
con valores superiores a los del periodo 2001-2007. Este mayor valor de la tasa de salida en
comparacion con los afos iniciales ha compensado la reduccion de la entrada de empresas,

de forma que la rotacién permanece estacionaria.

GRAFICO 5.8: Tasa de creacion neta de empresas y de rotacion. Empresas de 2 o mas

trabajadores. Comparacion internacional, 2004, 2011 y 2022

(porcentaje)
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Nota: *En Ttalia se muestra 2021 en lugar de 2022. Para Alemania y Portugal no se dispone de informacién pata el aflo 2004. Para la
comparacion internacional se incluyen los sectores de manufacturas (seccién C de la CNAE-09), construccién (F) y setvicios de mercado
no financieros (G-U, excl. K), por lo que las cifras pueden diferir respecto al grafico 5.7. La tasa de creacion neta de empresas se define
como la diferencia entre las empresas nuevas y las empresas que salen del mercado como proporciéon del promedio de empresas activas en
t-1y t. La tasa de rotacion se define como la suma de entradas y salidas de empresas y como proporcién del promedio de empresas activas

ent-lyt.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.
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GRAFICO 5.9: Evolucion de la tasa de entrada y de salida de empresas en Espafia,
2001-2022

(porcentaje)
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

La reduccién en tasa neta de creacién de empresas ha sido transversal a todos los sectores
de actividad (grafico 5.10)". El de la construccion es el que mayor tasa neta mostraba en
2001, un 5,3% y en 2008 paso a ser del -11,9% como consecuencia de la crisis financiera y el
pinchazo de la burbuja inmobiliaria. En 2022, la tasa neta de creacion de empresas continuaba
siendo negativa (-2,1%). En todos los sectores de actividad la tasa neta de creaciéon de
empresas era positiva a principio del periodo, y a partir de 2008 se torné negativa, salvo en
el de la energfa. En 2022, la tasa neta de los servicios de mercado fue del -3,2%, la de los

servicios de no mercado -2,6% y las manufacturas -2,5%.

70 Las agrupaciones sectoriales en DynEmp (A7) son distintas a las utilizadas en los apatrtados previos de este
capitulo, y en el resto de la monograffa. En lugar de los agregados de Energfa, Manufacturas, Construccion y
Servicios, en DynEmp se desglosa la Energfa (secciones B, D y E de la CNAE-09) en Industrias extractivas (B)
y Suministro de energfa, gas, agua y residuos (D-E) y los Servicios (secciones G a S de la CNAE-09) en Servicios
de mercado no financieros (G-N, excluyendo K) y Servicios de no mercado (P-S). Como se indico
anteriormente, se excluyen los sectores de las secciones A (agricultura, ganaderfa, silvicultura y pesca), K
(actividades financieras y de seguros), O (administracién publica), T y U (actividades de los hogares y
extraterritoriales).
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GRAFICO 5.10: Evolucién de la tasa de creacion neta de empresas por sectores.
Empresas de 2 o mas trabajadores. Espafia, 2001, 2008, 2019, 2020 y
2022 (porcentaje)
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

El patrén en la creacion neta de empresas segun el grado de digitalizacion del sector o de
la influencia de la IA es similar (grafico 5.11). Los sectores productores TIC han mostrado
un comportamiento mas dinamico que el resto, pues, aunque después de la crisis financiera
de 2008 también experimentaron un descenso de la tasa neta de creaciéon de empresas, esta
se recupero desde 2014, llegando a tasas positivas, aunque muy reducidas (0,2%). En 2022
volvieron a ser negativas. En los sectores intensivos y no intensivos en digitalizacion la
evoluciéon ha sido similar, con tasas netas de creacion de empresas desde 2014 de
aproximadamente el -2%. Si los sectores se agrupan segun la intensidad del efecto de la TA
existen pocas diferencias entre las tres agrupaciones, salvo por el hecho de que los de alto
impacto de la IA tienen una tasa neta de creaciéon de empresas ligeramente superior al resto
de sectores, pero con apenas diferencias, y tasas siempre negativas desde 2008. En los de
impacto medio y bajo de la IA, la tasa de creacién de empresas se sitta también en el entorno
del -2% desde 2014.
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GRAFICO 5.11: Evolucién de la tasa de creacion neta de empresas segun la intensidad
digital y el grado de exposiciéon a la IA. Empresas de 2 o mas
trabajadores. Espafia, 2001-2022
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Segun intensidad digital

6
4N
2 4
A4
0 - 2 N
- \l
-
\ - v
-2 4 —-—--,
-4 A
-6 1
-8
— N O T 1! 9O > ® o O — N O < N O I~ 0 & O — A
o O o 2 9 9 9 9 9 @ = o o= o = = = = = = N o
oo O o 9o o o o 9o o © 9 9o 9 9o o o 9 o 9 <9 <9
(S AN ON R QN A o [ O IO\ A A QN I o [ O A o ARG ARG S I S A o o\ O A Q B O A S SN

Total sectores

e Sectores menos intensivos en TIC (SMIT)

Sectores intensivos en TIC (SIT) == == Scctotes productores de TIC (SP)

b) Segin grado de exposicion a la TA

6
4 1 A
- =
2 1 AS
' \
\ &/\
2 g
\’- - K
4
-6
-8
= N O F 1 VW > ® O = A ® ¥ 0O~ OO =
o © 2 2 9 2 9 9 9 - O - - O - - —Z — — a o
S S S S D S S DS S oo o0 oo o0 oo o0 oo o o
A 8 & 8 8 & 88 a8dJdaaaa4daaaaaqaaaaaaaq
Total sectores Baja Media - o= Alta
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Si que existen diferencias mas destacables en el ritmo neto de creacién de empresas segin
el tamafio de la empresa (grafico 5.12). El patrén descrito de tasas de creacion neta negativas
actualmente en el entorno del -2% como resultado de un fuerte ajuste desde valores positivos
anteriores a rafz de la crisis financiera de 2008 se corresponde con la evolucion de las
microempresas’', el grupo mayoritario, y en parte también en las pequefias. Estos dos grupos
de empresas mostraban tasas netas de creacion de empresas positivas entre 2001 y 2007, en
2008 pasaron a terreno negativo, particularmente las microempresas, que llegaron casi al -
6%. Aunque se recuperan posteriormente, no vuelven a valores positivos, situandose en el
entorno del -2% las microempresas y las pequenas en valores alrededor del 0%. A diferencia
de las empresas de menor tamafo, las medianas y grandes empresas ya mostraban antes de
la Gran Recesion menor dinamismo. La tasa media de creaciéon de empresas se situ6 en el
0,3% vy -0,5%, respectivamente entre 2001 y 2007. Es decir, la entrada de nuevas empresas
grandes apenas llegaba en aquellos momentos a compensar la salida. La crisis financiera
también supuso un ajuste, aunque menor en magnitud, que también ha situado la creacion
neta de empresas medianas y grandes en negativo (-0,7% y -0,6%, respectivamente) entre
2014y 2022.

Por tanto, la reduccion del dinamismo empresarial en Espafia se ha producido
fundamentalmente en las microempresas, que han pasado de tasas positivas a destruirse
anualmente a una tasa del 2%. En el resto de las categorias de tamafio, también se estin
destruyendo empresas, no consiguiéndose mantener su numero. De esto se desprenden dos
mensajes particularmente relevantes si se tiene en cuenta el menor tamafio empresarial en
Espafia en comparacion con otros paises. Primero, la falta de creacion de empresas ha sido
un hecho habitual en las empresas de tamafio mediano y grande durante todo el periodo,
pero se ha agravado en los ultimos afios, estando en valores negativos, por lo que se estan
perdiendo mas empresas de esta dimension de las que se crean. Por tanto, las empresas
medianas y grandes son poco abundantes en Espafia, y ademds su numero se reduce.
Segundo, el ritmo al que se crean las empresas de menor tamafio se ha reducido
drasticamente, y actualmente se destruyen un 2% mas que se crean. Si el camino natural (o
al menos el mas frecuente en Espafia) es que las empresas nazcan pequefias y crezcan, la
cantera para este proceso es cada vez menor. Por lo tanto, si se aspira a que aumente el
tamafio empresarial y que la renovaciéon de empresas contribuya al crecimiento de la
productividad, la unica posibilidad es que la proporcién de las empresas pequefias que

consiguen crecer y escalar aumente. La siguiente seccion se dedica a analizar esta cuestion.

"I Como microempresas se han considerado aquellas de 2 a 9 trabajadores. Se excluyen, por tanto, las de sin
asalariados o con un solo trabajador.



[ 190 ] LA PRODUCTIVIDAD EN ESPANA: CONDICIONANTES TECNOLOGICOS Y EMPRESARIALES. INFORME OPCE 2025

GRAFICO 5.12: Evolucién de la tasa de creaciéon neta de empresas por tamafo.
Empresas de 2 o mas trabajadores. Espana, 2001-2022

(porcentaje)
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

5.3. Tamafio y crecimiento empresarial

Es conocido que en Espafia dominan las empresas de menor dimensiéon, mucho mas que
en otros paises. Los datos del DIRCE indican que las empresas de 2 a 9 trabajadores
representan el 88,1% de las empresas y el 29,1% del empleo, frente al 10,1% y 18,9% de las
pequenas de 10 a 49 trabajadores (grafico 5.13). Las grandes empresas, las de mas de 250
trabajadores representan tan solo un 0,3% del total, si bien emplean al 37,1% de los
trabajadores. Para entender por qué la distribucién por tamafios de las empresas espafolas
tiene estas caracteristicas, es util analizar su dindmica de crecimiento. Es decir, si dominan
las empresas pequefias en un contexto en el que apenas aparecen empresas nuevas, Como se
comentaba anteriormente, es en parte porque las existentes no consiguen aumentar su

dimension.
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GRAFICO 5.13: Estructura porcentual de las empresas y el empleo por tamafos.
Empresas de dos o mas trabajadores. Espafia, 2001-2022

(porcentaje)
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Nota: Se consideran las empresas activas en cada afio (la suma de las entrantes mas las que permanecen). Microempresas: empresas de 2 a

9 trabajadores; Pequenas: empresas de 10 a 49; Medianas: empresas de 50 a 249; Grandes: empresas de 250 trabajadores o mas.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.
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Crecimiento empresarial de las empresas establecidas

En términos agregados, el crecimiento empresarial, medido como la variaciéon del nimero
de trabajadores de las empresas ya establecidas, tiene un comportamiento ciclico bastante
marcado (grafico 5.14). En esta secciéon se analiza el crecimiento de las empresas ya
establecidas excluyendo entrantes y salientes, ya que son estas las que presentan la
informacién de creacién y destruccion del empleo del afio t-1 al ano t en DIRCE. Dicha
informacién es necesaria para calcular el crecimiento; no se tiene en cuenta el empleo creado

por las empresas nuevas o el destruido por las empresas que han desaparecido.

El crecimiento empresarial se situ6 en el entorno del 3,3% entre 2001 y 2007 en el total
de empresas y del 3,4% en las empresas de 2 o mas trabajadores; y se redujo a tasas negativas
entre 2008 y 2013 (-2,4% y -2,9%, respectivamente) por los efectos de la Gran Recesion.
Desde entonces, salvo por la pandemia en el afio 2020, el crecimiento empresarial se ha
mantenido estable con tasas en torno al 2,6% entre 2021-2022 en el total de empresas y 2,8%
en las de dos 0 mas personas ocupadas. Esto significa que después de la Gran Recesion el
crecimiento empresarial en términos del aumento del nimero de trabajadores, aunque
positivo se ha reducido en un 20% y 16%, respectivamente, aunque esta reduccion esta
influida por la crisis sanitaria. A diferencia de la creacion de empresas, la crisis econémica
que empez6 en 2008 no ha tenido un efecto tan grande sobre el crecimiento empresarial de
las empresas establecidas. Es menor en promedio, pero este hecho se deriva

fundamentalmente del efecto de la crisis sanitaria.

GRAFICO 5.14: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo
entrantes y salientes). Espafia, 2001-2022

(porcentaje)
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.
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En el contexto internacional, Espafa destacaba por el rapido crecimiento empresarial en
los afios de la burbuja inmobiliaria (grafico 5.15), superior a Francia e Italia. Sin embargo, la
recuperacion posterior hasta la llegada de la crisis sanitaria, y durante la recuperacion
posterior ha supuesto mayor crecimiento empresarial en Espafia en comparacion con los
grandes paises europeos, y solo es comparable a Portugal. Por lo tanto, el crecimiento de las
empresas establecidas en Espafia se caracteriza por mayor volatilidad que los paises de
nuestro entorno. Se crece rapidamente en las expansiones y durante las recesiones las

reducciones de dimension son mas acusadas.

GRAFICO 5.15: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo
entrantes y salientes). Empresas de 2 o mas trabajadores.
Comparacion internacional, 2004-2022

(porcentaje)
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Nota: Para la comparacién internacional se incluyen los sectores de manufacturas (secciéon C de la CNAE-09), construccién (F) y servicios

de mercado no financieros (G-U, excl. K), por lo que las cifras pueden diferir respecto al grafico 5.14.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

Por sectores, el ritmo de crecimiento de las empresas establecidas ha sido desigual (grafico
5.16). Comparando el crecimiento empresarial antes de la Gran Recesion (2001-2007) con el
observado en 2021-2022, en las industrias extractivas (-68%), el sector energético —
electricidad, gas, agua y residuos— (-76%), la construccion (-14%), los servicios de mercado
(-25%) y los de no mercado (-35%) se ha ralentizado, mientras que en las manufacturas ha
aumentado, multiplicindose por un factor de 2. El crecimiento promedio de 2021 y 2022 era
mayor en las empresas de servicios de mercado (crecimiento medio anual del 3,1%), en los

servicios de no mercado (2,8%) y en las manufacturas (2,3%). En la construccion, el ritmo
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de crecimiento de las empresas era del 2,0% y en el sector energético del 1,8%, mientras que
el sector minero no alcanzaba el 1%. Por tanto, en la actualidad el crecimiento empresarial
se ha ralentizado —salvo en el sector manufacturero—y se ha homogeneizado entre sectores,
a diferencia de lo que sucedia antes de la Gran Recesiéon o en la etapa de crecimiento

posteriof.

GRAFICO 5.16: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo
entrantes y salientes) segun el sector de actividad. Empresas de 2 o

mas trabajadores. Espafa, promedios 2001-2022
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

El mayor detalle por sectores muestra que existen diferencias muy notables en el
crecimiento empresarial (grafico 5.17). Destacan cuatro sectores, con crecimientos medios
anuales superiores al 4% (Programacion, consultorfa y otras actividades relacionadas con la
informatica —]C—; Investigacién y desarrollo -MB—; Fabricacion de productos farmacéuticos
—CF—; y Actividades de servicios sociales —QB—). En el extremo opuesto seis sectores no
alcanzan un crecimiento medio anual del 1% (Industrias extractivas —B—; Metalurgia y
productos metalicos -CH—; Madera y corcho; papel y artes graficas -CC—; Caucho y plastico;
otros productos no metalicos -CG—; Material de transporte —CL—; y Maquinaria y equipo

n.c.o.p.—CK-), y otros siete mas que no alcanzan el 2%.
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GRAFICO 5.17: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo
entrantes y salientes) segun sectores. Empresas de 2 o mas
trabajadores. Espafia, promedios 2001-2022

(porcentaje)
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Nota: Sectores ordenados de mayor a menor crecimiento medio en el periodo 2021-22. B—Industrias extractivas; CA—Alimentacién, bebidas
y tabaco; CB-Textil, confeccién, cuero y calzado; CC—Madera y corcho; papel y artes graficas; CE—Industtia quimica; CF—Fabricacién de
productos farmacéuticos; CG—Caucho y plastico; otros productos no metalicos; CH-Metalurgia y productos metalicos; CI-Productos
informaticos, electrénicos y opticos; CJ]-Material y equipo eléctrico; CK—Maquinaria y equipo n.c.o.p.; CL-Material de transporte; CM—
Industrias manufactureras diversas; D—Energfa eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado; E—Agua, saneamiento, gestiéon de residuos y
descontaminacién; F-Construccién; G—Comercio y reparacion; H-Transporte y almacenamiento; I-Hostelerfa; JA—Edicién, actividades
audiovisuales y radiodifusion; JB—Telecomunicaciones; JC—Programacion, consultoria y otras actividades relacionadas con la informatica;
servicios de informacion; L—Actividades inmobiliarias; MA—Actividades juridicas y de contabilidad; MB—Investigacion y desarrollo; MC—
Publicidad y estudios de mercado, otras actividades profesionales, cientificas, técnicas y veterinarias; N—Actividades administrativas y
servicios auxiliares; P—-Educacién; QA—Actividades sanitarias; QB—Actividades de setvicios sociales; R—Actividades attisticas, recreativas y
de entretenimiento; S—Otros servicios. Se excluye el sector manufacturero de Coquetias y refino de petréleo (CD) por la falta de datos

disponibles debido a restricciones de confidencialidad.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

Por tamafios, también se observa la desaceleracion del crecimiento de las empresas ya
establecidas espanolas, salvo en las de 10 a 49 trabajadores, en las que el tamafio medio de
las empresas pasé de crecer un 2,4% anual entre 2001 y 2007 a un 3,9% en 2021-2022 (grafico
5.18). En las microempresas con un trabajador, las de sin asalariados, la desaceleracion del
crecimiento empresarial fue del 64%, aunque la mayor reduccién del crecimiento se observa
entre las empresas medianas, de 50 a 249 trabajadores, pues en ellas la reduccion fue del 89%.
Esta reduccion se debe a una mas lenta recuperacion del crecimiento empresarial después de
la pandemia, pues en el periodo entre crisis (Gran Recesion y covid-19) fue el grupo en el
que mas crecfan sus empresas. En el resto de tamafios, la desaceleracion del crecimiento
empresarial oscilé entre el -27% y el -23%. Es importante destacar que actualmente se
observa una relacién positiva entre el tamafio empresarial y el crecimiento de las empresas.

Las de menor dimension crecen menos (las de menos de 10 trabajadores apenas crecen un
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2%) que las de tamano intermedio y que las grandes (las mayores de 250 trabajadores crecen
un 3,8%).

GRAFICO 5.18: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo

entrantes y salientes) segin el tamafo. Espafia, promedios 2001-2022

(porcentaje)
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Nota: Microempresas: empresas de 1 trabajador y de 2 a 9 trabajadores; Pequefias: empresas de 10 a 49; Medianas: empresas de 50 a 249;

Grandes: empresas de 250 trabajadores o mas.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

Una ultima cuestién importante para caracterizar las dificultades en el crecimiento de las
empresas espafiolas es que el aumento de dimension se concentra fundamentalmente en las
empresas jovenes (grafico 5.19). El crecimiento del 2,8% de las empresas espafiolas de dos o
mas trabajadores se debe fundamentalmente al efecto de las de nueva creacion, pues en las
de 0 a 2 afios el empleo aument6 un 19,2% entre 2021 y 2022. En cambio, el crecimiento
medio de las empresas de 3 a 5 afios fue de tan solo el 1,3%, y las de 6 o mas afos
disminuyeron su dimension (-0,2%). Este patron del crecimiento en funcién de la edad se
observa en todos los subperiodos. Por tanto, el crecimiento en Espafia esta asociado a las
empresas de reciente creaciéon que aumentan su productividad y empleo rapidamente en los
dos primeros afios de vida. A partir de ese momento, se reduce su crecimiento, llegando

incluso a tasas negativas conforme se modera también la productividad.



DINAMICA EMPRESARIAL Y PRODUCTIVIDAD EN Espana [ 197 ]

GRAFICO 5.19: Crecimiento medio de las empresas establecidas (excluyendo
entrantes y salientes) segun la edad. Empresas de 2 o mas

trabajadores. Espafa, promedios 2004-2022 (porcentaje)
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Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

Las empresas nuevas crecen mas rapido que el resto, segun se ha mostrado. Pero para
tener una vision completa de la dinamica empresarial es conveniente analizar también el
porcentaje de empresas que desaparecen. El grafico 5.20 muestra la tasa de riesgo de
desaparicion de las empresas ya establecidas, medida como el porcentaje de las empresas que,
existiendo en un afio concreto 7 no siguen vivas #+5 afios después. Se utilizan las matrices de
transicion disponibles en DynEmp™ para calcular la tasa de riesgo de desaparicion a los tres,
cinco, siete, diez y catorce afos. El ultimo afio # para el que se puede calcular la proporcion
de empresas que desaparecen a los tres afios es 2019, al ser 74/ 2022, el tltimo afio disponible.
Por ello, segtin se amplia la ventana temporal de la desaparicion de empresas (dentro de 3
afios, 5 anos, etc.), se dispone de menos valores en la serie mostrada en el grafico (por

ejemplo, la desaparicién a los 14 afos solo esta disponible para 2001, 2004 y 2007)

El 16,3% de las empresas establecidas en 2019 habfan desaparecido tres afios después, en
2022. Aunque este dato incluye el afio de la pandemia, no parece que haya sido un factor
determinante, pues la tasa de riesgo de desaparicién muestra una tendencia decreciente desde
el maximo de 2007, en la que alcanzé un maximo del 22%. La desaparicion de empresas es
elevada, pues casi la mitad de las empresas (45,4%) que nacieron en 2010 no consiguen
sobrevivir 10 afios. Si se abre la ventana a 14 afios, el 58,4% de las empresas establecidas no

supera esa edad. En todos los indicadores se observa que la Gran Recesion supuso un

72 LLas matrices de transicion se calculan para los afios 2001, 2004, 2007, 2009, 2010, 2013, 2016, 2017 y 2019
calculando el crecimiento de cada empresa después de 3, 5, 7, 10 y 14 afios.
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incremento en los ritmos de desaparicion de las empresas existentes y, aunque se ha ido
revertiendo en los afios posteriores, ha tenido efecto duradero. En la actualidad todavia
desaparecen empresas a un ritmo mayor que antes de la crisis financiera. Sin embargo, la tasa
de desaparicion de empresas después de la crisis sanitaria no ha cambiado después de la crisis

sanitaria.

GRAFICO 5.20: Tasa de riesgo de desaparicion (Hazard ratio) de las empresas ya
establecidas. Empresas de 2 o mas trabajadores. Espafia, 2001-2019

(porcentaje)
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Nota: E1 Hazard ratio se mide como el porcentaje de empresas que ya estaban establecidas en el afio t y que no siguen vivas en t+h (3, 5,
7,10 y 14 afos después). La informacién se ha calculado para las empresas que ya estaban establecidas en 2001, 2004, 2007, 2009, 2013,
2016, 2017 y 2019.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

Por sectores de actividad, no existfan grandes diferencias (grafico 5.21). Salvo en el
energético (7,6%), en todos los demas el porcentaje de empresas establecidas que terminan
saliendo tres afos después oscila entre el 10,2% de las industrias extractivas y el 13,0% de los
servicios de mercado. Sin embargo, con los afios las diferencias se han agrandado, pues se
sittan en 2019 entre el 7,8% de las industrias extractivas y el 17,2% de los servicios de
mercado. Las diferencias entre sectores se acentian a mayor horizonte temporal. En el sector
con menor riesgo de desaparicion de empresas a 14 afos, el energético, existia una
probabilidad del 37,5% de que una empresa existente en 2007 termine desapareciendo 14
afios después, mientras que, en el sector con mayor riesgo, la construccién, el 68,3% de las

empresas terminan desapareciendo en ese periodo.
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GRAFICO 5.21: Tasa de riesgo de desaparicion (Hazard ratio) de las empresas ya
establecidas por sectores de actividad. Empresas de 2 o mas
trabajadores. Espafia, 2001-2019
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Nota: E1 Hazard ratio se mide como el porcentaje de empresas que ya estaban establecidas en el afio t y que no siguen vivas en t+h (3, 5, 7,
10 y 14 afios después). La informacién se ha calculado para 2001 y el dltimo afio disponible, que es 2019 a 3 afios, 2017 a 5 afios, 2013 a 7
afios, 2010 a 10 afios y 2007 a 14 afios.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

Crecimiento de las empresas nuevas

El papel de las empresas nuevas es importante para entender la evoluciéon de la
productividad, como se coment6 anteriormente, pero también para explicar el crecimiento
empresarial. Las empresas recién creadas crecen rapido, pero este impetu se agota pronto
como también se ha ilustrado. El grafico 5.22 muestra el crecimiento medio acumulado de
las empresas nuevas, las startups, a los tres, los cinco, siete, diez y catorce afios después de
haber nacido, segin las matrices de transicién calculadas en DynEmp. Para el calculo se
utilizan las empresas de dos o mas trabajadores. La serie de crecimiento a los tres ajios, por
ejemplo, indica la variacién acumulada del nimero de trabajadores de las empresas que
nacieron en cada afio (2001, 2004, 2007, etc.) durante los tres afios siguientes. Al igual que
los graficos anteriores de riesgo de desaparicion, los indicadores de crecimiento empresarial
no llegan a 2022, puesto que la ventana en la que se analiza el crecimiento de las empresas

limita el tltimo afo a mostrat.
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GRAFICO 5.22: Crecimiento del empleo de las empresas nuevas. Empresas de 2 o
mas trabajadores. Espana, 2001-2019

(porcentaje)
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Nota: El crecimiento del empleo se corresponde con el aumento acumulado del empleo de las empresas nacidas en el afio t y que siguen
vivas en t+h (3, 5, 7, 10 y 14 aflos después), excluyendo las que no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. La
informacién se ha calculado para las empresas creadas en 2001, 2004, 2007, 2009, 2013, 2016, 2017 y 2019.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

La informacién presentada ilustra una dimensiéon adicional de la ralentizacién de la
dindmica empresarial, que se deriva de que el crecimiento de las empresas nuevas se ha
reducido. El crecimiento acumulado de los tres y cinco primeros afios de vida de las empresas
nacidas en 2001 fue del 50,0% y 66,9%, respectivamente, y se redujo hasta minimos en 2007
y 2009, asociado a las dificultades de crecer en los afios de la Gran Recesion. Con la
recuperacion el crecimiento vuelve a acelerarse, pero sin alcanzar los niveles previos. Si se
toma 2016 para comparatlo con 20017, el crecimiento acumulado de los tres primeros afios
de vida de las empresas nuevas fue menor, de tan solo el 34,4%, casi 16 pp menos que en
2001. El crecimiento acumulado a los cinco afios de las empresas nacidas en 2016 fue del
42,1%, 24,8 pp menos que en 2001. Es decir, no solo nacen menos empresas, como se ilustré

anteriormente, sino que las que nacen también crecen menos que antes de la Gran Recesion.

Ahora bien, el crecimiento a largo plazo de las empresas que consiguen sobrevivir 10 o

14 afios no se ha reducido, sino mas bien al contrario. De hecho, se ha abierto una brecha

73 Se compara 2001 con 2016 puesto que son afios en los que el crecimiento de la economia espafiola durante
los tres afios siguientes (2001-2003; 2016-2018) fue relativamente similar 3,1% vs. 2,7%.



DINAMICA EMPRESARIAL Y PRODUCTIVIDAD EN Espana [ 201 ]

entre el crecimiento en los afos iniciales y el que se observa en periodos de mas madurez de
las empresas. La diferencia entre el crecimiento acumulado de una empresa que nacié en
2001 entre los tres primeros afnos de vida y los catorce era de 12 pp, mientras que esta
diferencia para una empresa que habia nacido en 2004 era de 38,4 pp y de 45,4 pp para la
que habfa nacido en 2007. El incremento del diferencial entre el crecimiento de los tres y diez
afios de vida también es creciente. Esto nos indica que han aumentado las barreras para el
crecimiento de las empresas nuevas en sus primeros estadios de vida, pero si consiguen

sobrevivir y superarlos el crecimiento se acelera.

Como se ha descrito, las empresas establecidas espafiolas tienen un patrén de crecimiento
mas volatil a lo largo del ciclo que los grandes paises europeos con los que se ha comparado.
Sin embargo, la principal debilidad en el patrén de crecimiento de las empresas espafiolas se
observa en las nuevas (grafico 5.23). De forma sistematica, las empresas de 2 a 9 trabajadores
crecen menos que las del resto de paises. Por ejemplo, una empresa que habia nacido en 2009
en Espafia present6 un crecimiento acumulado a los tres afnos del 31,3%, muy inferior al
francés (38,9%), 48,1% de Portugal, o 57,4% de las empresas nuevas alemanas. L.as empresas
nuevas que mas crecen tres aflos mas tarde son las italianas, aunque todavia no esta disponible
el dato de 2019. La desventaja espafiola es todavia mas clara cuando se compara el
crecimiento de las nuevas empresas de 2 a 9 trabajadores cinco afios después de nacer. De

hecho, el crecimiento de la empresa espanola es practicamente la mitad de las europeas.

El grafico 5.24 muestra, por sectores, el crecimiento de las empresas nacidas en 2001 y el
ultimo afio para el que se puede calcular el indicador, que depende de la ventana de
crecimiento que se considere (tres, cinco, siete, diez o catorce afnos). La manufactura es el
sector en el que menor crecimiento de las empresas nuevas se observa, y en servicios de no
mercado el que mas. En las manufacturas, el aumento del tamafio de sus empresas nuevas es
reducido en los tres primeros afios, se acelera hasta los cinco afios, y a partir de ese momento
se estabiliza. Es decir, mas alla de los cinco anos de vida, las empresas manufactureras tienen
dificultades para crecer. En cambio, en los servicios de no mercado, el aumento de dimension
de las empresas nuevas es continuo conforme ésta madura, aunque si se compara 2001 con
el dltimo afio en el que se pueden calcular los indicadores se desacelera el crecimiento
empresarial entre un 50%-60% hasta los 7 afios desde su fundacién y es un 17%-15% para
los 10-14 afios. En los servicios de mercado, también se ha reducido el ritmo al que crecen
las empresas en los primeros afios de vida, particularmente hasta los 10 afos. En la
construccion si se ha acelerado el crecimiento empresarial en comparacion con 2001. Ahora
bien, el perfil de crecimiento de estas empresas es particular. Crecen hasta los siete afios de
vida y después decrecen rapidamente hasta tener un tamafio inferior al que tenfan con tres
aflos de vida. En las industrias extractivas y energéticas se ha desacelerado el crecimiento

empresarial a lo largo del periodo, y mientras las primeras tienen dificultades para crecer en
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el largo plazo, en las segundas los aumentos significativos de tamafio se encuentran solo entre

las muy jovenes y las que tienen mas de diez afos.

GRAFICO 5.23: Crecimiento del empleo de las empresas nuevas. Empresas de 20a 9
trabajadores. Comparacion internacional, 2004-2019

(porcentaje)
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Nota: El crecimiento del empleo se corresponde con el aumento acumulado del empleo de las empresas nacidas en el afio t y que siguen
vivas en t+h (3 y 5 afios después), excluyendo las que no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. La informacién se
ha calculado para las empresas creadas en 2004, 2007, 2009, 2013, 2016, 2017 y 2019. Para la comparacién internacional se incluyen los

sectores de manufacturas (seccién C de la CNAE-09), construccion (F) y servicios de mercado no financieros (G-U, excl. K).

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.
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Muchas empresas nuevas no consiguen encontrar su nicho de mercado, y aunque en los
primeros afios de vida crecen rapidamente, terminan por desaparecer. La actividad
emprendedora no esta exenta de incertidumbres y riesgos. LLas nuevas ideas de negocio no
siempre son aceptadas por los mercados, ni tienen el efecto disruptivo que se esperaba, o la
capacidad de la gestién no es capaz de asentar los proyectos. Esto se observa claramente en
la tasa de supervivencia empresarial, definida como el porcentaje de empresas nacidas en el
afio t con dos o mas trabajadores que sobreviven #+/ afos mas tarde, excluyendo ademas las
que en 7+5 no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. Solo el 62,3%
de las empresas nacidas en 2019 con mas de un trabajador habian sobrevivido tres afios mas
tarde (grafico 5.25), por lo que mas de un tercio de las nuevas empresas no consiguen
asentarse en el mercado. La Gran Recesion significé una reducciéon de la supervivencia
empresarial, pues las empresas nacidas en 2007 presentaron el valor minimo de la
supervivencia empresarial en todas las ventanas. A partir de este afio, la supervivencia
empresarial en Espana aument6, pero sin alcanzar los niveles de partida de 2001. Por
ejemplo, la diferencia entre el ultimo ano es 5,3 pp menor al valor de 2001 en la supervivencia

a los tres afios, y entorno a los 3 pp en el resto de los horizontes de supervivencia.

GRAFICO 5.24: Crecimiento del empleo de las empresas nuevas por sectores.

Empresas de 2 o mas trabajadores. Espafia, 2001-2019
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Nota: El crecimiento del empleo se corresponde con el aumento acumulado del empleo de las empresas nacidas en el afio t y que siguen
vivas en t+h (3, 5, 7, 10 y 14 afios después), excluyendo las que no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. La
informacién se ha calculado para 2001 y el dltimo afio disponible, que es 2019 a 3 afios, 2017 a 5 afios, 2013 a 7 afios, 2010 a 10 aflos y

2007 a 14 anos. Se excluye el crecimiento del sector de industrias extractivas a los 14 afios por su elevada cifra (605%).

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.
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GRAFICO 5.25: Tasa de supervivencia de las empresas nuevas. Empresas de 2 o mas
trabajadores. Espafia, 2001-2019

(porcentaje)
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Nota: La tasa de supervivencia se mide como el porcentaje de empresas que nacieron en el aflo t y que siguen vivas en t+h (3,5,7, 10y 14
aflos después), excluyendo las que no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. La informacién se ha calculado para
las empresas creadas en 2001, 2004, 2007, 2009, 2013, 2016, 2017 y 2019.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracion propia.

A excepcion de las industrias extractivas, que muestran un valor atipico del 100% en 2019,
las diferencias entre el maximo y minimo sectorial de la supervivencia de las nuevas empresas
son de 15,5 pp a tres afios, 19,2 pp a cinco anos y 10,4 pp a 14 anos (grafico 5.26). Estas
diferencias entre sectores se han reducido, pues el rango maximo-minimo en 2001 era de 15
pp en la supervivencia a tres afios, y crecientes con la ventana de supervivencia hasta los 37,7
pp de los 14 anos. También se observa que la reduccion en las tasas de supervivencia que se
ha descrito en el agregado entre 2001 y 2019 es compartida por los sectores de servicios (7
pp menos en la supervivencia a 3 afos en los de mercado y 3,7 pp menos en los servicios de
no mercado). En el sector de la construccion se ha mantenido estable (con una variacion
positiva de tan solo 0,42 pp), mientras que en las manufacturas ha aumentado (4,2 pp mas)

y sobre todo en las industrias extractivas, que alcanza en 2019 un 100%.
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GRAFICO 5.26: Tasa de supervivencia empresarial de las empresas nuevas por

sectores. Empresas de 2 o mas trabajadores. Espafia, 2001-2019

(porcentaje)
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Nota: La tasa de supervivencia se mide como el porcentaje de empresas que nacieron en el aflo t y que siguen vivas en t+h (3,5,7, 10y 14
aflos después), excluyendo las que no reportan dato de empleo o tienen menos de dos trabajadores. La informacién se ha calculado para
2001 y el dltimo afio disponible, que es 2019 a 3 afios, 2017 a 5 afios, 2013 a 7 afios, 2010 a 10 afios y 2007 a 14 afios.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

Esta seccion ha analizado el crecimiento de las empresas establecidas y en las nuevas. En
ambos casos se ha constatado una ralentizacion del crecimiento, aunque con diferencias por
sectores. La informacion en DynEmp permite analizar con mas detalle sectorial la dindmica
de crecimiento. En el grafico 5.27 se muestra el crecimiento medio entre 2019 y 2022, los
tres ultimos afios disponibles de las nuevas empresas de 2 o mas trabajadores. En el eje de
las abscisas se representa el crecimiento de las empresas nuevas o entrantes en el mercado, y
en el de las ordenadas el de las ya establecidas en cada uno de los 32 sectores disponibles. El
grafico se divide, ademas, en cuadrantes que delimitan las zonas con crecimientos por encima
o por debajo de la media en el conjunto de sectores de cada variable. De esta forma, se puede
definir la zona de sectores dindmicos (cuadrante I), en los que tanto las empresas establecidas
como las nuevas crecen por encima de las medias respectivas; el cuadrante de destruccion
creativa (cuadrante I1), en el que las empresas establecidas crecen por debajo de la media pero
las nuevas lo hacen mas que en el conjunto de sectores; la regiéon que se ha denominado
como de crecimiento maduro (cuadrante II]), en el que las empresas establecidas crecen mas que
la media de sectores, pero en las nuevas el crecimiento esta por debajo; y por dltimo, la zona
de estancamiento (cuadrante I1”), en la que el crecimiento en ambas dimensiones es menor que

las medias respectivas.
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GRAFICO 5.27: Crecimiento del empleo de las empresas nuevas y las establecidas por
sectores en los 3 afios siguientes. Empresas de 2 o mas trabajadores.
Espana, 2019 a 2022
(porcentaje)
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segtn la seccion CNAE-09. Se excluye el sector manufacturero de Coquerias y refino de petréleo (CD) por la falta de datos disponibles
debido a restricciones de confidencialidad.

Fuente: OCDE (DynEmp) y elaboracién propia.

Nueve sectores se encuentran entre los dinamicos, particularmente los de Material y
equipo eléctrico (JC), Productos informaticos, electronicos y épticos (Cl), y Fabricacion de
productos farmacéuticos (CF), pero también seis de los servicios: Transporte y
almacenamiento (H), Actividades juridicas y de contabilidad (MA), Investigacion y desarrollo
(MB), Publicidad y estudios de mercado, otras actividades profesionales, cientificas, técnicas
y veterinarias (MC), Actividades sanitarias (QA) y Actividades de servicios sociales (QB). El
crecimiento de las empresas nuevas es superior a las establecidas, llegando incluso a
crecimientos acumulados del 60%-80%. Estos sectores representan conjuntamente una parte

no desdenable del empleo de la economia, el 26,2%.
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Los sectores incluidos en la zona de destruccién creativa, en la que el crecimiento
empresarial se da mas por las nuevas empresas que por las ya establecidas, que muestran
crecimientos muy reducidos, practicamente nulos, incluso en cinco sectores negativos. Estos
sectores representan casi un cuarto del empleo en Espafa, el 22,8%. Se incluyen ocho
sectores: Industrias extractivas (B), tres de las manufacturas (Textil, confeccién, cuero y
calzado —CB—; Metalurgia y productos metalicos -CH—; e Industrias manufactureras diversas
—CM-), Suministro de energfa eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado (D), el sector de la
Construccion (F), y dos de los servicios: Edicion, actividades audiovisuales y radiodifusion

(JA) y Actividades administrativas y servicios auxiliares (N).

El grupo de crecimiento maduro estd compuesto por cinco sectores de actividad, en los
que el crecimiento se basa mas en las empresas ya establecidas que lo hacen por encima de
la media de sectores en Espana que en las nuevas, que lo hacen menos que la media de las
nuevas en el total de la economia. Ahora bien, el crecimiento de las establecidas tampoco es
particularmente intenso, pues ninguno de los sectores incluidos alcanza el 10% acumulado
durante el periodo. Estos sectores tienen un peso reducido en la economia, pues
conjuntamente solo aglutinan el 9,1% del empleo total. Estos cinco sectores son Industria
quimica (CE); Material y equipo eléctrico (CJ); Telecomunicaciones (JB); Suministro de agua,

saneamiento, gestion de residuos y descontaminacion (E), y Educacion (P).

Por dltimo, los diez sectores menos dinamicos de la economia son los que, en ambas
dimensiones, el crecimiento es menor que en la media nacional. Incluso en cinco de los
sectores, la variacién de las empresas establecidas se situa en valores negativos. Entre estos
sectores figuran cinco manufactureros (Alimentacion, bebidas y tabaco —CA—; Madera y
corcho, papel y artes graficas -CC—; Caucho y plastico y otros productos no metalicos —
CG-, Maquinaria y equipo n.c.o.p. -CK—; y Material de transporte —CL—). El resto de los
sectores son de servicios: Comercio y reparacion (G), Hosteleria (I), Actividades
inmobiliarias (L), Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento (R), y Otros
servicios (S). Lo preocupante es que en este grupo se encuentran algunos perfiles
tradicionales de la especializacion productiva espafiola, y conjuntamente concentran el mayor

porcentaje del empleo en Espafia, el 42%.

Por tanto, en general, la dinimica empresarial en Espafa es un factor limitante para la
productividad, como se ha comprobado en este capitulo. Pero no solo porque la renovacioén
del tejido empresarial en Espafia sea reducida por el ritmo al que entran y salen empresas, y
porque el crecimiento empresarial también se haya reducido. Ademas, nuestra especializacién
productiva esta centrada precisamente en sectores en los que las empresas, tanto nuevas,
como establecidas, crecen menos. Esto es un lastre mis de la economia. También es cierto
que los sectores son heterogéneos, y en sectores que concentran aproximadamente una
cuarta parte del empleo de la economia el dinamismo si que es mayor, y en otra cuarta parte

las empresas nuevas tienen un papel relevante.
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En cualquier caso, abordar las barreras al crecimiento empresarial, tanto de las empresas
establecidas como de las nuevas, es una cuestion muy importante en Espafia. Entre las
barreras que suelen citarse se encuentran las dificultades de acceso a la financiacion,
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, laborales, de
unidad de mercado, etc.). Fernandez de Guevara y Minguez (2025a) muestran evidencia de
c6mo la regulacion puede ser un obstaculo para el crecimiento empresarial. Los autores
estiman la distribuciéon empirica de empresas en torno a los 50 trabajadores (que implica
mayores cargas legales y normativas, como por ejemplo la obligacién de contar con un comité
de empresa, planes de igualdad e inclusion, y la posibilidad de ser auditadas de forma
obligatoria) y en torno a la facturaciéon de 6 millones de euros (umbral a partir del cual las
empresas entran en el radar de las oficinas reguladoras de grandes empresas). Claramente, se
observa un salto en la distribucion de empresas en esos umbrales, lo que demuestra que la

regulacion afecta a los incentivos para crecer.

5.4. Conclusiones

Este capitulo analiza la evoluciéon de la dindmica empresarial y su relaciéon con la
productividad de las empresas espafiolas desde principio de los afios 2000 hasta 2022. Para
ello se utilizan dos conjuntos de datos, uno relativo a una muestra de empresas espafiolas
para las que se puede calcular la productividad, y nueva informacién sobre la dinamica
empresarial construido a partir del Directorio Central de Empresas (DIRCE) del INE,
siguiendo los procedimientos de la OCDE en su proyecto DynEmp (2025d), integrando a

Espafa en este proyecto internacional.

Los resultados principales estan relacionados con dos cuestiones clave: la importancia de
la entrada y salida de empresas para la mejora de la productividad, y el hecho de que en
Espafia se ha reducido el dinamismo empresarial después de la crisis financiera de 2008 y la
Gran Recesion, tanto en términos de apariciéon de nuevas empresas como de su crecimiento.

Los principales resultados que se obtienen del capitulo son los siguientes.

La dinamica empresarial afecta positivamente a la productividad, pues favorece la eficiente
asignacion de factores productivos al propiciar que las empresas mas productivas ganen
cuota de mercado. Existen distintos factores que pueden frenar el crecimiento empresarial
impidiendo mejoras en la eficiencia asignativa: falta de competencia, barreras de entrada,
regulaciéon excesiva, burocracia y tramites administrativos, restricciones financieras,
impedimentos a la salida de empresas (procedimientos legales dilatados o excesivamente
garantistas, etc.), entre otros. Las empresas nuevas también tienen un papel fundamental para
potenciar el crecimiento de la productividad, pues en muchos casos son las que introducen
innovaciones y nuevos modelos organizativos, y tienen la capacidad de generar
externalidades positivas hacia el resto de las empresas, al forzarles a mejorar su eficiencia por

el incremento de la competencia. Por ultimo, la salida del mercado por parte de las empresas
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menos productivas, aunque también de las que son adquiridas por otras, también genera

crecimientos agregados de productividad.

En promedio, entre 2003 y 2022 la productividad de las empresas que salen del mercado
es un 7% inferior a la del conjunto de empresas, mientras que la productividad de las
empresas entrantes en el mercado desde la crisis financiera de 2008 es un 4% superior a la
del conjunto de empresas de la economia. Ia prima de productividad es positiva en todos
los sectores (17% mayor en el energético; 11% en la construccion, 4% en las manufacturas y
mas reducida en los servicios, 1%). También es mayor en el sector productor TIC y en los
sectores menos intensivos en digitalizacion (5%), frente al 3% de los intensivos en
digitalizacion. La prima es creciente a mayor impacto en el sector de la IA. Las empresas
nuevas de menor dimension tienen ventajas de productividad frente a las establecidas (prima
de productividad del 4%-5%), pero no asi en las grandes, que tienen desventajas frente a sus

iguales en dimension.

La productividad de las empresas nuevas crece rapido los dos primeros afios de vida, pero
posteriormente se desacelera. Eso si, después de los cinco primeros anos de vida el
crecimiento es superior al que se observa en las empresas establecidas en el mercado (2,4%
frente al 1,8%). Este diferencial es todavia mayor si unicamente se consideran las empresas
nuevas que sobreviven durante los cinco primeros afios, pues su crecimiento de

productividad es del 4,1%.

Un hecho preocupante para la economia espafiola es que el ritmo al que crece y se renueva
el tejido empresarial se redujo a raiz de la crisis financiera de 2008 y la Gran Recesion, no
mejoro con la recuperacién posterior, y aun menos con la llegada de la crisis sanitaria. Desde
2008, la tasa de creacion neta de empresas ha sido sistematicamente negativa. En 2022, la
creacion neta de empresas de dos o mas trabajadores fue negativa, del -2,9% (del 0% si se
incluyen todas las empresas). La reduccion de la tasa neta de creacion de empresas ha sido
transversal a todos los sectores de actividad (-2,1% en la construccion en 2022, -3,2% en los
servicios de mercado, -2,6% en los servicios de no mercado y -2,5% en las manufacturas).
La reduccién del dinamismo también se observa en todos los sectores independientemente

de su clasificacion en funcién del impacto de la digitalizacion o de la TA.

La reduccion de la dinamica empresarial después de la Gran Recesion es compartida con
los paises europeos de nuestro entorno, aunque Espafia es una anomalia en comparacién
con el resto de grandes paises europeos. Mientras en nuestro entorno se observa una cierta
recuperacion, aunque con diferencias entre pafses, en Hspafia la reduccion del ritmo de

creacion de empresas se ha mantenido y no se ha recuperado.

La reduccién del dinamismo empresarial en Espafa se ha producido fundamentalmente
en las microempresas, ya que actualmente se destruyen anualmente un 2% de ellas en

términos netos. En el resto de los tamafios también se estan destruyendo empresas, no
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consiguiéndose mantener su ndmero, aunque no tan rapidamente. Esta cuestiéon es
particularmente relevante, pues las empresas medianas y grandes son poco abundantes en

Espafia, y ademas su numero se esta reduciendo.

El capitulo también ha analizado el crecimiento de las empresas ya establecidas y de las
nuevas. En términos agregados, el crecimiento de las empresas establecidas se ha mantenido
estable, con tasas en torno al 2,6% entre 2021-2022 en el total de empresas y 2,8% en las de
2 o mas trabajadores. Este crecimiento es un 20% y 16%, respectivamente, menor que el que
se observaba antes de la Gran Recesion, pero debido fundamentalmente al efecto de la crisis
sanitaria. El crecimiento de las empresas establecidas espafiolas en promedio es mas volatil a
lo largo del ciclo en comparacién con los grandes paises europeos: se crece menos en las

etapas de recesion y mas en las expansiones.

La reduccién del crecimiento de las empresas establecidas ha sido particularmente intensa
en las industrias extractivas (-68%), el sector energético (-76%), la construccion (-14%), los
servicios de mercado (-25%) y los de no mercado (-35%), mientras en las manufacturas se
ha multiplicado 2. Por lo tanto, al igual que sucedia con la creacién de empresas, la severa
crisis econémica que empezo6 en 2008 ha tenido efectos permanentes sobre el crecimiento
empresarial en algunos sectores, particularmente en el sector de mas dimensiéon de la

economia, los servicios.

Actualmente se observa una relacién positiva entre el tamafio y el crecimiento de las
empresas en términos de numero de trabajadores. Las empresas establecidas de menor
dimension crecen menos (las de menos de 10 trabajadores apenas crecen un 2%) que las de
tamafo intermedio y que las grandes (las mayores de 250 trabajadores crecen un 3,8%). El
aumento del tamafo de la empresa se concentra fundamentalmente en las empresas jovenes

de 0 a 2 afos.

La ralentizacién de la dinamica empresarial también se manifiesta en el menot crecimiento
de las empresas nuevas. El crecimiento acumulado en los cinco primeros afios de vida de las
empresas nacidas en 2016 fue del 42,1%, 24,8 pp menos que las nacidas en 2001. Es decir,
no solo nace un menor nimero de empresas, sino que las que nacen también crecen menos.
Ahora bien, el crecimiento a largo plazo de las empresas que consiguen sobrevivir 10 o 14
aflos no se ha reducido. Este hecho es particularmente relevante cuando nos comparamos
con otros paises. L.as empresas nuevas espafiolas crecen sistematicamente menos que las del
resto de paises. Por ejemplo, cinco aflos después de nacer las empresas espafiolas ha crecido

practicamente la mitad que las de los grandes paises europeos.

La Gran Recesion también ha supuesto una reduccion de las tasas de supervivencia
empresarial, tanto de las empresas nuevas como de las ya establecidas. El 16,3% (31,5%) de
las empresas establecidas (nuevas) en 2019 habian desaparecido tres afios después, en 2022,
frente a al 12,6% (19,8%) en 2001.
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La economia espanola esta especializada (42% del empleo) en los sectores que se han
denominado como de estancamiento, en funcioén del crecimiento de nuevas empresas y de
las ya establecidas. L.a buena noticia es que también hay sectores dinamicos (como los de los
productos informaticos, electrénicos y opticos, los productos farmacéuticos, el transporte,
algunas actividades profesionales, las actividades de I+D vy las actividades sanitarias y de
servicios sociales) que representan una cuarta parte del empleo en Espana (el 26,2%). Casi
otra cuarta parte del empleo en Espana, el 22,8%, se situa en los sectores donde la destruccion
creativa domina y el papel de las empresas nuevas es importante. Por ultimo, el 9,1% del
empleo se situa en los sectores de crecimiento maduro, donde el crecimiento empresarial es

lento y se basa en las establecidas.

Los principales mensajes del capitulo se derivan de lo que suponen los comportamientos
descritos de la dindmica empresarial, tanto en términos del aumento del tamafio en nimero
de empleados como de la entrada y salida de empresas, para la productividad. la Gran
Recesion en Espafia se ha reducido el ritmo al que se crean nuevas empresas. El tejido
empresarial disminuye y no se renueva con suficiente intensidad. El ritmo al que se crean las
empresas de menor dimension se ha reducido sustancialmente, y en las medianas y grandes
también, aunque no tanto. También se ha desacelerado el crecimiento de las empresas, tanto
de las ya establecidas en el mercado, como de las entrantes. Estos rasgos estan jugando en
contra de las mejoras agregadas de la productividad, tanto por dificultades en lograr la
eficiente asignaciéon de factores productivos, como por el potencial de innovaciéon y de
transformacion que se asocia a las nuevas empresas. Por tanto, serfa necesario mejorar ambas
cuestiones. El objetivo deberia centrarse en reducir tanto en las barreras a la creaciéon de
empresas y a su crecimiento (burocraticas, administrativas, legales, financieras, de vocacion
emprendedora o de crecimiento), particularmente en el caso de las empresas nuevas, como

las barreras a la salida del mercado para las empresas menos productivas.

Una pregunta que surge del analisis del capitulo es como se puede estar produciendo un
mayor crecimiento del PIB en Espafia que en los paises de nuestro entorno, y que la
productividad esté aumentando si aparecen menos empresas, crecen y sobreviven menos.
Una explicacién puede basarse en la evidencia del informe OPCE del afio anterior (Pérez er
al. 2025) que pone el énfasis en el rol de las empresas lideres en productividad (las empresas
frontera) y las rezagadas. El comportamiento de la productividad de las empresas de la
frontera y el primer cuartil de productividad es destacado, con crecimientos importantes
desde 2013, particularmente en los servicios. En sentido contrario, existe un porcentaje de
empresas rezagadas en la economia y un estancamiento de la productividad en la parte central
de la distribucién de empresas segun su productividad. Si se acelerase el crecimiento
empresarial, particularmente de las empresas mas productivas, la entrada de nuevas empresas
y la salida de las ineficientes, se lograria un mayor crecimiento gracias a la mayor eficiencia

en la asignacion de los factores productivos.
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6. Conclusiones

Este tercer informe del Observatorio de la Productividad y la Competitividad en Espafa
(OPCE) ha sido elaborado en la primera parte de 2025, un periodo en el que, como en los
anos inmediatamente anteriores, a las profundas corrientes de cambio de la economia
mundial en el siglo XXI se han superpuesto nuevos sobresaltos importantes. La acumulacion
de perturbaciones que el mundo viene sufriendo en esta tercera década del siglo son
impresionantes: la pandemia, el conflicto bélico entre Ucrania y Rusia, la brutal destruccién
de Gaza y el aumento generalizado de la tensién en Oriente Préximo, las nuevas politicas
comerciales y arancelarias de Estados Unidos, la elevacion de la confrontacion entre este pafs

y China, etc.

Estos shocks estan afectando al normal desarrollo de los intercambios, el funcionamiento
de las instituciones y acuerdos multilaterales, el aprovisionamiento de materias primas y el
mantenimiento de las cadenas globales de suministros, todas ellas piezas importantes del
crecimiento durante las dltimas décadas de la economia mundial y también de la espafola.
Por consiguiente, a otras dos transiciones de gran alcance —la climatica y la digital— puede
estar sumandose una tercera: la que va de un mundo basado en la mejora multilateral de los
complejos engranajes de la globalizacién a otro multipolar, de perfiles afilados y todavia muy
inciertos, en el que las reglas e interrelaciones entre las economias dependen mucho mas de

los desafios, la confrontacién y los acuerdos bilaterales.

La economia espafiola ha recibido los impactos de las numerosas perturbaciones
internacionales que se suceden en este escenario convulso. Pero, a pesar de la elevada
incertidumbre que lo caracteriza y de las tensiones politicas internas, también importantes,
sus resultados a corto plazo en términos de crecimiento y creacion de empleo siguen siendo
positivos y han evolucionado mejor que en el resto de los paises de la Unién Europea. Los
indicadores que muestran la trayectoria de la productividad y la competitividad espafiola —
referencias centrales del Observatorio— también evolucionan positivamente en los Gltimos
aflos, si bien, por tratarse de elementos estructurales de la economia, el horizonte temporal

con el que conviene evaluarlos debe ser mas amplio, tanto hacia atras como hacia delante.

En el primer sentido, los dos informes precedentes del OPCE advertfan indicios de un
cambio de tendencia positivo de la productividad y la competitividad espafiolas a partir de la
Gran Recesion, especialmente destacable porque desde principios del siglo XXI sus
trayectorias habfan sido negativas. La crisis financiera representé un punto de inflexién para
la productividad porque significé el fin de un boon inmobiliario en el que el producto interior

bruto (PIB) crecid, pero la productividad total de los factores (PTT) retrocedio, y propicioé el
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principio de una reorientaciéon mas productiva del esfuerzo inversor. Significé también el fin
de una etapa de apreciacion del euro y de una dinamica de los precios y costes espanoles
desfavorable para la competitividad exterior, corregida mediante una dolorosa devaluacion
interna. Desde entonces la economia espafola ha sustituido los anteriores déficits por cuenta
corriente por superavits regulares, que han contribuido a recuperar el crecimiento a lo largo
de la dltima década, y a mejorar el grado de aprovechamiento de la capacidad de los capitales
acumulados, que en el caso de Espafia es claramente inferior al de las economias de nuestro

entorno.

La recuperacion que comenzé en 2014, tras una larga crisis, se vio bruscamente
interrumpida de nuevo en 2020 por la pandemia de la covid-19. Pero la respuesta de las
politicas econémicas a este shock fue diferente y la economia espafiola, mas fuertemente
afectada por el mismo debido a su especializacion turistica, ha experimentado una
recuperacion mas vigorosa y duradera que el resto de los pafses de nuestro entorno. La
cuestiébn que mas nos interesa es si, ademas, lo ha hecho con un patrén de crecimiento

distinto del de periodos anteriores.

Conforme pasan los afios parece confirmarse mas que asi es, pues en lugar de basarse el
crecimiento del PIB en el aumento del empleo y la acumulacion de capital sin mejoras de la
PTF, entre 2021 y 2024 se ha reducido el esfuerzo inversor y, al tiempo que va cambiando la
composicion de los activos acumulados, se crea mucho empleo y mejora la eficiencia
productiva de los factores. Los datos parcialmente disponibles de 2025 confirman que ese
esquema de fuentes de crecimiento se mantendra, al menos, un ejercicio mas, si bien algo

debilitado por las nuevas perturbaciones de la economia internacional.

La pregunta sobre la duracién futura que puede esperarse de esta trayectoria es,
obviamente, muy dificil de responder en las actuales circunstancias, como confirman las
frecuentes revisiones de la mayorfa de las previsiones. En todo caso, el analisis de este tercer
informe OPCE sobre la evolucion de la productividad y la competitividad en Espafia en los
ultimos afios confirma los cambios en el patrén de crecimiento que acabamos de sintetizar,
lo que puede contribuir a su sostenibilidad: empleo mas estable, mejora de la productividad
del trabajo y el capital, mayor aprovechamiento de la capacidad instalada, mejora de la
eficiencia conjunta de los factores (PTF), y amplia difusién de este patron de crecimiento en

la mayor parte del tejido productivo espanol (sectores, regiones y empresas).

Tras este mensaje general, este capitulo de conclusiones sintetiza el resto de los mensajes
mas destacados que se derivan de los analisis realizados, articulandolos como respuestas a la

lista de preguntas que a continuacioén se presentan.
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cQué rasgos relevantes presenta el crecimiento tras la pandemia?

La respuesta corta a esta pregunta es que en los afos posteriores a 2020 toma forma el
esquema de fuentes de crecimiento que nos aproxima a la trayectoria de las economias
desarrolladas, con mayor protagonismo de las mejoras de productividad que el que existié
en décadas anteriores en Espafia, muy basado en el empleo y la acumulacion de capital pero

sin avances de la eficiencia.

La covid-19 golped con fuerza a la sociedad y la economia espanolas en 2020 y parte de
2021, mas que a otros paises por nuestra fuerte especializacion turistica; pero en los cuatro
afos transcurridos desde entonces la recuperacion ha sido vigorosa. Las politicas europeas
de sostenimiento de la demanda y fomento de la inversioén para avanzar en las transiciones
verde y digital, han sido muy relevantes para limitar en el tiempo los costes de la baja
actividad. También han servido para impulsar reformas que den respuestas a desafios
importantes que, en buena medida, estaban siendo preteridas por el sector publico y una gran
parte del tejido productivo. Espafia ha sido, sin duda, clara beneficiaria de los fondos Next
Generation EU (NGEU), que han puesto en el centro de la escena la necesidad de adoptar

decisiones para avanzar en la doble transicion, digital y energética.

En la actualidad, Espafia se ha recuperado del enorme bache de 2020 y supera en un 7,1%
el PIB, las horas trabajadas en un 5,2%, el empleo un 7,5% y en un 0,2% la PTF los niveles
de 2019. El afio 2024 ha confirmado las buenas noticias de los tres afios anteriores en cuanto
a la mejora del PIB, (3,1%), del empleo (2,2%) y de la productividad total de los factores
(2%). Y los pronodsticos para el segundo trimestre de 2025 del rastreador de la productividad
del OPCE estiman crecimientos del 2,9%, 1,3% y 1,4% del PIB, el empleo y la PTF,
respectivamente, que prolongan un crecimiento de perfiles positivos en un ejercicio muy

problematico desde multiples puntos de vista.

Las productividades (aparentes) del trabajo y del capital muestran un mejor
comportamiento en los cuatro udltimos ejercicios. Los afios  posteriores a 2020 van
confirmando un cambio de tendencia positivo que se mantiene ya durante cinco anos, si bien
hay que tener en cuenta que se trata de un periodo singular, cuyos datos deben ser tomados
con cautela. Hasta 2024 el comportamiento de la productividad del trabajo es positivo y el
de la productividad del capital también, y las tasas de crecimiento anuales de la PTF se sitian
en promedio cerca del 1,5%. Durante el ultimo afo para el que se dispone de datos
completos, 2024, la productividad del trabajo (valor afiadido/horas trabajadas) crecié un
1,6% y la del capital un 2,3%, y los avances para 2025 indican que la productividad de los
factores sigue creciendo, aunque a tasas mas modestas (un 1,7% interanual la productividad

del trabajo, un 0,7% la del capital).

Estos datos confirman cambios positivos en el patrén de crecimiento espafiol, pues en el

pasado no se observaba una combinacion virtuosa de mejoras simultaneas del empleo y la
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productividad como las que ahora se producen. Desde 2019 se han creado 1,5 millones de
empleos y la PTF crece de media un 1,4% anual tras la pandemia. La persistencia de esa
combinacién de fuentes del crecimiento a lo largo de varios afios es alentadora, y aunque
exista incertidumbre acerca de si esa evoluciéon se asienta sobre bases solidas y va a

mantenerse en el tiempo, cada afio que se prolonga es una buena noticia.

Las dudas existen, desde luego, y se derivan, por una parte, de la preocupaciéon por la
pérdida de pulso de la economia mundial —y en especial la de la UE— como consecuencia
de las serias perturbaciones que la afectan. Por otra, desde una perspectiva especificamente
espanola, la duda reside en si su actual dinamismo tiene raices estructurales, por el lado de la
oferta, o mas bien es coyuntural, ligado al buen comportamiento de algunos componentes
de la demanda agregada. Esas palancas por el lado de la demanda son el resultado en buena
medida de factores exdgenos, como la positiva evolucion del turismo y la exportacion de
servicios no turisticos y la llegada de los fondos NGEU. También impulsa la demanda el
fuerte crecimiento del consumo privado, pero en buena medida esta asociado al aumento de
la poblacién, que se deriva a su vez de la intensa recuperacién de la inmigracion en estos

aflos.

Desde la perspectiva que atiende fundamentalmente el OPCE, las rafces estructurales de
un cambio en el patrén de crecimiento sostenible en el futuro deben arraigar en cambios que
operan por el lado de la oferta: la trayectoria del empleo estable y las mejoras de la
cualificacion, la evolucion de la inversion y su composicion productiva, el aprovechamiento
del capital acumulado que evite los excesos de capacidad y un comportamiento de la
productividad conjunta de los factores que refleje que mejora la eficiencia. En ese sentido,
conforme han ido transcurriendo los afios tras la pandemia, ha ido aumentando la evidencia
de que, en efecto, se van acumulando movimientos significativos en las fuentes del

crecimiento espafiol que las acercan a las economias avanzadas de nuestro entorno.

Pero son mejoras que es necesario que se sostengan en el tiempo para que compensen los
retrocesos acumulados entre finales de los 90 y el estallido de la Gran Recesion, sobre todo
en el ambito de la productividad del capital y la PTT. Asi, aunque la productividad del trabajo
supera ampliamente (19%) el nivel de 2000, la productividad del capital sigue muy por debajo
(el 20%) de la de dicho afio. Y si se analiza la PTTF, es decir, la eficiencia conjunta con la que
son empleados los factores productivos, el resultado es también todavia insatisfactorio, dado

que en 2024 era un 8% inferior a la del afio 2000.

La variacién en la contribucién de los factores productivos y de la PTF al crecimiento del
valor afladido indica el alcance de los cambios descritos para las fuentes del crecimiento.
Hasta 2013 la PTF contribuy6 de forma negativa al crecimiento del VAB, debido a que la
intensa acumulacién de factores productivos super6 al crecimiento del valor afiadido

generado, y el grado de utilizaciéon de la capacidad instalada fue bajo en general, en Espana.
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La situacién empieza a cambiar al finalizar la Gran Recesion y entre 2013 y 2019 la PTF pasa
a tener signo positivo, pero su contribucion es todavia muy reducida. 2020 es un afio anémalo
porque la pandemia supone una fuerte contracciéon del nivel de actividad y un nuevo
retroceso en el grado de utilizacion del capital y el trabajo, que se refleja negativamente en
sus respectivas productividades y la PTF. En cambio, a partir de 2021 se observan tasas de
variacion positivas de las distintas medidas de productividad y la composiciéon del

crecimiento cambia.

En este altimo periodo 2021-2024, 1a mejora de la PTT explica el 32% del crecimiento del
valor afiadido bruto (VAB) y lo hace combinandose con una intensa creacién de empleo, que
explica casi un 60%. La contribucién del capital pasa a ser menos importante, en sintonfa
con la atonfa en los afos recientes de las inversiones privadas que mas pesan en el total, tanto
las inmobiliarias como el resto de los activos tangibles, aunque la inversiéon publica se

recupera después de un fuerte retroceso en los afios de ajuste.

En el contexto de la positiva recomposicion de las fuentes del crecimiento espafiol suscita
cierta preocupacion el menor esfuerzo inversor de la economia espafiola en los ultimos afios
cuando se compara con el de décadas anteriores. Ciertamente, supone que uno de los
componentes de la demanda agregada contribuye menos que en el pasado y que la capacidad
productiva crece menos, lo que podria tener efectos sobre el crecimiento potencial si
implicara debilitar las dotaciones de capital del futuro. Sin embargo, el analisis del proceso

de acumulacién de capital cuestiona esa valoracion, por varias vias.

En primer lugar porque, aunque el actual esfuerzo inversor espafiol es bajo comparado
con sus elevados niveles en periodos expansivos antetiores —muy influidos por el boom
inmobiliario—, si se compara con el resto de paises europeos la inversion de Espana se sitaa,
en porcentaje del PIB, por encima del promedio de la Europa de los Veintisiete (EU-27). Y

la tasa de variacion del szock de capital es similar a la de Francia y supera la de Alemania.

En segundo lugar, porque la composicion por activos de la inversién importa mucho para
la productividad del trabajo y para la PTF. Espafa se caracterizaba por una composicion de
sus inversiones —y consiguientemente de los capitales— sesgada hacia los activos
inmobiliarios —caracterizados por su menor productividad—, y con poco peso de los
intangibles y las tecnologias de la informacién y las comunicaciones (TIC), los mas
productivos. Si se compara la estructura actual de las inversiones con las anteriores, se detecta
que los activos mas productivos van ganando peso frente a los inmobiliarios, tanto
residenciales como no residenciales. Es decir, lo que frena la acumulacién de capital es un
menor ritmo inversor en activos inmobiliarios. Ciertamente, parte de esa ralentizacion es de
la inversion residencial y esta contribuyendo en los ultimos afios a la insuficiente oferta de
nuevas viviendas, con un crecimiento muy inferior al ritmo de creacién de nuevos hogares,

lo que ha desembocado en un serio problema social, pero no de productividad, porque no
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esta frenando las dotaciones de capital intensivo en conocimiento por trabajador, que crecen
con fuerza, a pesar de que el esfuerzo inversor no sea tan alto como en el pasado. No
obstante, como apunta el Banco de Espana (2024), podria causarlo en el futuro si los
problemas de escasez de vivienda afectaran negativamente a la productividad agregada a
través de su impacto sobre la localizaciéon y movilidad geografica de los trabajadores, al

generar una mala asignacion espacial del factor trabajo.

Es posible que los ritmos de inversion en distintos activos estén siendo sensibles tanto a
la elevada incertidumbre general sobre la trayectoria de las economias como a los bajos
niveles de utilizacién de parte de los capitales, en especial de algunos activos muy duraderos
como los inmuebles no residenciales —locales, naves, despachos—. Es relevante tener en
cuenta que, cuando existe margen para elevar el grado de utilizacién de la capacidad, las
empresas pueden responder a una demanda creciente sin abordar inversiones nuevas, pero
aumentando el uso de los capitales ya instalados. En ese caso la nueva formacion de capital

es menor pero la actividad puede crecer y la productividad también.

Segun el indicador de utilizacién de la capacidad elaborado por la encuesta a empresas y
consumidores, Business and Consumer Survey, de la Comisiéon Europea, Espafia presenta un
grado de aprovechamiento del capital mas bajo que en otros paises de la UE y un perfil ciclico
bastante marcado. Entre 2021 y 2024 el uso de la capacidad instalada se situé en Espafia en
el 81,3%, dos puntos porcentuales por encima del de la década anterior. Aunque todavia es
insuficiente para aprovechar productivamente todos los capitales acumulados, la mejora del
grado de utilizacion de la capacidad equivale a incrementos del esfuerzo inversor entre 2021
y 2024 de 2,2 puntos porcentuales. Dado que gran patte del sfock de capital se concentra en
activos inmobiliarios, invertir menos y aprovechar mas la acumulacién previa presenta
ventajas temporalmente, sobre todo si las dotaciones de los restantes activos (intensivos en

conocimiento) si que crecen a buen ritmo, como efectivamente sucede.

¢Es importante la heterogeneidad sectorial de la productividad?

Los cambios en la productividad agregada de la economia se deben al distinto ritmo de
crecimiento de la produccion, el empleo y la acumulacion de capital de los diferentes sectores
de actividad. Por consiguiente, conviene preguntarse si las diferencias sectoriales confirman
o cuestionan el alcance de los cambios destacados en el patrén de crecimiento posterior a la
pandemia. La respuesta a esta pregunta es que no los cuestionan, pues en la mayor parte de
los sectores se observa un patrén como el descrito en términos agregados. Desde 2020 la
mayor parte de los sectores productivos ha mostrado un comportamiento mas positivo que
en los afios previos, si bien en algunos casos (hosteleria, fabricacién de material de transporte,
etc.) la fuerte e instantanea caida que supuso la pandemia explica sus elevadas tasas de

variacion posteriores.
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La diferenciacion entre los sectores que conforman la economia de mercado y los que se
vinculan a las actividades del sector publico es relevante. En las actividades de mercado el
mayor crecimiento reciente se ha basado fundamentalmente en la creacién de empleo (su
contribucioén supone el 55% del crecimiento del VAB) y las ganancias de eficiencia (43%),
siendo la contribucién del capital mucho mas limitada (2%). Los sectores que forman la
economia de mercado pasan de perder eficiencia entre 1995 y 2020 —a una tasa anual de
casi un 1% — a ganarla a un ritmo superior al 2% en los cuatro dltimos afios. En cambio, la
economia de no mercado apenas mejora en productividad, pues su PTF pasa de cambiar a un
ritmo de un -0,17% a un -0,15%. Por tanto, son los sectores privados los que estin
modificando su patréon de crecimiento y concentrando las ganancias de productividad

observadas desde la pandemia en el conjunto de la economia espafiola.

Los sectores que logran mejoras de la PTF entre 2020 y 2024 son muy mayoritarios,
destacando por la intensidad de los avances los de fabricaciéon de material de transporte y
hosteleria —con crecimientos acumulados superiores al 10%, tras sus fuertes caidas durante
la pandemia— y también las industrias extractivas, fabricacion de maquinaria y equipo,

transporte, caucho y plastico, y distintas industrias manufactureras.

A pesar de las mejoras de eficiencia experimentadas por muchas actividades, algunos
sectores presentan todavia variaciones negativas de la PTF. El dato es mas relevante porque
no son actividades de poco peso: en conjunto representan el 45% del VAB agregado. Entre
ellos, por la importancia de sus retrocesos en la PTF, destacan el sector de la energfa eléctrica,
gas, vapor y aire acondicionado (-17,1%), el de la fabricacién de madera, corcho, papel y artes
graficas (-5,3%) y el de la metalurgia y fabricaciéon de productos metalicos (-5,3%). Algunos
sectores con menores retrocesos de la PTT tienen también efectos significativos sobre la
eficiencia agregada porque su peso en el VAB total es elevado: es el caso del comercio, el
sector sanitario y de servicios sociales, el educativo o el de la construccion. Asi pues, existe
un conjunto de actividades, algunas importantes en términos relativos, en las que los cambios
en las fuentes del crecimiento no acaban de llegar y siguen basando su patrén de crecimiento

en la acumulaciéon de factores productivos, especialmente de trabajo.

¢ Contribuye la competitividad exterior al cambio en el patrin de crecimiento de Esparia?

Entre 2000 y 2007 el exceso de absorcion, impulsado por el elevado nivel de inversion en
activos inmobiliarios y por la expansiéon del consumo, junto con el deterioro de la
competitividad de las exportaciones espafiolas, se vio reflejado en déficits por cuenta
corriente de una magnitud creciente. Sin embargo, a partir de este ultimo afio el estallido de
la Gran Recesion indujo una importante correccion del desequilibrio externo, pasando a
registrar un saldo positivo en la balanza por cuenta corriente a partir de 2012 como resultado
de la fuerte contraccion de las importaciones, pero también del mayor dinamismo de las

exportaciones de bienes y de servicios.
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La aceleracion de las exportaciones espafiolas a partir del estallido de la Gran Recesion
permitié que la cuota espafola en las exportaciones mundiales de bienes se mantuviera
estable, en marcado contraste con la de otras grandes economias de la UE, cuya trayectoria
descendente se acentua a partir de 2008. La relativa estabilidad de la cuota espanola en las
exportaciones mundiales de bienes a lo largo de los ultimos 30 afios es un hecho muy
resefiable, sobre todo teniendo en cuenta el declive experimentado por otras economias
avanzadas en un contexto marcado por el auge industrial y exportador de varias economias
emergentes y, particularmente, de China. Incluso durante un periodo tan complejo e incierto
como en el que nos hemos adentrado desde 2019, la cuota espafiola ha permanecido
practicamente inalterada. No obstante, el estancamiento de las exportaciones espafiolas de

bienes observado desde 2022 amenaza esta estabilidad.

La notable estabilidad de la cuota espafiola en las exportaciones agregadas de bienes
coexiste con una importante heterogeneidad sectorial. Para sectores como la industria
quimica y farmacéutica o la industria de la alimentacién experimentan una evolucion
favorable, especialmente desde 2019, acompafiada de una mejoria en su ventaja comparativa
revelada. En cambio, la trayectoria reciente de otros sectores no es tan positiva. Dado su
peso en las exportaciones espafiolas de bienes, resulta especialmente preocupante la
tendencia seguida por la cuota de las exportaciones del sector automovilistico, con una caida
continuada que, a pesar de los ambiciosos planes europeos para transformar y relanzar la
industria, no se ha interrumpido en los tltimos afios. El delicado momento que atraviesan
las exportaciones automovilisticas, junto con las dificultades que han atravesado otros
sectores manufactureros con un importante peso en las exportaciones espafiolas, contribuye

a explicar el estancamiento de las exportaciones de bienes observado a partir de 2022.

A la composicion sectorial de las exportaciones manufactureras espafiolas se suma el
deterioro de diferentes indicadores de competitividad coste y precio que se viene dando
desde 2019. Desde entonces el tipo de cambio efectivo real ha tendido a apreciarse mientras
que el coste laboral unitario experimentaba un crecimiento ligeramente superior al del
promedio de la UE, lastrado por el insuficiente crecimiento de la productividad del trabajo.
Por el momento los indicadores de competitividad coste y precio no alertan sobre un
empeoramiento muy acusado, pero resultarfa deseable revertir su tendencia actual para
relanzar las exportaciones de bienes, especialmente porque el empeoramiento de estos
indicadores resulta mas preocupante a la luz de la caida del nivel de complejidad asociado a

la cesta espafola de exportaciones.

También cabe matizar que los indicadores de competitividad coste y precio se calculan
empleando datos agregados que tienen en cuenta tanto al sector exportador como al no
exportador. Sin embargo, las diferencias entre ambos son considerables. El tejido empresarial
espanol presenta una marcada dualidad, en el que por una parte se encuentra una minoria de

empresas altamente productivas que concentra la mayoria de las exportaciones y, por otra,
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una mayoria de empresas relativamente poco productivas con una presencia muy reducida
en los mercados exteriores. Asi, el liderazgo exportador de un nimero reducido de empresas
con una elevada productividad, y la importante ampliacion de la base exportadora y del
nimero de exportadores regulares impulsé el crecimiento de las exportaciones a partir de
2009. En los afios mas recientes el estancamiento o incluso ligero retroceso de la base
exportadora es un indicador preocupante que podria explicar parte de la reciente atonia de

las exportaciones de bienes, debiendo ser vigilado con atencion.

Otro de los factores que contribuye a explicar el reciente estancamiento de las
exportaciones espanolas de bienes es la desaceleracion del crecimiento de los principales
destinos de exportacion. Sin embargo, la actual orientacion geografica de las exportaciones
de bienes, volcada en el mercado europeo, ha actuado como una salvaguarda frente a la
debilidad de la demanda de los mercados asiaticos y la politica proteccionista de la

administracion estadounidense.

Dado el peso relativamente reducido de EE. UU. sobre el total de exportaciones
espafnolas de bienes (4,4% en 2024) la introduccién de un arancel general del 15% tendra un
impacto relativamente moderado. Algunos bienes quedan exentos de este arancel, como los
medicamentos genéricos, mientras que otros quedan sujetos a aranceles especificos aun mas
elevados, como el acero. Esto, unido a la composiciéon de las exportaciones espafiolas con
destino a EE. UU. hace que el arancel efectivo que enfrentan el conjunto de las exportaciones
espafolas se sitde en el entorno de un 14%, por debajo del arancel general, pero por encima
del arancel efectivo aplicado a otras de las principales economias de la UE. No obstante, el
hecho de que las barreras arancelarias para Espafia sean inferiores a las que enfrentan algunos
de los principales mercados de origen de las importaciones estadounidenses, como China,
supone una oportunidad para que las empresas espafiolas puedan aumentar su cuota en este

mercado, aunque vean reducido su volumen total de exportaciones.

Por su parte las exportaciones de servicios quedan exentas de estas barreras, aunque
podrian verse afectadas de manera indirecta por los aranceles. Las exportaciones espafiolas
de servicios, tanto a Estados Unidos como a otros destinos, han mostrado un crecimiento
muy sélido, y con un ritmo elevado desde 2021. De hecho, en 2024 las exportaciones

espafolas de servicios se situaban un 38 % por encima de las de 2019.

En cierta medida, dicho crecimiento obedece a la rapida recuperacion y al impulso que
han experimentado las exportaciones de servicios turisticos en los afios posteriores a la covid-
19, pero también a la notable expansion de las exportaciones de servicios no tutisticos
observada desde 2019. De hecho, actualmente estos representan mas de la mitad de las
exportaciones totales de servicios de Espafa, tras haber crecido a un ritmo superior al de las
exportaciones turisticas en los dltimos afios. Con todo su peso en relacion con el PIB todavia

se encuentra por debajo del de otros paises de nuestro entorno. A su vez la cuota espafiola
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en las exportaciones mundiales de servicios no turisticos continta siendo muy inferior a la
que registra en las exportaciones de servicios turistico. Ademas, la notable ventaja
comparativa revelada de Espafia en servicios turisticos contrasta con la ausencia de ventaja

comparativa revelada en todos los sectores de servicios no turisticos.

Las enormes diferencias entre paises en productividad y salarios en el sector servicios,
unido al desarrollo de nuevas tecnologias que posibilitan y abaratan la presentaciéon de
servicios a distancia, impulsaran el crecimiento del comercio de servicios en los préximos
aflos. En un contexto de débil crecimiento del comercio de bienes desde 1a Gran Recesién,
el desarrollo del comercio de servicios representa una gran oportunidad para un pafs tan
especializado en servicios como Espafia. Para ello resulta esencial impulsar el crecimiento de
la productividad en este sector. A su vez, se hace necesario atender a los factores que han
conducido al deterioro observado de la competitividad precio y competitividad coste. Todo
ello deberia ser complementado con politicas de apoyo dirigidas a empresas pequefias y
medianas, sobre todo, para que puedan evolucionar hacia tamafios y organizaciones que

refuercen su productividad y su competitividad internacional.

cQué podemos esperar de la inteligencia artificial para el crecimiento de la productividad?

En la dltima década han entrado en el mercado varias tecnologias emergentes, muchas de
ellas relacionadas con el avance de la digitalizacion. La inteligencia artificial (IA), en particular,
podtia fortalecer el crecimiento de la productividad al mejorar la eficiencia de los trabajadores
en tareas cognitivas y acelerar tanto los descubrimientos cientificos como la innovaciéon. La
IA se clasifica como una tecnologia de propoésito general (TPG), dado que influye en casi
todos los sectores de la economia, evoluciona rapidamente y genera multiples innovaciones
complementarias. Sin embargo, la IA se diferencia de las TPG anteriores, como la electricidad
y el motor de vapor, en que replica aspectos de la inteligencia humana. Esto amplia
considerablemente el abanico de tareas que pueden automatizarse, mas alla de las rutinarias
y no cognitivas, como la visién por ordenador, el reconocimiento del habla, la comprension
del lenguaje natural, el razonamiento con sentido comun y los robots capaces de funcionar

de forma auténoma en el mundo fisico.

La IA avanza rapidamente y ya estd mostrando su potencial para impulsar el crecimiento
de la productividad. Estudios recientes centrados en la aplicaciéon de IA generativa (p. ej.
modelos de lenguaje general como ChatGPT) sobre tareas especificas muestran evidencias
solidas de su impacto sobre la productividad y el rendimiento de los trabajadores. El analisis
a nivel de empresa también muestra que las empresas que utilizan la inteligencia artificial son
mas productivas que aquellas que no lo hacen, precisamente porque son las empresas mas

productivas las que optan antes por utilizar esta tecnologia.

El anlisis realizado de los posibles efectos de la IA sobre la productividad de Espafa ha

explorado la difusion de la IA, como un factor clave para determinar el impacto potencial de
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esta tecnologfa sobre la economia. La IA necesita una amplia difusién para generar efectos
significativos y, en general, su adopcién todavia es baja. Espafia destaca por su elevada
utilizaciéon de banda ancha de alta velocidad, asi como por un uso superior a la media de
varias tecnologias de procesamiento digital y un uso intenso del analisis de datos, que pueden
servir como precursor del uso de la IA, pero la adopcién especifica de la IA es todavia
reducida. Ademas, el 60 % de todas las empresas espafiolas que utilizan la IA lo hacen con
caracter experimental o piloto, mientras que el 34 % de estas empresas lo utilizan
moderadamente y s6lo un 6 % de forma intensiva. Esto sugiere que los impactos de la TA

sobre la productividad agregada podrian tardar tiempo en aparecer.

En Espaiia, el uso de IA se situd en el 11,3% de las empresas en 2024, por debajo de
la media europea, aunque con una mejora respecto al 9,2% en 2023. No obstante, este
aumento de 2 puntos porcentuales fue considerablemente inferior al observado en muchos
otros paises de la UE. La difusion de la TA varia considerablemente entre sectores, con una
adopcion muy alta en los servicios profesionales y relacionados con las TIC, pero muy baja
en la construccion, la hostelerfa o el comercio al por menor. Asimismo, varfa
considerablemente entre empresas, con una mayor adopcion entre las grandes y las pequefias
jovenes (startups), y una adopcion mas limitada en las empresas mas pequefias y de mayor
antigiiedad. Las grandes empresas se sitian por encima de la media de la UE en el uso de la
IA, con alrededor de un 45% que la utilizan, lo que sitia a Espafia cerca de lideres como
Finlandia, Dinamarca y Paises Bajos, y muy por delante de Italia, Francia y Polonia. Pero la
media nacional se ve principalmente limitada por la baja adopcion de la IA entre las empresas

pequenas.

Las encuestas sefialan también grandes diferencias regionales, con una adopcion de la IA
particularmente alta en Comunidad de Madrid, Catalufia, Pais Vasco y Comunitat Valenciana,
y especialmente baja en Castilla-LLa Mancha, Ia Rioja, Castilla y Le6n y Cantabria. Al igual
que con muchas otras tecnologias, las empresas —y los profesionales— que impulsan el
desarrollo de la IA tienden a concentrarse en areas donde pueden beneficiarse de la
proximidad mutua y la cercania a otros actores clave del sistema de innovacién de la IA,
como universidades, centros tecnolégicos de computacién y empresas intensivas en IA.
Estar demasiado lejos de estos niicleos facilitadores puede ser una barrera importante para su
difusién. Estas diferencias regionales deben tenerse en cuenta en el disefio de politicas
publicas, tanto a nivel nacional como regional, para maximizar las mejoras de la

productividad que la IA pude ofrecer.

En Espafia, las tecnologias de IA mas comunes entre las empresas incluyen la
automatizacion de flujos de trabajo, el apoyo a la toma de decisiones, el reconocimiento y
procesamiento de imagenes y el aprendizaje automatico. Por término medio, las empresas
utilizan la IA principalmente para los procesos de produccién, seguridad de las TIC, gestion

administrativa y actividades de I+D e innovacién. En comparacion con la media de la UE,
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las empresas espafolas (incluidas las mas grandes) utilizan mas la IA para los procesos de
produccion, I+D e innovacién y logistica, mientras su utilizacion en marketing y ventas es

menot.

Aunque la IA se esta difundiendo, una tecnologia no suele ser suficiente para generar
efectos sobre la productividad. Al igual que ocurrié con los ordenadores, los efectos de 1a IA
sobre la productividad dependen de inversiones complementarias y cambios estructurales
dentro de las empresas y de la economia en general. Obtener beneficios de una nueva
tecnologia de uso general como la IA requiere que las empresas desarrollen nuevas formas
de gestionar y organizar sus procesos empresariales. Estos cambios requieren inversiones en
activos intangibles, como datos, innovaciéon de procesos y competencias de los trabajadores
y empresarios, sobre todo los que estan al frente de las pymes, para que la nueva tecnologia
funcione en contextos especificos, asi como inversiones en la mejora de las capacidades

digitales existentes.

Los efectos de la TA sobre la productividad también dependen del dinamismo del sector
empresarial, incluido el de las empresas jovenes que utilizan intensamente la IA y el
crecimiento de estas en comparacion con el resto, y de las politicas complementarias

necesarias para garantizar la confianza en la IA.

Es poco probable que la IA, por si sola, dé un gran impulso al crecimiento de la
productividad en Espafia. Pero debe considerarse una herramienta que puede ayudar a
aumentar la productividad —probablemente de manera modesta— si se combina con otras
inversiones y acciones, N0 como una panacea que permita superar por si sola las barreras
existentes para el crecimiento de la productividad. Las inversiones y politicas
complementarias incluyen: 1. una difusiéon acelerada en la utilizacion de la IA en toda la
economia, lo que también deberfa ayudar a superar la fuerte desaceleraciéon que se observa
en Espafia en la adopcion de la IA en 2024; 2. inversiones complementarias en competencias
laborales, capital organizativo, I+D e innovacion, datos y software digitales; 3. otro tipo de
politicas complementarias para fomentar la competencia y garantizar las condiciones marco

adecuadas para la TA.

Es preciso llamar la atencién sobre la necesidad de un mayor desarrollo interno de la IA
por parte de las empresas espafolas, aprovechando las fortalezas del sistema espafiol de
innovacion y el creciente nimero de empresas nativas en la IA. Esta estrategia, frente a la
alternativa de centrarse solo en la difusién de la IA ya disponible mediante su adquisicion,
puede reforzar los beneficios esperables en productividad. Sin embargo, esto requiere atender
al desarrollo del talento y las competencias relacionados con la IA en las empresas, el apoyo
a la financiacion de las empresas innovadoras en IA, el refuerzo del sistema de innovacion
propio de la IA, las mejoras en el tamafio del infraestructura digital y computacional de

Espafa, y adaptar el entorno regulatorio y normativo para las actividades relacionadas con la
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IA. Se necesitan con urgencia acciones a nivel de toda la UE para apoyar estas politicas

nacionales, en particular para integrar y aumentar el mercado europeo de la IA.

El amplio abanico de inversiones y politicas necesarias para aprovechar los beneficios de
la IA refuerza la necesidad de una agenda estratégica de productividad para Espafia, destinada
a reforzar la inversion en activos tangibles e intangibles, en particular, las competencias de la
poblacion, y un fuerte énfasis en el fomento de una mayor dinamica empresarial en todo el

tejido productivo.

Por ultimo, aunque la IA ofrece un gran potencial, no es una tecnologfa sin riesgos. Si no
se gestiona de manera integral puede aumentar el poder de mercado; exacerbar las diferencias
de productividad ya existentes entre las empresas espafiolas; aumentar las desigualdades entre
los trabajadores; provocar el desplazamiento o la destruccién de puestos de trabajo; y
presentar riesgos relacionados con la seguridad y la confianza. Por lo tanto, no se trata de
una tecnologfa que los responsables del disefio de las politicas publicas puedan dejar de lado.
Los distintos niveles de gobierno espafioles -central, regional y local- han de desempenar un
papel importante en la obtenciéon de los beneficios que la IA puede suponer en cuanto a

mejoras de la productividad, y del bienestar de los ciudadanos espafioles en general.

¢Por qué son tan designales los patrones de crecimiento de las CC. AA.2
La evidencia sobre la trayectoria de la productividad en las regiones espafiolas en los

ultimos afios es mas limitada porque el detalle de la informacién disponible es menor en los
aflos mas recientes. Pero, asumiendo esa limitacion, los datos indican que las comunidades
autonomas (CC. AA.) han presentado diferentes ritmos de crecimiento a lo largo del tiempo,
que se evidencian cuando se contempla su trayectoria desde una perspectiva de mas largo
plazo. Las diferencias se advierten al analizar las pautas de crecimiento regional entre 2000 y
2022 (altimos datos disponibles), un periodo en el que tuvieron lugar importantes cambios y
en el que se recorre una fase inicial expansiva, que llega hasta 2008, seguida de una crisis
profunda que comenzé a remontar en 2014, con una recuperacion que se vio abortada por

la covid-19 en 2020 y afectada también por la guerra de Ucrania en 2022.

Para identificar los factores que explican las diferencias regionales en las fuentes del
crecimiento, se ha explorado hasta qué punto son las dotaciones de capital —en cantidad y
composicion— determinantes, y también si son muy diferentes las mejoras en eficiencia
(PTF). En paralelo, se ha indagado sobre las consecuencias de la distinta especializacién
productiva regional y también sobre las implicaciones de la distinta penetracion de la

digitalizacion en el sistema productivo de las comunidades.

Para responder a estas preguntas se utiliza una versiéon ampliada de la metodologia de la
contabilidad del crecimiento que incluye a los activos intangibles, aplicandola a las 17 CC.

AA., y diferenciando dos tipos de sectores: 1. Los productores y usuarios intensivos de las
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TIC; y 2. Los tradicionales, que son los menos digitalizados. Al presentar los resultados, el
informe clasifica a las comunidades en cuatro grupos, de acuerdo con la dinamica seguida en
crecimiento de la productividad por hora trabajada: 1. regiones que ostentan el liderazgo en
esa variable a lo largo del periodo; 2. aquellas que ganan posiciones entre los afios 2000 y

2022; 3. las que pierden posiciones; y 4. las que las mantienen (practicamente) inalteradas.

Las comunidades auténomas presentan tasas de crecimiento de la productividad del
trabajo muy distintas, que son en parte consecuencia de la también muy dispar capacidad de
crear empleo (medido en horas). Por esta razén la Comunidad de Madrid ocupa la sexta
posicion, pues es la que presenta las tasas mas elevadas de crecimiento de ambas variables,
VAB y horas trabajadas. Las cuatro CC. AA. con menores tasas de crecimiento de la
productividad horaria son precisamente las que mas empleo han creado, después de Madrid.
Por tanto, las elevadas tasas de crecimiento de la productividad del trabajo no son
necesariamente derivadas de la destrucciéon de empleo —aunque en algunos periodos

suceda— pues es compatible que el empleo crezca y la productividad mejore.

La descomposicion del crecimiento de la productividad del trabajo en la contribucién al
mismo de los cambios en la composicion de la fuerza de trabajo, las dotaciones de capital
por hora y la PTF, permite comprobar que la menor contribucién procede del primero, es
decir, de las mejoras del capital humano, cuya aportacién es muy inferior a la del capital
productivo. Sin embargo, en el largo periodo considerado, lo mas llamativo es la negativa
contribuciéon de la PTF en todas las comunidades, excepto tres: Comunidad Foral de
Navarra, Pafs Vasco y Galicia, precisamente las tres que han mostrado un crecimiento mayor

de la productividad por hora.

Basandose en los cambios de posicion en los rankings de los niveles de productividad por
hora en el afio inicial, 2000, y el final, 2022, se puede concluir que las comunidades del grupo
de las lideres comparten muy pocos rasgos entre si, lo que no es sorprendente dados los
distintos origenes de sus respectivos liderazgos. Madrid es la capital del Estado, esta
excelentemente conectada, muestra un peso muy importante de los servicios y cuenta con
los grandes centros de decision, tanto publicos como privados. El Pafs Vasco basa su
posicionamiento en la industria y goza, junto con Navarra, de un trato fiscal muy favorable.
Por su parte, Catalufia esta mas diversificada y es la comunidad en la que la innovacién juega,

seguramente, el papel mas relevante.

Las seis CC. AA. que ganan posiciones en productividad del trabajo ofrecen pautas
bastante similares entre si —basadas en una contribucién de la PTF y del capital superiores
a la media nacional—; ese comportamiento es justo el opuesto al de las que han perdido
posiciones. Dentro del grupo que ha mantenido sus posiciones en productividad dominan

las contribuciones de la PTF ligeramente superiores a la media nacional, siendo
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practicamente las mismas las contribuciones del capital en la Comunitat Valenciana y

Principado de Asturias, y mas diferenciadas en Aragon y Extremadura.

En cuanto a la importancia de la digitalizaciéon en la trayectoria de la productividad y del
VAB regional, para analizarla se han clasificado en dos grupos los 22 sectores para los que
se dispone de informacién a nivel regional: 1. Sectores productores y con uso intensivo de
las TIC, y 2. Sectores menos intensivos en su uso, o sectores tradicionales. El peso de cada
uno de estos sectores en el VAB es muy estable en el tiempo y solo Comunidad de Madrid y

Catalufia superan la media nacional en los sectores mas digitalizados.

En términos de tasas de crecimiento de la productividad por hora, las diferencias entre
ambos grupos de actividades son abrumadoras: todas las CC. AA. muestran tasas agregadas
positivas, pero en los sectores tradicionales las tasas son significativamente inferiores y en
cinco de las regiones (Comunidad de Madrid, Illes Balears, Andalucia, Region de Murcia y
Canarias) negativas. Adicionalmente, mientras en los sectores mas digitalizados todas las CC.
AA. presentaron tasas de crecimiento relativamente elevadas del VAB y del empleo (en
horas), en los tradicionales el crecimiento del VAB y del empleo fue testimonial, y nueve ellas

perdieron empleo (en horas).

La aplicaciéon de la contabilidad del crecimiento a ambos grupos de sectores permite
advertir que la contribucién de los cambios en la composicion del trabajo fue reducida por
lo general, pero mayor en los sectores tradicionales que en los digitalizados. .o mismo ocurre
con la aportacion del capital, aunque en este caso su contribucion es mayor. Pero lo mas
notable es que mientras todas las CC. AA. experimentaron contribuciones positivas de la
PTF en los sectores mas digitalizados, lo contrario ocutre en los tradicionales, pues en todas

—excepto Comunidad Foral de Navarra— presentaron contribuciones negativas.

La descomposicion de las fuentes del crecimiento en los sectores tradicionales y los
digitalizados para los cuatro grupos de regiones considerados vuelve a constatar que la gran
diferencia entre las CC. AA. radica en la PTF. Nuevamente las tres regiones lideres no siguen
pautas comunes, y sus diferencias no pueden explicarse por la mayor o menor presencia de
los sectores mas digitalizados. Solo en Catalufia destaca su diferencial positivo de eficiencia
en los sectores mas digitalizados, pero no en los tradicionales, lo que permite insistir en el
papel que juega la innovacién y el avance tecnoldgico en esta comunidad. Las CC. AA. que
ganan posiciones sobresalen por su mayor eficiencia —medida por la PTF— tanto en los
sectores digitalizados como en los tradicionales. Por su parte, las que las pierden lo hacen
debido a la débil contribucién de practicamente todos los factores, tanto en los sectores
digitalizados como en los tradicionales. Por ultimo, las que mantienen posiciones tienen

como rasgo distintivo el mejor comportamiento de los sectores mas tradicionales, que
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superan a la media nacional en todos sus componentes, excepto en Extremadura, la region

que ocupa siempre la ultima posicion en el ranking.

Los mensajes generales del analisis realizado combinando los datos sectoriales y regionales
son dos. El primero, que para explicar las diferencias regionales en productividad por hora
trabajada entre 2000 y 2022 la variable mas relevante es la PTF, tanto cuando su
comportamiento es positivo como negativo. Las diferencias en las ganancias/pérdidas de
eficiencia son muy relevantes para explicar las diferencias en productividad entre grupos,
petro también intragrupos. El segundo mensaje es que las ventajas/desventajas regionales en
eficiencia no aparecen particularmente asociadas a unos u otros sectores, sino que se detectan

tanto en los digitales como en los tradicionales en determinados territorios.

cQué caracteristicas tiene la dindmica y el crecimiento empresarial en Espaina? ;Contribuyen al
crecimiento de la productividad?

Estas dos preguntas se abordan en el informe utilizando una muestra representativa de
empresas para las que puede calcularse la PTF y un nuevo conjunto de datos que permite
medir la dinamica de entrada, salida y crecimiento del universo de empresas espafiolas de
forma armonizada con otros paises gracias a los procedimientos disefiados por la OCDE.
En términos generales, en los datos espafioles se observa que la dinamica empresarial tiene
un efecto positivo sobre la productividad, gracias a la mayor eficiencia de las empresas que
entran en el mercado, especialmente desde 2008, y a la menor eficiencia de las que salen. Por
consiguiente, tiene relevancia la evidencia mostrada de que la dinamica empresarial en Espafia
se ha resentido después de la Gran Recesion y no se ha recuperado desde entonces. También
se ha reducido el crecimiento empresarial desde la Gran Recesion, frenando otra fuente de
mejora de la productividad, el tamafio. Asi pues, el cambio de patrén de crecimiento de la
productividad comentado en el capitulo inicial de este informe se da en un contexto en el
que el ritmo al que se renueva el tejido productivo se ha reducido, el efecto de la destruccion
creativa es menor, y se ha resentido el crecimiento empresarial, especialmente en el caso de

las empresas jovenes.

De forma mas detallada, la evidencia encontrada indica que entre 2003 y 2022 la
productividad de las empresas que salen del mercado es un 7% inferior a la del conjunto de
empresas establecidas, mientras que la productividad de las empresas entrantes es un 4%
superior desde 2008. La prima de productividad es positiva en todos los sectores, en el sector
productor TIC y en los sectores menos intensivos en digitalizacion. La prima también es
mayor en los sectores mas expuestos a la IA. Las empresas nuevas de menor dimension
tienen ventajas de productividad frente a las establecidas de igual dimensién (prima de
productividad del 4%-5%), pero no asi en las grandes, que tienen desventajas frente a sus

iguales en dimension.
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La productividad de las empresas nuevas crece mas rapido que las ya establecidas,
particularmente los dos primeros afios de vida, pero posteriormente se desacelera. Eso si,
después de los cinco primeros afios de vida el crecimiento es todavia superior al que se
observa en las empresas establecidas en el mercado (2,4% frente al 1,8%). Espafia es una
anomalfa en comparaciéon con el resto de grandes paises europeos. Mientras en nuestro
entorno se observa una cierta recuperaciéon después de la Gran Recesion, aunque con
diferencias entre paises, en Espafia la reduccion del ritmo de creacién de empresas se ha

mantenido y no se ha recuperado.

Un hecho preocupante para la economia espafiola es que el ritmo al que crece y se renueva
el tejido empresarial se redujo a raiz de la crisis financiera de 2008 y la Gran Recesion, y no
mejoro con la recuperacion posterior, y aun menos con la llegada de la crisis sanitaria. Desde
2008, la tasa de creacion neta de empresas ha sido sistematicamente negativa (-2,9% de
reduccion de empresas de dos o mas trabajadores en 2022). Esta reduccion es transversal en

todos los sectores de actividad y al impacto de la digitalizaciéon o de la IA.

La reduccion del dinamismo empresarial en Espana se ha producido fundamentalmente
en las microempresas, ya que actualmente se destruyen anualmente un 2% de ellas en
términos netos. En el resto de las categorias de tamafio, también se estan destruyendo
empresas, no consiguiéndose mantener su numero, aunque no tan rapidamente. Esta
cuestién es particularmente relevante, pues las empresas medianas y grandes son poco

abundantes en Espafia, y su numero se esta reduciendo.

El crecimiento acumulado de las empresas establecidas en términos de empleo se sitia en
torno al 2,6-2,8% en 2021-2022, menor que el que se observaba antes de la Gran Recesion,
aunque asociado a los efectos de la pandemia. El crecimiento de las empresas establecidas
espafolas en promedio es mas volatil a lo largo del ciclo en comparaciéon con los grandes

paises europeos: se crece menos en las etapas de recesion y mas en las expansiones.

La reduccién de la dindmica empresarial ha sido particularmente intensa en las industrias
extractivas (-68%), el sector energético (-76%), la construccién (-14%), los servicios de
mercado (-25%) y los de no mercado (-35%), mientras que en las manufacturas se ha
multiplicado por 2 en términos acumulados. Por lo tanto, al igual que sucedia con la creacién
de empresas, la severa crisis econémica que empezé en 2008 ha tenido efectos permanentes
sobre el crecimiento empresarial (medido por el nimero de trabajadores), particularmente en

el sector de mas dimension de la economia, los servicios.

La ralentizacién de la dinamica empresarial también se manifiesta en el menor crecimiento
de las empresas nuevas en términos del nimero de trabajadores. El crecimiento acumulado
de los cinco primeros afios de vida de las empresas nacidas en 2016 fue del 42,1%, 24,8
puntos porcentuales (pp) menos que las nacidas en 2001. Es decir, no solo nace un menor

niamero de empresas, sino que las que nacen también crecen menos. Ahora bien, el
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crecimiento a largo plazo de las empresas que consiguen sobrevivir 10 o 14 afios no se ha
reducido. Este hecho es particularmente relevante cuando nos comparamos con otros paises.
Las empresas nuevas espafiolas crecen sistematicamente menos que las del resto de paises.
Por ejemplo, cinco afios después de nacer las empresas espafolas ha crecido practicamente

la mitad que las de los grandes paises europeos.

La Gran Recesion también ha supuesto una reduccion de las tasas de supervivencia
empresarial, tanto de las empresas nuevas como de las ya establecidas. El 16,3% de las
empresas establecidas (31,5% de las nuevas) en 2019 habian desaparecido tres afios después,
en 2022, frente a al 12,6% (19,8% de las nuevas) en 2001.

La economia espanola esta especializada (42% del empleo) en los sectores que se han
denominado como de estancamiento en funcién del crecimiento de nuevas empresas y de las
ya establecidas. La buena noticia es que también hay sectores dinamicos (como los de los
productos informaticos, electrénicos y 6pticos, los productos farmacéuticos, el transporte,
algunas actividades profesionales, las actividades de I+D vy las actividades sanitarias y de
servicios sociales) que representan una cuarta parte del empleo en Espana (el 26,2%). Casi
otra cuarta parte, el 22,8%, se sitda en los sectores donde la destruccion creativa domina y el
papel de las empresas nuevas es importante. Por dltimo, el 9,1% del empleo se sitta en los
sectores de crecimiento maduro, donde el crecimiento empresarial es lento y se basa en las

establecidas.

La dinamica empresarial y de crecimiento empresarial estan jugando en Espafia en contra
de las mejoras agregadas de la productividad, tanto por dificultades en lograr la eficiente
asignacion de los factores productivos, como por el potencial de innovaciéon y de
transformacion que se asocia a las nuevas empresas. Por tanto, serfa necesario mejorar ambas
cuestiones. El objetivo deberia centrarse tanto en eliminar las barreras a la creacion de
empresas y a su crecimiento (trabas burocraticas, administrativas, legales, financieras, de
vocacion emprendedora o de crecimiento) como a la salida del mercado de las empresas

menos productivas.
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APENDICE. DESCOMPOSICION DEL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD AMPLIADA SEGUN INTENSIDAD DIGITAL

CUADRO A.1: Crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday contribucién de los factores. 2000-2022
(porcentaje y pp)

Contribucion de los factores

Capital (no residencial)

Productividad y
pot hora Camblos. en la Capital tangible Capital intangible
trabajada  CIMIPOSIETON Total Capital Capital Capital | Capital PTE
el trabajo Total tangible TIC tangible no Total intangible NA intangible no
TIC NA
Espaiia 0,50 0,25 0,56 0,33 0,02 0,31 0,23 0,14 0,10 -0,29
Lideres
Comunidad de Madrid 0,74 0,28 0,69 0,37 0,03 0,34 0,32 0,19 0,12 -0,31
Pais Vasco 0,97 0,19 0,49 0,24 0,01 0,23 0,25 0,14 0,10 0,40
Catalufia 0,67 0,24 0,60 0,31 0,02 0,29 0,30 0,17 0,12 -0,10
Ganan posiciones
C.F. de Navarra 1,18 0,17 0,52 0,27 0,02 0,26 0,25 0,15 0,09 0,63
La Rioja 0,76 0,21 1,06 0,77 0,11 0,66 0,29 0,23 0,06 -0,45
Galicia 0,92 0,32 0,62 0,40 0,02 0,37 0,23 0,13 0,10 0,06
Castilla y Le6n 0,62 0,17 0,68 0,50 0,01 0,49 0,18 0,11 0,07 -0,23
Castilla-La Mancha 0,80 0,20 0,71 0,56 0,01 0,55 0,15 0,10 0,05 -0,14
Cantabria 0,50 0,29 0,37 0,20 0,01 0,18 0,18 0,10 0,07 -0,19
Pierden posiciones
Canarias -0,23 0,29 0,30 0,21 0,02 0,19 0,09 0,08 0,01 -0,85
Illes Balears 0,06 0,22 0,41 0,26 0,02 0,24 0,15 0,10 0,05 -0,60
Region de Murcia -0,03 0,15 0,57 0,36 0,03 0,33 0,21 0,13 0,08 -0,57
Andalucia 0,05 0,21 0,39 0,23 0,01 0,22 0,16 0,09 0,07 -0,50
Mantienen posiciones
Aragon 0,58 0,16 0,76 0,52 0,03 0,50 0,23 0,16 0,07 -0,24
Comunitat Valenciana 0,46 0,22 0,63 0,38 0,02 0,36 0,25 0,12 0,13 -0,29
Principado de Asturias 0,39 0,23 0,55 0,34 0,01 0,32 0,21 0,11 0,11 -0,21
Extremadura 0,41 0,12 0,27 0,17 0,01 0,16 0,10 0,09 0,02 -0,20

Nota: La diferencia entre el crecimiento de la productividad por hora trabajada y la suma de las contribuciones de los factores corresponde al efecto reasignativo de las horas trabajadas. En la descomposicion del crecimiento no
se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones L y T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundaciéon COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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CUADRO A.2: Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliada y de la contribucién de los factores,
2000-2022 (puntos porcentuales)

Contribucion de los factores
Capital (no residencial)

Pr‘;‘i)‘ic}‘l‘;;:ad Cambios en la Capital tangible Capital intangible
trabajada composici'(')n Total Capital Ca.P ital Capital . Cap'ital PTE
del trabajo Total tangible TIC tangible no Total intaneible NA intangible no
angible TIC angible NA
Espaiia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lideres
Comunidad de Madrid 0,24 0,03 0,12 0,04 0,01 0,03 0,08 0,06 0,03 -0,01
Pafs Vasco 0,48 -0,06 -0,07 -0,09 -0,01 -0,08 0,01 0,01 0,01 0,70
Catalufia 0,17 -0,01 0,04 -0,02 0,00 -0,02 0,06 0,04 0,03 0,20
Ganan posiciones
C. F. de Navarra 0,69 -0,08 -0,04 -0,06 0,00 -0,05 0,02 0,02 0,00 0,92
La Rioja 0,26 -0,04 0,50 0,44 0,09 0,35 0,06 0,09 -0,03 -0,15
Galicia 0,43 0,07 0,06 0,07 0,00 0,06 0,00 -0,01 0,00 0,35
Castilla y Le6n 0,12 -0,08 0,12 0,17 -0,01 0,18 -0,05 -0,02 -0,02 0,07
Castilla-La Mancha 0,30 -0,05 0,15 0,23 -0,01 0,24 -0,09 -0,04 -0,05 0,15
Cantabria 0,00 0,04 -0,19 -0,13 -0,01 -0,12 -0,06 -0,03 -0,02 0,10
Pierden posiciones
Canarias 0,73 0,04 20,26 0,12 0,00 0,12 0,15 0,06 0,09 0,55
Illes Balears -0,44 -0,03 -0,15 -0,07 0,00 -0,07 -0,08 -0,04 -0,04 -0,31
Regi6n de Murcia 0,53 0,10 0,01 0,03 0,01 0,02 0,02 0,01 0,01 20,28
Andalucia -0,45 -0,04 -0,17 -0,10 -0,01 -0,09 -0,07 -0,04 -0,03 -0,21
Mantienen posiciones
Aragén 0,08 -0,09 0,20 0,19 0,01 0,19 0,00 0,03 -0,02 0,06
Comunitat Valenciana -0,04 -0,02 0,07 0,05 0,00 0,05 0,02 -0,02 0,03 0,00
Principado de Asturias -0,11 -0,02 -0,01 0,01 -0,01 0,02 -0,02 -0,03 0,01 0,08
Extremadura 0,09 0,13 0,29 0,16 0,01 0,15 0,13 0,05 0,08 0,10

Jota: En la descomposicién del crecimiento no se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones L y T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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CUADRO A.3: Crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday contribucion de los factores. Sectores productores e
intensivos en TIC. 2000-2022

(porcentaje y pp)

Contribucion de los factores

Capital (no residencial)

Productividad .
por hora iileblg':lfzia Capital tangible Capital intangible -
trabajacda dellzr abajo ot Total Capital tar(l:gill))lltealno Total Capital int:ilzgf; no
tangible TIC TIC intangible NA NA
Espafia 1,03 0,26 0,46 0,16 0,02 0,13 0,30 0,16 0,14 0,46
Lideres
Comunidad de Madrid 1,46 0,30 0,64 0,26 0,04 0,23 0,38 0,23 0,15 0,41
Pafs Vasco 1,50 0,22 0,47 0,12 0,01 0,10 0,36 0,19 0,17 1,00
Catalufia 1,12 0,28 0,53 0,17 0,03 0,14 0,36 0,19 0,17 0,59
Ganan posiciones
C. F. de Navarra 1,34 0,17 0,35 0,07 0,01 0,06 0,28 0,17 0,10 1,21
La Rioja 1,36 0,18 1,21 0,78 0,18 0,60 0,43 0,28 0,15 0,30
Galicia 1,16 0,32 0,56 0,25 0,04 0,21 0,31 0,16 0,15 0,58
Castilla y Le6n 1,03 0,15 0,38 0,16 0,01 0,15 0,22 0,13 0,09 0,73
Castilla-La Mancha 1,00 0,18 0,32 0,15 0,02 0,13 0,17 0,09 0,08 0,75
Cantabria 0,93 0,25 0,36 0,16 0,02 0,14 0,20 0,12 0,08 0,63
Pierden posiciones
Canarias 0,32 0,27 0,23 0,07 0,04 0,03 0,16 0,15 0,02 0,04
Illes Balears 0,95 0,19 0,38 0,12 0,03 0,09 0,26 0,18 0,08 0,37
Regi6n de Murcia 0,24 0,14 0,48 0,21 0,05 0,17 0,27 0,14 0,13 0,08
Andalucia 0,59 0,21 0,28 0,07 0,02 0,05 0,21 0,10 0,11 0,22
Mantienen posiciones
Aragon 0,95 0,15 0,69 0,36 0,03 0,33 0,32 0,22 0,11 0,53
Comunitat Valenciana 0,50 0,23 0,40 0,11 0,02 0,09 0,29 0,13 0,16 0,17
Principado de Asturias 1,05 0,23 0,44 0,18 0,01 0,16 0,26 0,13 0,13 0,54
Extremadura 0,70 0,09 0,01 -0,11 0,02 -0,13 0,11 0,07 0,04 0,80

Nota: La diferencia entre el crecimiento de la productividad por hora trabajada y la suma de las contribuciones de los factores corresponde al efecto reasignativo de las horas trabajadas. En la descomposicién del crecimiento no
se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones L y T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday de la contribucion de los factores.

Sectores productores e intensivos en TIC, 2000-2022

(puntos porcentuales)

Contribucion de los factores

Capital (no residencial)

Productividad
por hora Cambi@gen I Capital tangible Capital intangible
trabajada  COMPOSIcion Totak Cavital Capital Canital Capital PTF
jo Total ap tangible no Total . P intangible no
tangible TIC TIC intangible NA NA
Espaiia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lideres
Comunidad de Madrid 0,43 0,03 0,19 0,11 0,01 0,10 0,08 0,07 0,01 -0,05
Pais Vasco 0,47 -0,05 0,02 -0,04 -0,01 -0,03 0,06 0,03 0,03 0,54
Catalufia 0,09 0,02 0,07 0,01 0,00 0,01 0,06 0,03 0,03 0,13
Ganan posiciones
C. F. de Navarra 0,31 -0,09 -0,11 -0,09 -0,02 -0,07 -0,03 0,01 -0,03 0,75
La Rioja 0,33 -0,08 0,75 0,63 0,16 0,46 0,12 0,12 0,01 -0,16
Galicia 0,13 0,06 0,10 0,09 0,01 0,08 0,01 0,00 0,01 0,13
Castilla y Leén 0,00 0,11 0,08 0,00 0,02 0,02 0,08 0,03 0,05 0,27
Castilla-La Mancha -0,02 -0,08 -0,14 0,00 0,00 0,00 -0,14 -0,07 -0,06 0,29
Cantabria -0,10 -0,01 -0,10 0,00 -0,01 0,00 -0,10 -0,04 -0,06 0,17
Pierden posiciones
Canarias -0,71 0,01 -0,22 -0,08 0,02 -0,10 -0,14 -0,02 -0,12 -0,42
Tlles Balears -0,08 -0,07 -0,08 -0,04 0,00 -0,04 -0,04 0,01 -0,05 -0,09
Region de Murcia -0,79 -0,12 0,02 0,06 0,03 0,03 -0,03 -0,03 -0,01 -0,38
Andalucia -0,44 -0,05 -0,18 -0,08 0,00 -0,08 -0,09 -0,06 -0,03 -0,24
Mantienen posiciones
Aragén -0,08 -0,12 0,23 0,21 0,01 0,20 0,02 0,06 -0,03 0,07
Comunitat Valenciana -0,53 -0,04 -0,06 -0,05 0,00 -0,04 -0,01 -0,03 0,02 -0,29
Principado de Asturias 0,02 -0,03 -0,02 0,02 -0,01 0,03 -0,04 -0,04 -0,01 0,08
Extremadura -0,33 -0,17 -0,45 -0,26 0,00 -0,26 -0,19 -0,09 -0,10 0,34

Nota: En la descomposicion del crecimiento no se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones L y T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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CUADRO A.5: Crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday contribucioén de los factores. Sectores menos
intensivos en TIC. 2000-2022

(porcentaje y pp)

Contribucién de los factores
Capital (no residencial)

Productividad

Cambios en la Capital tangible Capital intangible
por hora . .. - -
trabajada composicion Total Capital CaPual Caital . Cap.1tal PTE
del trabajo Total ap tangible no Total . P intangible no
ble TIC 8 intangible NA 8l
tangt TIC 8 NA

Espaiia -0,01 0,24 0,67 0,50 0,02 0,48 0,17 0,11 0,06 -1,05
Lideres

Comunidad de Madrid -0,56 0,26 0,73 0,53 0,02 0,50 0,20 0,13 0,07 -1,49

Pais Vasco 0,55 0,17 0,51 0,36 0,02 0,35 0,14 0,10 0,04 -0,16

Catalufia 0,22 0,21 0,68 0,45 0,02 0,43 0,23 0,15 0,08 -0,80
Ganan posiciones

C. F. de Navarra 1,10 0,18 0,70 0,46 0,03 0,44 0,23 0,14 0,09 0,12

La Rioja 0,50 0,23 0,99 0,78 0,07 0,71 0,21 0,20 0,01 -0,95

Galicia 0,73 0,33 0,70 0,54 0,01 0,53 0,16 0,11 0,06 -0,43

Castilla y Leén 0,33 0,19 0,92 0,76 0,02 0,74 0,16 0,10 0,06 -0,98

Castilla-La Mancha 0,74 0,22 0,98 0,83 0,01 0,82 0,14 0,11 0,03 -0,73

Cantabria 0,23 0,32 0,41 0,24 0,01 0,23 0,16 0,09 0,07 -0,86
Pierden posiciones

Canarias -0,61 0,30 0,36 0,33 0,01 0,32 0,03 0,03 0,00 -1,57

Tlles Balears -0,46 0,25 0,41 0,34 0,01 0,33 0,07 0,04 0,03 -1,28

Regién de Murcia -0,18 0,16 0,66 0,48 0,02 0,46 0,17 0,12 0,05 -1,08

Andalucia -0,35 0,22 0,50 0,37 0,01 0,36 0,13 0,09 0,04 -1,12
Mantienen posiciones

Aragén 0,25 0,18 0,83 0,68 0,02 0,65 0,16 0,12 0,04 -0,96

Comunitat Valenciana 0,47 0,23 0,84 0,62 0,03 0,59 0,22 0,11 0,10 -0,72

Principado de Asturias 0,00 0,24 0,66 0,47 0,01 0,46 0,19 0,10 0,09 -0,78

Extremadura 0,30 0,13 0,48 0,37 0,01 0,37 0,10 0,10 0,00 -0,91

Nota: La diferencia entre el crecimiento de la productividad por hora trabajada y la suma de las contribuciones de los factores corresponde al efecto reasignativo de las horas trabajadas. En la descomposicién del crecimiento no
se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones L y T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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Desviacion del crecimiento de la productividad por hora trabajada ampliaday de la contribucion de los factores.

Sectores menos intensivos en TIC, 2000-2022

(puntos porcentuales)

Contribucion de los factores

Capital (no residencial)

Productividad
por hora Cambi@gen I Capital tangible Capital intangible
trabajada  COMPOSIcion Totak Cavital Capital Canital Capital PTF
jo Total ap tangible no Total . P intangible no
tangible TIC TIC intangible NA NA
Espaiia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Lideres
Comunidad de Madrid -0,55 0,02 0,06 0,02 0,00 0,02 0,03 0,02 0,02 -0,44
Pais Vasco 0,56 -0,07 -0,16 -0,14 0,00 -0,13 -0,03 -0,01 -0,01 0,89
Catalufia 0,23 -0,03 0,01 -0,05 0,00 -0,05 0,06 0,04 0,02 0,25
Ganan posiciones
C. F. de Navarra 1,11 -0,06 0,03 -0,04 0,01 -0,05 0,06 0,03 0,03 1,17
La Rioja 0,51 -0,01 0,32 0,28 0,05 0,23 0,04 0,09 -0,04 0,10
Galicia 0,74 0,09 0,03 0,04 -0,01 0,04 -0,01 -0,01 0,00 0,62
Castilla y Leén 0,34 0,05 0,25 0,26 0,00 0,26 0,01 0,01 0,00 0,08
Castilla-La Mancha 0,75 -0,02 0,31 0,33 0,00 0,34 -0,03 0,00 -0,02 0,32
Cantabria 0,24 0,08 -0,26 -0,26 -0,01 -0,25 -0,01 -0,02 0,02 0,20
Pierden posiciones
Canarias -0,60 0,06 -0,31 -0,17 -0,01 -0,17 -0,14 -0,09 -0,05 -0,52
Tlles Balears -0,45 0,01 -0,26 -0,16 -0,01 -0,16 -0,10 -0,07 -0,03 -0,23
Regi6n de Murcia 0,17 0,08 0,01 0,02 0,01 20,02 0,00 0,01 0,01 0,03
Andalucia 0,34 0,02 0,17 0,13 0,01 20,12 0,04 0,02 0,02 0,07
Mantienen posiciones
Aragén 0,26 -0,06 0,16 0,18 0,01 0,17 -0,01 0,00 -0,02 0,10
Comunitat Valenciana 0,49 -0,01 0,17 0,12 0,01 0,11 0,05 0,00 0,05 0,33
Principado de Asturias 0,01 0,00 -0,01 -0,03 -0,01 -0,03 0,02 -0,01 0,03 0,27
Extremadura 0,31 -0,11 -0,19 -0,13 -0,01 -0,12 -0,07 -0,01 -0,05 0,15

Nota: En la descomposicion del crecimiento no se incluye el sector de las actividades inmobiliarias y de los hogares (secciones Ly T de la CNAE-2009) ni los activos residenciales.
Fuente: Fundacion BBVA e Ivie (2025a), Fundacién COTEC e Ivie (2025), INE (CNE, CNTR, CRE, EES, EPA) y elaboracién propia.
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