CRECIMIENTO ECONOMICO

EL crecimiento de la renta per capita es el principal motor del aumen-
to del bienestar humano. Un crecimiento que en realidad es un fené-
meno relativamente reciente en la historia y que, entendido como un
proceso sostenido, aun no ha alcanzado a algunos paises del planeta.
Durante muchos siglos, practicamente hasta finales del siglo XVII, las
sucesivas generaciones de habitantes de la tierra estaban condenadas
a un nivel de vida promedio que no diferia mucho de las de sus ante-
cesores. En algunos casos, debido a fenémenos naturales y guerras, la
renta per capita de los hijos era incluso inferior a la que habian alcan-
zado sus padres. Desde la primera revolucion industrial el panorama
cambi6 drasticamente y la renta de los paises mas avanzados empezé
a crecer a un ritmo continuado que al margen de fluctuaciones y cri-
sis, algunas de ellas muy profundas, se ha mantenido muy estable.
Incluso si nos limitamos a la comparacién con los niveles alcanzados
a finales del siglo XIX, la renta por habitante es hoy en estos paises
hasta diez veces superior a la de entonces.

La incorporacion del capital, en un doble sentido como ahorro movili-
zado en respuesta a un rendimiento de mercado y como magquinarias
cada vez mas sofisticadas, anade un factor esencial a la produccién
antano dominada por la disponibilidad de tierra, la mano de obray
por un conocimiento artesanal con canales de transmisién y aprendi-
zaje muy limitados. Este incentivo a la acumulacion se vio reforzado
por un progreso tecnoldgico que aumento la eficiencia en el uso de
capital y trabajo y que se convirti6 en el otro motor fundamental del
crecimiento de la renta per capita.

La preocupacién por entender los factores que explican este creci-
miento sostenido fue el objetivo principal de los grandes economistas
clasicos. Y lo sigue siendo hoy dia como se refleja en el trabajo de
algunos de los premios Nobel de Economia de las ultimas décadas,
desde Simon Kuznets a Paul Romer y William Nordhaus pasando por
Robert Solow, Edmund Phelps o Robert Lucas, entre otros. Para todos
ellos el analisis de las causas y motores del crecimiento no podia ir
disociado del de la distribucién de sus frutos, la renta y la riqueza. Si
la produccién no crece a un ritmo adecuado, los cimientos sobre los
que se basa el bienestar social se tambalean. Porque el progreso no
solo trae capacidad de consumo de bienes y servicios, sino también la
oportunidad de escapar de la dependencia de las condiciones natura-
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les para nuestra subsistencia, la posibilidad de dedicar parte de nues-
tros recursos al ocio, la expansion de las bases fiscales sobre las que
construir un estado de bienestar adecuado, etc. Pero en la medida en
la que no todos los ciudadanos participen de una forma razonable y
equitativa de estas ventajas, la justificacion ética y moral de la econo-
mia de mercado se debilita y su sostenimiento se hace mas incierto.

Tras décadas de funcionamiento de las economias en un régimen de
produccién capitalista y de intercambio fundamentalmente a través
del mercado, los logros econémicos y sociales son indudables. Aun-
que también hay sombras en lo conseguido y en lo que algunas ten-
dencias apuntan sobre el futuro inmediato e incluso el mas lejano. En
lo positivo del balance esta la propia riqueza generada, el flujo conti-
nuo de creacién de nuevos empleos, que ha permitido que la tasa de
paro no haya variado sustancialmente a lo largo de los Ultimos cien
anos, la disminucion de la jornada laboral, la progresiva desapariciéon
de muchas tareas fisicamente exigentes o arriesgadas, la mejora en
la calidad del empleo, la proteccion social y el estado de bienestar y
una reduccién continuada de la desigualdad de la renta dentro de los
paises que fue evidente hasta los afios ochenta del siglo pasado.

EL CRECIMIENTO DE LA Estas tendencias positivas son mas patentes en los paises mas avan-
RENTA PER CAPITA ES zados del mundo aunque han empezado a extenderse de forma des-
EL PRINCIPAL MOTOR igual, primero a los paises emergentes y mas recientemente todavia a

DEL AUMENTO DEL las zonas més atrasadas del planeta en Asia y Africa. Precisamente la
BIENESTAR HUMANO. diferencia en renta per capita entre los paises es una de las caracteris-
ES UN FENOMENO ticas més negativas que el desarrollo capitalista no ha podido resolver
RELATIVAMENTE vy es el principal factor que explica la diferencia de renta y bienestar
RECIENTE EN LA entre dos individuos cualesquiera elegidos aleatoriamente entre la po-
HISTORIA QUE AUN  blacién mundial. El flujo de factores, bienes e ideas ha favorecido una
NO HA ALCANZADO A cierta convergencia en la renta per capita entre paises y ha dado lugar
ALGUNOS PAISES DEL 3 experiencias de éxito espectacular (Corea del Sur, por ejemplo). Pero
PLANETA también hay otros paises, que no se han movido en muchas décadas
de la parte baja de la distribucion mundial de la renta, en donde estan
también otros que fueron mas présperos en el pasado y ahora son

victimas de politicas e instituciones inadecuadas.

Pero estas caracteristicas menos favorables no son exclusivas del
mundo menos desarrollado. El progreso econémico ha dado lugar
a profundos cambios en la estructura productiva, asi como en su
incidencia social y geografica. Creacién y destruccion de empresas
y puestos de trabajo, cambios en las cualificaciones demandadas en
el mercado laboral, reasignacion espacial, migracion del campo a la
ciudad y entre paises, etc. Estos procesos no han estado exentos de
costes que, igual que los beneficios del progreso, se han repartido
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desigualmente entre los ciudadanos. En particular, en los paises mas
avanzados detectamos un comportamiento muy variado de los indi-
cadores que reflejan la distribucién de la renta, tanto en el conjunto
de la misma como entre sus extremos. Tras a una fase prolongada y
generalizada de reduccion de la desigualdad dese 1900, a partir de
los afos ochenta del siglo pasado se aprecia un movimiento en direc-
cion opuesta, que es moderado en algunos paises pero muy acusado
en otros, sobre todo Estados Unidos, el Reino Unido y otros paises
anglosajones.

Ademas, este crecimiento ha tenido lugar a costa de un deterioro
progresivo de la calidad del medio ambiente y de un calentamiento
global causado en buena medida por la accion del hombre, por las
emisiones de gases contaminantes y el uso masivo de combustibles
fésiles. Este deterioro, si bien paliado por la aplicacion de tecnologias
cada vez menos contaminantes cuya introduccién ocurre todavia a
un ritmo muy lento, se ve agudizado por la incorporacién de nuevos
paises (y muy grandes) al proceso industrializador.

Por ultimo, el proceso de crecimiento en la actualidad plantea nuevas
incertidumbres asociadas a las caracteristicas de la Cuarta Revolucion
Industrial en marcha, caracterizada por la intensificacién en el uso de
las tecnologias de informacion y comunicacién y la proliferacién de
innovaciones basadas en la robdtica, la inteligencia artificial, la bio-
genética, etc. Esta fase del desarrollo tecnolégico, que afecta tanto a
las economias mas avanzadas como a las emergentes y a las menos
desarrolladas, esta dando lugar a nuevos retos, empezando por el
propio crecimiento de la productividad y la renta per capita que pa-
rece haberse ralentizado de nuevo durante el siglo XXl y en especial,
aunque no Unicamente, tras la crisis financiera.

Las caracteristicas de los nuevos bienes y servicios de la economia di-
gital, con unos bajos costes marginales de produccién pero elevados
costes fijos asociados a un capital intangible de rapida depreciacién,
propician la apropiacién de amplias cuotas de mercado por unas
pocas empresas. Estas empresas polarizan el mercado y, aunque flo-
recen en un entorno competitivo e innovador, pueden constituirse
en barreas tecnoldgicas a la entrada en los mercados, susceptibles
de afectar negativamente a la inversion, a la competencia y a la pro-
pia innovacién en el futuro. Ademas, la capacidad de sustitucion de
mano de obra por robots y algoritmos afecta al mercado de trabajo
deprimiendo las expectativas de empleo y la calidad del mismo, sobre
todo para los trabajadores ocupados en tareas rutinarias, y revolucio-
nando las formas contractuales y las relaciones laborales. Algunos de
estos cambios, que apenas estan empezando a manifestarse, pueden

ENTENDER LOS
FACTORES QUE
EXPLICAN ESTE
CRECIMIENTO
SOSTENIDO FUE EL
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DE LOS GRANDES
ECONOMISTAS
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PREMIOS NOBEL DE
ECONOMIA DE LAS
ULTIMAS DECADAS
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suponer un coste transitorio en el progreso hacia una sociedad mejor
0, por el contrario, derivar en una transformacién mas profunda hacia
una sociedad menos dinamica y menos justa, generando nuevos de-
safios para el estado de bienestar.

Los articulos recogidos en este nimero de Papeles de Economia
Espanola, hacen referencia a las cuestiones mas clasicas del crecimiento
econdmico, dejando para una publicaciéon futura los retos que plantean
las nuevas tendencias tecnoldgicas, a los que Unicamente nos referire-
mos en alguno de los articulos. El nUmero esta organizado en cuatro
partes. La primera, con el titulo Los factores del crecimiento econémi-
co, contiene cuatro articulos en los que se abordan los determinantes
del crecimiento econémico. Se estudia en primer lugar el analisis del
proceso de crecimiento econémico, desde una perspectiva histérica de
muy largo plazo, referida al caso de Espafia. A continuacion se presenta
un ejercicio de contabilidad de crecimiento para evaluar los principales
determinantes del mismo, en particular la contribucion del capital y la
productividad total de los factores (PTF), en las Ultimas décadas y con
una comparacién internacional que abarca a la mayoria de los paises
en todas las regiones econdmicas del planeta. Esta parte se completa
con dos articulos especificos analizando con mas detalle el papel de dos
determinantes del crecimiento econdémico que tradicionalmente no se
han diferenciado del capital fisico o de otros determinantes de la PTF:
el capital intangible y el capital humano.

En la segunda parte, Crecimiento, diversidad cultural y concentracion
urbana, se estudian dos fendmenos que han recibido menos atencion
en el pasado al investigar los procesos de crecimiento desde una pers-
pectiva macroeconémica, pero que adquieren una gran importancia
desde una visién mas amplia del desarrollo econémico. El primero
se centra en la relacion entre el crecimiento agregado y la concen-
tracion urbana de los paises, medida por la tasa de urbanizacién de
las economias o por la poblacion de las ciudades mas grandes. En el
segundo articulo se analiza la relacién entre diversidad etnolingdistica
y crecimiento econémico. Esta cuestion resulta de gran importancia
para entender no sélo el proceso de desarrollo sino también sus im-
plicaciones sociales y politicas en paises cada vez mas diversos cultural
y étnicamente.

La tercera parte lleva por titulo, Bienestar social: mas alla del creci-
miento econdmico. Agrupa tres articulos en los que se analizan algu-
nos de los problemas del crecimiento sefialados con anterioridad. En
el primer articulo se estudian los principales resultados de la literatura
que relaciona la tasa de crecimiento de los paises con el nivel de de-
sigualdad de renta en los mismos. El segundo se centra en las implica-
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ciones medioambientales del crecimiento econémico. En el tercer ar-
ticulo de esta parte se analizan los determinantes de lo que se conoce
como el estancamiento secular, segun el cual la ralentizacién reciente
en el aumento de la renta per capita de los paises desarrollados no
serfa un fendémeno coyuntural, sino previsiblemente duradero y, sobre
todo, dificil de corregir con los instrumentos convencionales de poli-
tica de estabilizacion macroeconémica.

La cuarta y ultima parte, Crecimiento y politicas publicas, se centra
en la influencia de algunas medidas de politica econémica sobre el
crecimiento. El primer articulo de esta parte estudia el impacto que las
regulaciones de los mercados de bienes y servicios y las del mercado
laboral tienen sobre la inversion privada, en una amplia muestra de
regiones de la Unién Europea. En el Ultimo articulo se aborda el efecto
de los impuestos y del gasto publico sobre el crecimiento econémico
en los paises de la OCDE.

A continuaciéon se resumen los principales resultados de los articulos
del presente nimero.

Leandro Prados de la Escosura y Blanca Sanchez-Alonso
ofrecen en su articulo un panorama de la evolucién del crecimiento
econémico en Espafa y su impacto sobre el nivel de vida material
de la poblacién durante los ultimos doscientos anos. Desde el siglo
XIX ha tenido lugar el denominado moderno crecimiento econo-
mico caracterizado por un aumento sostenido, aunque con fases
de diversa intensidad, del producto por persona. Mientras que las
horas trabajadas por trabajador disminuyen a lo largo de todo este
proceso, el crecimiento se ha caracterizado por un uso mas intensi-
vo (hasta 1950 y a partir de 1986) y, en parte, mas eficiente (en los
anos 20 y entre 1950 y 1985) del capital fisico y humano por traba-
jador. La apertura al comercio internacional y a los movimientos de
capital y de trabajo ha supuesto un estimulo a este proceso de trans-
formacién estructural. La segunda parte del ensayo confirma que
la relacion entre crecimiento y equidad no ha sido lineal, siguiendo la
prediccion de Kuznets, con un acenso de la desigualdad conforme el
crecimiento tenia lugar hasta alcanzar un punto de inflexion a partir
del cual a mayores niveles de ingreso por persona corresponde una
distribucién mas equitativa, mejorando las condiciones de vida del
conjunto de los ciudadanos.

Aneli Bongers y José Luis Torres analizan los determinantes del
crecimiento econdmico en las Ultimas décadas en una muestra de
113 economias con diversos niveles de desarrollo, incluidos en la
base de datos Penn World Table (PWT). Se lleva a cabo un ejercicio de
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contabilidad del crecimiento partiendo de una funcién de produccién
agregada calibrada en el que la dindmica de la produccion se explica
por el aumento en la cantidad de factores productivos (extensivo) y el
cambio tecnolégico estimado (crecimiento intensivo) que aumenta la
eficiencia productiva. Los resultados muestran que durante este perio-
do ha habido poca convergencia en el PIB per capita entre las econo-
mias de la muestra, y se observa una ralentizacién en el crecimiento
de la productividad agregada. La contribuciéon de la productividad de
los factores (PTF) al crecimiento de la produccién ha sido moderada,
e incluso negativa para algunos paises en vias de desarrollo, en cual-
quier caso menor de lo que tradicionalmente se ha estimado en otros
estudios. De acuerdo con los autores, la acumulacién de factores pro-
ductivos ha sido el principal motor del crecimiento de la produccién
desde los afios ochenta del siglo pasado. Entre ellos hay que resaltar
la relevancia del capital humano en todas las economias, principal-
mente en Asia, Africa y América del Sur, que han llevado a cabo un
importante esfuerzo de convergencia en este factor en el que partian
de niveles muy bajos en el inicio del perfiodo muestral. En consonancia
con lo obtenido con otros autores, se observa una disminucién de la
participaciéon de las rentas del trabajo respecto a la renta total, que
puede tener importantes consecuencias en la distribucién de la renta
en algunos paises analizados.

En su articulo Matilde Mas estudia el fenémeno que se conoce como
el rompecabezas de la productividad. Desde comienzos del siglo XX
el crecimiento de la productividad ha experimentado una desacele-
racion practicamente generalizada, aunque de desigual intensidad,
en la mayoria de los paises desarrollados a pesar del acelerado pro-
ceso de innovacién que acompana a la Cuarta Revolucion Industrial.
Aunque se han ofrecido diversas explicaciones para esta aparente
paradoja, la autora destaca como la mas importante la existencia de
desfases temporales asociados a las grandes revoluciones tecnolégi-
cas, originados en la necesidad de realizar inversiones adicionales,
especialmente en activos intangibles, para extraer todo su potencial.
El articulo destaca la complementariedad entre inversion en tecno-
logfas de la informaciéon y la comunicacién (TIC) e intangibles y su
impacto en el crecimiento de la productividad, aportando abundante
evidencia sobre la situacion de Espana por sectores y comunidades
auténomas, asi como en comparacién con otros paises europeos.
Los problemas de productividad en Espana no se derivan de una
especial debilidad de la inversion en activos tangibles, sino mas bien
del hecho de que nuestra inversion esta sesgada hacia los activos
que tienen un impacto menor sobre las ganancias de productividad
(disefio e imagen de marca), mientras que el peso relativo de las in-
versiones en |+D, software, bases de datos y en mejoras de eficiencia
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organizativa, es menor. A pesar del notable esfuerzo de inversién en
activos intangibles en Espafna durante los Ultimos afos, la volatilidad
de la misma es todavia excesiva, una caracteristica que comparte con
otras variables macroeconémicas de nuestro palis y que contribuye a
agudizar el coste de las fluctuaciones ciclicas. En la distribucién sec-
torial y regional, destaca el liderazgo de la Comunidad de Madrid en
inversién en intangibles, y unas diferencias interregionales que se han
ampliado a pesar del buen comportamiento reciente en este ambito
de comunidades como Aragén, la Comunidad Valenciana, Illes Balears
y Asturias. El articulo concluye presentando la inversion realizada
en intangibles por los sectores econémicos espafoles y su dinamica en
el periodo 1995-2016.

El articulo de Angel de la Fuente evalla el efecto del progresivo in-
cremento del capital humano sobre el crecimiento econémico desde
un punto de vista empirico. En él se repasa la evidencia econométrica
disponible sobre la importancia de la educaciéon en el desarrollo eco-
némico. Esta evidencia arroja algunos resultados contradictorios que
se han ido resolviendo gracias a la disponibilidad de mas y mejor in-
formacion sobre educacién, en particular con el cambio en el foco de
atencion desde los indicadores cuantitativos, como el niUmero de afios
de escolarizacion, hacia los mas cualitativos. En concreto, el autor argu-
menta que los resultados negativos de la influencia del capital humano
obtenidos en algunos trabajos se deben a la deficiencia de los datos
educativos utilizados en ellos. Las investigaciones basadas en datos de
mas calidad, que permiten corregir algunos errores de medida, apun-
tan con claridad a que aumentos en el nivel educativo tienen un efecto
inequivocamente positivo sobre la productividad agregada. Este efecto
es mas significativo, e independiente de la especificacion del modelo,
cuando se obtiene a partir de datos que aproximan el nivel del aprendi-
zaje por el desempeno de los estudiantes o del conjunto de la poblacion
adulta en pruebas internacionales estandarizadas. Sin embargo los es-
tudios sobre los efectos de la calidad educativa tienen todavia algunas
limitaciones importantes. La informacién sobre desempefio es muy
incompleta y dificulta su incorporaciéon a modelos dindmicos, que son
los que presentan con frecuencia resultados menos intuitivos. Necesita-
mos informacién de mas calidad para resolver, entre otras cuestiones,
el problema que supone el hecho de que las estimaciones actuales del
efecto positivo de la educacion sobre el crecimiento, encuentran que
su impacto es muy elevado de modo, que practicamente explica el total
de las diferencias de crecimiento entre paises, sin dejar margen a otras
variables que en principio parecen también muy relevantes.

{Favorece o perjudica la diversidad étnica al desarrollo econdémico?
La heterogeneidad étnica puede tener distintos efectos sobre el
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EL PROGRESO
ECONOMICO HA
DADO LUGAR A
PROFUNDOS CAMBIOS
EN LA ESTRUCTURA
PRODUCTIVA, SOCIAL
Y GEOGRAFICA. ESTOS
PROCESOS NO HAN
ESTADO EXENTOS DE
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DESIGUALMENTE
ENTRE LOS
CIUDADANOS

crecimiento. Entre los beneficios de la diversidad se mencionan la
capacidad innovadora y la creatividad, la disponibilidad y comple-
mentariedad de distintos tipos de habilidades, el aumento de los
flujos de intercambio, etc. Pero la diversidad puede también generar
barreras, conflictos y problemas en el disefio de politicas econémicas
y la provision ineficiente de bienes publicos. José Garcia Montalvo y
Marta Reynal-Querol llevan a cabo en su articulo una revisién de
los resultados empiricos recientes de la relacién entre la diversidad
etnolingUistica y el crecimiento econémico. Estos resultados estan
condicionados por el tipo de diversidad que se mide y por el indica-
dor utilizado, pero el articulo se centra en la dimensiéon geografica
de las unidades de observacién que sirven de base para realizar el
analisis empirico. Los autores concluyen que el efecto estimado de la
diversidad étnica sobre el crecimiento es no monotdnico. Es positivo
e importante cuando se estima tomando la ciudad como unidad geo-
grafica de referencia, pero va debilitdndose conforme aumenta el ta-
mafo del area geografica y desaparece cuando se estima entre paises.

El desarrollo econdmico viene habitualmente asociado a un intenso
proceso de concentracion de la actividad productiva en ciudades, en
algunos casos en grandes urbes, en las que vive un porcentaje muy
importante de la poblacion de un pafis. El articulo de David Cuberes
estudia la relacion de la concentracion de la poblacién, bien sea la
tasa de urbanizacion o la poblacién de sus mayores ciudades, con
el crecimiento econémico de los paises. La evidencia econométrica
indica que la potenciacion del tamafno de algunas ciudades influye
positivamente en el ritmo de crecimiento del pais, medido en términos
de renta per capita, y que hay un tamafno 6ptimo poblacional para
las ciudades lejos del cual la eficiencia de la economia y el bienestar
de los ciudadanos se resienten. Sin embargo este tamafno 6ptimo es
dificil de alcanzar sin la aplicacion de politicas publicas adecuadas, ya
que los individuos no tienen en cuenta la externalidad positiva que
sus decisiones de invertir o residir en uno u otro sitio tienen sobre la
economia en su conjunto. Por ello la politica publica debe identificar
dicho tamafo 6ptimo en cada caso e incentivar los movimientos mi-
gratorios hacia distintos centros urbanos hasta alcanzar el mismo. Sin
embargo este tipo de estudios esta en sus inicios y no se dispone pa-
ra muchos paises ni de la informacién ni de los analisis rigurosos para
optimizar su sistema de ciudades. Por ello, las politicas migratorias,
de vivienda y de reasignacion espacial de la produccién que se llevan
a cabo hoy dia en muchos paises no estan guiadas por unas bases
tedricas y empiricas soélidas que permitan evaluar todos sus efectos
sobre el bienestar del conjunto de la poblacién. Esta limitacién es mas im-
portante si cabe en los paises menos desarrollados en los que la pobreza y
la mala gobernanza hacen dificil corregir las externalidades negativas
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asociadas a las grandes ciudades, con lo que se pierden las ventajas
que un sistema urbano mas adecuado puede tener para el desarrollo
econdmico.

Amparo Castello-Climent aborda la compleja relacién entre de-
sigualdad y crecimiento econémico, tratando de responder a la pre-
gunta de cual es el efecto de unos mayores niveles de desigualdad en
un pals, sobre la tasa de crecimiento a largo plazo de su economia.
El enfoque econométrico importa a la hora de evaluar este efecto, ya
que en los modelos de corte transversal se obtiene que la desigualdad
incide negativamente en el crecimiento, un signo que se invierte en
modelos dinamicos que controlan por efectos fijos. En cualquier caso
el efecto negativo estimado se observa especialmente en las econo-
mias menos avanzadas debido sobre todo a las restricciones al crédito
(lo que dificulta la acumulacién de capital humano de muchos traba-
jadores) y a la inestabilidad sociopolitica causada por la desigualdad.
Esta desigualdad es especialmente perjudicial cuando afecta a la parte
mas baja de la distribucién, y se convierte en desigualdad de oportuni-
dades causada por factores ajenos a la decision de las personas (raza,
origen familiar, etc.). El trabajo muestra que, tanto en los modelos de
corte transversal como en los modelos de panel, el acceso desigual a
la formacion, la cualificacién y el capital humano es el principal canal
que explica el efecto negativo de la desigualdad de renta sobre el
crecimiento. La desigualdad de partida en el acceso a la educacién es
un fuerte predictor de las tasas de fertilidad y por ello de la inversion
posterior en educacion. En general, estos resultados indican que hay
ciertas desigualdades que estan asociadas con un menor crecimiento
de las economias y que aumentar la igualdad de oportunidades, en
la parte baja de la distribucion, mejoraria no sélo el nivel de vida de
las personas en este segmento, sino que también tendria un efecto
beneficioso para el conjunto de la poblacién al aumentar las tasas de
crecimiento de las economias.

La contribucion de Antonia Diaz, Gustavo A. Marrero y Luis A.
Puch introduce los efectos medioambientales del crecimiento econé-
mico, analizando en concreto la relacion entre las emisiones de CO, y
el Producto Interior Bruto. Se evallan los canales mas importantes a
través de los cuales la actividad econdmica afecta al nivel de emisio-
nes a la atmosfera, asi como la oferta primaria de energifa, para una
muestra representativa de paises. Aunque desde una perspectiva glo-
bal, el proceso de reduccién de dependencia del carbén como fuente
energética no avanza, hay mucha heterogeneidad entre paises. En la
OCDE, la aplicacion de medidas de eficiencia energética y la progresiva
reduccién en el uso del carbon han permitido reducir el ritmo de las
emisiones que ahora crecen mucho menos que el PIB per capita. Pero
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incluso entre los paises mas avanzados hay algunos, como es el caso
de Espana, en los que este avance es mucho mas modesto. Se estima
que el crecimiento del PIB es un factor determinante de la evolucién
de las emisiones. Pero no es el Unico. La adaptacién, las mejoras tec-
noldgicas tanto en eficiencia energética (reduccién en la intensidad
energética por unidad de valor afadido) como en la descarboniza-
cion, mitigan el efecto de la actividad sobre el medio ambiente. Las
emisiones son mayores cuanto mas se depende de energia fosil en el
mix primario, pero el tipo de renovables es también importante. En
particular, el aumento de las fuentes de energia de Ultima generacién,
es fundamental para que la caida en intensidad energética, sobre
todo en los sectores finales y en especial el transporte, y la descarbo-
nizacion contrarresten el impacto de la actividad econémica sobre las
emisiones de CO,.

El articulo de Juan F. Jimeno ofrece una panoramica del analisis
macroecondmico reciente de las consecuencias de los cambios de-
mograficos y tecnoldgicos desde la perspectiva de la hipétesis del es-
tancamiento secular. Este estancamiento secular se caracteriza, entre
otros sintomas, por la persistencia de unos bajos tipos de interés,
presiones deflacionistas, lento crecimiento econémico y disminucion
de la participacién de los salarios en la renta nacional. El autor ofrece
argumentos para justificar que la demografia y la tecnologia tienen
implicaciones econémicas profundas, duraderas y, posiblemente, de
naturaleza distinta a las observadas en el pasado. El articulo comienza
con un repaso de los cambios demograficos en curso, como la caida
de la fecundidad y el aumento de la longevidad, y de sus consecuen-
cias sobre el crecimiento futuro de la poblaciéon en edad de trabajar.
Estas tendencias tienen una notable incidencia econémica, tanto por
el lado de la demanda como de la oferta. La evidencia empirica dis-
ponible sugiere que los cambios demograficos, a pesar de promover
la automatizacion de la economia, pueden estar asociados a una dis-
minucién del crecimiento econdmico y acelerar la tendencia hacia su
tercerizacion. También se documentan las tendencias recientes en el
crecimiento de la productividad, su desaceleracion, el papel creciente
de los activos intangibles en la produccion, la disminucién de la efi-
ciencia del sector de |+D que repercute en la tasa de innovacion, etc.
Finalmente, se analizan las consecuencias de los cambios demogra-
ficos y tecnolégicos sobre la eficacia y la orientacién de las politicas
macroeconomicas. Al hacer disminuir el tipo natural de interés, el
Effective Lower Bound limita seriamente el margen de maniobra y la
efectividad de la politica monetaria. Por otra parte, los elevados ni-
veles de endeudamiento publico dificultan la utilizacién de la politica
fiscal con fines estabilizadores. En estas condiciones, resulta crucial la
aplicacién de reformas estructurales que contribuyan a elevar la tasa
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de crecimiento de la productividad, para recuperar un mayor espa-
cio para la accion estabilizadora de las politicas macroeconémicas.
Ademas, estas reformas deben ayudar a compensar los efectos de la
disminucion del crecimiento de la poblaciéon en edad de trabajary de
su envejecimiento sobre el crecimiento potencial.

El comportamiento de la inversion es uno de los factores determinan-
tes del crecimiento econdmico. Su estancamiento en los Ultimos afios
en los paises avanzados, y muy en especial en Europa, puede tener
efectos muy negativos, a corto plazo para la demanday a largo plazo
para la acumulacion de capital, el incentivo al ahorro y la innovacion.
Las causas de esta atonia inversora son multiples, desde el déficit de
demanda o la incertidumbre hasta factores mas estructurales como
una insuficiente competitividad a pesar de las reformas llevadas a
cabo hasta los anos inmediatamente posteriores a la crisis. El su arti-
culo Javier Escriba-Pérez y Maria José Murgui-Garcia investigan
los efectos de regulacién en los mercados de productos y trabajo
sobre la inversion productiva privada no agricola en las regiones
europeas en el periodo comprendido entre 2000 y 2014. Para ello
estiman una funcién de inversién utilizando el Método Generalizado
de Momentos para tratar la endogeneidad de las variables explicati-
vas y la heterogeneidad de la muestra. Los autores encuentran que
la inversion empresarial se ve afectada negativamente por el nivel de
regulacién nacional del mercado de productos, reflejado en barreras
a la creacion de empresas, exceso de burocracia y control administra-
tivo, plazos y costes para poner en marcha un negocio, asi como en
la oportunidad para practicas corruptas. Todos estos factores redu-
cen el rendimiento de la inversion, mientras que la regulacién laboral
tiene el efecto contrario ya que la reglamentacién de contratacién y
horas, el salario minimo, la centralizacion de la negociacién colectiva
centralizada encarecen el factor trabajo, incentivando la adopcion
de tecnologias mas intensivas en capital. Los autores abogan por
reformas estructurales y por un disefio de politicas, tanto en el plano
europeo como en el nacional y el regional, mediante el cual generar
un entorno favorable a la inversion y la innovacion, evitando aquellas
regulaciones que resulten ineficientes, que no afadan al bienestar so-
cial y que dificulten el desarrollo de la actividad econdmica y el buen
funcionamiento de los mercados.

Eduardo Bandrés y Lola Gadea analizan en su trabajo las relaciones
entre gasto publico y crecimiento econémico en los paises de la OCDE.
En los paises avanzados, los efectos negativos del sector publico sobre
las tasas de crecimiento son mayores que los efectos positivos. Sin
embargo, muchos de los determinantes del crecimiento son especi-
ficos de cada pals, de sus procesos histéricos y de sus instituciones
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politicas y econémicas, razén por la cual el articulo se adentra en un
tratamiento individualizado pals por palis, revelando la existencia de
diferencias notables entre ellos. En el articulo también se aborda una
desagregacion del gasto en tres categorias econdmicas, lo que per-
mite comprobar los diferentes efectos sobre el crecimiento del gasto
en bienes y servicios publicos, en transferencias y en inversién. Dado
que el tamafno del gasto publico e incluso su composicién no expli-
can por completo las diferencias observadas entre paises, los autores
incorporan a su andlisis factores relacionados con la calidad de las
instituciones y la eficacia de los gobiernos. La conclusién principal es
que, si bien el tamano alcanzado por el gasto publico en los paises
avanzados puede ser una rémora para el crecimiento a largo plazo,
tanto la composicion del gasto como la eficacia de la propia adminis-
tracién publica y la calidad de las instituciones ejercen una influencia
significativa. Asi, paises con un sector publico grande pero con una
mayor eficiencia administrativa e institucional arrojan resultados me-
jores que otros con un sector publico mas pequeno.
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