Productividad y reformas estructurales,
esa es la cuestion

Joaquin Maudos”

El patron de crecimiento de la economia espaiiola lleva décadas apoyandose en
la acumulacion de factores de produccion, siendo negativa la contribucion de la
productividad. De hecho, desde el aiio 2000, la productividad total de los factores
(PTF) ha caido un 14,7 %, lo que ayuda a explicar que el PIB per capita de Espaia
sea un 18,5 % inferior al de la eurozona, siendo también mas baja la producti-
vidad por hora trabajada (un 14,1 % inferior). Detras de estos pobres resultados
en términos de productividad esta el bajo esfuerzo inversor en sus principa-
les determinantes: Espaia se sitiia por debajo de la media europea en varia-
bles como el stock de capital tecnolagico en relacion al PIB (un 66,1 % inferior),
capital humano (un 4,2 % menor), stock de capital publico (un 26,6 % inferior en
relacion a la poblacion) y stock de capital productivo por empleado (29,9 %
inferior), entre otros. En este contexto, se entiende la exigencia de las reformas
estructurales a las que obligan los fondos europeos de recuperacion, ya que
son condicion necesaria para maximizar el impacto de las inversiones en térmi-
nos de crecimiento del output potencial. De las inversiones previstas, adquieren
gran importancia las que tienen como objetivo aumentar la digitalizacion, dado
el impacto de la transformacion digital sobre la productividad.

Es un hecho ampliamente conocido que la eco-
nomia espafola padece desde hace décadas un
problema de baja productividad que condiciona
su potencial de crecimiento. Los pobres resultados
alcanzados en términos de productividad ayudan
a explicar que Espafia tenga un PIB por habitante
(indicador de bienestar material) un 18,5 % inferior

a la eurozona. Para elevar nuestro output potencial
es necesario por tanto aumentar la productividad, lo
que exige reformas estructurales, que son las que
acttian por el lado de la oferta de la economia. En
este contexto, se entiende que la recuperacion de
la economia tras el brutal impacto de la crisis de la
COVID-19 se apoye en inversiones en proyectos que

* Catedratico de Andlisis Econdmico de la Universidad de Valencia, director adjunto de investigacién del Ilvie
y colaborador de CUNEF. Este articulo se inscribe en el marco del proyecto de investigacion ECO2017-
84828-R del Ministerio de Economia, Industria y Competitividad y AICO2020/217 del Gobierno Valenciano.
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aumenten nuestro output potencial (como las que
van dirigidas a la transformacion digital de las empre-
sas) y que la Comisién Europea condicione los fon-
dos del Next Generation EU a que se implementen
reformas estructurales, como la del sistema de
pensiones (necesaria para reducir el déficit publico
estructural) y del mercado de trabajo (para reducir la
tasa de paro natural o de largo plazo).

Como se muestra en este articulo, en las dos
Ultimas décadas —de 2000 a 2021— la productivi-
dad de la economia espariola (aproximada por la
productividad total de los factores, PTF) ha caido un
14,7 %. Es un problema que comparte con la eco-
nomia de la eurozona (aunque la pérdida es més
intensa en Espafia) y que contrasta con la ganancia
de PTF de EE. UU.,, que disfruta de un nivel de renta
por habitante un 34,5 % superior al de la eurozona.
Muchos son los factores que explican la baja produc-
tividad de Espafia, entre los que destacan su redu-
cido esfuerzo inversor en +D+i, su menor dotacion
de capital humano, menores dotaciones de infraes-
tructuras, ineficiencias en el mercado de trabajo, etc.

La brecha que separa a Esparia del PIB per cdpita
de la eurozona se ha ampliado del 14,9 % al
18,5 % en las dos uiltimas décadas, a lo que no es
ajeno el hecho de que la distancia en términos de
productividad por hora trabajada se haya mante-

nido inalterada.
|

El objetivo de este articulo es analizar los datos
maés recientes de la productividad de la economia
espafiola en el contexto internacional (eurozona y
EE. UU.), abarcando el periodo 2000-2021, lo que
permite ya analizar el impacto que ha tenido la cri-
sis de la COVID-19. Utilizando la llamada contabi-
lidad del crecimiento econémico, se cuantifica la
contribucién tanto de la acumulacion de factores de
produccion (empleo y capital, distinguiendo en el
primer caso entre cantidad y calidad y en el segundo
entre capital TIC y no-TIC) como de la PTF. Los resul-
tados muestran la contribucién negativa que la PTF
tiene en la economia espariola y, por tanto, la impor-
tancia de implementar reformas estructurales que

mejoren la productividad. Estas reformas son ade-
maés condicion necesaria para maximizar la eficacia
de las inversiones a realizar en el futuro inmediato
financiadas por los fondos europeos de recupera-
cién, entre ellas las dirigidas a la transformacion digi-
tal del tejido productivo.

La productividad de la economia
espaiiola en el contexto
internacional

Es un clasico hacer referencia a la frase del
Premio Nobel de Economia, Paul Krugman, de que
la productividad si bien no lo es todo, es casi todo a
largo plazo, haciendo referencia a la importancia que
tiene como fuente de crecimiento de una economia.
Por eso es tan importante monitorizar la evolucion de
la productividad de la economia espafiola en el con-
texto internacional, porque en gran parte, detras de
la brecha en PIB per cépita que separa a Espafia
de otras economias més avanzadas (como el pro-
medio de la eurozona o mds aun con EE. UU.) esta
nuestra menor productividad.

Por un lado, en el caso de la productividad
del trabajo (medida por hora trabajada), en 2020
Espafia se sittia un 14,1 % por debajo de la euro-
zona, y esta Ultima a su vez es el 85,5 % de la de
EE. UU. En relacion a las principales economias de la
unioén econdémica y monetaria (gréfico 1), también
no situamos por debajo de Alemania (un 22 %),
Francia (25 %) e ltalia (7,3 %). En consecuencia,
es evidente que esta brecha de productividad del
trabajo en relaciéon con otras economias mas desa-
rrolladas es uno de los factores que explica a su
vez nuestra distancia en términos de bienestar (PIB
per capita). Es més, la distancia que nos separa en
productividad de la media de la eurozona en 2020
es la misma que existia en 2000 (14,1 %), lo que
ayuda a explicar que el gap en términos de PIB por
habitante no se haya reducido en estas dos ultimas
décadas. Es més, la brecha se ha ampliado en 3,6
puntos porcentuales de 2000 a 2020, pasando la
renta per cépita del 85,1 % al 81,5 % de la media
de la eurozona.
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Gréfico 1

Productividad del trabajo (PIB por hora trabajada), 2020

(Base 100 = Eurozona, en ddlares PPS)
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Por otro lado, un segundo indicador més rigu-
roso de productividad es la llamada productividad
total de los factores (PTF), ya que tiene en cuenta
la eficiencia con la que se utilizan de forma conjunta
el trabajo y el capital. Hay que tener en cuenta que
si a un trabajador se le dota de un mayor stock de
capital, serd capaz de aumentar la produccion, por lo
que su mayor productividad “aparente” es atribuible
al capital y no al trabajo.

La base de datos que ofrece The Conference
Board permite realizar un diagndstico de la pro-
ductividad de la economia espariola en el contexto
internacional, ya que ofrece informacién con pers-
pectiva de largo plazo y llega hasta 2021, en este
caso con datos auin estimados. La base de datos se
centra en las fuentes del crecimiento econdmico, de
forma que es posible cuantificar la contribucion
de los siguientes factores: la cantidad de trabajo

(horas trabajadas), la calidad del trabajo, el capital
TIC, el capital no-TIC y la PTF. Ademés, para algunas
variables se ofrece informacién de las tasas de creci-
miento, lo que nos permite, a partir de una posicion
inicial, analizar si la productividad de Esparia se aleja
o converge a la de otras economfas.

Centrando la atencion en el periodo que
comienza en el afio 2000, la PTF de Espafia no es
que apenas haya aumentado, sino que ha caido un
14,7 %. Pero el problema viene de més atrds, ya
que en relacién a 1990 (primer afio para que el que
disponemos de informacion), la PTF de 2021 es un
20 % més reducida’.

Esta pérdida de productividad también ha tenido
lugar en la eurozona, aunque ha sido mucho més
intensa en Espana. Asi, en las Ultimas dos décadas,
en la eurozona ha caido un 9,6 %, la mitad que en

' Esta evolucion de la PTF a partir de los datos procedentes de The Conference Board (TCB) difiere sustancialmente de
la que ofrece la base de datos AMECO de la Comision Europea, siendo varios los factores que pueden explicar esta
diferencia. TCB mide el empleo con més rigor, ya que lo hace en términos de horas trabajadas en lugar de empleados.
Ademads, TCB tiene en cuenta la calidad del empleo (capital humano). Este Gltimo componente (calidad) tiene un efecto
a la baja en la PTF, ya que los avances en capital humano en las tltimas décadas han sido importantes en Espafia. La
definicion de capital también es diferente. La utilizada en TCB sigue los actuales estandares de célculo de la contabilidad
del crecimiento (utiliza “capital productivo” y no “capital neto”, deflactores apropiados para medir la evolucién de las TIC,
etc.). Ademas, TCB analiza la contribucion de forma separada del capital TIC y no-TIC.
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Gréfico 2

Evolucion de la productividad total de los factores (PTF)
(Base 100 en 2000)
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Espafia. Y desde el afio 1990, también la caida
de Espafia duplica a la de la zona del euro. Son
datos que contrastan con las ganancias de producti-
vidad en EE. UU., cuya PTF ha aumentado un 5,5 %
de 2000 a 2021 y un 8,5 % desde 1990.

La productividad total de los factores de la econo-
mia espariola es en la actualidad un 14,7 % infe-
rior a la del afio 2000, lo que muestra la necesidad
de emprender con urgencia reformas estructura-
les que corrijan el problema.

En relacién a las principales economias europeas
(gréfico 2), la caida de la PTF de Espafia (14,7 %
desde 2000) supera a la de Francia (8,5 %),
Alemania (2 %) y Reino Unido (11,6 %), pero es
inferior a la caida de Italia (16,3 %).

La contabilidad del crecimiento
economico

Las fuentes del crecimiento econémico son dos:
la acumulacién de factores productivos (trabajo y
capital) y las mejoras de productividad que permiten

aumentar el nivel de produccién con la misma can-
tidad de inputs utilizados.

La informacion disponible permite a su vez des-
componer la contribucién de los factores productivos
en una parte que se debe al crecimiento de la canti-
dad y otra a las mejoras de su calidad. En el caso del
factor trabajo, estd ultima implica un aumento
del capital humano, mientras que en el caso del
capital, la separacion cantidad-calidad puede cap-
tarse distinguiendo entre capital TIC y no-TIC.

Para el promedio del periodo 2000-20021, el
PIB de la economia espafiola ha aumentado un
1,39 % al afio. De ese crecimiento, desgraciada-
mente cabe destacar la contribucién negativa de la
PTF, que ha caido a una tasa del -0,75 %, lo que
supone una contribucién negativa del -53,5 %
(gréfico 3). El factor que més contribuye a explicar el
crecimiento del PIB es la inversién en capital no-TIC
(ha aumentado un 0,93 % al afio), cuya aportacién
es del 66,6 %. Le sigue a cierta distancia la inversion
en capital TIC (0,45 %, 32,6 %) y el aumento de las
horas trabajadas (0,41 %, 29,1 %), siendo la mejora
en la calidad del empleo (capital humano) el factor
que menos ha contribuido (0,35 %, 25,2 %).



PRODUCTIVIDAD Y REFORMAS ESTRUCTURALES, ESA ES LA CUESTION

Grafico 3

Contabilidad del crecimiento econémico
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Este patrén en las fuentes del crecimiento de la
economia espafiola se reproduce y con més intensi-
dad en ltalia, en el sentido en el que su PTF ha caido
a un ritmo similar al de Espafia, pero en un con-
texto en el que su PIB apenas ha crecido de 2000 a
2021. También en ltalia el capital TIC crece a menor
ritmo que el resto del capital.

Un denominador comun a las economias euro-
peas analizadas es que en todas ellas la PTF se ha
resentido desde 2000, aunque con mucha menos
intensidad en Alemania. También es un rasgo
comun en estas economias (Alemania, Francia, Italia,
Esparia) que la aportacién del capital no-TIC al creci-
miento del PIB es mayor que la del capital TIC. Y lo
mismo ocurre en el caso del Reino Unido, miembro
de la UE hasta su salida con el brexit.

iQué explica la baja productividad
de la economia espaiiola?

La teoria econdmica y la abundante eviden-
cia empirica disponible muestran las variables que
explican las ganancias de productividad, entre las
que destacan la inversion en [4+D+i, en otros activos
intangibles, en formacién de los trabajadores (capital

humano), en infraestructuras que condicionan el
coste de produccién de las empresas (como en trans-
porte), en capital productivo de las empresas, etc.

Para estas variables estructurales, el Banco de
Espania ofrece informacién comparativa tanto con la
UE como con los paises de la eurozona. Centrando
la atencion en estos Ultimos, los datos mas recientes
disponibles, referidos a 2019, que se representan
en el gréfico 4 son muy ilustrativos para identificar
donde estén los problemas de la baja productividad
de Espania. As, la economia espafiola:

a) Realiza un esfuerzo en innovacion (I4+D/PIB)
que es un 44 % inferior a la eurozona.

b) Posee un stock de capital tecnolégico como
porcentaje del PIB que es el 43,9 % de la
media de la eurozona.

¢) Invierte menos en la formacién de los traba-
jadores, como demuestra el hecho de que su
stock de capital humano (indicador corregido
por calidad) es un 4,2 % inferior al europeo.

d) Posee menores dotaciones de capital publico
(en relacion a la poblacién), con un stock per
cépita un 26,6 % inferior.
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Gréfico 4

Factores explicativos de la PTF de la economia espafola, 2019
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e) Emplea un stock de capital productivo por
empleado un 29,9 % inferior al que utiliza de
media un trabajador de la eurozona, por lo
que esa menor relacion capital/trabajo condi-
ciona su productividad.

La lista de indicadores estructurales que ofrece el
Banco de Espafia es mas amplia y permite aportar

Detrds de la baja productividad de Espaiia estd un
reducido esfuerzo inversor en los determinantes
de la PTF: el capital tecnolégico (en relacion al
PIB) es un 44 % inferior al de la eurozona, su
capital humano un 4,2 % menor, y el capital
publico per cdpita un 26,6 % inferior.

mas mensajes de interés, como que el problema
del reducido esfuerzo innovador es més acusado en
el caso del sector privado, el nimero de patentes

solicitadas por habitantes es menos de la tercera
parte del europeo, la inversién en capital riesgo
como porcentaje del PIB es menos de la mitad de la
eurozona, el gasto publico en educacion en relacién
a la poblacion de 16 a 65 afios es el 65 % del de
la Unién Econdmica y Monetaria, etc. Son datos que
corroboran ademds el menor peso que en Espana
tiene la inversion en activos intangibles, que son
los activos més estrechamente relacionados con la
digitalizacion?.

{Como ha impactado la crisis
de la COVID-19 en la productividad?

Si bien los datos de 2021 son estimaciones,
basadas en la informacién que proporciona The
Conference Board, podemos analizar cdémo ha impac-
tado la crisis de la COVID-19 en el crecimiento de la
productividad y en las fuentes del crecimiento eco-
némico. Tras la declaracién del estado de alarma en

2 Lalista de las variables que hay detras de la productividad es atin més amplia, ya que sobre la misma influyen aspectos
como las condiciones del acceso a la financiacion, aspectos regulatorios (que afectan a la facilidad para hacer negocios o
al crecimiento de las empresas), la calidad de las instituciones, el funcionamiento del mercado de trabajo, el dinamismo
empresarial, etc. La Comisién Europea (2020) sefiala la importancia del cambio estructural, la baja inversion en intan-
gibles, el peso de las empresas zombi y la dindmica empresarial a la hora de explicar que de 1970 a 2016, Espana sea
el segundo pais de la UE-15 con el menor crecimiento de la productividad del trabajo.
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Cuadro 1

Tasa anual de crecimiento del PIB y contribuciones de las fuentes del crecimiento

(En porcentaje)

EE. UU. Francia Alemania Italia Reino Unido Espana
2019- 2020- 2019- 2020- 2019- 2020- 2019- 2020- 2019- 2020- 2019- 2020-
20 21 20 21 20 21 20 21 20 21 20 21

PIB -346 580 -8,18 630 -468 291 -929 457 -1037 539 -11,47 5,99
Cantidad de -3,91 2,27 -495 248 -3,01 093 -622 280 -630 275 -640 2,69
empleo
Calidad del 044 022 037 019 056 031 009 010 037 0,12 045 0,20
empleo
Capital TIC 050 057 046 053 0,16 019 020 025 030 023 032 042
Capital no-TIC 030 045 028 051 044 055 -0,11 0O,14 042 053 025 046
PTF -080 230 -435 259 -282 094 -325 130 -515 176 -6,10 2,22

Fuente: The Conference Board.

marzo de 2020, el PIB experimentd drésticas caidas,
que fueron més acusadas en Europa que en EE. UU,,
situdndose Espana a la cabeza®. En 2021, la prevision
es que las economias recuperen una parte importante
de la pérdida del 2020, aunque con diferencias entre
paises en términos de crecimiento del PIB.

La pérdida de empleo es el factor que mas
contribuye a explicar la caida del PIB de Espania (el
55,8 %), seguido de la PTF, con una aportacion nega-
tiva del 53,1%. Esta caida de la PTF de un -6,1 % en
2020, es la mayor entre los paises analizados (cuadro
1). La previsién para 2021 es una ganancia de pro-
ductividad, ya que el PIB crece por encima del ritmo
al que lo hacen los factores productivos. En Espafia, la
prevision es que las ganancias de productividad expli-
quen el 37 % de la recuperacién del PIB, porcentaje
que se acerca al 39,7 % de EE. UU. La recuperacion
del empleo, tras la pérdida de 2020, es el factor que

maés contribuye a explicar el crecimiento del PIB de
Espafia en 2021 (el 45 %).

Productividad, reformas
estructurales y fondos europeos
de recuperacion

Tras el brutal impacto de la crisis de la COVID-19,
el reto de Espafia es aprovechar los fondos euro-
peos de recuperacién (Next Generation EU) para
realizar inversiones encaminadas a aumentar el
output potencial de nuestra economia, lo que exige
mejorar la productividad. De los distintos bloques de
inversiones que plantea el Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resiliencia que ha presentado
el Gobierno de Esparnia, el que tiene que ver con
la transformacion digital* adquiere protagonismo
desde el punto de vista de la productividad, ya

5 Seguin el INE, el PIB cayo en Esparia en 2020 un -10,8 %, dato que todavia no ha sido actualizado en la base de datos

de The Conference Board (-11,5 %).

* De las diez palancas del plan, la V (“Modernizacion y digitalizacién del tejido industrial y de la pyme, recuperacion del
turismo e impulso a una Espafia nacién emprendedora”) concentra el 23 9% del total de subvenciones a recibir (16.075
millones de euros de un total de 69.528). A esas inversiones en digitalizacién hay que afiadir otras como 1.051 millones
en “Transformacion ambiental y digital del sistema agroalimentario y pesquero”, 3.593 millones en un “Plan nacional de
competencias digitales”, 1.648 millones en “Modernizacién y digitalizacién del sistema educativo, incluida la educacion
temprana de O a 3 afos”. En consecuencia, la tercera parte de las inversiones previstas a financiar con subvenciones va

dirigida a la transformacion digital.
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que la digitalizacién sin duda permite incrementar
la productividad en la medida en la que impulsa la
eficiencia de las empresas. La evidencia disponible
asi lo demuestra. De hecho, un reciente informe del
Banco Europeo de Inversiones (2021) muestra que
las empresas digitales (que son las que han incor-
porado al menos una tecnologfa digital) son mas
productivas. Y otros informes (por ejemplo, Calvino
et al, 2018, para la OCDE) también constatan que
los paises que concentran un mayor porcentaje de
su PIB en los sectores de alta digitalizacion son més
productivos y alcanzan un mayor nivel de renta por
habitante. Ademds, en el caso concreto de Espania,
la Comision Europea (2020) recomienda aumentar
las inversiones en activos intangibles (especialmente
en software y bases de datos), dado que su contri-
bucién al crecimiento de la productividad del trabajo
en Espafia es la mas baja de la UE-15.

Para maximizar el impacto de los fondos euro-
peos de recuperacion, es necesario implementar
reformas estructurales encaminadas a la mejora
de la productividad. Las relacionadas con la digi-
talizacion y otros activos intangibles adquieren
protagonismo por su contribucion al crecimiento
de la productividad.

Las inversiones a realizar en el marco del plan de
recuperaciéon son condicién necesaria, pero no sufi-
ciente, para maximizar su impacto. En paralelo, es
necesario implementar reformas estructurales que
son aquellas que acttian por el lado de la oferta y
que permiten aumentar el output potencial. Las 102
medidas de reforma contenidas en el plan son sin

duda necesarias, como reforzar el capital humano,
apostar por la ciencia y la innovacion, aumentar el
capital tecnoldgico o hacer sostenibles las finanzas
publicas. En todas estas variables, Espafia sale mal
parada en las comparativas internacional, por lo que
acortar la brecha que nos separa de los paises més
desarrollados (o del promedio de la eurozona) es
la mejor via para disminuir la distancia que también
nos separa en términos de productividad y bienestar;
pero siempre en paralelo a la puesta en marcha de
reformas estructurales, como la fiscal para disminuir
el elevado déficit estructural, la laboral para reducir la
elevada tasa de paro estructural, o la del sistema de
pensiones para hacerlo sostenible.
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