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Entre el estancamiento y el deterioro relativo, los principales indicadores de productividad de
la economia espafiola muestran muy elocuentemente que algo nos estamos dejando en el
camino.

iNo crees, incomparable gemelo, que, de seguir asi, acabaremos enquistando los problemas
carentes de recursos y capacidad para afrontar, como pais y sociedad, las oleadas de cambio
estructural en las que estamos inmersos?

Dos datos fundamentales

Primero, el PIB realNos apresuramos a explicar qué es eso de «el PIB real», sobre todo por lo
de «real». Contra la acepcion habitual de lo real como lo que existe, los economistas
distinguimos entre «nominal» y «real» para referirnos a magnitudes econémicas expresadas,
respectivamente, a precios corrientes, de cada ejercicio o momento del tiempo, y a precios
constantes. El PIB real, por lo tanto, a diferencia del PIB nominal, expresa el volumen de
bienes y servicios finales producido en un periodo de tiempo cualquiera (aho o trimestre)
valorado a los precios medio de uno cualquiera de esos periodos (afio base), como si los
precios no hubieran cambiado. Esto nos permite hacer comparaciones inter temporales de
las que se extrae una evolucion efectiva de las magnitudes que comparamos no
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contaminadas por la mera variacién de los precios. Por definicion, en el afio base coinciden la
valoracion nominal y la real de cualquier magnitud econémica (el PIB, el consumo privado o
el consumo publico, por ejemplo), pero en cualquier otro afio de una serie temporal la
distancia entre la magnitud nominal y la real vendra dada por un indice de precios (niUmero
indice o deflactor) acumulado en el tiempo). por habitante (a precios constantes), una
dudosa e ineludible medida de bienestar medio, solo ha crecido un 29,7% en el periodo
1995-2021, es decir, un ritmo acumulativo anual del 1,00%. Para valorar esta evolucidn
podriamos observar que, en los EE. UU., por ejemplo, el PIB por habitante ha crecido un
1,96% acumulativo anual, el doble, cuando ademas partia de un nivel de PIB por habitante
mucho mayor. En Irlanda, que sufri6 a finales de 2010 un duro rescate financiero, el PIB por
habitante ha crecido a una tasa acumulativa anual del... j4,55%! De resultas de esta
portentosa evolucidn, el PIB por habitante en Irlanda era de 80.535 euros en 2021, que
contrastan vivamente con los 23.381 euros en Espafia.

Segundo, la productividad o PIB real por trabajador, también denominada la «productividad
aparente del trabajo», solo ha crecido un 7,9% en el periodo, es decir, un ritmo acumulativo
anual del 0,29%. Verdaderamente insignificante. Puesto que esta medida de la productividad
del trabajo incorpora también la productividad del capital ya que al ser el cociente entre el
PIB y el empleo acapara también el producto atribuible a otros factores que hayan
contribuido al PIB en cada ejercicio, esta bajisima tasa de crecimiento de la productividad del
trabajo no augura nada bueno (vid infra). Como contraste, se constata que en Irlanda, en el
mismo periodo, la productividad aparente del trabajo ha crecido un 155,75%, es decir, un
ritmo acumulativo anual del 3,68%.

Estos datos y otros comparativos sobre los que volvemos ahora mismo se muestran en el
cuadro siguienteEstos datos proceden de la Base de Datos AMECO, de la DG ECFIN de la
Comisién de la UE. Se trata de una completisima base de datos macroeconémicos para todos
los Paises de la UE desde 1960 hasta el ultimo afo disponible (2021 en la actualidad) + dos
anos de previsiones. Se afladen también datos de paises candidatos y de terceros paises.
Puede consultarse la base de datos AMECO en:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/m
acro-economic-database-ameco/ameco-database_en#database.
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PR por habitante yPEB por trabajador {luros constantes de 202 1)- Paises seleccionados

1995 2021

PIBMakb. ZE=100 PIBfirab ZE=100 | PIBfHab. ZE=100 PIBfirab ZE=10D
Alemania 23.636 115,54 61.203 11343 38.251 117,42 0341 103,94
Espafia 13.029 F2,75 31.673 95,77 23.381 FLFT 33.759 45,7/
EE. UL, 31.319 126,37 61.562 114,09 51.914 159,36 106.556 163,36
Francia 26815 103,20 67511 125,12 34.051 104,52 HA B 124 43
Irlanda 25.296 102,07 63.620 127,19 80.535 247,22 175.523 269,91
Paises Bajos 3in.371 122 .54 64.598 119,72 43 263 132,31 o411 122,65
Zona Buro 24. 734 100,00 533.957 100,00 32.57F7F 100,00 65.030 100,00

Fuente: AMFCO y elaboracion propia

Llevamos décadas comparando nuestro desempefio con el de la Unidn Europea. Pues bien, es
con la Zona del Euro con la que debemos compararnos, es decir, con los paises de la moneda
Unica, entre los que se encuentran algunos de los mas avanzados del mundo, a los que
decimos que nos gustaria parecernos.

En 1995, nuestro PIB real por habitante era un 72,75% del PIB real por habitante en la Zona
del Euro. Pero en 2021 era incluso inferior, después de décadas de haberse beneficiado
Espafia de ayudas estructurales y sociales masivas procedentes de la Unién Europea, era 1
punto porcentual menor. No hemos avanzado nada en casi tres décadas. Mejor dicho, no
hemos recortado distancia en este indicador respecto a la UE.

En materia de productividad aparente del trabajo, el indicador ha pasado del 95,77% en
1995, una buena posicién casi a la par, al 85,74%. Un retroceso de 10 puntos porcentuales,
inada menos!

¢Dos décadas y media perdidas?

Entre 1995, cuando recién saliamos de una recesion que afios antes habia disparado las
tasas de desempleo hasta el 24% en Espafa, y 2021, apenas dejadas atras cinco fuertes olas
de la pandemia de la Covid-19, se han dado muchos desarrollos de naturaleza econdémica
que los datos puntuales del cuadro anterior ocultan. Naturalmente, la economia espafiola ha
tenido un desempefio muy variado en estas casi tres décadas. En el grafico siguiente se
muestra la evolucion de la tasa de crecimiento inter anual del PIB real (linea continua). En
esta ocasion entre 1965 y 2021, cinco décadas y media.
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Fuentes del crecimiento espafiol 1965-2021
Descomposicion de la tasa de crecimiento i.a. del PIB
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Fuente: AMECO y elaboracion propia

Hasta la crisis del petréleo (1975-1985), Espafia crecia a tasas asiaticas alrededor y por
encima del 6%, fruto de las reformas adoptadas a finales de los afos 50 del siglo pasado que
liberalizaron la economia.

Durante aquella crisis, el PIB crecié sensiblemente menos, aunque nunca experimenté caidas
significativas a pesar del ascenso del desempleo y la inflacion, particularmente elevada a
finales de los anos setenta. La segunda mitad de los aflos ochenta, a pesar de la dura
reconversién industrial, el crecimiento econémico se mantuvo vigoroso gracias al
saneamiento de la reconversion y la entrada en la entonces Comunidad Econémica Europea,
aunqgue ya no se volveria al patrén de la modernizacion de los afos sesenta y primeros
setenta. A principios de los noventa, la economia espafiola experimentd una fuerte recesion
de la actividad y el empleo, fruto del recalentamiento previo y primeros episodios de
crecimiento apalancado, cuyo remate fueron los gastos excesivos de la Expo 92, las
Olimpiadas de Barcelona y la expansion de la inversion publica (AVE).

En 1995, la economia espafiola estaba ya en condiciones de crecer de nuevo, crecimiento
que se vio acelerado y sostenido durante mas de una década especialmente espoleado por la
disciplina del euro y los bajos tipos de interés del endeudamiento publico y privado. La crisis
financiera internacional, desatada en 2008, se expresé en Espafia a través del estallido de
una descomunal burbuja inmobiliaria que, afios después, requeriria el rescate del sector
financiero espafol (cajas de ahorros), y pasé por dos profundas recesiones en 2009 y
2012-2014. No habiéndose rebasado todavia en 2020 todos los niveles previos a la gran
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recesion de 2009, la Covid-19, aun por superar definitivamente en la actualidad, vuelve a
complicar la situacién econdmica con una recesién de intensidad nunca experimentada antes
en la que el PIB desciende en 2020 por encima de un 10%. Finaliza, como es bien sabido,
2021 con una fuerte dislocacién de las cadenas globales de suministro y los mercados
energéticos y una aceleracion inflacionaria que presagian un escenario de «estancamiento
con inflacién» y, ya entrado 2022, Rusia invade Ucrania el 24 de febrero dislocando adn mas
las cadenas de suministro globales de producciones alimentarias basicas y materias primas
energéticas, lo que, para todos los paises occidentales, representa una fuerte aceleracién de
la inflacion y la desaceleracion de la actividad econdmica en vias de recuperacién de la
Covid-19.

Pueden aducirse pues numerosas causas para explicar los magros resultados cosechados por
la economia espafola en estas dos décadas y media que, basicamente, se dividen en una
primera mitad de crecimiento inflado por la deuda y una segunda mitad de recesién y
estancamiento causado por el estallido de la burbuja, a la que se suma la pandemia.

Pero el caso, incomparable gemelo, es que estos mismos factores han acompanado a la
mayor parte de las economias occidentales y no occidentales y, no obstante, algunas de
estas se han desempenado mucho mejor que la espafnola. El caso de Irlanda, afectada
ademas por un rescate financiero en 2010, es clamoroso. También encontramos casos de
magnifico desempefio en los EE. UU. y los Paises Bajos.

Progreso Tecnolodgico nulo

El grafico anterior cuenta también otras historias complementarias a las del crecimiento del
PIB. Junto a la linea continua que muestra la evolucion de las tasas de crecimiento interanual
del PIB real, se muestra para cada ano una descomposicion de las tres fuentes basicas de las
que procede el crecimiento del PIB: la acumulacidn trabajo (mas brazos), la acumulacién de
capital (mas maquinas) y la acumulacién de tecnologia o «progreso tecnolégico».

De estos tres nacederos que nutren el PIB real, el trabajo y el capital se estiman por métodos
directos y con una simple regla de atribucién (sus participaciones respectivas en la renta
nacional) se puede identificar qué parte del crecimiento de cada afio corresponde al uso
estricto de estos factores productivos en ese afio (puede haber trabajadores o capital ocioso
en cada momento). Puesto que sabemos lo que ha crecido el PIB (por ejemplo, un 3%) vy lo
que han crecido el trabajo y el capital, una vez corregidas sus tasas de crecimiento
respectivas por ese factor de atribucién antes mencionado (por ejemplo, un 1% cada uno),
podemos deducir que la aportacién del progreso tecnoldgico al crecimiento del PIB ha sido
también de 1 punto porcentual, resultante de restar al 3% en que ha crecido el PIB real, el
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1% en que han crecido tanto el trabajo como el capital una vez corregidos por su
participacién en la renta nacional.

En esta descomposicion, el progreso tecnoldgico no gira en el vacio. Es decir, no esta
desvinculado de la acumulacion de trabajo y capital aplicados a la produccién y cada vez mas
ambos factores incorporan mayores dosis de este progreso técnico que impacta en el PIB a
medida que se renueva el trabajo y el capital aplicado a la produccion. Por esto al progreso
técnico se le denomina también en esta descomposicion «Productividad Total de los
Factores», o PTF.

El grafico anterior nos dice claramente que la PTF, el motor detras del aumento de la renta
por habitante y de la productividad aparente del trabajo, tiene altibajos con el ciclo, aunque
conviene verla en periodos largos, como medias del periodo. Lo que es evidente en el
grafico, no obstante, es que la PTF dejé de crecer a tasas elevadas a mediados de los anos
setenta del siglo pasado y que, desde 1995, ha tenido numerosos episodios de crecimiento
muy reducido o, incluso, de descenso.

El agotamiento del ciclo de la PTF es un fendmeno que caracteriza a la economia espafiola
desde hace décadas. De hecho, para encontrar un periodo en el que la media de la
aportacion de la PTF al crecimiento del PIB en ese periodo no sea nula o negativa hay que ir
hacia atras hasta... {1984!

Incomparable gemelo, en este punto en el que casi cuatro décadas en las que la aportacion
de la PTF, es decir, el progreso tecnoldgico, al crecimiento del PIB presenta una media de
exactamente cero, hay que preguntarse sobre qué hemos hecho y qué han hecho los demas.

Pues lo que ha hecho la economia espafiola es incorporar millones de trabajadores a su
fuerza laboral e importantes masas de capital. Todo ello esta recibiendo su remuneracion,
faltaria mas. Por eso el PIB ha crecido. Pero este crecimiento parece que tiene muy poco
contenido de progreso tecnoldgico que esté verdaderamente estimulando la productividad y
la renta por habitante. En otras palabras, Incomparable, no ha mejorado nuestra renta per
capita real pero tenemos mas gente trabajando, mas viviendas secundarias y mas rotondas
que nunca. Algo es algo.

Los paises de los que antes hablabamos han tenido un desempefio bastante mejor que
Espafia en estas materias. Puede verse en el cuadro y grafico siguientes la misma
descomposicidon de factores de crecimiento del PIB real que se acaba de describir para
Espafa referida al periodo 1995-2021 dividido a su vez en dos subperiodos separados por la
gran recesion.
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En todo este periodo, y en cada uno de los dos subperiodos, la aportacién de la PTF (progreso
tecnoldgico) al crecimiento del PIB ha sido negativa. En todos los demas paises seleccionados
la aportacion ha sido positiva, bien a menudo por encima de un 0,5% anual.

Aportacion del trabgjo, capital yprogreso técnolagico al crecimiento del PHB {1 ) - Paises seleccionados

Periodo 1995 -2008 Periodo 2009 -2021
Trabajo{2) Capital {2) PTF{3)} PIB  (Trabajo{2) Capital {2) PTF(3)} PIB
Alemania 0,31% 0,58% 0,63% 1,52% 0,45%  0,35% 0,67% 147%
Espafia 1,91% 1,81%  0,22%  3,50% 0,02% 040%  0,15%  D0,28%
EE. UU. 0,55% 1,25% 0,44% 2,24% 0,47%  0,79% 2,21%  347%
Francia 0,60% 0,88% 0,69% 2,17% 0,31%  0,59% 0,13%  1,02%
irlanda 1,81% 1,16% 3,08% 6,05% 0,55%  D0,44% 574%  6,73%
Paises Bajos 0,93% 0,95% 1,03% 2,90% 0,42%  0,51% 0,28%  1,21%
Zona Eurp 0,57% 0,94% 0,66% 2,17% 0,16%  0A40% 046%  1,02%

{1] Tasas medias de aecimiento anual acumulativo en el pariodo

{2] Corregidos por su participacidn en la renta nacional

{2) Productividad Total delos Factores. Diferencia entresl crecimiento i.a del PIB y &l aecimiento del emplen
y & capital corregidos. Es &l plus debido al progreso tecnoldgico

Fuente: AMECO y elaboracion propia

En el subperiodo de fuerte expansion econdmica experimentado en todo el mundo, entre
1995 y 2008 (con una breve recesién en algunos paises en 2002), Espaia crecié a ritmos
elevados (alrededor del 3,5% real), Irlanda destacé creciendo a una media del 6% y los
Paises Bajos tampoco lo hicieron nada mal. Este crecimiento se basé en Espafia en una gran
creacion de empleo y una fuerte acumulacion de capital que, sin embargo, consistié en
activos inmobiliarios no directamente productivos. Paises como Irlanda y los Paises Bajos
también experimentaron procesos de fuerte crecimiento del empleo y acumulacion de
capital. La PTF, en Irlanda y los Paises Bajos avanzo con rapidez, especialmente en Irlanda en
donde contribuyé al crecimiento del PIB real en una buena mitad de la gigantesca tasa de
crecimiento observada.

En el subperiodo 2009-2021 las cosas cambiaron radicalmente. El crecimiento del PIB real fue
sensiblemente mas bajo de forma generalizada, con la excepcion de Irlanda, en donde fue
incluso mas intenso que en el subperiodo previo, alcanzandose una tasa acumulativa media
del 6,73%. De estos 6,73 puntos porcentuales de crecimiento del PIB, la PTF aporté 5,74
puntos. Algo a priori inconcebible para un pais que en 2010 sufrié un rescate financiero. Los
EE. UU. tuvieron también un desempefio espectacular con la PTF aportando 2,21 puntos
porcentuales al crecimiento del PIB. Alemania sorprendié con un desempefio tan bueno como
el que experimento en el subperiodo precedente, que en dicho subperiodo de prosperidad
generalizada se podia calificar de mediocre pero que tras la gran recesion resultd
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ciertamente muy bueno; incluso destacé en la aportacion que la PTF hizo al crecimiento del
PIB, con 0,67 puntos porcentuales, casi la mitad del crecimiento del PIB. Espafia, por fin, dejé
de crear empleo neto en este segundo subperiodo y la aportacién de la PTF al muy magro
crecimiento del PIB en este subperiodo (una mera duodécima parte del crecimiento en el
primer subperiodo) volvié a ser negativa.

En el grafico siguiente se puede visualizar la impresidn que causan estos desempefios.
Destacan el «milagro del tigre celta» que, pese a la intervencion ha vuelto por sus fueros, la
fortaleza de la economia americana, la inusitada buena respuesta de la economia alemana
tras la gran recesion y el descalabro de la productividad de la economia espafiola, un gigante
con pies de barro en la década gloriosa del ladrillo.

Aportacion % del trabajo, capital y progreso técnolégico al crecimiento real del PIB (1)
Paises seleccionados 1995 - 2021

m Alemania mEspafia EE.UU. mFrancia mlranda Paises Bajos mZona Euro
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(1) Corregidos por su participacidn en la renta nacional

[2) Productividad Total de los Factores. Diferencia entre el crecimiento i.a. del PIB y el crecimiento del empleo y el capital corregidos. Es el plus debido al
progreso tecnolégico

Fuente: AMECCO y elaboracidn propia

Coda

Todo lo que se cuenta en esta entrada es bien sabido de los buenos economistas espanoles.
En las clases de macroeconomia de los buenos departamentos de economia de las
universidades espanolas, los alumnos, de la mano de sus profesores, saben utilizar las
técnicas elementales que se necesitan para obtener los resultados que se muestran en los
cuadros y graficos anteriores.
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Cualquier buen docente y macroeconomista podria explicar todo esto en menos de dos
tardes a los responsables politicos que lo deseasen. Los altos cargos de los ministerios
econdmicos también saben hacer estos calculos y algunos estan hartos de hacer este tipo de
gjercicios, incluso mas sofisticados. Saben todos que no estamos creciendo, menos aln con
calidad. Saben todos que en estas condiciones es imposible financiar un Estado de Bienestar
que supera con mucho, en ambicion al menos, al de paises mas avanzados que nosotros, que
si estan creciendo basados en el progreso tecnoldgico.

Hemos escrito esta entrada con el ineludible aparato de datos y razonamientos, porque
puede que no sea, su lectura, asequible a todo tipo de lectores. A los que pedimos paciencia
y perseverancia para proceder a su lectura y agradecemos hayan llegado hasta esta coda.
Nos abruma, ¢no es asi, incomparable gemelo?, lo que estos datos nos dicen, porque no es
bueno y porque lleva produciéndose durante décadas como si no sirviese de nada que a un
gobierno de tal signo le suceda otro del signo contrario. Como si las advertencias y los
desvelos de tantos y tan grandes macroeconomistas, economistas laborales, economistas de
la educacion, de las pensiones, de la salud, como han trabajado, ensefiado y publicado en los
ultimos cuarenta afios en Espafia no hubieran servido para nada. Qué, obviamente, no han
servido. Porque nuestra economia, la economia espafola, es una economia menguante.

[1] Nos apresuramos a explicar qué es eso de «el PIB real», sobre todo por lo de «real».
Contra la acepcidén habitual de lo real como lo que existe, los economistas distinguimos entre
«nominal» y «real» para referirnos a magnitudes econémicas expresadas, respectivamente, a
precios corrientes, de cada ejercicio o momento del tiempo, y a precios constantes. El PIB
real, por lo tanto, a diferencia del PIB nominal, expresa el volumen de bienes y servicios
finales producido en un periodo de tiempo cualquiera (afio o trimestre) valorado a los precios
medio de uno cualquiera de esos periodos (afio base), como si los precios no hubieran
cambiado. Esto nos permite hacer comparaciones inter temporales de las que se extrae una
evolucidn efectiva de las magnitudes que comparamos no contaminadas por la mera
variacion de los precios. Por definicién, en el afio base coinciden la valoracién nominal y la
real de cualquier magnitud econdmica (el PIB, el consumo privado o el consumo publico, por
ejemplo), pero en cualquier otro afio de una serie temporal la distancia entre la magnitud
nominal y la real vendrd dada por un indice de precios (nimero indice o deflactor) acumulado
en el tiempo).

[2] Estos datos proceden de la Base de Datos AMECO, de la DG ECFIN de la Comisién de la
UE. Se trata de una completisima base de datos macroeconédmicos para todos los Paises de la
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UE desde 1960 hasta el Ultimo afio disponible (2021 en la actualidad) + dos afios de
previsiones. Se afiaden también datos de paises candidatos y de terceros paises. Puede
consultarse la base de datos AMECO en:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/m
acro-economic-database-ameco/ameco-database_en#database
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