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Recuadro 2. La caida reciente de la tasa de actividad en Espana: un desafio

estructural

Introduccion

Tras mas de 20 afnos de crecimiento ininterrumpido,
la tasa de actividad*® de la economia espaiiola
ralentizé su ritmo de crecimiento en el ano
2008, para luego retroceder desde finales del
2012.

Conocer los factores que subyacen a este
comportamiento es de vital importancia ya
que, junto con el empleo y la productividad, la
participacion laboral condiciona el potencial
de crecimiento de la economia*'. Al respecto,
estimaciones recientes cifran en torno a 6 décimas
la contribucion de la tasa de actividad al crecimiento
potencial anual de la economia espafiola durante
la ultima fase expansiva (2000-2007)*2.

En este contexto, se analiza qué parte de la
evolucién de la tasa de actividad responde a
factores estructurales y qué parte a cambios
coyunturales, y por tanto reversibles. Entre
los primeros, se explora el papel que ejerce la
demografia (en particular, el envejecimiento
de la poblacion) y la evoluciéon tendencial de la
propension a participar en el mercado laboral
por parte de ciertos colectivos (por ejemplo, la
incorporacion de la mujer al mercado laboral). Entre
los segundos, se examinan las fluctuaciones de la
tasa de actividad debidas a factores transitorios
como el ciclo econémico.

Los resultados de las estimaciones indican
que los cambios estructurales dominan
el comportamiento reciente de la tasa de
participacion en Espana. En primer lugar, se
verifica que el envejecimiento de la poblacion esta
presionando a la baja a la tasa de actividad: los
primeros integrantes de la generaciéon del baby-
boom estan comenzando a abandonar la fase de
alta participacion, y las bajas tasas de natalidad
no anticipan un ensanchamiento de la base de la
piramide poblacional. En segundo lugar, se constata
que, aunque existe un comportamiento ciclico en
la propension a participar en el mercado laboral de
algunos grupos de poblacion (sobre todo, entre los
menores de 25 afos), su contribucion es reducida.

En la parte final del recuadro se evalua la
capacidad de la economia espanola para
revertir la caida reciente de la tasa de actividad.
Para ello, se construyen escenarios tomando
como dadas las proyecciones de poblacion
elaboradas por el Instituto Nacional de Estadistica
(INE) y estableciendo supuestos exdgenos sobre
la evolucién de la tasa de participacion de los
diferentes grupos de poblacion.

Los resultados de las simulaciones sugieren
que, dada la dinamica poblacional adversa prevista
por el INE, la tasa de actividad de la economia
espanola no recuperara los niveles previos
a la crisis a menos de que se dé un aumento
significativo en la propension a participar de
los jovenes y de los mayores de 55 aios.

Al hilo de estos resultados, resulta evidente que
el retraso de la edad de jubilacion, en vigor desde
el afio 2013, y las actuaciones encaminadas
a fomentar la prolongacion de la vida laboral
constituyen medidas necesarias para limitar las
repercusiones negativas de una participacion
decreciente.

25 ainos de crecimiento de la tasa de actividad
que finalizaron en 2013

Latasade actividad de la economia espanola crecio
de forma ininterrumpida durante las ultimas tres
décadas hasta superar el 60,5% a mediados del
afno 2012. La caida registrada desde entonces (0,8
puntos) no es exclusiva de Espana. Otros paises
como Bélgica, Dinamarca, Portugal y EE. UU.%,
entre otros, han experimentado disminuciones de
su tasa de participacion durante los ultimos afios.

La dinamica de la tasa de actividad difiere entre
grupos poblacionales. Como ilustra el Grafico
R.2.1, la participacion laboral de los hombres entre
25 y 54 anos -que representan el 42,4% de los
activos- apenas ha variado en los ultimos 40 afios.

40: La tasa de actividad es el cociente entre la poblacion activa y la de 16 y mas afos.
41: Segun la contabilidad del crecimiento, el PIB per capita (PIBpc) se puede descomponer a través de la siguiente expresion:

__PIB « Ocup. . Activos
IS Ocup. Activos  Pob.+16

42: Véase Hernandez de Cos, Izquierdo y Urtasun (2011).

= Productividad * (1 - Tasa de paro) * Tasa de actividad

43: Véanse Bengali, Daly y Valletta (2013), Executive Office of the President of the US (2014) o Fujita (2014), entre otros.
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En contraste, la incorporacion progresiva de la
mujer al mercado de trabajo desde mediados de los
afos 70 se ha traducido en un aumento de la tasa
de actividad de mas de 50 puntos de aquellas entre
25y 54 arnos (el 37,0% de la poblacion activa). Por
ultimo, jévenes y mayores exhiben una evolucién
opuesta. Los menores de 25 afos reducen su
partipacion en mas de 10 puntos desde el inicio
de la crisis -debido, entre otros motivos,
dificultades de insercién laboral y a la prolongacion
de su etapa formativa- mientras que los mayores

de 54 afos contintan incrementandola con
al prolongar su vida laboral.
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jévenes ha contribuido a explicar el deterioro
reciente de la tasa de actividad agregada. Sin
embargo, podria no ser el Unico determinante.
Si el peso poblacional de los colectivos con una
partipacion menor que la media ha crecido (v.g.,
jévenes y mayores de 55 aios), la tasa de actividad
de la economia habria caido aunque la propension
de cada individuo a ser activo hubiese aumentado.

a sus Es lo que se denomina ‘efecto composicion’.

Para distinguir qué parte de la dinamica de
la tasa de actividad se debe al cambio en
la participacion de cada grupo o al efecto
composicion, se realiza un analisis shift-share. La

lentitud

Grafico R.2.1 variacion de la tasa de actividad entre dos afos
Espafia: tasa de actividad por grupos de poblacién (ALFPR,= LFPR, - LFPRM) se puede expresar del
(1) . . o
(%) siguiente modo:
1001
ALFPR=
Y[ (LFPR,-LFPR )p + (p/ - P’ )LFPR, ]

701 Efecto participacion ~ Efecto composicion

551 donde i denota el grupo poblacional (menores de

40- 25 afos, mujeres y hombres entre 25 y 54 afos y
- mayores de 54 afos), y p, el peso de cada colectivo

el I ey en la poblacion en edad de trabajar.
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T T T T T T T s AN AN NNNANANN . ~ . . .

) ) cinco afos. Si se centra la atenciéon en el ultimo
MEMDTES EE 2D AN0E s METEIRER BlE 24 EIES quinquenio, se aprecia que la reducciéon de
Mujeres de 25-54 afios Total

Hombres de 25-54 afios

la tasa de actividad se explica no solo por el
descenso de la participacion de los jovenes,

Series corregidas de datos atipicos y cambios metodolégicos
Fuente: BBVA Research a partir del INE

¢ Propension

composicion?
La evidencia recogida en el Grafico R.2.1
que la caida de la participacion laboral

a participar o

Gréfico R.2.2

sino también por la caida del peso poblacional
de las mujeres, los menores de 25 afnos y, sobre
todo, los hombres entre 25 y 54. La disminucion
de la tasa de actividad hubiese sido mas elevada si
las mujeres y los mayores de 54 afos no hubiesen
incrementado su propension a participar en el
mercado de trabajo.
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Una descomposicion estructural de la tasa
de actividad

El analisis de la seccion precedente sugiere que la
propensién a participar en el mercado laboral
podria depender tanto de factores estructurales
como de elementos transitorios cuya incidencia
no parece ser homogénea entre los distintos
grupos poblacionales. La incorporacion de la mujer
al mercado laboral, el progresivo alargamiento
de la vida activa, el incremento de los afios de
escolarizacion o los problemas de insercion laboral
de los jovenes en la fase recesiva del ciclo, son
buenos ejemplos de lo anterior*.

Teniendo en cuenta estos hechos estilizados,
a continuacion se descompone la tasa de
participacion de cada colectivo (observada) en
los componentes estructurales y transitorios
(inobservados) que gobiernan su dinamica. Las
estimaciones se circunscriben al periodo 1976-
2014, y utilizan la heterogeneidad regional para
facilitar la identificacion de dichos componentes.

La tasa de actividad del grupo poblacional i en
la j-ésima comunidad autonoma en el trimestre f,

LFPR(,.H), se puede expresar como:

LFPR, = a,* TLS, +B,* C, + (u+9)

donde a, y B, denotan, respectivamente, el impacto
de la tendencia (TLS,,) y el ciclo (C,,), comunes a
todas las CC. AA. para el i-ésimo colectivo. Por su
parte (/J+19)W es un componente idiosicrasico que
recoge elementos propios de cada CC. AA*®.

ijit

Los Graficos R.2.3 a R.2.6 recogen los principales
resultados que se desprenden deladescomposicién
estructural estimada:

e En primer lugar, se constata que la tasa de
actividad del colectivo de menores de 25
anos presenta una tendencia decreciente
y un ciclo comun a todas las CC. AA. Sin
embargo, este ultimo componente no llega a
representar mas de 0,8 pp de la desviacién de la
participacion respecto a la tendencia estimada,
lo que implica que, por si sdélo, no es suficiente
para revertir el retroceso observado (véase
el Grafico R.2.5). Mas alla, se observa que la
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posicion ciclica de la tasa de participacion de los
jévenes fue positiva durante los primeros afos
de la crisis econdmica.

En lo que respecta a las mujeres menores
de 55 anos, se confirma la existencia de
una tendencia estructural comin positiva.
Sin embargo, el perfil creciente revela claros
signos de agotamiento en los ultimos afos, lo
que sugiere que el proceso de incorporacion
al mercado de trabajo iniciado hace 40 afios
estaria llegando a su fin (véase el Grafico
R.2.4). También se detecta la presencia de un
componente ciclico que, sin embargo, no es
econdmicamente significativo.

Los hombres entre 25 y 54 afos no han
modificado sustanciamente su propension
a participar en el mercado laboral. Si bien se
detecta la existencia de una tendencia comun
ligeramente decreciente, ésta no explica mas
alla de un punto de la evolucién observada en
las Ultimas tres décadas (véase el Grafico R.2.5).
Adicionalmente, las estimaciones sugieren que
no se puede aceptar la hipotesis de existencia
de un ciclo comun en la tasa de participacion de
este colectivo.

Delasestimacionesrelativasalaparticipacion
laboral del colectivo de mayores de 55 afos
se desprenden senales positivas (véase el
Grafico R.2.6). En particular, se aprecia una
tendencia comun a la mayor parte de las CC.
AA, que es creciente desde principios de 2000
(véase el Grafico R.2.6)*. El retraso en la edad
de jubilacién, asi como los cambios normativos
en las condiciones de acceso a la pension
contributiva habrian ayudado a acelerar el
aumento de la participacion de este colectivo.
Por su parte, las estimaciones indican que la
tasa de actividad de los mayores de 55 afos no
comparte un unico componente ciclico.

44: Para la economia estadounidense, por ejemplo, se estima que en torno a un tercio del deterioro de la tasa de participacion es reversible ya que esta

explicado por un componente ciclico (FMI, 2014).
45: Véase el Anexo para mas detalles acerca del modelo.

46: Las estimaciones indican que el componente mas importante para explicar la evolucion de la tasa de actividad de este colectivo en Galicia es su
componente idiosincrasico. En consecuencia, la descomposicion ciclo-tendencia se ha llevado a cabo excluyendo esta comunidad auténoma.
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Grafico R.2.3 Gréafico R.2.6
Jovenes menores de 25 aiios: descomposicion de Mayores de 55 afnos: descomposicion de la tasa de
actividad en ciclo y tendencia*
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Grafico R.2.7
Tasa de actividad por paises y tramos de edad en
2013 (%)
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Gréfico R.2.8
Espana: piramides de poblacion. Ahos 2013 y 2029
(%)
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Fuente: BBVA Research a partir de la OCDE

Para intuir como podria evolucionar la tasa de
actividad agregada durante los proximos anos,
se construyen seis escenarios de partipacion
para cada grupo poblacional (véase el Cuadro
R.2.1). Se utilizan las ultimas proyecciones de
poblacion del INE* (2014-2064) para ponderar
la tasa de actividad de cada colectivo (véase el
Grafico R.2.8).

El primero de los escenarios (‘Espafa 2014’)
asume que las tasas de participacion se mantienen
constantes en sus valores de 2014. En el segundo
(‘UE15’) y el tercero (‘EE. UU.’), cada grupo
poblacional alcanzaria la tasa de actividad de
sus homodlogos europeos y estadounidenses a
finales de la proxima década. El cuarto (‘CC. AA.
Top 3’) y el quinto (‘Paises Nordicos’) consideran
que la proporcion de activos en cada colectivo
convergeria al promedio de las tres comunidades
auténomas con mayor participacion (Baleares,
Madrid y Catalufia) y al de los paises nordicos
(Finlandia, Noruega y Suecia), respectivamente.
Por ultimo, se elabora un ‘Mejor escenario’ en el
que las tasas de actividad confluirian a los valores
maximos de los restantes escenarios.

10 5 0 5 10

Hombres 2029 Mujeres 2029
Hombres 2014 Mujeres 2014

Fuente: BBVA Research a partir del INE

Cuadro R.2.1
Escenarios de tasa de actividad en 2029. Valores de
convergencia (%)

Menores Mujeres Hombres Mayores
de25 entre25y entre25y de 55
anos 54 aflos 54 afos anos

Espafia 2014 39,6 82,0 92,6 23,0
UE15 46,5 79,4 91,8 26,0
EE. UU. 55,0 73,9 88,4 40,3
CC.AA. top 3 454 85,3 94,5 26,3
Paises nordicos 54,1 85,7 91,5 45,0
2"32,2;’%23 55,0 85,3 94,5 45,0

Fuente: BBVA Research a partir de INE y OCDE

Los resultados, recopilados en el Grafico
R.2.9., indican que la economia espainola solo
incrementaria su tasa de actividad a medio
plazo sila propension a participar en el mercado
laboral de jovenes y, sobre todo, mayores se
acerca a la de los paises nérdicos.

En un escenario continuista*®, la reduccion de
la poblacion que contemplan las proyecciones
demogréficas causaria una disminucién de mas de
siete puntos de la tasa de participacion agregada
durante los préximos 15 afnos*°. El descenso seria
de casi cuatro puntos incluso si el porcentaje de
activos en cada grupo poblacional converge al de
las comunidades auténomas lideres.

47: Disponibles aqui: http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=/t20/p278/p01/serie/&file=pcaxis
48: Este escenario no contempla cambios en la tasa de actividad de los distintos grupos poblacionales y, por tanto, debe ser interpretado como un caso
extremo. Conforme vayan incorporando nuevas cohortes al colectivo de mayores de 55 afios podria observarse un aumento de la tasa de participacion

de este grupo.

49: Los resultados son robustos a las proyecciones demograficas utilizadas. El Grafico R.2.A.1 muestra que si se opta por el escenario demografico
previsto por el INE en 2001 -mas optimista que el actual- los resultados cualitativos no varian.


http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=/t20/p278/p01/serie/&file=pcaxis
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Gréfico R.2.9
Espana: proyecciones de la tasa agregada de
actividad (%)
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Fuente: BBVA Research a partir del INE y OCDE

Conclusiones

Por primeravez en 25 aiios, Espaiia experimento
una caida de su tasa de actividad en 2013, un
hecho preocupante ya que la participacion laboral
es uno de los factores que influye en el potencial
de crecimiento econémico.

En este recuadro se han estudiado las causas que
subyacen al retroceso de la tasa de actividad.
Los resultados indican que las tendencias
estructurales (envejecimiento de la poblacion,
finalizacion del proceso de incorporacion
femenina al mercado laboral e incremento de
los anos de escolarizacion en los jévenes)
dominan el comportamiento reciente de la tasa
de participacion. Por el contrario, se encuentra
poca evidencia a favor de la influencia de factores
coyunturales, por lo que no es probable una
reversion de las pautas recientes con la mejora
del ciclo.

A la vista de los resultados anteriores, en la
seccion final del recuadro se analiza la capacidad
de la economia espafiola para llevar a cabo una
recuperacion estructural de su tasa de actividad.
Los resultados de las simulaciones sugieren que,
dado el envejecimiento demografico esperado, la
participacion laboral no recuperara los niveles
previos a la crisis a menos de que se dé un
aumento significativo en la propensiéon de los
jovenes y de los mayores de 55 afios a ser
activos.

En consecuencia, se han de valorar positivamente
todas aquellas politicas que incentiven la
prolongacion de la vida laboral. La comparacion
internacional revela que en Espana existe un
amplio margen de mejora, tanto en lo que
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respecta a la entrada de los mas jovenes en
el mercado de trabajo, como en lo que ataiie
al alargamiento de la vida activa de los mas
mayores.

Anexo

Detalles de la descomposicidén estructural de la
tasa de actividad

Las estimaciones se llevan a cabo por maxima
verosimilitud mediante el filtro de Kalman (1960)
con condiciones iniciales parcialmente difusas. Las
series temporales empleadas en el analisis se han
corregido de estacionalidad, datos atipicos aditivos
y cambios de nivel previos a 2002 (utilizando el
paquete estadistico TRAMO-SEATS).

El aprovechamiento de la heterogeneidad regional
permite la descomposicion estructural de la
participacion de forma enddgena, sin recurrir a
una estimacion exégena de los componentes ciclo
y tendencia, o la utilizacion de técnicas de filtrado
(como el de Hodrick y Prescott, 1997) que puedan
introducir sesgos al final de la muestra.

Se asume que TLS, = 9o, +TLS,, + ¢,
es una tendencia local estocastica con
0, =0, tn,ydonde ¢,y n,, son perturbaciones
bien comportadas. Dicha tendencia esta centrada
en las observaciones regionales observadas:
Z,.a”. /J = 1. Por su parte, el componente
ciclico se aproxima con una estructura
auroregresiva estacionaria de orden dos:

—_— * *
Ci,t =9, Ci,t-1 +<pi2 C;r-z o wi,t'

1,

El componente idiosincrasico se compone de una
media, y,, y un proceso estocastico, 4,, =y, "3 , +

v,, que puede bien ser 1(0) o I(1). Es decir, y=1,
donde v, es el término de error.

Grafico R.2.A.1
Espana: proyecciones de la tasa agregada de
actividad. Previsiones demograficas de 2001 (%)
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y
contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes
0 basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente
por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o
correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias
generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La
evolucion histérica de las variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente
en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto
econdmico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho
contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del
uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir,
desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para
ningun contrato, compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con
las variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que
en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las
personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a
disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio
o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por
BBVA.
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