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L ecciones de la crisis

1. La integracion monetaria no fue suficiente para asegurar la convergencia economica
entre paises, que los mercados descontaron con la convergencia de primas de riesgo

2. Las instituciones europeas no estaban preparadas ni disponian de los instrumentos
necesarios para afrontar las consecuencias asimeétricas de la crisis

3. Los desequilibrios macroeconomicos importan: es necesario vigilarlos, controlarlos
y corregirlos antes de que sea demasiado tarde

4. Bening neglect: exceso de complacencia en el reconocimiento de las debilidades y
problemas potenciales, antes y durante la crisis

5. El crecimiento anterior a la crisis en Espafia descanso en un exceso de demanda
(mas de 5pp acumulados del PIB): la crisis ha demostrado que no era un menu gratis
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L ecciones de la crisis

6. La disminucion de la tasa de desempleo fue de caracter ciclico fundamentalmente y
no estructural porque no se llevaron a cabo las reformas necesarias

7. Las politicas fiscales con fines estabilizadores entrafian riesgos y pueden ser
contraproducentes si asumen margenes inexistentes o estan mal disefiadas

8. La reasignacion de factores y politicas es asimétrica: facil en las expansiones (con
salarios, rentabilidades e ingresos al alza), pero muy costosa en las recesiones

9. En una economia global, la salida de la crisis exige politicas y reformas que permitan
reducir la tasa de desempleo manteniendo el déficit exterior a raya

10. A largo plazo, no hay atajos para un crecimiento econémico sostenible e inclusivo:
la calidad institucional y el capital humano son sus determinantes fundamentales

Pag. 3



El nuevo modelo econémico
BBVA RESEARCH Lecciones de la crisis

Junio, 2015

Retos: recuperacion + convergencia

PIB por persona en edad de trabajar

Fuente: Andrés y Doménech (2015)
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Las estimaciones de las tendencias se basan en Doménech (2013): “Potential Growth and Structural Unemployment in Spain, EMU
and the US”. BBVA Research. http://goo.gl/bUiFwy
UES8: Suecia, UK, Dinamarca, Finlandia, Alemania, Holanda, Austria y Bélgica Pég 4
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Retos: recuperacion + convergencia

® Tras la crisis econdmica el reto no es solo cerrar la brecha ciclica sino, incluso mas

importante, implementar las reformas estructurales necesarias para converger a los
paises con mayores niveles de renta, empleo y bienestar:

® |dentificar las causas de la brecha estructural

Factores detras de los bajos niveles relativos de empleo, productividad, y capital humano y
tecnoladgico, resultado de incentivos econdmicos e institucionales inapropiados

Reformas para un crecimiento equilibrado, mas resistente a las crisis y mas inclusivo, con
una mayor igualdad de oportunidades

® Todos estos retos implican cuestiones muy importantes para el analisis econémico y

su agenda de investigacion, con una evaluacion ex-ante y ex-post de los resultados
de las politicas adoptadas
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L.a ausencia de convergencia antes de la crisis

GDP por persona en edad de trabajar

Fuente: Andrés y Doménech (2015)

Renta por perscna en edad de trabajar

100

90

80

(EE.UU.100)
P u [=2] ~J
o o o o

w
o

20

El PIB per capita es el producto del PIB por
-------------------------------------------------------------------- persona en edad de trabajar y la proporcion
de este grupo de edad sobre la poblacion total

Tanto el PIB per capita como el PIB por
persona en edad de trabajar muestran el
mismo resultado: ausencia de convergencia

Desde hace varias décadas la brecha
estructural se ha mantenido relativamente
constante, con fluctuaciones ciclicas

T rrrrrrrrrrrrr’rrr I I T I r T T I I T T I T

1950 1955 1960 1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015

Pag. 6



BBVA | reseanc

El nuevo modelo econémico
Lecciones de la crisis

Junio, 2015

cQue explica la brecha estructural en renta per capita?

PIB per capita descomposicion en 2013, brechas relativas entre paises

Poblacién
PIB per| edad de Tasa de Tasa de |Horas por| PIB por
capita | trabajar  actividad empleo |trabajador| hora
Espana vs EE.UU, -40,8%| 1,1% 0,2% -20,0% -6,9% | -21,5%
Espana vs UES8 -22,8%| 2,8% -4 1% -20,3% 10,5% | -11,0%
UES8 vs Espana -23,3%| -1,6% 4.5% 0,4% -15,7% | -11,8%
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cQue explica la brecha estructural en renta per capita?

Gasto en 1+D sobre PIB Ainos medios de escolarizacion de la poblacion adulta

Fuente: Andrés y Doménech (2015) Fuente: de la Fuente y Doménech (2015)
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cQue explica la brecha estructural en renta per capita?

® Los tres principales determinantes de la brecha en PIB per capita: tasas de empleo, y
el capital humano y tecnoldégico

® |a brechas en productividad y empleo no solo afectan al PIB per capita sino también a
un amplio conjunto de variables que determinan el bienestar individual, el Estado de
bienestar, la provision de servicios publicos, etc.

® Un mercado de trabajo que funciona peor que en otras economias avanzadas
® Menor nivel de capital humano y de esfuerzo en I1+D que en otros paises
® Esta ausencia de convergencia también se observa a nivel regional

® Estas debilidades y dualidades no son casuales sino el resultado de instituciones e
incentivos inadecuados
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1. Reducir la tasa de desempleo estructural

Espafa: balanza por cuenta corriente y desempleo

Fuente: Andrés y Doménech (2015)
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2. Sostenibilidad v eficiencia del sector publico

Espafia: Tasa de desempleo y saldo
presupuestario de las AA.PP., 2005-2018

Fuente: Andrés y Doménech (2015) en base a INE y Programa de Estabilidad (2015) LaS reformas estructu ra|es
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Nota: desempleo estructural constante al 18% de 2014 en adelante. Los puntos de 2015 en adelante representan la
Actualizacion del Programa de Estabilidad.
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3. Sostenibilidad del Estado de bienestar

Gasto publico en sanidad como porcentaje del PIB

Fuente: Andrés y Doménech (2015) en base a OCDE.
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Nota: la elasticidad del gasto publico en sanidad al PIB se estima cerca de 1,5.
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4. Aumentar el tamano de las empresas

PIB por horay tamafno de la empresa, 2010

Fuente Andrés y Doménech (2015) en base a OCDE Entrepreneurship at a Glance (2013)
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5. Mayor internacionalizacion y competitividad

Complejidad y oportunidades de crecimiento de las Peso de las exportaciones en el PIB
exportaciones, 2012 y tamano de la economia
Fuente: Hausmann et al (2014) Fuente: Andrés and Doménech (2015)
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6. Mejores regulaciones y clima de negocio

Tamaino de la empresa y regulaciones en los mercados
de productos, OCDE

Fuente: Cuerpo, Doménech y Gonzalez-Calbet (2011)
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/. Mayor calidad institucional

Instituciones, capital humano y renta per capita

Fuente: Andrés and Doménech (2014)
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8. Mayor innovacion y capital tecnologico

Participacion del empleo en actividades de 1+D

Fuente: Andrés y Doménech (2015) en base a OECD
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9. Mas y mejor capital humano

Convergencia en afos de escolarizacion de los adultos

Fuente: De la Fuente y Doménech (2015)

El capital humano afecta a todos los
determinantes del PIB per capita: tasa de
S R S | empleo y participacion, productividad, etc.
120 . J/(*EAE uo: N{QR
3 ; ; mAUS@HE - : ] ] ]
o g i es muy lenta debido a la dinamica
5 e g ke demogréfica, ...
80 POR} ............
€0 ... y estara limitada a largo plazo por el nivel
| educativo de la poblacion mas joven, con una
brecha importante respecto a otros paises
40 : T T T T 1
40 60 80 100 120 140

Pag. 18



BBVA | reseanc

El nuevo modelo econémico
Lecciones de la crisis
Junio, 2015

10. Menor desigualdad y un crecimiento mas inclusivo

Espaina: desigualdad de al renta y desempleo

Fuente: Andrés y Doménech (2015) en base a OCDE, SWII (2014) y de la Fuente (2012)
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* Tasa de desempleo a partir de de la Fuente (2012):
“Series enlazadas de los principales agregados nacionales de la EPA, 1964-2009”
Coeficiente de Gini: OECD 2007-2011 http://oe.cd/idd
y SWIID 1991-2007 http://myweb.uiowa.edu/fsolt/swiid/swiid.html
Los puntos de 2012 a 2015 son predicciones basadas en la tasa de desempleo

Indice de Gini (%)

Como se esperaba al principio de la crisis, la
desigualdad se ha convertido en uno de los
mayores retos y objeto de debate

Espana no muestra una tendencia creciente
en la desigualdad como consecuencia de la
globalizacion o del progresos técnico sesgado

La desigualdad en Espana refleja un problema
ciclico (el desempleo explica el 80% del
movimiento ciclico) y también estructural
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10. Menor desigualdad y un crecimiento mas inclusivo

Desigualdad y PIB per capita en la OCDE, 2010

Fuente: Andrés y Doménech (2015)
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Un problema estructural: Espafia esta muy
lejos de la frontera a pesar de su elevada
redistribucion impositiva

La desigualdad en Espafa no se debe al 1%
mas alto sino al desempleo, la temporalidad y
menor capital humano de las decilas inferiores

.No hay trade-off entre crecimiento y
distribucion: mas educacion y empleo, y
mejores medidas para aliviar pobreza relativa
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Conclusiones

® Espana no solo se enfrenta al reto de la recuperacion ciclica sino al de mejorar las
bases de su posicion relativa en la economia mundial

® Adopcion de las mejores politicas para converger a las sociedades mas avanzadas

® Reformas estructurales, mas y mejor capital humano y tecnoldégico, mejores instituciones que
promuevan un crecimiento mas sostenible, equilibrado e inclusivo

® Reducir las barraras al crecimiento y promover mercados mas eficientes que impulsen el
crecimiento de las empresas, su competitividad y su internacionalizacion

® Un sector publico mas sostenible y eficiente
® Estas politicas son incluso mas relevantes en el proceso de integracion europea

® Los retos de esta coyuntura historica implican cuestiones muy importantes para el
analisis econdmico y su agenda de investigacion, con una evaluacion ex-ante y ex-
post de los resultados de las politicas adoptadas
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