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e Durante la expansion anterior a 2008, la economia espafiola
reorientd una parte significativa de sus factores productivos
hacia sectores productores de bienes no comercializables
(principalmente, inversion residencial) y experimentd un
crecimiento de su demanda interna muy superior al de la oferta
agregada, que se satisfizo mediante importaciones.

e La crisis economica ha dado lugar a un proceso de ajuste
rapido e intenso de los desequilibrios acumulados.

e Dado que una parte del ajuste del sector de construccion
residencial es de caracter permanente, las ramas de actividad
menos relacionadas con él, y cuya evolucion futura esté
principalmente determinada por factores externos o nuevas
demandas, exhibirdn un comportamiento més favorable a corto
y medio plazo.

e Sin embargo, cambiar la composicién sectorial creando empleo
suficiente como para reducir rapidamente el desempleo y, al
mismo tiempo, aumentar la productividad relativa del trabajo
seria un hecho sin precedentes en nuestra historia reciente.

e Dada la magnitud de este reto, el cambio en el patron de
crecimiento exige acelerar la implementacion de medidas de
politica econémica. La introduccion de reformas en el mercado
de trabajo, que reduzcan la temporalidad y mejoren el sistema
de negociacion colectiva, las mejoras en la regulacion de los
mercados de productos, que permitan un aumento de la
competencia entre empresas Yy un incremento de su
competitividad exterior, y una solucioén urgente y definitiva del
proceso de reestructuracion del sector financiero espafiol son
medidas que proporcionarian incentivos a las empresas para
crecer en nuevos mercados, mejorar sus niveles de eficiencia y
crear empleo mas productivo y estable.

! Se agradecen los comentarios de Miguel Cardoso, Ménica Correa, Angel de la Fuente, José
Félix Izquierdo, Pep Ruiz y Camilo Ulloa. Este Observatorio resume y actualiza alguna
evidencia de Doménech y Garcia (2010).
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Introduccién

Entre los afios 1994 y 2007 la economia espafiola disfrutdé de uno de los Gréfico 1. Espaiia vs. UE. Tasa de desempleo
periodos mas largos y de mayor crecimiento econémico de las Ultimas 25 -
décadas, en el que el empleo aumenté a una tasa promedio anual del 3,2%,
significativamente mayor que la registrada en la UE15 (0,8%) y en EE.UU.
(1,3%). Este largo ciclo expansivo supuso la creacion de mas de 7 millones
de empleos netos, pasando de 13,3 a 20,6 millones de ocupados. Dado que
la poblacién activa se incrementé en 6,1 millones de personas, la tasa de
desempleo disminuy6 hasta alcanzar el nivel promedio de la UE en 2007, un
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8%, lo que desde 1994 supuso una reduccion de unos 14 puntos 107
porcentuales (pp) en 14 afos. Sin embargo, el crecimiento de la economia
espafiola durante ese ciclo expansivo (un 3,5% en términos promedio), 5 1
impulsado por una demanda interna pujante en un contexto de tipos de e T NAIRU Espana
interés histéricamente reducidos y de un aumento significativo de la P N I
poblacion inmigrante, no ha estado exento de desequilibrios gg288883888g388

- — - — — — - N N N N N

interdependientes.”

El primero de ellos hace referencia al funcionamiento del mercado de
trabajo. A pesar de la intensa creaciéon de empleo, el comportamiento del i -
mercado laboral mostré algunos signos de debilidad: una tasa de desempleo Grafico 2. Espafia vs. UE15. Tasa de
estructural y una tasa de temporalidad comparativamente elevadas (véanse temporalidad (porcentaje de asl,alanados con

los Gréficos 1y 2), un bajo crecimiento de los salarios reales, un desempenfo contrato temporal)

pobre de las politicas activas de empleo y, sobre todo, una evolucién de la 407 40
productividad del trabajo manifiestamente mejorable en términos relativos a 35 - 35
otros paises de nuestro entorno. Como se puede observar en el Gréfico 3,

Fuente: SEE BBVA a partir de INE y AMECO

Espafia ha perdido productividad por hora trabajada en términos relativos ¥ *
desde mediados de la década de los 90, tanto si se compara con el conjunto 227 %
de la UE15 como, sobre todo, con EE.UU. 20 20
La evolucién desfavorable de la productividad aparente del factor trabajo se 15 1

encuentra detras del segundo de los desequilibrios que han caracterizado el 10 =

modelo de crecimiento durante el Ultimo ciclo expansivo de la economia

espafiola: una pérdida de competitividad que se manifiesta en un diferencial *1 —Espafia —— UE-15 N
de inflacion positivo con la UEM y en un déficit exterior elevado y S S S S S A S S G S
persistente, como consecuencia del rapido crecimiento de las importaciones. 233833338835 8s88¢S
Dentro de la UEM, caracterizada por un tipo de cambio nominal fijo, un Fuente: INE y Eurostat

diferencial de inflacién positivo supone una apreciacion del tipo de cambio

real y, por lo tanto, una potencial pérdida de competitividad® (véase el

Gréafico 4). En cuanto a sus causas, BBVA (2009) demuestra que el Grafico 3. PIB por hora trabajada
crecimiento de los margenes de beneficio (en un 55%) y el desajuste (EE.UU. = 100)

existente entre las ganancias salariales y la evolucién de la productividad )

(en el 45% restante) explican el diferencial de inflacion existente entre . T B e

Espafia y la UEM. Desde comienzos de 2009, la fuerte caida del precio del
petréleo y de la demanda interna y el aumento de la productividad,
consecuencia de la intensa destruccion de empleo, han aliviado la presién 90
de los méargenes de beneficios y de los salarios, lo que ha provocado la 85
desaparicion del diferencial de inflacion. Sin embargo, la reduccion del
diferencial podria no ser permanente si no se ponen en marcha reformas
conjuntas en los mercados de bienes y de trabajo que reduzcan la tendencia 75
de la economia espafiola a tener un sesgo inflacionista con la UEM en los 70
momentos de mayor crecimiento de la demanda agregada.

La segunda manifestacion de la aparente falta de competitividad se centra
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Fuente: SEE BBVA a partir de OCDE

2 Gavilan, Jimeno, Hernandez de Cos y Rojas (2010) muestran que en un modelo de

generaciones solapadas calibrado para la economia espafiola, los bajos tipos de interés y el
fuerte aumento de la tasa de crecimiento de la poblacién explican un porcentaje muy importante
de algunos de los desequilibrios de la economia espafiola entre 1998 y 2008: el 97% de la
disminucion de la deuda publica sobre PIB y el 93% del deterioro de la deuda externa.
Doménech (2009) realiza un andlisis de la competitividad de la economia espafiola y de sus
desequilibrios asociados similar al realizado en esta seccion.

® Este enfoque es correcto cuando el analisis se centra en los bienes comercializables.
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comparativamente elevado y persistente en el tiempo que, a mediados del
afio 2008, llegd a superar el 10% del PIB. Para analizar el grado de
consistencia del déficit exterior de una economia con sus fundamentos,
tradicionalmente se sigue el enfoque intertemporal de la balanza por cuenta Grafico 4. Inflacion en Espafiay en la UEM
corriente (Obstfeld y Rogoff, 1996). Bajo dicho enfoque, la dinamica del (porcentaje)

deéficit por cuenta corriente refleja la respuesta Optima de los agentes
econdémicos, particularmente la de los consumidores, ante cambios en su
entorno. Para analizar la importancia relativa de las expectativas de los
agentes econdmicos en la determinacién del déficit exterior, BBVA (2008a)
utiliza el modelo intertemporal de Campa y Gavilan (2006) para demostrar
que, en el periodo de expansién, en torno a un 60% del déficit de la balanza
por cuenta corriente ha venido explicado por las expectativas de crecimiento
de la renta, mientras que el 40% restante se debe a la evolucién de los tipos
de interés reales -en un contexto de bajos tipos de interés nominales- es
decir, al diferencial de inflacion, lo que puede interpretarse como una B Diferencial —— Area del euro —— Espafia
pérdida intrinseca de competitividad de la economia espafiola.*

583882883885 8839
La interpretacion que consideramos mas correcta de la evidencia anterior es £ 22§ 585§ 28 &2 ¢ ¢ 8
la siguiente. Como consecuencia de los bajos tipos de interés reales y del Fuente: SEE BBVA a partir de Eurostat
elevado crecimiento de la poblacion, la economia espafiola reorientd una
parte importante de sus factores productivos hacia sectores de bienes no Grafico 5. Espafia. Participacion en el
comercializables (principalmente, inversion residencial), lo que dio lugar a comercio mundial de bienes y servicios
una demanda interna muy superior a la oferta agregada, que en el caso de 204 30
los bienes comercializables se satisfizo mediante importaciones. De hecho, LN
la evidencia muestra que la pérdida de competitividad no fue generalizada 25 1 _d 25
puesto que las exportaciones espafiolas no redujeron su participacion en el o
comercio mundial, sino que la economia espafiola fue perdiendo cuota de 201 20
mercado en la demanda interna de bienes comercializables respecto a las
importaciones del resto del mundo (véase el Gréafico 5). Asi, los datos de la 5] [ +°
Organizacion Mundial del Comercio (OMC) indican que el peso de las 10l 10
exportaciones espafiolas de servicios ha crecido durante la Ultima década,
mientras que el de las de bienes apenas ha variado. El Grafico 6 muestra 0.5 05
gue, entre las economias con mayor peso en la eurozona, tan sélo Alemania —*—Exportaciones —®&— Importaciones
y Espafia no han perdido cuota exportadora en favor de los paises O T T T T Y e e e e e e w00
emergentes (principalmente, China). 5838383383338 8 ¢8 g
En resumen, los desequilibrios acumulados durante la fase expansiva Fuente: SEE BEVA a partirde OMC y FMI

anterior a 2008, caracterizados por un funcionamiento ineficiente del - : L
mercado de trabajo y una pérdida de competitividad en una situacién en la Grafico 6. Cambio en la participacion en el

. ., . comercio mundial de las exportaciones de
que la demanda interna creci6 muy por encima de la oferta agregada, bienes y servicios. 2000-2009 (pp)
condicionan el ajuste que esta experimentando la economia espafiola
durante los dltimos dos afios.” La duracién de la crisis y, sobre todo, el
crecimiento a medio y largo plazo cuando ésta acabe dependeran de dos 15
aspectos estrechamente relacionados. El primero de ellos hace referencia a
la necesidad de diversificar el patron de crecimiento, potenciando aquellas
ramas de actividad caracterizadas por su capacidad de generar empleo y -1.5
por una mayor productividad, lo que contribuiria a mejorar la competitividad 3.0
externa de la economia espafiola. El segundo, complementario al primero,
tiene que ver con la implementacion de las reformas necesarias, sobre todo
en los mercados de productos y de trabajo, que propicien la transicion hacia -6.0
un modelo de crecimiento méas equilibrado.
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La necesidad de un patron de crecimiento mas diversificado y
orientado al exterior

Fuente: SEE BBVA a partir de OMC y FMI

* Nétese que la correccion a la baja de las expectativas de crecimiento futuro y la desaparicion
temporal del diferencial de inflacién con la UEM durante el ciclo recesivo actual han contribuido
a corregir el déficit externo de la economia espafiola.

5 Merece la pena indicar que una de las consecuencias del persistente desequilibrio en flujos
fue la acumulacién de desequilibrios en stocks, primero en el mercado de la vivienda
(sobreoferta) y segundo, en el nivel de endeudamiento externo.
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Dado que buena parte del ajuste del sector de la inversion residencial en el
gue la economia espafiola se encuentra inmersa es de caracter permanente,
las ramas de actividad menos relacionadas con la construccion de viviendas
y cuya evolucion esté determinada en mayor medida por cambios
estructurales o factores externos, exhibiran un comportamiento favorable a
corto y medio plazo. Utilizando la base de datos EU KLEMS, BBVA (2008b)
sefiala tres grupos de sectores econdmicos —no mutuamente excluyentes-

para los cuales se espera un mayor protagonismo en el crecimiento futuro. Grafico 7. Espafia: Crecimiento de las

exportaciones entre 2001 y 2008.
El primer grupo se caracteriza por una productividad comparativamente

elevada derivada de una utilizacion intensiva de la tecnologia. Algunos
sectores englobados dentro de esta categoria son los de fabricacion de 550 -
maquinaria y material eléctrico, construccién aeronautica y espacial, W Turismo

actividades informaticas, I+D y ramas del sector de otras actividades 300{ g eonsticeitn v sectores relacionados
empresariales asociadas al asesoramiento y a la consultoria de empresas.

El segundo grupo exhibe como rasgo distintivo una demanda originada por
cambios demogréficos de caracter estructural. La evolucion prevista de las
actividades sanitarias y de servicio social vendra determinada por el 150 1
crecimiento de la esperanza de vida de la poblacién espafiola®, lo que unido
a tasas de fertilidad reducidas, acelerara el proceso de envejecimiento,
incrementando las necesidades derivadas del mismo. Ademas, la relevancia 50
de las actividades asociativas, recreativas, culturales, deportivas y de
servicios personales, del comercio y del turismo dependera del crecimiento
de la renta per capita de la poblacién, que permitira continuar incrementando
la proporcién de recursos destinados al ocio. Fuente: SEE BBVA a partir de FMI e INE

Miles de millones de euros y tasa media de
crecimiento anual en porcentaje

250 A

200

100 +

2001 2008

El tercer grupo de sectores se caracteriza por una apertura exterior
creciente, resultado del proceso de internacionalizacion que reduce su
exposicion al ciclo doméstico. Durante la Ultima década, la economia
espafiola ha mantenido relativamente constante su cuota exportadora de
bienes en el comercio mundial y ha incrementado su cuota exportadora de
servicios no turisticos. Este dato sugiere que los sectores exportadores de
servicios —en especial, los servicios empresariales de asesoria, consultoria 'y
publicidad, y los servicios financieros y de seguros- y determinados sectores
exportadores de bienes —el energético, la industria quimica, la de fabricacion
de maquinaria y material eléctrico, la de construccion aeronautica y
aeroespacial y, en menor medida, el sector agroalimentario y el de
fabricacion de vehiculos de motor- se encuentran bien posicionados para
enfrentar los retos del nuevo contexto internacional. Cuando se compara la
evolucion de las exportaciones de productos (bienes y servicios) espafioles
en relacion con la evolucion de la demanda mundial de dichos productos, tal
y como cabia esperar, se observa que la importancia de las exportaciones
realizadas por las ramas de actividad no relacionadas directamente con la
construccion es significativamente mayor al de las efectuadas por el sector
de la construccion y las actividades con él vinculadas. El Grafico 7 muestra
que el 85% de las exportaciones de la economia espafiola en 2008 fueron
realizadas por ramas de actividad ajenas al sector inmobiliario.’

Por dltimo, es preciso considerar que los habitos de consumo de las
economias desarrolladas tienden a converger a lo largo del tiempo. Por lo
tanto, aquellos bienes y servicios cuyo peso en la cesta de consumo de los
hogares espafioles sea reducido en relacion con el de las restantes
economias desarrolladas, experimentaran un aumento relativo de su
consumo. Alloza y Garcia (2010) realizan un analisis de convergencia de los

6 Segun las dltimas proyecciones demograficas de largo plazo del INE (disponibles en:
http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=/t20/p251&file=inebase&L=) la esperanza de
vida al nacer de las mujeres se incrementara en 5,5 afios hasta alcanzar los 89,9 en 2048; en el
caso de los hombres, la esperanza de vida al nacer se situara en los 84,3 afios en 2048, 6,3
mas que la actual.

" Dado que las economias emergentes se erigirdn como los nuevos motores del crecimiento
econdémico mundial en los préximos afios, la rentabilidad esperada de aquellas actividades
econdmicas cuya produccion se oriente hacia paises emergentes —principalmente de Asia y de
Ameérica Latina- sera significativamente mayor.
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habitos de consumo de los hogares de los paises desarrollados a partir de
los datos recopilados por la OCDE. Los resultados indican que si bien existe
cierto grado de heterogeneidad, la mayoria de los grupos de bienes y
servicios analizados exhibe convergencia. En particular, las estimaciones
muestran una homogeneizacion significativa de los patrones de consumo de
los bienes de caracter duradero y de los bienes y servicios relacionados con

la cobertura de las necesidades basicas (alimentos, bebidas, vestido y . . . .
calzado). Gréfico 8. Diferencial de renta per capitay de

la tasa de desempleo entre Espafiay la UE15.

La implementacién de reformas como una condicion necesaria para el
cambio de modelo productivo

— — Diferencial de renta per cépita (izqda.)
Diferencial de tasa de desempleo (dcha.)

Las previsiones de los distintos organismos nacionales e internacionales
sugieren que la economia espafiola saldra de la recesion actual con una
tasa de desempleo en el entorno del 20%. El reto de politica econémica que
esta situaciéon plantea es formidable: reducir la tasa de desempleo hasta
alcanzar el promedio de la UE, creando empleo de calidad y estable, y
reorientar, al mismo tiempo, el modelo productivo hacia sectores con
elevada productividad para mejorar nuestra competitividad exterior, en
detrimento de otros que se enfrentaran a una demanda interna relativamente
menor durante los proximos afos.

Para comprender la importancia e implicaciones de este reto, conviene 25 e 0
. . . ) . . ’ ~ N~ OO d M W N OO d MWW~ OO dmMm W~ O
analizar la evidencia empirica disponible para la economia espafiola durante SEE222x2822222828388S8
e , P ;. A A 4 A4 d d 4 94 dd 49 ddddJ NN
las Ultimas décadas. En el Gréfico 8 se ha representado la renta per capita Fuente: SEE BAVA a partir da OCDE

relativa de Espafia respecto a la UE15 y el diferencial de la tasa de
desempleo respecto a este mismo grupo de paises en los ultimos 35 afios.
Este grafico pone de manifiesto cuatro resultados. En primer lugar, que el
diferencial en la tasa de desempleo es persistente en el tiempo. Segundo,
que a largo plazo hay una tendencia de convergencia de la renta per capita
de Espafia respecto a la UE15. En tercer lugar, que esta tendencia se
interrumpe cuando la tasa de desempleo de Espafia aumenta con respecto
a la de la UE15. Cuarto, se tardé unos 25 afios en volver a recuperar el nivel

Grafico 9. Diferencial de productividad del
trabajo y de la tasa de desempleo entre
Espafiay la UE15.

Diferencial de tasa de desempleo
Diferencial de productividad

de renta per capita relativa con la UE15 alcanzado en 1975, y esto no 15 1 ris
ocurrid hasta que el diferencial en la tasa de desempleo disminuyd por

debajo de los cinco puntoss. La conclusion que puede extraerse de esta 10 - 10
evidencia es que se necesita reducir cuanto antes la tasa de desempleo a

los niveles de la UE15 para no detener, o incluso revertir, el proceso de 5 r -5

convergencia en la renta per capita relativa que ha disfrutado la economia

espafiola en los afios previos a la crisis. ol Lo

Por su parte, el Grafico 9 muestra la relacion existente entre el diferencial de

desempleo con la UE15 y el diferencial en la productividad aparente del 5 -5
trabajo (PIB por ocupado en paridad de poder de compra). A diferencia de lo

que ocurre con _Ia_l renta per capita, la correlacion entre ambas variables es 10 b <10
claramente positiva (0,8). Por tanto, el desafio al que se enfrenta la §5588888888888888 8

economia espafiola en los proximos afios consiste en reducir la tasa de Fuente: SEE BBVA a partir de OCDE
desempleo y, simultaneamente, mejorar la productividad del trabajo, algo
que no ha ocurrido en las Gltimas tres décadas.’

8 Algunos de estos resultados se pueden corroborar estadisticamente al estimar la siguiente
ecuacion:

E _ ,UE E _ yUE(
YOo Y& o g qof¥ea Vi (10 110)2,33(uf, - U
yIUE (37.3) g y£E1 ] (3.97)

en donde y es la renta per céapita y u la tasa de desempleo. El ajuste de esta ecuacion es

bastante elevado (ﬁz = 0,96 ) y las variables son significativas estadisticamente. La velocidad

de convergencia en la renta per capita de Espafia con la UE es de un 10% anual y el diferencial
en la tasa de desempleo tiene unos efectos persistentes en el tiempo e importantes sobre la
renta per capita relativa.

° Andrés y Doménech (2010) documentan la dificultad de crear empleo y aumentar la
productividad comparando la ley de Okun (la relaciéon entre crecimiento y variacion del
desempleo) en Espafia con la de la UE15. Mientras que la relacién entre ambas variables ha
permanecido bastante estable en Europa, en Espafia la ley de Okun se ha hecho mas inclinada

Servicio de Estudios Econémicos Pagina 5 de 10



BBVA Observatorio Econémico

Dada la magnitud del reto, el establecimiento de un patréon de crecimiento
mas diversificado, equilibrado, productivo y capaz, al mismo tiempo, de
reducir rapidamente la tasa de desempleo exige la implementacién de
medidas de politica econémica concretas, algunas de las cuales pueden
tener efectos a corto si se implementan adecuadamente (e.g., la reforma del
mercado de trabajo} pero otras s6lo a muy largo plazo (e.g., la mejora del
sistema educativo)®. Como sostienen Andrés y Doménech (2010), la
adopcién de reformas estructurales no representa una alternativa al cambio
de modelo productivo, sino que constituye una condicidbn necesaria para
acelerar los objetivos que se persiguen en términos de creacion de empleo.
En particular, la vision que considera la reforma laboral como sustitutiva del
cambio de patron de crecimiento se basa en un andlisis que parece ignorar
la abundante evidencia empirica segun la cual el funcionamiento inadecuado
del mercado de trabajo es un ingrediente fundamental para entender la
situacion del desempleo en Espafia'’. La principal limitacién de esta
estrategia de cambio de modelo productivo como alternativa a la reforma
laboral es su inadecuacion para lograr los dos objetivos previamente
mencionados: crear empleo estable y productivo en sectores con una
demanda potencial pujante, como aquellos orientados a satisfacer la
demanda externa, y hacerlo rapidamente.

Aunque las principales deficiencias del mercado de trabajo en Espafia son
bien conocidas en el ambito académico (véase, por ejemplo, Dolado y
Felgueroso, 2010, o de la Fuente y Doménech, 2009), lo cierto es que
algunos sectores sociales todavia realizan un diagnéstico un tanto equivoco
de sus principales caracteristicas. Asi, no resulta extrafio que
simultaneamente las organizaciones empresariales se quejen del exceso de
rigidez que presenta el mercado de trabajo y los sindicatos, por el contrario,
culpen a su excesiva flexibilidad del extraordinario aumento de la tasa de
desempleo que se ha producido en Espafia durante los dltimos trimestres.
La razdn de esta aparente discrepancia en el diagnéstico radica en el hecho
de que una de las caracteristicas fundamentales de nuestro mercado laboral
es la presencia de enormes asimetrias y dualidades entre distintos tipos de
contratacién, que permiten que convivan elementos muy rigidos (e.g.,
trabajadores indefinidos con costes de despido comparativamente elevados,
con escasa flexibilidad de los tiempos de trabajo y con mecanismos de
negociacion que hacen que los salarios sean poco sensibles a la situacion
econémica de las empresas) y otros muy flexibles (e.g., contratos
temporales de muy corta duracibn con indemnizaciones por despido
relativamente muy reducidas). Esta flexirrigidez que caracteriza al mercado
de trabajo hace que su funcionamiento sea ineficiente tanto econdmica
como socialmente. Asi, en momentos de una intensa contraccion de la
actividad y de incertidumbre elevada, las empresas se enfrentan a
importantes rigideces en una parte de su demanda de trabajo para
adaptarse a las nuevas circunstancias econémicas, por lo que todo el ajuste
recae sobre la parte mas flexible y, al mismo tiempo, méas desprotegida del
mercado de trabajo. Esto ha dado lugar a que entre el cuarto trimestre de
2007 y el primero de 2010, hayan perdido su empleo —en términos netos-
1497,9 miles de asalariados temporales frente a 125,5 mil indefinidos segun
la EPA.

En este contexto, si bien el modelo de crecimiento que se pretende superar
estaba basado en la especializacion en sectores caracterizados por una
productividad relativamente baja, un cambio sustancial de la estructura
productiva de la economia espafiola, alin siendo deseable, no asegura por
si solo una rapida absorcién del desempleo. Mediante un ejercicio de
contabilidad del crecimiento, Andrés y Doménech (2010) responden a la

desde 1983, lo que implica una extraordinaria capacidad para reducir el desempleo en las
expansiones, muy superior a la de la economia europea incluso en una época de fuerte
crecimiento de la poblacion activa y, sin embargo, aumentarlo rapidamente en las recesiones.

1% yvéase de la Fuente y Doménech (2009).

" véanse Cabrales et al. (2009) y Dolado y Felgueroso (2010).
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siguiente pregunta: ¢cual habria sido el ritmo de creacion de puestos de
trabajo entre 1991 y 2008 de una economia que hubiera mantenido la tasa
de crecimiento promedio de la economia espafiola (3% anual) pero con una
evolucién de la productividad similar a la de UE10? El resultado indica que la
creacion de empleo hubiera sido la mitad (3,5 millones) de la registrada,
dada la misma acumulacion de capital observada en el periodo.

Por lo tanto, un cambio de modelo productivo que no contemple la
implementacion de medidas adicionales tendentes a resolver las
disfuncionalidades del mercado laboral provocara un incremento relativo de
la demanda de empleo cualificado, pero no garantiza la absorcion de los
parados de baja cualificacion, procedentes de sectores productivos en
declive y con escasa capacidad de crecimiento en el futuro, lo que afectaria
negativamente a la desigualdad.*?

Grafico 10. Crecimiento adicional de largo
plazo provocado por la transposicion de la
Directiva de Servicios (pp)

1.4 r1.4
Adicionalmente, para que la reorientacion de factores productivos hacia 121 L)
nuevas actividades econémicas venga acompafnada por un crecimiento del
empleo y por un aumento de la competitividad exterior de la economia 1.0 1o
espafiola, seria deseable complementar la reforma del mercado de trabajo 0.8 1 0.8
con mejoras en la regulacién de los mercados de productos, que permitieran 06 1 |06
un aumento de la competencia entre empresas, en linea con la propuesta de
Blanchard y Giavazzi (2003). Al respecto, Nicoletti y Scarpetta (2003) %4 o
encuentran que las reformas en los mercados de productos que reducen las 021 02
barreras de entrada, favoreciendo la adopcién de nuevas tecnologias y 0.0 0.0
promoviendo la competencia, tienden a incrementar la productividad. Sus z 8 S g § E
resultados indican que aquellos paises que cuentan con una regulacién mas 5 § § g £
g : S 5

eficiente de los mercados de productos, tienen una asignacién de recursos
productivos entre los diferentes sectores mas equilibrada, mayores Fuente: MEH
incentivos a invertir en innovacién y menor desempleo. Por su parte, de la

Fuente y Doménech (2009) analizan la correlacion entre la tasa de

desempleo y un promedio de los valores estandarizados para las variables Grafico 11. Tasa de inflacion en servicios
de Doing Business del Banco Mundial, referidas a las facilidades para abrir (porcentaje)

una empresa (namero de procedimientos, tiempo y coste), para gestionar
permisos y para comerciar con el exterior. Estos autores observan que
aquellos paises que imponen costes mayores para crear empresas y para
que éstas operen, presentan tasas de desempleo estructural mas elevadas.

—Espafia —°— UEM

Por lo tanto, dada la importancia del marco regulatorio sobre la creacion de
empleo, la productividad y la competitividad, una implementacién ambiciosa
de la Directiva de Servicios que implicase una reduccion significativa de los
costes administrativos que soportan las empresas resultaria
significativamente beneficiosa para la economia espafiola. A este respecto,
las simulaciones realizadas por el Ministerio de Economia y Hacienda (MEH)
sugieren efectos relevantes y persistentes sobre las principales variables
macroeconémicas, tal y como se puede observar en el Grafico 10.

ene-97

ene-98 7
ene-99
ene-00 |
ene-01
ene-02
ene-03
ene-04
ene-05 7
ene-06 |
ene-07
ene-08 |
ene-09
ene-10

Una implementacién decidida de la Directiva de Servicios (DS) no so6lo Fuente: SEE BBVA a partir de Eurostat
incrementaria la competencia interna, sino que constituye una oportunidad
para impulsar la competitividad externa de la economia espafiola.
Principalmente, por dos motivos. En primer lugar, favorecera a las empresas
espafiolas exportadoras, especialmente a las de menor dimensién: dado que
los restantes paises de la UE ya han transpuesto la DS o lo haran en el
futuro cercano, la implementacion de un proceso de simplificacién de
procedimientos y reducciéon de trabas administrativas facilitara la rapida
adaptaciéon de las empresas a los marcos regulatorios de nuestros
principales socios comerciales. En segundo lugar, la transposicion de la DS
permitird acotar la aportacion tradicionalmente negativa del sector servicios
a la evolucion de la inflacion en Espafia, reduciendo el persistente diferencial
con la UEM que muestra el Grafico 11.

2 adicionalmente, en un contexto de reasignacion del empleo ante cambios sectoriales de
naturaleza estructural, la escasa correlacion observada entre crecimiento de la productividad y
salarios podria dar lugar a que los efectos del crecimiento sobre el empleo fueran incluso
menores que los observados en el Ultimo ciclo expansivo.
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La mayor eficacia y eficiencia de las medidas de fomento a Ila
internacionalizacion de las empresas espafiolas (por ejemplo, mediante la
evaluacién de estas politicas) puede ayudar a que el cambio de patrén
productivo incentive el crecimiento de empresas exportadoras y su demanda
de empleo. En este sentido, el anteproyecto de la Ley de Economia
Sostenible va en la direccidn correcta de prestar atencion especial a los
mercados con un elevado potencial de crecimiento para las empresas
espafiolas, si bien seria deseable acelerar la adopciéon de incentivos
concretos para amplios conjuntos de sectores que den lugar a un apoyo
efectivo del proceso de internacionalizacion, lo que exige la reorientacion de
los factores productivos hacia empresas exportadoras. El objetivo, en Ultima
instancia, es favorecer las empresas dinamicas independientemente del
sector en el que operen.

Por ultimo, la disminucién de la importancia del sector inmobiliario como
motor del crecimiento econémico permitird a las entidades financieras
espafiolas canalizar mas recursos hacia otras actividades mas productivas.
Pero para ello es necesario acelerar el proceso de reestructuracién del
sector financiero. La aprobacion del Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB) supuso un paso en la direccién correcta. Sin embargo,
resulta crucial agilizar la adopcién de planes de reestructuracion y que tanto
el contenido como los plazos de los mismos aumenten rapidamente la
eficiencia del sistema financiero y permitan asentarlo sobre las instituciones
mas solventes. De hecho existe una abundante literatura empirica que
demuestra los efectos economicamente significativos de un correcto
funcionamiento del sistema financiero sobre el crecimiento econémico a
largo plazo (Levine, 2005).

Conclusiones

La crisis que esta atravesando la economia espafiola ha puesto de
manifiesto que una parte sustancial del crecimiento de la ultima fase
expansiva, aquel fundamentalmente ligado a la inversion residencial, se ha
visto muy negativamente afectado. Aunque una parte significativa de la
inversion residencial volvera a recuperarse, en los proximos afios la
economia espafiola debe reorientar factores productivos hacia sectores
alternativos que sean capaces no so6lo de absorber la poblacion actualmente
desocupada, sino también de mejorar la productividad y competitividad de
nuestras empresas. Sin duda, aquellos sectores mas orientados a la
demanda exterior pueden hacer frente a este reto, puesto que se veran
favorecidos por un crecimiento de la demanda externa previsiblemente
superior al de la demanda interna, al menos a corto y medio plazo. Por lo
tanto, una mayor internacionalizacién de las empresas espafiolas puede
favorecer la creacién rapida de empleo productivo y estable, al tiempo que
permitiria corregir el elevado y persistente déficit de la balanza por cuenta
corriente.

En este Observatorio se ha documentado la enorme dificultad que ha tenido
la economia espafiola en las Ulltimas décadas de crear empleo v,
simultaneamente, mejorar la productividad del trabajo. Por lo tanto, el
cambio en el patron de crecimiento hacia sectores con mayor demanda
potencial exige acelerar la implementacion de politicas econdmicas que
incentiven la creacién de empleo, la mejora de sus niveles de productividad,
la competitividad de las empresas y una financiacion adecuada de proyectos
empresariales rentables. Es por ello que la introduccion de reformas
apropiadas en el mercado de trabajo que reduzcan la temporalidad y que
refuercen la correlacion entre el salario y la productividad especificos de la
empresa, mediante mejoras en el proceso de la negociacién colectiva, son
absolutamente necesarias para fomentar el cambio productivo que requiere
la economia espafiola.
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Adicionalmente, es necesario acompafiar la reforma del mercado de trabajo
con mejoras en la regulacion de los mercados de productos, que permitan
un aumento de la competencia entre empresas. Con ello se facilitaria que la
reorientacion de factores productivos hacia nuevas actividades econdmicas
venga acompafiada por un mayor crecimiento del empleo, un aumento de la
competitividad exterior de las empresas espafiolas, mayores incentivos a la
inversion en innovacién y una mejora significativa de la balanza por cuenta
corriente. Dada la enorme heterogeneidad existente entre las entidades
financieras, es necesario acelerar el proceso de reestructuracion del sector
financiero espafiol para que todas las entidades que operan en él sean
solventes y rentables, y puedan proporcionar a las empresas la financiacion
que necesitan para apoyar su crecimiento en nuevos mercados.

El objetivo en, dltima instancia, es crear un entorno lo mas favorable posible
para que surjan y crezcan empresas dinamicas independientemente del
sector en el que operen, capaces de mejorar sus niveles de eficiencia
productiva y de generar una abundante demanda de trabajo.
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