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RESUMEN

El presente trabajo examina la evolucion de la productividad en la economia espafiola
desde 1995 hasta 2023. El objetivo principal es analizar como han contribuido el trabajo,
el capital y la eficiencia productiva al crecimiento econdmico. Para ello, se emplea como
fuente estadistica principal la base de datos EU KLEMS, que permite estudiar el
comportamiento de la productividad desde un enfoque sectorial y detallado.

El andlisis revela que el crecimiento econdmico ha estado, en muchos periodos, mas
vinculado a la expansidn de recursos que a su uso eficiente. La productividad total de los
factores ha sido el componente mas inestable, mostrando debilidades estructurales.
Para completar el analisis agregado, se profundiza en dos sectores clave: las
telecomunicaciones y las actividades financieras y de seguros, que destacan por la
mejora sostenida de su productividad como resultado de la innovacién y el uso intensivo
de activos intangibles.

En definitiva, este trabajo trata de contribuir a identificar los desafios y avances en

materia de productividad, aportando informacidon util para reflexionar sobre las
estrategias necesarias para lograr un crecimiento econdmico mas sélido y equilibrado.

Palabras clave: Productividad, contabilidad de crecimiento, productividad total de los
factores y capital intangible.

Codigos JEL: 047, 033, 057



ABSTRACT

This study examines the evolution of productivity in the Spanish economy from 1995 to
2023. The main objective is to analyze how labor, capital, and productive efficiency have
contributed to economic growth. To this end, the EU KLEMS database is used as the
primary statistical source, enabling a detailed sectoral analysis of productivity behavior.
The analysis reveals that economic growth has often been driven more by the expansion
of inputs than by their efficient use. Total factor productivity has been the most volatile
component, exhibiting structural weaknesses. To complement the aggregate analysis,
two key sectors are explored in depth: telecommunications and financial and insurance
activities, which stand out due to their sustained productivity improvements resulting
from innovation and intensive use of intangible assets.
In conclusion, this study aims to contribute to identifying the challenges and progress in
productivity, providing useful insights to reflect on the strategies necessary for achieving
more robust and balanced economic growth.

Keywords: Productivity, growth accounting, total factor productivity, intangible capital.
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1. INTRODUCCION.

Hablar de productividad hoy en dia es hablar del corazén mismo del crecimiento
econdmico y del bienestar social. En un mundo cada vez mas globalizado y exigente,
donde los recursos son limitados y la competencia internacional es intensa, mejorar la
forma en que usamos nuestro trabajo, nuestro capital y nuestro conocimiento se ha
vuelto mas que un objetivo técnico, una necesidad estructural. Espafia, como parte de
la Union Europea, ha recorrido en las ultimas décadas un camino lleno de avances y
transformaciones, pero también de obstaculos que han puesto en cuestién su capacidad
para crecer de forma eficiente y sostenida.

La eleccion de este tema responde, por tanto, a una preocupacién real y actual:
comprender por qué la productividad en Espafia no ha crecido al ritmo que seria
deseable, qué factores estan detras de este comportamiento y qué sectores estan siendo
capaces de impulsar cambios positivos. El analisis de la productividad no solo permite
identificar debilidades estructurales, sino también detectar oportunidades para avanzar
hacia un modelo econdmico mdas innovador y resiliente.

En este sentido, estudios como los del Observatorio de la Productividad y la
Competitividad en Espafia (OPCE) o los informes elaborados por organismos como la
OCDE, McKinsey o el Banco de Espafa han subrayado la importancia de reformas
orientadas a la mejora del capital humano, el impulso de la digitalizacion y el
fortalecimiento de la inversién en [+D+i.

Este trabajo tiene como objetivo principal analizar la evolucidn de la productividad en la
economia espafiola entre 1995 y 2023, con especial atencidon a las fuentes de
crecimiento econdmico y a la productividad total de los factores (PTF). A través de un
enfoque cuantitativo, se pretende descomponer el crecimiento del producto en funcién
de la contribucion del trabajo, el capital (tangible, intangible y TIC) y de la eficiencia con
la que estos factores se combinan. Para ello, se aplica la metodologia de contabilidad del
crecimiento basada en el modelo de Solow, que permite medir de manera rigurosa la
aportacién de cada componente al crecimiento econdmico. Esta metodologia,
ampliamente validada por la literatura académica, es utilizada por instituciones

internacionales como el Banco Mundial, la OCDE y Conference Board.



La fuente principal de datos utilizada ha sido la base de datos EU KLEMS, una de las mas
completas a nivel internacional en cuanto a series sectoriales armonizadas. Esta base de
datos permite realizar un analisis detallado del comportamiento de la productividad por
sectores, asi como identificar las principales tendencias y transformaciones del tejido
productivo espanol. Ademds del analisis agregado, el trabajo incorpora un estudio
especifico de los sectores de telecomunicaciones y servicios financieros y de seguros,
dos de los que han mostrado una mejor dinamica en términos de productividad durante
el periodo analizado. El objetivo es entender qué elementos explican su
comportamiento, qué papel han jugado la innovacién y el capital intangible y qué
lecciones pueden extraerse para el conjunto de la economia espafiola.

En definitiva, este trabajo pretende contribuir a una mejor comprensiéon de los
determinantes de la productividad en la economia espafiola, proporcionando un analisis
riguroso pero accesible, que sirva de base para la reflexiéon y el disefio de politicas
orientadas al crecimiento econdmico sostenible a largo plazo. La productividad no es
solo una cuestidn técnica o estadistica, sino una condicién indispensable para mejorar
las condiciones de vida de la ciudadania, garantizar el bienestar futuro y asegurar la

competitividad del pais en un entorno global cada vez mas exigente.

2. CONCEPTO Y MEDICION DE LA PRODUCTIVIDAD.
2.1. Concepto de productividad.

El concepto de productividad es complejo y ha sido objeto de multiples interpretaciones
a lo largo de la historia, adaptandose a las necesidades de cada época y evolucionando
tanto en su definicién como en su medicién. La diversidad de enfoques refleja no solo
los cambios en el contexto econdmico y tecnoldgico, sino también la evolucidon en la
forma de entender cémo se utilizan los recursos para generar valor. En este sentido, la
productividad puede ser vista desde distintas dpticas, bien como la eficiencia del trabajo,
bien como la combinacion optima de factores productivos o, incluso, como una medida

de innovacién y avance tecnolégico.

El origen del concepto de productividad se remonta al siglo XVIII, durante la Revolucién
Industrial, cuando las economias rurales se transformaron en industriales. La

introduccion de maquinaria permitio aumentar la produccion, generando la necesidad



de medir el uso de los recursos, especialmente del trabajo humano. Sin embargo, el
término “productividad” aun no se usaba formalmente y los economistas se centraban
en la eficiencia laboral y la capacidad de las maquinas.

Autores clasicos como Adam Smith y David Ricardo establecieron las bases del concepto
de productividad. A. Smith (1776), en su obra Una investigacion sobre la naturaleza y
causas de la riqueza de las naciones, destacé la importancia de la divisidon del trabajo,
gue aumenta la eficiencia a través de la especializaciéon. David Ricardo (1817), aunque
centrado en el comercio, sugirié que los paises debian especializarse en lo que producian
de manera mas eficiente, contribuyendo de este modo a la idea de optimizacién de
recursos.

Karl Marx (1867), en su critica al capitalismo, abordd la productividad desde una
perspectiva diferente a la de los economistas clasicos. Marx definia la productividad no
solo como una cuestion de eficiencia en la produccion sino como un fenémeno que debia
considerarse en el contexto de las relaciones sociales y econdmicas, en particular en
términos de justicia y equidad en la distribucion de la riqueza. Su enfoque critico
resaltaba la necesidad de examinar quien se beneficia realmente del aumento de la
productividad en un sistema que prioriza el beneficio econdmico sobre el bienestar de
los trabajadores.

A finales del siglo XIX, E. Littre (1883), filésofo y lexicografo francés, contribuyo a la
discusidn sobre la productividad desde una perspectiva mas amplia. Fue un defensor de
la educacidn y el conocimiento como medios para mejorar la productividad. El progreso
humano podia contribuir a aumentar la capacidad productiva de la sociedad.

Con el fin de la Segunda Guerra Mundial, el analisis de la productividad se expandid para
incluir no solo la medicidén del trabajo y del capital, sino también la consideracion de
factores como la tecnologia y el conocimiento humano. El economista holandés Jan
Tinbergen (1940), quien comparti6 con Ragnar Frisch el primer Premio Nobel de
Economia en 1969, introdujo el concepto de productividad total de los factores (PTF),
destacando que el crecimiento no se lograba solo con el aumento de trabajo y de capital,
sino también con la eficiencia en la combinacion de estos recursos.

La OCDE (1961) establecié un enfoque para medir la productividad que incluia tanto la
productividad laboral como la productividad total de los factores, y definid la

productividad como la relacién entre el volumen de produccidn y los insumos empleados



para generarla. Destacd su importancia para medir la eficiencia econdmica y sefialo que
su crecimiento es fundamental para mejorar los ingresos, la calidad de vida, asi como
para reducir desigualdades, al reflejar un uso eficiente de los recursos. A partir de
entonces, la productividad pasé a ser vista como un indicador del desarrollo econdmico
y social, lo que dio origen a politicas centradas en la innovacién, el capital humano y la
mejora de los sistemas productivos.

Solow desarrollé, en la década de los 50, su modelo de crecimiento econdmico en el que
se situaba a la productividad total de los factores como un componente clave del
crecimiento econdmico. En reconocimiento a sus contribuciones al andlisis del
crecimiento econdmico obtuvo el Premio Nobel de Economia en 1987. Segun Solow, el
crecimiento econémico no puede explicarse Unicamente por el aumento del capital y del
trabajo, la clave del crecimiento es un “residuo” que representa el impacto de la
tecnologia y la innovacion en el crecimiento. Otro economista que contribuyé al
desarrollo de la medicién de la productividad total de los factores fue W. Kendrick (1961)
quien traté de medir el impacto sobre el crecimiento de la acumulacién de capital, y del
trabajo, asi como de la eficiencia conjunta de ambos.

Sar A. Levitan y Werneke, en la década de los 70 y 80, estudiaron e identificaron la
tecnologia, la educacién, la organizacion en el trabajo, la salud y la seguridad como
elementos claves en el comportamiento de la productividad de una economia.

A través de todas estas aportaciones, puede comprobarse como el concepto de
productividad ha ido evolucionando y adaptdndose a los circunstancias, necesidades,
recursos y avances metodolodgicos. En principio, la productividad se centraba en la
eficiencia, es decir, producir mas utilizando menos recursos y su medicion, en el trabajo
y el capital. Con el paso de los afios, se ha ido desarrollando una visién mas amplia y
compleja de lo que significa el término productividad.

Hoy en dia, el concepto de productividad no se limita a la idea de hacer mas con menos,
sino que se relaciona con la de transformacion de los procesos de trabajo, y la generacion
de nuevos y mejores productos que impulsan el desarrollo econdmico y social. En
palabras de P.Krugman (1990): “la productividad no lo es todo, pero a largo plazo lo es
casi todo”. Por su parte N. G.Mankiw (1998, p.472) subraya que la productividad es clave

para el crecimiento sostenible y la mejora de las condiciones de vida en la actualidad.



La productividad genera multiples beneficios econdmicos y sociales, tanto para los
hogares en forma de menores precios, mayor calidad y cantidad de bienes y servicios,
mejora de la renta per cdpita, incrementos salariales y mejores condiciones laborales,
como para las empresas porque promueven la competitividad, aumenta las
posibilidades de inversidn y creacidon de empleo y en definitiva para el conjunto de la
sociedad porque la mejora en el bienestar derivada del crecimiento de la productividad,
sin duda, también contribuye a reducir la conflictividad y mejorar la sostenibilidad
econdmica, ademas de brindar una base sdlida para disefar politicas de desarrollo y

estrategias de inversidn en capital humano y tecnologia (McKinsey, 2023)

2.2. Medicién de la productividad.

La medicidn de la productividad se enfrenta a numerosos retos derivados de la gran
diversidad de conceptos e indicadores existentes, los cuales varian segln los objetivos
del analisis y la disponibilidad de datos. Tanto el producto final como los factores de
produccidon presentan problemas especificos, como la definicion del producto en
sectores como los servicios o el ajuste por cambios en la calidad de los insumos y de los
bienes (Ahmad et al., 2003; Schreyer, 1996)

Por otra parte, estudios como los de Schereyer (2001) y Nordhaus (2006) han puesto de
manifiesto la relevancia de abordar cuestiones relacionadas con la agregacién de
factores, las comparaciones internacionales y las actividades no de mercado. Van Ark
(1993) también subraya la importancia de desarrollar metodologias que minimicen
sesgos en estos contextos. En definitiva, medir la productividad no solo implica
conceptualizarla adecuadamente, sino también contar con herramientas capaces de
superar las dificultades que surgen en la practica.

Desde la década de 1930, la literatura econdmica ha enfatizado la importancia de
analizar el crecimiento desde una perspectiva multifactorial. A través de investigaciones
como las de Griliches (1996) y Douglas (1946), se establecid que la productividad
multifactorial proporciona una medida mas completa del crecimiento econdmico,
considerando el impacto conjunto de factores como el capital, la tecnologia y la calidad
del trabajo. Sin embargo, su medicién es un desafio en si mismo, ya que existen diversos

métodos de estimacion que pueden arrojar resultados distintos, haciendo que sea



crucial elegir la metodologia adecuada para obtener conclusiones fiables (Oulton y
O’Mahony, 1994).

Desde el punto de vista metodoldgico, se diferencian dos enfoques: los procedimientos
paramétricos y los no paramétricos

Los procedimientos paramétricos se basan en el uso de técnicas estadisticas para estimar
los parametros de una funcidn de produccién y obtener medidas directas del
crecimiento de la productividad (Alvarez & Orea, 1995). Este tipo de procedimientos
permite analizar cdmo los factores de produccion, el trabajo y el capital, contribuyen al
crecimiento de la produccién en un contexto econémico determinado. Segin Alvarez y
Orea, uno de los principales beneficios de los procedimientos paramétricos es su
capacidad para proporcionar estimaciones detalladas sobre los efectos en Ia
productividad. Al utilizar modelos econométricos, como la regresién lineal o modelos de
frontera estocastica, es posible calcular de forma precisa los coeficientes que explican
como cada factor de produccién influye en el output. Estos modelos también permiten
la descomposicion de la productividad total de los factores en sus componentes, lo que
facilita la medicidn del cambio en la eficiencia y en la utilizacién de los recursos a lo largo
del tiempo. El hecho de que su uso esta condicionado a una serie de supuestos, como la
necesidad de que los errores en los modelos sigan una distribucién normal, requieren
gue se conozca la forma funcional de la relacion entre los factores de produccidn, lo que
puede resultar complicado si dicha relacién es desconocida o compleja para ser
modelada adecuadamente, con estimaciones sesgadas y poco fiables.

Por otra parte, los procedimientos no paramétricos se caracterizan por utilizar
propiedades de la funcion de produccidn y principios de la teoria econdmica.

Existen dos corrientes principales en el estudio de la contabilidad de crecimiento: una
orientada a la medicidn de la riqueza nacional y otra de enfoque econométrico, basada
en el andlisis de funciones de produccién. Solow, junto a economistas como Griliches y
Jorgenson, integré estos enfoques, permitiendo una comprension mdas amplia del
crecimiento a través de la teoria econdmica y el calculo de la PTF. Esta integracidn facilito
el analisis a nivel macroeconémico como microeconémico, estableciendo la PTF como

un indicador de los avances tecnolégicos y de la eficiencia en la produccién (Solow, 1957)



2.2.1. Productividad del trabajo.

La productividad del trabajo mide la eficiencia con lo que se utilizan los recursos
laborales para producir bienes y servicios. Puede calcularse en términos de ocupados o
de horas de trabajo. La productividad por empleado proporciona una visidn general de
la eficiencia laboral en funcion de la cantidad de personas empleadas, pero no refleja
con precision las variaciones en el tiempo trabajado por cada persona (Fare, Grosskopf,
Norris, & Zhang, 1994). Su principal ventaja radica en la facilidad de cdlculo y su
limitacidén, que es parcial y puede inducir a error si se interpreta como un cambio
tecnoldgico o una mejora directa en la eficiencia de cada trabajador (OCDE,1991).

La productividad por hora de trabajo ofrece una medida mas precisa de la eficiencia
laboral que la anterior al considerar las diferencias en la cantidad de horas que cada
trabajador dedica. Este enfoque es particularmente util en contextos donde las horas de
trabajo pueden variar significativamente, propiciando una vision mas detallada de la

productividad en funcion del tiempo de trabajo.

2.2.2. Productividad del capital.

La productividad del capital evalta la eficiencia en el uso de recursos de capital, como
magquinaria, edificios y equipos, en el proceso de produccidn. Se calcula dividiendo el PIB
entre el stock de capital utilizado. Esta medida ayuda a entender el valor adicional que
se genera por cada unidad de capital invertidos. Un aumento en la productividad del
capital sugiere que las inversiones en capital son efectivas para incrementar la
produccidon y pueden estar reflejando buena gestién de los activos o avances

tecnolégicos (Jorgenson & Griliches, 1967; Schreyer, 2001).

2.2.3. Productividad total de los factores.

La Productividad total de los factores (PTF), mide la eficiencia conjunta con la que se
utilizan todos los factores de produccion, el trabajo, el capital, y en algunos casos, la
tecnologia y el conocimiento. Resulta muy util para identificar que parte del crecimiento
econdmico es resultado de mejoras en la eficiencia que no pueden ser atribuidas al
aumento de los inputs. Economistas como Solow (1957) y Tinbergen (1942)

popularizaron este concepto, destacando que el crecimiento econdmico depende tanto



de la acumulacion de trabajo y de capital como de la forma en que estos recursos se
combinan de manera eficiente.

El crecimiento de la PTF de una economia puede desglosarse en tres efectos
fundamentales que resultan esenciales para un analisis sectorial detallado (Nordhaus,
2000): el efecto puro, el efecto de Baumol y el efecto de Denison. El efecto puro de
productividad que recogeria el crecimiento de la productividad en una economia
suponiendo que no hay cambios en la composicidn sectorial. Es una media ponderada
de las tasas de crecimiento de la productividad de los distintos sectores y refleja el
incremento de la productividad sin considerar la reestructuracién sectorial (Denison,
1962). El efecto Baumol captura el impacto del desigual crecimiento sectorial de la
productividad. Segin Baumol (1967), los sectores con un crecimiento lento de su
produccion tienden a mostrar también un crecimiento lento en su productividad, como
es el caso de muchos servicios, lo que puede afectar a la productividad global de la
economia. El efecto Denison destaca la importancia de los cambios en la distribucion
sectorial de la fuerza de trabajo. Denison (1962) argumentd que el desplazamiento de
trabajadores de sectores de baja productividad a sectores de alta productividad eleva la
productividad agregada, incluso si la productividad dentro de cada sector no cambia.

La medida de productividad mas utilizada en el analisis econdmico son la productividad
del trabajo y la productividad total de los factores. La productividad del trabajo es
preferida debido a su simplicidad de calculo y su relacidn directa con el bienestar
econdmico y el nivel de vida (Requeijo, 2003). Por su parte, la PTF es esencial para
capturar el crecimiento que resulta de mejoras en la eficiencia y de los avances
tecnolégicos, proporcionando una vision mas completa del desarrollo econdmico al
considerar multiples factores productivos (Solow, 1957).

La productividad del capital es menos utilizada, ya que su interpretacion puede ser
confusa al reflejar tanto la eficiencia del capital como aspectos de rentabilidad, lo que
dificulta su aplicacién practica en el analisis del crecimiento (Jorgenson & Griliches,
1967). Ademas, al no capturar adecuadamente la interaccién entre capital y otros
factores, esta medida resulta menos representativa de la economia en su conjunto,

limitando su utilidad en estudios macroeconémicos (Sheyer, 2001).



3. BASE DE DATOS Y METODOLOGIA.

Para el andlisis de la productividad en este trabajo se utilizara la base de datos EU KLEMS,
que proporciona informacion detallada sobre variables como el capital, el empleo y el
PIB en distintos sectores econdmicos. Su enfoque comparativo y sectorial la convierte en
una fuente adecuada para el estudio de la productividad de Espaiia.

A continuacion, se aplicara la metodologia de contabilidad de crecimiento de Solow, que
permite descomponer el crecimiento econdmico en funciéon del crecimiento de los

factores productivos y el de la productividad total de los factores.

3.1. Labase de datos.

La base de datos EU KLEMS (Kapital, Labour, Material, Services) se origind como un
proyecto financiado por la Comision Europea dentro del Sexto Programa Marco de
Investigacidn. Sus siglas representan los principales factores analizados en el marco de
la contabilidad del crecimiento: capital, trabajo, energia, materiales y servicios. Este
enfoque permite descomponer el crecimiento econdmico en componentes especificos,
ofreciendo una visidn precisa sobre las fuentes de productividad y sus determinantes
clave. Es especialmente util para analizar cdmo la interaccion entre estos factores
influye en las dindmicas econdmicas sectoriales y nacionales (Stehrer et al., 2019). De
acuerdo con Bontadini et al. (2022), EU KLEMS proporciona una base de datos robusta
para evaluar, no solo el crecimiento a nivel macroecondmico, sino también para realizar
analisis detallados sobre las disparidades productivas y tecnolégicas entre diferentes
sectores y paises.

En paralelo, Total Economy Database (TED) ofrece un enfoque similar, pero con un
alcance mas amplio, integrando informacion sobre 129 paises y proporcionando una
vision mas global del crecimiento econémico y la productividad (The Conference Board,
2022). A diferencia de EU KLEMS, la base de datos TED se centra también en medir la
productividad, pero con una dimensién espacial mas amplia, permitiendo
comparaciones internacionales mas alla de los limites geograficos de la Unién Europea.
La eleccion de EU KLEMS para la elaboracion de este trabajo no solo se basa en su
prestigio académico, sino también en su capacidad para proporcionar una vision integral

y detallada del crecimiento econdmico y la productividad. La base de datos incluye



informacidn para los 27 Estados miembros de la Unién Europea también para Reino
Unido, Japdn y Estados Unidos. La organizacidon de los datos segun clasificaciones
internacionales como NACE (Rev. 2) e ISIC (Rev.4) asegura su estandarizacion y
compatibilidad, una caracteristica crucial para estudios que requieren comparabilidad
entre diferentes economias (Adarov & Stehrer, 2019).

Ademas, la base de datos EU KLEMS destaca por su capacidad para capturar factores de
creciente relevancia en el crecimiento econémico, como el capital intangible y las
tecnologias de la informacién y la comunicacion (TIC). Estos elementos son cada vez mas
importantes en las economias modernas, ya que las TIC, por ejemplo, han impulsado
transformaciones en la productividad y la competitividad empresarial en sectores clave.
Este nivel de detalle permite evaluar no solo los efectos tradicionales de capital y trabajo,
sino también los impulsados por la innovacidn tecnolégica y digitalizacidn, lo que la
convierte en una herramienta insustituible para estudios actuales (The Vienna Institute
for International Economic Studies, 2022). Otro punto relevante es su utilidad en
estudios longitudinales, ya que los datos de EU KLEMS estan armonizados y ajustados en
términos constantes. Esto elimina las distorsiones causadas por las fluctuaciones en los
precios, permitiendo realizar analisis robustos y fiables de tendencias econdmicas a lo
largo del tiempo. Asi, la base de datos no solo permite evaluar el crecimiento pasado,
sino también identificar patrones y dinamicas que podrian influir en el fututo de las

economias analizadas (Stehrer et al, 2019; Adarov & Stehrer, 2019).

3.2. Contabilidad de crecimiento.

El modelo de crecimiento econédmico de Solow, formulado en 1956, es uno de los
enfoques mas influyentes en la teoria economia moderna. Dicho modelo ofrecié una
perspectiva innovadora para el andlisis de las fuentes del crecimiento econdmico, al
desafiar a la teoria dominante del pensamiento econdmico, el modelo de Harrod, que
situaba a la demanda y al consumo como principales motores del crecimiento
econdémico. Frente al modelo de Harrod, el modelo de Solow se centré en la oferta y la
inversion. De acuerdo con el modelo de Solow, el crecimiento econémico de largo plazo
depende del progreso técnico. Dicha aportacién hizo merecedor a Solow del Premio

Nobel de Economia en el ano 1987.

10



La contabilidad de crecimiento es una metodologia basada en los trabajos de Solow y de
otros economistas como Jorgenson y Griliches que permite descomponer las fuentes de
crecimiento en funcidn de la contribucion de los factores productivos, trabajo y capital,
y de la eficiencia con la que estos se emplean, la productividad total de los factores
(OPCE,2023; Pérez et al., 2024).
La ecuacién general de la contabilidad de crecimiento descompone el el crecimiento
del VAB de un sector en 3 fuentes: el crecimiento del trabajo, el crecimiento del capital
y el crecimiento de la productividad total de los factores:

AlnV;=wv,; AlnL; +vk ;A InK; +A InTFP;

Donde Aln Vj : tasa de crecimiento del valor afiadido a precios constantes de la industria

oauxn

J

Aln TFP; : tasa de crecimiento de la productividad total de los factores

A InL; : tasa de crecimiento de los servicios del factor trabajo

A InK; : tasa de crecimiento de los servicios de capital

VLY Vg ; : promedios de las participaciones de la remuneracion del trabajo y del capital

en la remuneracion conjunta de los sectores en el sector j para los afios ty t-1

La productividad total de los factores (PTF) se calcula de forma residual, es decir, como
la parte del crecimiento del valor afiadido (VA) que no puede explicarse por el aumento
del capital y del trabajo. Esta métrica refleja la contribucion de elementos como la
innovacion, el progreso técnico y las mejoras en eficiencia. Abramovitz (1956) la definio
como “la medida de nuestra ignorancia” aludiendo a las dificultades para cuantificar con
precision estos factores intangibles.

AInTFP;i= AInV;— v, ;AInL;— vy ;AlInK;
En el cdlculo de los servicios del factor trabajo se considera tanto la cantidad como la
calidad del trabajo. Se calcula como:

AlnL;=v,;AlnH;+v,;AInLC

Donde A InHj : Contribucidn del crecimiento de horas trabajadas al crecimiento de los
servicios laborales de la industria “j”.
A InLC;: Contribucién de los cambios en la composicion laboral al crecimiento de los

ao:n

servicios laborales de la industria “j”.
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v, ; : Participacién promedio de la remuneracion de asalariados en el valor

ao:n

agregado total en la industria “j”.

Esta formula pondera las horas trabajadas por cada trabajador en funcién de su
participacién en la remuneracion del factor trabajo, reflejando asi tanto los cambios en
cantidad de horas trabajadas como los cambios la calidad (composicién laboral). Es decir,
trabajadores con mayores niveles de educacidon o experiencia tienen una mayor
participacién en la remuneracion del factor trabajo. Para capturar esta heterogeneidad,
los trabajadores se agrupan habitualmente en distintas categorias segin su nivel
educativo o formacion. Estas categorias suelen incluir: trabajadores con educacion
bdsica (primaria o secundaria obligatoria), con educacién media (bachillerato o
formacion profesional de grado medio) y con educacion superior (formacién profesional
superior o estudios universitarios). Esta clasificacion permite analizar como la mejora en
la cualificacion de la fuerza laboral contribuye al crecimiento econédmico a través de
aumentos en la productividad.

El flujo de servicios de capital se calcula como la suma ponderada de los flujos de

servicios proporcionados por diferentes tipos de activos.

Aan] = ZEK,k,jAank,j
k

{a:n

Donde K; : Flujo total de servicios de capital en la industria
Vi ,j : Promedio de las participaciones del activo k en la remuneracion del capital total

ao:n

de la industria “j
K j : Stock de capital del tipo de activo “k” en la industria “j”

Para analizar adecuadamente el papel del capital en el crecimiento econdmico, es
importante no limitarse al volumen de inversion, sino entender como se mide y se utiliza
el capital a lo largo del tiempo. El manual de la OCDE (2009) propone un enfoque
coherente para la medicion del capital, distinguiendo entre tres tipos de stock: bruto,
neto y productivo.

El stock de capital bruto representa la acumulacion total de inversiones pasadas, sin

tener en cuenta el desgaste de los activos. El stock neto, en cambio, refleja el valor

restante de los activos después de deducir la depreciacién, es decir, la pérdida de valor
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asociada al envejecimiento o uso. Finalmente, el stock productivo estima la capacidad
real del capital para generar produccidn, considerando la perdida de eficiencia conforme
los activos envejecen.

A partir de estos conceptos, se calculan los servicios de capital, que reflejan el uso
econdmico del capital durante un periodo. Para ello, se multiplica el stock de capital
productivo de cada tipo de activo por su coste de uso. Este coste de uso incorpora varios
factores: el coste de oportunidad del capital (es decir, lo que se deja de ganar por invertir
en otra alternativa), la pérdida de valor por depreciacién, y un ajuste por la evolucidn
esperada de los precios de los bienes de inversion. De este modo, se obtiene el valor
econémico que representa usar un activo durante un periodo.

La suma de todos estos servicios de capital proporciona el coste del capital en una
industria. Este procedimiento permite ponderar mdas aquellos activos que son mas
costosos o productivos, como la maquinaria o los edificios, otorgandoles mayor peso en
el cdlculo final. En la contabilidad del crecimiento, los servicios de capital suelen
descomponerse en tres categorias principales de acuerdo con sus caracteristicas y su
relevancia econdmica de los distintos activos.

Los tangibles TIC (TangICT) incluyen activos relacionados con la tecnologia de la
informacidn y comunicacién, como hardware de computadoras y equipos de
telecomunicaciones. Estos activos mejoran la eficiencia tecnoldgica, permitiendo
procesos automatizados y una mejor gestion de la informacién.

Los tangibles no TIC (TangNICT) abarcan activos esenciales para la produccién, como
viviendas, edificios, equipos de transporte, maquinaria y recursos biolégicos cultivados
se trata de activos que proporcionan la infraestructura bdsica para las operaciones
productivas.

Por ultimo, los intangibles (Intang) que comprenden productos de la propiedad
intelectual 1+D+i, activos como investigacion y desarrollo, software y bases de datos y
originales de entretenimiento y artisticos. Activos que son clave para la innovacion, el
desarrollo de nuevos productos y la competitividad en los mercados modernos.

La ecuacion general para descomponer el crecimiento del valor afiadido (AlnV;) incluye
las contribuciones del crecimiento de las horas trabajadas, de la composicién laboral y
los servicios de los tres diferentes tipos de capital, activos tangibles TIC y no TIC y activos

intangibles.
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k

— — —ktangNICT
AlnV; =v, ;AlnL; +v; v

M AInKTangICT; + AlnKTangNICT,
+ v AlnKIntang; + AlnTfp;
Esta ecuacion permite identificar las fuentes de crecimiento de cada industria “j” en

términos de los factores mencionados.
4. LA EVOLUCION DE LA PRODUCTIVIDAD EN LA ECONOMIA ESPANOLA.

La mejora en la productividad es esencial para garantizar un crecimiento econémico
sostenible y elevar el nivel de vida de la poblacion de un pais. En este trabajo se analiza
el comportamiento de la productividad en el periodo comprendido entre 1995 y 2023.
Durante dicho periodo, la economia espafnola experimenté fases de expansion, crisis y
recuperacion, como refleja la evolucién del PIB, del empleo y de la productividad
recogidos en los graficos 4.1, 4.2 y 4,3 de este apartado.

Los factores que estan detras del crecimiento de la productividad son los avances
tecnoldgicos, la mejora en la formacidn de la fuerza laboral, la acumulaciéon de capital y
la gestion mas eficiente de los recursos productivos. Entender como cada uno de estos
elementos ha contribuido al crecimiento econdmico de Espafia es fundamental para

identificar las fortalezas y debilidades estructurales de la economia espafiola.

Grdfico 4.1. Evolucidn del PIB, el empleo y la productividad, 1995-2008
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.
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Como recoge el grafico 4.1 el periodo comprendido entre los afios 1995 y 2008 estuvo
marcado por un crecimiento econdmico sostenido de la economia espafiola. El PIB
registrd un crecimiento anual medio del 3,8%, impulsado principalmente, por una
expansion significativa del empleo. El crecimiento de la economia espafiola fue
notablemente superior al de muchos de sus vecinos europeos favorecido, entre otros
factores, por la llegada de inversiones extranjeras y la disponibilidad de crédito barato
tras la adopcidn del euro.

A pesar de este dinamismo del PIB, la productividad laboral mostré una evolucion
modesta, apenas crecio un 0,1%, porque muchos de los empleos que se crearon en esta
etapa fueron poco cualificados y en sectores con una productividad inferior a la media.
La naturaleza de la estructura productiva de la economia espafiola limité el avance de la
productividad en el sentido de que el crecimiento econémico se sustentd mas en el
crecimiento de la cantidad de trabajo que en la mejora de la eficiencia.

La bonanza econdmica en esta etapa ocultaba desequilibrios estructurales como la
dependencia del sector inmobiliario, el sobreendeudamiento privado y la baja inversion
en innovacion y tecnologia, factores que, sin duda, pasarian factura en la siguiente etapa.
Ademas, Espafia también mostraba sintomas de una creciente pérdida de
competitividad frente a otras economias europeas, lo que limitaba su capacidad

exportadora y reforzaba su dependencia de la demanda interna.

Grdfico 4.2. Evolucidn del PIB, el empleo y la productividad, 2009-2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.
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La crisis financiera global de 2008 marcé el inicio de una profunda etapa de recesién
econémica en muchos paises y también en Espafia. La contraccion de manera drastica
del PIB estuvo acompafiada de una fuerte destruccion de empleo como refleja el grafico
4.2. El desplome del sector de la construccidn y la crisis bancaria, llevaron a la economia
espafiola a una de las peores crisis de su historia reciente.

Curiosamente, durante esta etapa, la productividad laboral mostré una mejora aparente.
Sin embargo, este incremento no fue fruto de una transformacién de la estructura
productiva, sino mas bien del efecto estadistico derivado de la fuerte reduccién del
empleo. Al quedar en pie las empresas mas eficientes, la productividad media aumento.
Es decir, la mejora de productividad no es resultado de una mayor eficiencia general,
sino la consecuencia de la pérdida de empleo en sectores poco productivos. Ademas, la
austeridad fiscal implementada a partir del afio 2010, bajo la presién de la Unidn
Europea para controlar el déficit publico, limitd la capacidad del gobierno para estimular
la economia, situacién que prolongaria la recesion econdmica y dificultaria la

recuperacion del empleo y de la inversion en los sectores mds productivos.

Grdfico 4.3. Evolucidn del PIB, el empleo y la productividad, 2015-2023
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

Como refleja el grafico 4.3, a partir del ano 2015, la economia espafiola inicia una etapa
de recuperacidn progresiva. Tanto el PIB como el empleo crecieron a una tasa media
anual del 2% hasta 2019. A diferencia de la etapa de expansidon econdmica previa a la

crisis de 2008, en esta nueva etapa la economia espafiola cuenta ya con una estructura
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productiva ligeramente mas diversificada, con un mayor peso de sectores exportadores
y tecnolégicos, impulsados en parte por la depreciacion del euro y la mejora de la
competitividad exterior.

Aunque se evidencié una ligera mejora en la composicién del empleo y una mayor
inversion en tecnologia, persisten importantes desafios estructurales. La elevada
temporalidad laboral, la baja inversion en I1+D y la especializacién en sectores de menor
valor afadido siguen siendo una limitacién importante para el crecimiento de la
productividad. En comparacidén con otras economias avanzadas de la Unidn Europea,
Espana sigue rezagada en términos de innovacion y digitalizacién.

La llegada de la pandemia de COVID-19 en 2020, supuso un nuevo golpe para la
economia espafiola. La brusca caida del PIB y del empleo reflejo el impacto inmediato
de la crisis sanitaria, dejando entrever la vulnerabilidad de ciertos sectores clave como
el turismo y la hosteleria y reabriendo el debate sobre la necesidad de transformar el
modelo productivo hacia uno mas resiliente, diversificado y eficiente. La crisis sanitaria
también acelerd la adopcidn de tecnologias digitales, lo que pudo abrir una oportunidad
para mejorar la productividad en los afos posteriores.

El periodo comprendido entre 2020 y 2023 estuvo marcado por una recuperacion
econdmica tras el fuerte impacto de la pandemia. El crecimiento del PIB fue notable
gracias al efecto rebote, el fin de las restricciones sanitarias y el apoyo de politicas
expansivas, aunque el empleo no se recuperd con la misma intensidad, evidenciando
rigideces en el mercado laboral. Con el objetivo de abordar esta problematica, en
diciembre de 2021 se aprobé una nueva reforma laboral, que buscd reducir la elevada
temporalidad estructural del mercado de trabajo espafiiol. A lo largo de estos afios se
consolidaron avances en digitalizacion y modernizacion del tejido productivo,
impulsados en parte por los fondos europeos del programa Next Generation EU.

Pese a estos progresos, persistieron importantes debilidades estructurales. El tejido
empresarial espafol, dominado por pymes, limité la capacidad de innovacion y
adaptacion. Ademas, la inversidn en 1+D se mantuvo por debajo de la media europea,
dificultando un cambio hacia un modelo mas productivo.

La productividad mostré una ligera mejora, atribuible al uso mas intensivo de tecnologias
y a la reorganizacion de procesos. No obstante, el contexto internacional adverso

marcado por la inflacion energética, la politica monetaria restrictiva del BCE y tensiones
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geopoliticas limité el ritmo de avance. En conjunto, esta etapa puede interpretarse como
una fase de transicion hacia un modelo mas resiliente, aunque todavia condicionado por
desequilibrios estructurales.

Una vez que hemos analizado la evolucidn del PIB, el empleo y la productividad del factor
trabajo, a continuacidn, estudiamos las fuentes del crecimiento econdmico, es decir, en
gué medida el crecimiento de la productividad puede explicarse a través de la
acumulacién de capital fisico, tangible e intangible, la mejora de la calidad del trabajo y

los avances en la productividad total de los factores.

Grdfico 4.4. Fuentes del crecimiento econdmico, 1995-2008
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

Como refleja el grafico anterior, la aportacion al crecimiento de la productividad de
mejora del capital humano presenta un comportamiento irregular, pero globalmente
positivo. Si bien es el principal motor de crecimiento de la productividad en 1996, en un
contexto de recuperacién econdmica tras la crisis de los primeros afios noventa, este
impulso se desvanece, incluso podemos observar afios en los que su aportacién al
crecimiento fue negativa, 1999 y 2003, lo que sugiere que la mejora formativa de la
poblacidn activa no fue sostenida ni acompafada de una mejor asignacion del talento
en los sectores productivos de alto valor afiadido.

La acumulaciéon de capital en esta etapa muestra un crecimiento mas estable,

especialmente en sus componentes no TIC e intangible. El capital no TIC se consolida
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como una fuente solida de crecimiento a partir del afio 2000, alcanzando su mdaxima
contribucion en 2008 con mas de un 1%. Este patron es coherente con la expansién del
sector de la construccién y el fuerte ciclo inversor vivido durante el auge inmobiliario. En
contraste, el crecimiento del capital TIC tiene una aportacién modesta, lo que refleja una
adopcidn tecnoldgica limitada. Por lo que se refiere al capital intangible, este gana peso
en la segunda mitad del periodo, aunque su aportacion sigue siendo bastante modesta.
La productividad total de los factores es la variable con el comportamiento mas volatil
en este periodo. Llama la atencidn la caida de la PTF entre los afios 1997 y 1999 asi como
entre los afios 2002 y 2005, que son las dos etapas en las que la productividad de la
economia espaiola decrece a pesar de encontrarse en un ciclo econdmico expansivo.
Dicho comportamiento de la PTF refleja las deficiencias estructurales del modelo

productivo espafiol como la escasa innovacion y la baja eficiencia organizativa.

Grdfico 4.5. Fuentes del crecimiento econdmico, 2009-2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

Como refleja el grafico 4.5, la caida de la productividad entre 2008 y 2014 vino
acompaiada de un desplome sostenido en la productividad total de los factores, lo que
indica una perdida significativa de eficiencia en el uso de los recursos productivos. Esta
tendencia no solo refleja el impacto inmediato de la crisis financiera global, sino también

las debilidades estructurales del modelo productivo espafiol.
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Uno de los factores clave del cambio en la dindmica respecto al periodo anterior fue el
colapso del sector de la construccidn, que hasta 2007 habia sido el principal motor de
crecimiento a través de la acumulacién de capital no TIC. Esta fuente de crecimiento, que
llegd a aportar mas de 1,6% en 2012, cayé al -0,18% en 2014, marcando un giro claro en
el patrén de crecimiento. La contraccidn de la inversion al no estar acompanada de una
transicidn hacia sectores mas productivos, dejo a la economia a la deriva.

La mejora en la cualificacion de los trabajadores siguié contribuyendo positivamente al
crecimiento de la productividad durante esta etapa, aunque con niveles mds moderados
en su crecimiento entre el 0,46% y el 1,08%. La dualidad estructural en el mercado
laboral espanol: que por un lado destruye millones de empleos, especialmente en la
construccion y sectores de servicios de baja productividad y, por otro lado, mantiene e
incluso ganan peso en el empleo sectores mas cualificados explica que la aportacién del
capital humano se mantenga positiva, aunque no lo suficiente para compensar el
deterioro general de la productividad. El desplome de la PTF, especialmente acusado en
2012 (-1,64%) y 2013 (-0,67%), pudo verse afectado por la incertidumbre econémicay la
caida de la demanda que redujeron las expectativas de retorno, paralizando la inversiéon
privada en tecnologia e innovacién. Muchas empresas, en lugar de adaptarse o
reinventarse, optaron por estrategias defensivas orientadas exclusivamente a la
supervivencia a corto plazo. A esto se sumo una politica de consolidacidn fiscal que limito
la inversidn publica en infraestructuras, educacion e I+D, justo en el momento en que
mas se necesitaban para impulsar un nuevo modelo de crecimiento. A partir de 2015, la
productividad del trabajo se estanca, sin mostrar una mejora significativa. El crecimiento
gue se empieza a registrar no viene acompafiado de una ganancia en eficiencia, sino que
se explica, en gran parte, por el ajuste previo en el empleo. Esto subraya la fragilidad de
la recuperacién, ya que no se apoya en cambios estructurales ni en un aumento
sostenido de la eficiencia. Sin reformas profundas en capital humano, innovacion y
digitalizacion, la productividad seguira siendo uno de los principales puntos débiles de

la economia espafiola.
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Grdfico 4.6. Fuentes del crecimiento econdmico, 2015-2020
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

En el periodo comprendido entre 2014 y 2018 (Grafico 4.6), la productividad por
trabajador experimentd un crecimiento muy moderado, que se explica, principalmente,
por el crecimiento de la productividad total de los factores, dada la escasa contribucién
de la mejora en el capital humano y del capital intangible. La contribucidn del capital TIC
fue practicamente nula y la del capital no TIC frené el crecimiento de la productividad en
esta etapa debido a que tuvo una contribucién negativa. En 2019 quedaria en evidencia,
una vez mas, la debilidad del modelo productivo espanol y porque la PTF vuelve a caer.
El ano 2020 estd marcado por la crisis sanitaria del COVID-19 que provocd un parén
productivo generalizado que afectd especialmente a sectores con baja productividad,
pero alta ocupacién como la hosteleria, el comercio o el turismo, lo que distorsionaria el
conjunto del sistema productivo.

La contribucidn positiva de la composicién del trabajo en 2020 (0,95%), reflejan el efecto
positivo de las politicas de formacidn y adaptacion profesional, muchas vinculadas a la
digitalizacion y al teletrabajo, tuvieron un efecto positivo. En 2020 también se observa
un repunte del capital no TIC (1,42%) y del capital intangible (0,21%), probablemente
derivados del esfuerzo de adaptacién de las empresas y de las administraciones publicas
a un entorno de emergencia, con inversiones en reorganizacion del trabajo, plataformas

digitales o formacion.
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Aunque la economia ha mejorado en términos de empleo y de capital en los ultimos
afios, este avance no se ha traducido en un aumento significativo de la productividad
total de los factores, lo que sugiere que el crecimiento de la economia espafiola reciente
se ha apoyado mds en una mayor utilizacidn de recursos que en un uso mas eficiente de
los mismos. Por todo ello, resulta clave que Espafia avance hacia un modelo de
crecimiento mas basado en el conocimiento, la digitalizaciéon y la innovacion, que
permite mejoras sostenidas en la eficiencia y, con ello, en el bienestar econdmico a largo
plazo. En esta linea, el Observatorio de la Productividad y la Competitividad en Espaia
(OPCE), impulsado por la Fundacion BBVA y el lvie, ha contribuido significativamente a
identificar las debilidades estructurales que limitan el crecimiento de la productividad,
como la baja inversién en I+D, la escasa formacion continua o la ineficiente asignacion
de recursos en algunos sectores. Sus analisis han ayudado a visibilizar que, aunque la
productividad laboral ha mejorado en ciertos periodos, la PTF sigue siendo el
componente con mayor margen de mejora estructural para asegurar un crecimiento mas

sostenible y competitivo (Fundacion BBVA & lvie, s.f.)

5. EL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN LOS SECTORES DE
TELECOMUNICACIONES Y DE ACTIVIDADES FINANCIERAS Y SEGUROS.

Tras analizar la productividad de la economia espafiola en su conjunto, resulta util
centrarse en los sectores que mas destacan por su capacidad para generar valor y crecer
de forma sostenida. En este apartado se estudiaran algunos de los sectores mas
productivos dentro de los servicios, con el objetivo de entender mejor sus
caracteristicas, evolucién y contribucion al crecimiento econémico.?

Entre los sectores que mas han contribuido al crecimiento de la productividad desde
1995, destacan las telecomunicaciones y las actividades financieras y de seguros. El
primero con un crecimiento acumulado del 6,08% en su productividad, se posiciona

como el sector mas dindmico del conjunto de la economia espafnola en este periodo,

T Aunque el sector inmobiliario presenta una alta productividad aparente (VAB por ocupado), este dato
puede ser engafioso por el reducido nimero de empleados y la inclusion del alquiler imputado en el VAB.
Ademads, no es un sector especialmente innovador y su PTF apenas crece, salvo en momentos de
disrupcién tecnoldgica como la actual incorporacion de IA.
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muy por encima del crecimiento medio nacional del 0,47%. Por su parte, el sector
financiero y asegurador también presenta un desempefo positivo, con un crecimiento
cercano al 2,5%, lo que indica una evolucidn claramente superior a la media del pais.

A lo largo de este apartado se analizard con mayor detalle la evolucion de la

productividad en estos dos sectores clave.

5.1. Elsector de las telecomunicaciones.

Como muestra el grafico 5.1. en el periodo 1995 y 2008, el sector de las
telecomunicaciones experimentd una etapa de gran dinamismo, con un crecimiento
sélido de la productividad por trabajador, impulsado sobre todo por mejoras en la
eficiencia y en el uso de los recursos. En este periodo, la productividad crecié de media
alrededor del 5% anual, destacando afios como 2001 o 2003, con incrementos que
superaron el 8% y el 15%, respetivamente. El componente que mas peso tuvo fue
claramente la productividad total de los factores, que explicd de media mas del 60% del
crecimiento de su productividad. Su aportacion fue especialmente alta en los primeros
anos de la década del 2000, coincidiendo con la liberalizacion del sector y la entrada de
nuevos operadores dado que el aumento de la competencia obligd a las empresas del

sector a mejorar sus procesos y estructuras.
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Grdfico 5.1. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector de las telecomunicaciones,
1995-2008
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS

El capital intangible aportd, de media, entre un 15% y 20% del crecimiento anual en
varios afios clave del tramo, con picos como en 2001 y 2002 donde su peso superd con
claridad al del capital TIC. La formacidn, la propiedad intelectual y los sistemas de gestidon
avanzados fueron activos clave en este ciclo de transformacion digital. En cambio, el
capital TIC y la cualificacién del trabajo tuvieron un rol menos importante en la mejora
de la productividad del sector de las telecomunicaciones.

El periodo termina con una desaceleracién en 2008, cuando todas las fuentes de
crecimiento caen de forma conjunta, anticipando los efectos de la crisis econédmica que
marcaria la década siguiente.

Entre 2009 y 2014, la productividad del sector de las telecomunicaciones experimenté
una recuperacién sostenida, con un crecimiento promedio cercano al 8% anual,
destacando los afios 2012 y 2014, en los que dicho crecimiento superd el 12%. Esta
mejora fue impulsada, principalmente, por el progreso técnico, entre un 60% y un 70%,
confirmando su papel como motor estructural del desempefio del sector de las

telecomunicaciones.
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Grdfico 5.2. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector de las telecomunicaciones,

2009-2014
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS

El capital intangible se consolidd como segundo factor del crecimiento, con una
contribucién media comprendida entre el 15 y el 20%, lo que refleja la fuerte
dependencia del sector de las telecomunicaciones del conocimiento, el software, la
propiedad intelectual y las capacidades organizativas. En contraste, el capital TIC y la
mejora del capital humano tuvieron un aporte mas limitado, una vez mas, por debajo
del 10%.

Este ciclo postcrisis refleja con claridad un modelo de crecimiento del sector de las
telecomunicaciones basado en la mejora de la eficiencia y en el uso intensivo de activos
intangibles.

Entre 2014 y 2020, el crecimiento de la productividad por trabajador en el sector de
telecomunicaciones se desacelerd notablemente, con un promedio anual inferior al 2%.
Si bien en 2015 y 2016 son aios excepcionales en las que fue la productividad del sector
de las telecomunicaciones crecié un 8,4% y un 11,3%, a partir del 2017 se produce un
cambio significativo en el comportamiento de la productividad que desde el afio 2001

habia registrado tasas de crecimiento elevadas.
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Grdfico 5.3. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector de las telecomunicaciones,
2005-2020
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

El crecimiento de la productividad total de los factores fue el componente mas relevante
en 2016 y 2020 explicando en promedio mas del 60% del crecimiento. A partir de 2017
su aportacion fue cada vez mas inestable, con caidas pronunciadas en los afios de peor
desempeiio. El capital intangible mantuvo su rol habitual, con contribuciones del 10-
15%, pero sin la fuerza suficiente para revertir la tendencia. Por su parte, las
aportaciones del capital TIC y de la composicién del trabajo fueron muy escasos y sin
cambios significativos.

El comportamiento en esta etapa de la productividad del sector de las
telecomunicaciones puede explicarse por la madurez del sector, la menor inversién e
innovacién y un entorno econémico menos favorable. No obstante, es posible que el
contexto actual marcado por las nuevas tecnologias como el 5G, la inteligencia artificial
y la transformacion digital avanzada podria abrir un nuevo ciclo de crecimiento de la

productividad del sector de las telecomunicaciones.
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5.2. El sector de actividades financieras y seguros.

Durante el periodo comprendido entre 1995 y 2008, la productividad del sector
financiero y de seguros crecid a un ritmo notable, con una media anual cercana al 6%.
Este crecimiento fue impulsado, mayoritariamente, por el progreso técnico, que
represento, en promedio, un 75% del crecimiento de la productividad del sector. En afios
como 2000 y 2005, dicha contribucién llegd al 120%, debido a las caidas registradas en
el capital no TIC o en la composicion del trabajo. El dinamismo de la productividad total
de los factores se explica porque fue una etapa en la que el sector financiero
experimentd una profunda transformacidn estructural. Espafia, avanzé en la
liberalizacion financiera, modernizd su sistema bancario y adoptd tecnologias de gestién
gue mejoraron notablemente la eficiencia operativa. Ademas, la fuerte competencia y

expansion del crédito empujaron a las entidades a optimizar procesos y reducir costes.

Grdfico 5.4. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector financiero y sequros, 1995-
2008
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

Tanto el capital TIC como el no TIC tuvieron un impacto marginal e incluso negativo
algunos afios y algo similar sucede con la contribucién de la composicion del trabajo. En
definitiva, fue el uso mas inteligente, agil y escalable de los recursos lo que dispard la
productividad. en pocas palabras, el sector no crecié por invertir mas, sino por producir

mejor con lo que tenia. En 2008 ya se vislumbran sintomas de agotamiento, la PTF crece
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apenas un 0,33% y el crecimiento de la productividad del factor trabajo se ralentiza. La
llegada de la crisis financiera global pondria fin a este ciclo de crecimiento del sector
financiero y de seguros basado en la mejora de la eficiencia.

Como muestra el grafico 5.5. en el periodo 2008 a 2014, la productividad del trabajo en
el sector financiero y de seguros entré en una fase claramente regresiva, con caidas

anuales que llegaron a superar el 4%.

Grdfico 5.5. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector financiero y sequros, 2009-
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

El factor que explica gran parte de este deterioro fue la caida de la productividad total
de los factores, que pasod de crecer a un ritmo superior al 6% en la etapa anterior a
registrar valores negativos de hasta el -10% en 2009 y -7,76% en 2013. De media, en esta
etapa la caida de la PTF explica mas del 90% de la caida de la productividad del sector
financiero y de seguros. El desplome de la PTF refleja una grave perdida de eficiencia
sistematica, asociada a la crisis financiera internacional. Las entidades financieras
afrontaron un contexto de reestructuraciones masivas, fusiones, cierres de oficinas,
ajuste de plantillas y endurecimiento del crédito. Ademads, el aumento de la carga
regulatoria y de los activos improductivos, tampoco favorecieron el crecimiento ce la
productividad del sector. Aunque el capital no TIC, el capital intangible y el capital

humano tuvieron una contribucién positiva, su efecto fue muy limitado. En definitiva, el
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sector financiero y de seguros dejé de mejorar su rendimiento operativo y pasé a una
l6gica de contencidn y supervivencia, donde el uso de los recursos fue cada vez menos
eficiente, a pesar de los esfuerzos por sostener la inversion.

Tras el duro ajuste derivado de la crisis financiera, en 2016 el sector financiero y de
seguros comienza una nueva etapa de recuperacion progresiva de su productividad. El
motor principal de esta recuperacion vuelve a ser el crecimiento de la PTF. En afios como
2016 y 2018, su contribucion fue particularmente notable, superior al 90%. llegando a
representar mas del 90%. La digitalizacidn, la automatizacién y los nuevos modelos de

negocio serian algunos de los factores que lo explicarian.

Grdfico 5.6. Fuentes del crecimiento econdmico en el sector financiero y sequros, 2009-
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de EU KLEMS.

A partir del afo 2017 destaca el aumento de la contribucidn del capital intangible y del
capital TIC, reflejo del efeto de la inversion en software, datos y organizacion. En
contraste el capital no TIC muestra una evolucidn mas volatil y, en algunos afios, incluso
con una contribucidn negativa. La contribucién del capital humano mantiene un impacto
reducido pero estable.

Puede decirse que el sector financiero y de los seguros en este ultimo periodo presenta

un nuevo patrén de crecimiento mas equilibrado, donde las mejoras de eficiencia siguen
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siendo clave, pero se combinan con una mayor relevancia del capital intangible y
tecnoldgico. El sector parece haber aprendido de la crisis, apostando por
transformaciones estructurales sostenidas mas que por una simple expansién del crédito
o la inversion tradicional. Esta etapa puede interpretarse como una transicion hacia un
modelo mas resiliente y moderno.

El analisis de los sectores de telecomunicaciones y servicios financieros y de seguros
permite extraer lecciones valiosas para el conjunto de la economia espafiola. Ambos han
conseguido mejorar su productividad de forma sostenida en las ultimas décadas, no
tanto por aumentar el uso de recursos, sino por gestionarlos mejor. Han destacado
especialmente por su capacidad de adaptacién, innovacién y apuesta por activos
intangibles como el software, la formacion o la propiedad intelectual.

En el caso del sector de las telecomunicaciones, el crecimiento de la productividad ha
estado estrechamente vinculado al progreso técnico y a la digitalizacidn, reforzado por
un entorno competitivo tras la liberalizacion del mercado. Por su parte, el sector
financiero y asegurador, a pesar del fuerte impacto de la crisis de 2008, logré recuperarse
mediante la modernizacion de sus estructuras, la automatizacion de procesos y una
gestion eficiente.

A partir de estas experiencias, la economia espainola deberia asumir varias ensefianzas
clave. En primer lugar, resulta fundamental impulsar la inversion en capital intangible, ya
que ha demostrado ser un motor esencial del crecimiento de la productividad. en
segundo lugar, es necesario apostar por la modernizacién tecnolégica y organizativa de
sectores menos dindmicos, donde persisten modelos poco eficientes y escasa
innovacioén. Por ultimo, debe fomentarse una cultura de adaptacion al cambio, apoyada

en politicas publicas que faciliten la transformacion digital y la mejora continua.
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6. CONCLUSION.

El andlisis realizado a lo largo de este trabajo ha permitido comprender con mayor
profundidad la evolucién de la productividad en la economia espafola en las uUltimas
décadas y las razones por las que se ha convertido en un factor determinante del
crecimiento econdmico y del bienestar colectivo. A través de la combinaciéon entre el
enfoque tedrico, la metodologia de la contabilidad del crecimiento y el estudio empirico
basado en datos de EU KLEMS, se ha podido descomponer de manera precisa el
crecimiento econdmico del pais, identificando qué parte de este responde a la
acumulacién de factores y cual proviene de mejoras en la eficiencia productiva.

Una de las conclusiones mas importantes es que, Espafia ha mostrado una tendencia a
crecer mas por cantidad que por calidad, es decir, se ha basado en el aumento del
empleo y del capital, especialmente no TIC, en lugar de impulsar un uso mas eficiente e
innovador de los recursos disponibles. Esto ha tenido como consecuencia una evolucién
modesta de la productividad, especialmente de la productividad total de los factores
(PTF), que ha resultado ser el componente mas voldtil y con menor aportacion
estructural al crecimiento econdmico espafol.

La etapa comprendida entre 1995 y 2008, a pesar de mostrar un fuerte dinamismo
econdmico y un crecimiento sostenido del PIB, evidencio la fragilidad de este modelo
basado en sectores de baja productividad. La mejora del empleo no fue acompafada de
un crecimiento paralelo de la productividad, lo que puso de manifiesto los limites de este
patron extensivo de crecimiento. A ello se sumd una limitada inversién en capital
intangible y en tecnologias de la informacion, factores clave para consolidar un modelo
productivo mas competitivo.

Durante el periodo de crisis, 2008-2014, la productividad experimentd una mejora, pero
esta se debid mas a la reducciéon del empleo, especialmente en sectores menos
eficientes, que a un auténtico salto cualitativo en el uso de los factores productivos. La
caida de la inversidn, el cierre de empresas y la incertidumbre econdmica contribuyeron
a un retroceso de la PTF, lo que demuestra que la eficiencia no mejora de forma
automatica en contextos de ajuste y que, sin reformas estructurales profundas, las crisis

no sirven por si solas para fortalecer el aparato productivo.
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En los afios posteriores, especialmente desde 2015, se observan ciertos signos de
recuperacidon y avance, con un modelo algo mas orientado a la innovacién y a la
transformacidn digital. Sin embargo, los datos revelan que esta mejora ha sido desigual
y aun insuficiente. Factores como la elevada temporalidad laboral, la baja inversion
sostenida en I+D, la estructura empresarial dominada por pymes con recursos limitados,
y la lenta adopcion de tecnologias avanzadas siguen actuando como barreras para que
la productividad se consolide como verdadero motor del crecimiento.

El andlisis del sector de telecomunicaciones y de actividades financieras y seguros ha
aportado evidencia clara de que si es posible lograr mejoras sustanciales y duraderas en
productividad. Ambos sectores han experimentado un crecimiento sostenido, basado
en el uso intensivo de capital intangible, en la reorganizacion interna de procesos y en
la adaptacidn a los cambios del entorno. Lejos de depender Unicamente de aumentos
en los factores tradicionales, han sabido generar valor a partir de la eficiencia y la
innovacion. Estas experiencias sectoriales muestran que el camino hacia una economia
mas productiva no pasa por hacer mas con mas, sino saber hacer mejor con lo que ya se
tiene.

En resumen, este trabajo pone de relieve que la mejora de la productividad en Espaia
no debe entenderse como un reto técnico aislado, sino como una tarea colectiva y
estratégica que implica a gobiernos, empresas, trabajadores e instituciones. El
desarrollo del capital humano, la inversion en conocimiento, la apuesta por la
digitalizacién, la creacién de entornos favorables a la innovacidn y la mejora en la calidad
del empleo son elementos imprescindibles para lograr un crecimiento econdémico mas
equilibrado, competitivo y sostenible.

Por tanto, la productividad debe dejar de ser vista como un indicador secundario y
convertirse en una prioridad de primer orden en la agenda econdmica del pais. Solo asi
serd posible construir un modelo de crecimiento mas sélido, capaz de generar riqueza
duradera, reducir desigualdades y mejorar de forma real la calidad de vida de Ila

ciudadania.
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