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RESUMEN

En este trabajo analizamos la sostenibilidad del crecimiento de los paises del sur de Europa
denominados PIGS, Portugal, Italia, Grecia y Espafia, y de las tres potencias europeas, Francia,
Alemania y Reino Unido, durante el periodo 1950-2011. Para ello, estudiamos los determinantes
de la productividad total de los factores (PTF) en cada uno de estos paises, y usamos la
metodologia de contabilidad del crecimiento de la productividad aparente del trabajo,
descomponiéndola en crecimiento de la PTF y acumulacion de capital por trabajador ponderada
por la proporcion de las renta de capital sobre la renta total. Los resultados muestran que los
PIGS se encuentran en una situacién menos favorable que las potencias europeas para sostener
su crecimiento en el largo plazo, tanto en cuanto a los determinantes de la PTF como en el
comportamiento de la tasa de crecimiento de la PTF durante el periodo estudiado.

Palabras claves: PIGS, potencias europeas, sostenibilidad del crecimiento, productividad total
de los factores.

ABSTRACT

In this work, we analyze growth sustainability in the southern European countries named
PIGS, Portugal, Italy, Greece and Spain, and the three European powers, France, Germany and
the United Kingdom, during the period 1950-2011. To do this, we study the determinants of total
factor productivity (TFP) in each country, and use methodology of growth accounting of apparent
labor productivity, decomposing it into growth of TFP and accumulation of capital per worker
weighted by the proportion of capital income over total income. The results show that the PIGS
are in a less favorable situation than the European powers to sustain their growth in the long-run,
both in terms of the determinants of TFP and in the behavior of the growth rate of TFP during the
period studied.

Keywords: PIGS, European powers, sustained growth sustainability, total factor productivity.



1. INTRODUCCION

En este trabajo estudiamos la sostenibilidad del crecimiento econémico de los paises del sur
de Europa denominados PIGS, Portugal, ltalia, Grecia y Espafia, y las tres potencias europeas,
Francia, Alemania y Reino Unido. Hemos elegido este tema porque pensamos que en la época
de crisis en la que nos encontramos es basico saber si estos paises cuentan con los
fundamentos econdémicos necesarios para superarla, y mantener su crecimiento econémico a lo
largo del tiempo. Hemos seleccionado estos dos grupos de paises, dado que han tenido una
respuesta bastante diferente durante la crisis econémica internacional que comenzé en 2008.
Mientras los PIGS han tenido problemas serios de deuda publica y de desempleo, llegando
incluso a necesitar rescates de su deuda, las potencias europeas han tenido un comportamiento
mas favorable. En vista de estas diferencias de comportamiento, pensdbamos que ibamos a
encontrar notables diferencias en cuanto a los factores que determinan los avances de la PTF vy,
por tanto, en la capacidad de estos dos grupos de paises de sostener su crecimiento en el largo
plazo.

Como es bien sabido, la sostenibilidad del crecimiento econdémico, que esta fundamentada en
el crecimiento de la productividad total de los factores (PTF), es un tema de tremenda
importancia en el @mbito macroeconémico. Con el modelo simple de crecimiento de Solow
(1957) puede analizarse la importancia del crecimiento de la PTF para sostener el crecimiento de
la produccion por trabajador o PAT a lo largo del tiempo. Como mostré Solow, la simple
acumulacién de capital por trabajador (acumulacion de factores productivos) no es suficiente
para sostener el crecimiento econdémico en el largo plazo. Si una economia no muestra avances
continuos de la PTF y solo acumula factores, su produccién por trabajador termina
estancandose.

En este estudio, hemos comenzado estudiando las diferencias en cuanto a la situacion
socioecondmica y a los factores determinantes del crecimiento de la PTF en cada uno de estos
paises. A continuacion, hemos realizado un analisis de la contabilidad del crecimiento de la
productividad aparente del trabajo (PAT), descomponiéndola en sus componentes de
crecimiento de la PTF y de acumulacion de capital por trabajador ponderada por la proporcion de
la renta del capital sobre la renta total de la economia. Dado que nuestro estudio esta centrado
en los avances de la productividad en el largo plazo, hemos obtenido la tendencia de la PAT y de
sus dos componentes utilizando el filtro de Hodrick-Prescott. Los datos que hemos utilizado
proceden de la Penn World Table (PWT 8.1) y cubren el periodo 1950-2011.

Nuestro estudio esta relacionado con trabajos previos, como los realizados por Gros y
Mortensen (2004), Amador y Coimbra (2007), Fundacion BBVA (2010) y Mamuneas y Ketteni
(2015). Sin embargo, estos estos trabajos no comparan el comportamiento de la productividad
en los PIGS y en las potencias europeas, analizan periodos temporales distintos del que
nosotros consideramos y, ademas, no realizan una revision de las caracteristicas
socioecondmicas y de los factores determinantes de la PTF.

Vamos a estructurar el trabajo de la siguiente manera. En el capitulo 2 usamos el modelo de
crecimiento de Solow (1957) para ilustrar la importancia del crecimiento de la PTF para el
crecimiento econdmico sostenido en el largo plazo. En el capitulo 3 ofrecemos una visién de
conjunto de las caracteristicas socioecondmicas y de los factores determinantes de la PTF en los
cuatro PIGS y en las tres potencias europeas. En el capitulo 4 revisamos algunos trabajos sobre
la productividad en los paises europeos, realizamos el andlisis de contabilidad del crecimiento de
la PAT, y exponemos los resultados. Por ultimo, el capitulo 5 ofrece las conclusiones del este
trabajo.



2. LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES Y SU IMPORTANCIA PARA EL
CRECIMIENTO

En este capitulo explicaremos uno de los conceptos mas estudiados por los
macroeconomistas en el ultimo siglo: la productividad total de los factores (PTF). Este concepto
empieza a crear grandes incognitas a partir de los afios 50 con el estudio de Solow (1957), y se
empieza a desarrollar ampliamente la literatura sobre este tema. Se dedujo que las variaciones
en el producto de una economia a lo largo del tiempo pueden atribuirse tanto a la utilizacién de
mas cantidad de trabajo y capital, como a los cambios en la forma de usar los factores
productivos o en las caracteristicas de los mismos. Este concepto se calculaba de forma
residual, como la parte que no era explicada ni por el factor capital ni por el factor trabajo. Al
principio se identificd con el cambio tecnoldgico, pero mas adelante se ha ido viendo que forman
parte bastantes mas variables (Dornbusch, Fischer y Startz, 2008). Primero nos vamos a centrar
en establecer la base matemaética del concepto. Acto seguido, vamos a tratar la base tedrica del
concepto y la importancia que tiene el mismo tanto econémica como politicamente.

2.1 EL CONCEPTO DE PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES

La teoria del crecimiento econdmico de los paises empezd a cobrar gran relevancia a finales
de los afos 50, y desde entonces es un &mbito crucial en los paises desarrollados, tanto politica
como econdmicamente. La teoria neoclasica (Harrod, 1939; Domar, 1949) partia de una premisa
en la que no existe el progreso tecnoldgico o no lo tenian en cuenta, y por tanto el factor capital
(K:) y el factor trabajo (L) son los unicos que modifican la produccion de un pais (Y;), lo que
vendria reflejado a través de una funcion de produccion agregada de la forma Y, = AF (K¢, L),
donde A es un parametro de escala. De esta forma, a mayor cantidad de uno de estos factores,
mas produccion se obtendra.

A finales de los afios 50, Robert M. Solow, que obtuvo el premio Nobel de Economia en 1987
por sus contribuciones a la teoria del crecimiento econémico, llevé a cabo un estudio empirico
con diversos paises de todo el mundo, y se dio cuenta de que sélo el capital y el trabajo no
explicaban el cien por cien de la produccion. Por lo tanto, faltaban variables en la funcion de
produccion antes mencionada. Decidid llamar al resto de las variables residuo (de Solow).
Posteriormente, a este residuo se le denomind productividad total de los factores (PTF) y se lo
relaciond, sobre todo, con el progreso tecnoldgico, aunque, al tratarse de un remanente no
explicado, también se lo relaciond con la situacion politica e institucional del pais, la distribucion
de los recursos, las condiciones climaticas, las caracteristicas culturales, el capital humano, etc.

Para explicar el crecimiento econémico, Solow escogié de manera muy sencilla afiadir una
nueva variable exdgena, haciendo depender el parametro de escala del tiempo, que multiplicaba
la funcién de produccién. Considerando una funcion de produccién Cobb-Douglas, tenemos:

a

Yy = AuKS L %0 < a; < 1,

donde A;; es la PTF en el periodo t del pais i, que evoluciona exégenamente al largo del tiempo.
Como vemos, son varios los supuestos basicos del modelo de crecimiento:

e La funcién de produccién exhibe rendimientos constantes de escala.

e Los productos marginales son positivos y decrecientes en cada factor de produccion.

e Por sencillez, Solow supone que el cambio técnico es neutral, es decir, que un
desplazamiento de la funcién de produccidn no altera la distribucion del ingreso para una
relacion capital-trabajo dada.

Considerando que existe competencia perfecta, los precios del trabajo y del capital son

iguales a sus productos marginales. Por tanto, los exponentes de los factores productivos capital



y trabajo en la funcion de produccion reflejan las proporciones de las rentas del capital y del
trabajo sobre la renta agregada, es decir:

Renta del capitaly; Renta del trabajoy;

i =1—aq;

Renta agregada,; Renta agregaday;

suponiendo que estas proporciones se mantienen aproximadamente constantes a lo largo del
tiempo. Todas estas ecuaciones consideran la produccion agregada de un pais; pero, ¢de qué
nos sirve comparar la produccion de China con la de Grecia, si sabemos que sus fuerzas de
trabajo son distintas? Para poder realizar una comparacion adecuada se utiliza la produccién por
unidad de trabajo, producto medio del trabajo, o también llamada productividad aparente del
trabajo (y¢;):
Productividad aparente del trabajo: y;; = ? = Atl-kf?.
ti

En la ecuacion anterior vemos que la productividad aparente del trabajo depende de la PTF y del
capital por trabajador k;; = %
ti

Podemos expresar la funcién de produccion en tasas de crecimiento (TC) para reflejar mejor
el analisis que realizé Solow:

TCY;; = TCA; + a;TCK;; + (1 —a;) TCLy;
TC delaprod. TC dela PTF Acum.de factores

Por tanto, la tasa de crecimiento de la produccion viene explicada por la acumulacion de factores
(segundo sumando) y por el crecimiento de la PTF (primer sumando). Lo que encontré Solow fue
que la acumulacién de factores productivos no explicaba el cien por cien del crecimiento de la
produccion y, por tanto, se necesitaba el crecimiento de la PTF para completarlo.

Como hemos dicho, en un primer momento se consider6 el crecimiento de la PTF como
exogeno, es decir, los modelos no explicaban por qué crecia la PTF. Posteriormente, la
evaluacion de la PTF se consideré enddgena en el modelo, es decir, intentd explicarse qué
factores explicaban su evolucion (capital humano, capital publico, actividades de 1+D, factores
institucionales, etc.) (Dornbusch, Fischery Startz, 2008).

22 EL PAPEL DE LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE LOS FACTORES PARA EL
CRECIMIENTO ECONOMICO

Si miramos atras, comprobamos que nuestros antepasados disfrutaban de menores niveles
de vida que las generaciones actuales. En los paises mas desarrollados, vivimos en una era
donde se ha avanzado tecnologicamente de manera formidable en los Ultimos 50 afios: estados
del bienestar con innumerables servicios publicos, una enorme cantidad de productos al alcance
de casi cualquiera y a bajo costo, elevados niveles de educacion de la poblacion, etc., y todo
esto se debe al aumento tanto de la produccion o renta per capita como de la PTF. En la
mayoria de estos paises la renta per capita ha crecido sostenidamente a lo largo del ultimo siglo,
a pesar de experimentar las consabidas fluctuaciones del ciclo econdémico. Esta cuestion se
analizara posteriormente desde un punto de vista empirico.

Sin embargo, cabe preguntarse ¢porque unos paises se han desarrollado més que otros o
han aumentado su productividad en mayor medida que otros? Si solo nos guiamos por la funcion
de produccion de la teoria neoclasica del crecimiento no encontrariamos la respuesta a esta
pregunta, o por lo menos la respuesta completa. Evidentemente, para responder a esta pregunta
habria que dejar de lado las fluctuaciones ciclicas a corto plazo y centrarnos en el crecimiento
econdmico a largo plazo.



El modelo de crecimiento exdgeno de Solow y los posteriores modelos de crecimiento
enddgeno asignan un mayor peso al progreso tecnolégico como factor decisivo para mejorar la
productividad de un pais. Este peso contrasta con la teoria neoclasica del crecimiento, que parte
de la idea de que existen rendimientos decrecientes a la acumulacion de capital per capita, lo
que finalmente lleva al estancamiento de la renta per capita en el largo plazo. Desde esta
perspectiva, la brecha en el desarrollo (renta per capita) de los paises deberia ir acortandose a
medida que se acumula capital, que es lo que se conoce como hipotesis de convergencia.' En
cambio, los modelos de crecimiento exdgeno y enddgeno, que permiten crecimiento de la PTF,
rompen con la hipdtesis de convergencia. En este caso, las diferencias entre paises ricos y
pobres se mantendrian en el tiempo (Dornbusch, Fischer y Startz, 2008).

llustraremos la cuestidn sobre la evolucion de la renta per capita desde el punto de vista
neoclasico y de crecimiento sostenido a través del modelo sencillo de Solow. En este modelo
sencillo, se supone que la poblacién y la fuerza de trabajo son iguales. Partimos de la funcion de
produccion Cobb-Douglas en términos per capita:

Yii = Atikgi

Podemos expresar la tasa de crecimiento de la renta per cépita (por trabajador) como una
funcién de la tasa de crecimiento de la PTF y del capital per capita (por trabajador):

TCytl- = TCAti + a; Tthi

(TCdey) (TCdelaPF) (TCdek)

Por tanto, vemos que la tasa de crecimiento de la renta per cépita (T Cy;) depende de como
crezca el capital per capita (T Ck,;). Suponiendo que la tasa de crecimiento de la PTF es cero
(hipotesis neoclésica), es decir, TCA;; = 0, comprobamos que la tasa de crecimiento de la renta
per capita es menor que la del capital per capita, al estar el parametro a; entre 0 y 1. Sin
embargo, si la tasa de crecimiento de la PTF es positiva (TCA,; > 0), la renta per capita podria
crecer a la misma tasa que el capital per capita.

Dado que la renta per capita depende del capital per capita, para estudiar cdmo evoluciona la
primera tenemos que estudiar como evoluciona el segundo. En el modelo de Solow, la tasa de
crecimiento del capital per capita es igual a la inversion por unidad de capital, menos la inversion
por unidad de capital necesaria para mantener constante el capital per capita (inversion de
reposicion):

s Ak
Tthi = ﬂ - (ni + 61)
ke
donde s; es la tasa de ahorro y n; es la tasa de crecimiento de la poblacién del pais i. Para
mostrar como se comporta la renta per capita a lo largo del tiempo, representamos en la Figura
2-1 los componentes de la tasa de crecimiento del capital per capita.

La figura muestra que, para una PTF constante A;,, la economia alcanza un estado
estacionario donde el capital per capita es contante e igual a k{5 y, por tanto, también sera
constante la renta per cépita e igual a y5y = A;o(kiy)%. Esto se debe a los rendimientos
decrecientes, como explicamos antes: a medida que se acumula capital per capita la renta per
capita crece a una tasa menor que el capital per capita, con lo que la inversion por unidad de
capital decrece y, asi, las tasas de crecimiento del capital y de la renta per capita. El resultado de

1 La hipétesis de la convergencia absoluta supone que los paises solo se diferencian en los niveles iniciales de
capital por unidad de trabajo y, por tanto, en el largo plazo convergeran a la misma renta per capita. Sin embargo,
los paises pueden ser diferentes en tasa de crecimiento de la poblacion, tasa de ahorro, etc.; en este caso, se
aplicarfa el concepto de convergencia condicional, que supone que en el largo plazo la renta per cépita es
constante, pero el valor de la misma es diferente entre paises (Sala-i Martin, 1994).



los modelos de crecimiento neoclasico dice que la renta per cépita se estancara en el largo plazo
debido a los rendimientos decrecientes.

FIGURA 2-1. COMPORTAMIENTO DEL CAPITAL PER CAPITA EN EL MODELO DE SOLOW

a
— » o
n; + (51
a;
SiAiZktil
a; —_—
\ SiAilktil kti
\ kti
a
siAoky
ki
ee ee ee
kio ki1 kll kt

Fuente: Elaboracién propia.

Sin embargo, si la PTF crece de forma sostenida a lo largo del tiempo, como muestra la
figura, A;p < A;; < A;5 ..., entonces el capital per capita y también la renta per capita podrian
crecer de forma sostenida a lo lardo del tiempo. Por tanto, el resultado de los modelos de
crecimiento exdgeno y enddgeno es que para que haya crecimiento sostenido de la renta per
capita la PTF debe crecer también de forma sostenida (Dornbusch, Fischer y Startz, 2008).

2.3 FACTORES DETERMINANTES DEL CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD TOTAL
DE LOS FACTORES

Este epigrafe ofrece una descripcion de los factores que explican la evolucién de la PTF,
apoyandonos en los estudios realizados en la literatura. Evidentemente, las variables que
potencialmente podrian tener un efecto sobre la productividad son mas numerosas de las que
aqui se describen. A este respecto, aqui se seleccionan aquellas que, segun la literatura, la
afectan en mayor medida. Ademas, nos centramos en indicadores que se puedan medir en
escalas cuantitativas.

Como medida relacionada con el capital humano, la media de afios de escuela es un
indicador relevante dado que cuanto mas formada esté una persona, mas productiva sera esta
no solo en su trabajo, sino en el resto de ambitos de su vida. Ademas, las personas mas
formadas se suelen dedicar a los sectores donde el valor afiadido de los productos o servicios
que ofrezcan al mercado es mas alto. La formacién también es clave para el desarrollo
tecnoldgico de un pais, puesto que cuanto mas formada esté la poblacion, mas capacidad tendra
para trabajar y también para generar nuevas tecnologias, 10 que contribuira a mejorar la PTF
(WoRmann, 2003).

El gasto publico en educacién (en relacién al PIB) va ligado a la media de afios de escuela,
dado que se espera que, a mayor gasto mejor sea la calidad de la ensefianza. Notemos que este
indicador afectara al salario de los profesores y al estatus que estos tendran, a los recursos
destinados para que los alumnos aprendan de la mejor manera posible, y a las infraestructuras
que se utilizan en este ambito (Calero, 1993).




La inversién publica en capital fijo (como porcentaje del PIB) es la inversiéon que hace el
Estado en infraestructuras publicas, como carreteras, puertos, aeropuertos, alcantarillado, redes
de ferrocarril, tecnologias de la informacién, productos de propiedad intelectual, infraestructura
sanitaria y educativa, etc. Ademas, también incluye la inversién que hace en la pérdida de valor
0 la depreciacion de los activos fijos que posee. Ademas, acometerlas por un ente centralizado,
como es el Estado, produce una reduccion considerable de los costes. Estas inversiones se
materializan en el stock de capital publico, que puede utilizarse en el proceso productivo por las
empresas privadas, dando lugar a mejoras de productividad del sector privado de la economia.
También permite incrementar la demanda agregada de bienes y servicios, e influye
positivamente sobre las expectativas de futuros inversores en el pais. (Hernandez Mota, 2010).

La inversion en investigacion y desarrollo (1+D) indica cuanto se invierte en la generacion de
nuevos bienes y servicios o procesos productivos, o en la mejora de los ya existentes. Este tipo
de inversion permite ampliar la capacidad productiva de la economia, lo que incrementa la
productividad y, por tanto, mejora el nivel de vida de la poblacién. Estas actividades de 1+D
tienen un alto contenido tecnoldgico y, por lo general, dan lugar a patentes para proteger el
conocimiento generado por las empresas privadas u otras instituciones publicas, como las
universidades (Bravo-Ortega y Marin, 2011).

El grado de apertura de una economia se calcula como la suma de las importaciones y las
exportaciones, divididas entre el PIB, y multiplicandolo por 100. Esto nos ensefia como de
abierta esta una economia, es decir, cuanto comercia con el resto de paises. También se utiliza
para medir la diferencia de actividad entre la economia interna y externa de una sociedad. A
partir de este indicador podemos ver si las empresas de un pais se estan internacionalizando
cada vez mas 0 menos. Cuanto mas se abra una economia al exterior, mas bienes y servicios se
centran en el pais y, por lo tanto, mas competitivos se tienen que volver los que estan dentro
para poder subsistir. Las empresas ademas tenderan a implantar estrategias y modelos de
negocio que tengan éxito a nivel internacional, mejorando su productividad (Schettino, 1995).

Los indicadores anteriores son puramente econdmicos. Sin embargo, la literatura también ha
mostrado que el crecimiento de la productividad depende de forma crucial de la calidad de las
instituciones. De esta forma, dificilmente podra haber avances de la productividad si existes altos
niveles de corrupcion, no existe estabilidad politica, hay conflicto social, etc. (Dornbusch, Fischer
y Startz, 2008). A este respecto, el Banco Mundial ha construido una serie de indicadores
(Indicadores Mundiales de Gobernanza) que permiten cuantificar diferentes aspectos
institucionales en una muestra muy amplia de paises, lo que permite establecer comparaciones
sobre la calidad institucional a nivel internacional. Entre estos indicadores estan los siguientes,
segun se describen en la base de datos del Banco Mundial. El indicador de la percepcion de la
corrupcion se centra en la percepcion de la actividad del poder publico en beneficio de intereses
privados. También tiene en cuenta la percepcion del pueblo de ser gobernados por élites y que
éstas se lucren a través del poder. La efectividad del gobierno nos muestra la percepcion que
tiene la poblacion de la calidad de los servicios e infraestructuras publicas. Ademas, valora
también la independencia que existe en los poderes publicos de las presiones politicas, la
calidad de la politica y su implementacion cuando se lleva a cabo. También afecta la credibilidad
que tiene el pueblo en la politica. Estabilidad politica y ausencia de violencia y terrorismo mide la
inestabilidad politica en los gobiernos, como por ejemplo si no existen acuerdos o pactos en
caso de haber mayoria absoluta. También hace referencia a la violencia, incluido el terrorismo.
La calidad de las leyes representa la percepcion de la habilidad del gobierno para formular e
implementar politicas y regulaciones que permitan y promuevan el desarrollo del sector privado.
Por ultimo, el indicador del imperio de la ley refleja el respeto y confianza de los agentes sociales
en las leyes, como pueden ser la aplicacion de los contratos, |la propiedad privada, los tribunales,
asi como también la probabilidad de que haya crimenes y violencia.
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3. LAS ECONOMIAS DE LOS PIGS Y DE LAS POTENCIAS EUROPEAS: UNA VISION DE
CONJUNTO

PIGS significa cerdos en inglés. Este es un acronimo despectivo que proviene de la prensa
financiera anglosajona en referencia a las iniciales de Portugal, Italia, Grecia y Espafia, que en
los afios 80 estaban intentando entrar en la UE. Todos estos paises tenian problemas
economicos, inflacionarios y con un crecimiento muy débil. Este término volvié a usarse en la
crisis financiera del afio 2008, a veces incluyendo a Irlanda (PIIGS), al experimentar estos paises
una recesion econdmica mas grave que los demas; en concreto, déficits muy altos y problemas
con la deuda soberana.

Esta palabra también hace referencia a la expresion flying pig (cerdo volador), debido a que
todos estos paises experimentaron en los afios anteriores a la crisis un crecimiento inusualmente
elevado dentro de la UE, y en muchos casos eran puestos como ejemplos de desarrollo
prospero y rapido (Navarro, 2010a).

Por otro lado, las caracteristicas que definen a estos paises han de analizarse detenidamente
y sin generalizar, ya que la contraccion econoémica, el desempleo, el endeudamiento interno y
externo, el déficit publico o la burbuja inmobiliaria no son demasiado diferentes de los de paises
como Reino Unido o Estados Unidos, desde donde provienen las principales criticas.

Cabe preguntarse por qué los PIGS experimentan muchas mas dificultades para superar una
crisis economica que es mundial, a diferencia de otros paises que pertenecen a la misma union
economica. Para responder esta pregunta es conveniente comenzar por el estudio de sus
principales caracteristicas socioeconémicas, incluyendo aquellas que determinan su capacidad
para crecer de forma sostenida en el largo plazo, es decir, aquellas que posibilitan un
crecimiento sostenido de la PTF. Este ultimo aspecto es de especial importancia, dado que la
superacion de una crisis requiere de unos fundamentos economicos e institucionales sélidos.
Este analisis debe completarse comparando las caracteristicas de los PIGS con las de otros
paises de la UE. A este respecto, elegimos las principales potencias europeas, como son
Francia, Alemania, y el Reino Unido, ya que esperamos encontrar grandes diferencias entre los
PIGS y este grupo de paises. En relacién a estas potencias, cabe destacar que Francia y
Alemania pertenecen a la UE y también a la eurozona, mientras que Reino Unido nunca formo
parte de la unién monetaria, sino que optd por mantener su moneda, la libra esterlina. Ademas,
Reino Unido ha sido el primer pais que decidi6, en un referéndum llevado a cabo en 2016,
abandonar la UE.

La Tabla 3-1 recoge las caracteristicas sociodemogréaficas (poblacion, esperanza de vida,
tasa de personas en riesgo de exclusion y/o pobreza e indice de Gini) y econdmicas (PIB per
capita, tasa de paro, tasa de inflacion, déficit publico y deuda publica), y también variables que,
segun la literatura, explican la capacidad de la economia para crecer en el largo plazo, es decir,
los determinantes de la PTF. Respecto de estas Ultimas, la tabla incluye la media de afios de
escuela, el gasto publico en educacién (relacionadas con el capital humano), la inversién publica,
la inversion en |+D, el grado de apertura, el indice de control de la corrupcién, la efectividad del
gobierno, la estabilidad politica y ausencia de violencia y terrorismo, la calidad de las leyes, y el
imperio de la ley (relacionado con la calidad de las instituciones). Como afio inicial, hemos
elegido 2000, anterior a la introduccién del euro en 2002. Como periodo intermedio tomamos
2008, afio en el que se desencadeno la crisis econdmica mundial. Por ultimo, seleccionamos el
afio 2015, el méas cercano con informacion estadistica disponible para la mayoria de las variables
consideradas. No obstante, consideramos otros afios cercanos cuando no se dispone de
informacion estadistica para los tres mencionados.

Basandonos en la informacion de la tabla, en este capitulo comenzaremos estudiando las
economias de los PIGS, para luego establecer una comparacién con las tres potencias europeas
antes mencionadas.
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TABLA 3-1. CARACTERISTICAS SOCIOECONOMICAS DE LOS PIGS Y DE LAS
POTENCIAS EUROPEAS, 2000-2015

P | G S Potencias europeas

Variables Afo Portugal | Italia Grecia | Espafia | Francia | Alemania Eﬁ:gg

Caracteristicas sociodemograficas

2000 | 10,29 56,94 10,81 40,26 60,54 82,16 58,79
2008 | 10,56 58,83 11,08 45,95 64,00 82,21 61,57
2015 | 10,35 60,80 10,82 46,42 66,42 81,19 64,87

Poblacion
(millones de habitantes)?

2000 | 76,3 82,8 80,5 82,5 79,2 78,3 78,0
2008 | 785 84,2 82,5 84,3 81,4 80,2 79,8

Esperanza de vida

(afos)a
2015 | 778 80,1 78,3 79,8 82,8 81,2 81,4
Tasa de personas en riesgo | 2000 | n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. nd.
de pobreza ylo exclusion 2008 | 26,0 255 28,1 238 18,5 20,1 23,2
(% poblacion)® 2015 | 26,6 28,7 35,7 28,6 17,7 20,0 23,5
2000 n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
indice de Gini (%)2 2008 | 36,6 33,7 34,2 34,8 33,1 31,3 34,4
2015 n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Caracteristicas econdmicas
I e e e
(PPC, UE28=100) 2015 77 95 71 92 108,1 103,2 1252
2000 51 10 11,2 11,9 8,6 79 54
Tasa de paro (%)P 2008 8,8 6,7 78 11,3 74 74 56
2015 12,6 11,9 24,9 22,1 10,4 4,6 53
2000 28 2,6 29 35 1,8 14 0,8
Tasa de inflacion (%)° 2008 2,7 35 4,2 41 3,2 28 3,6
2015 0,5 0,1 -1,1 -0,6 0,1 0,1 0,0
Déficit piblico 2000 3,2 1,3 41 -1 1,3 -0,9 -1,1
(%PIB)b 2008 3,8 2,7 10,2 44 3.2 0,2 49
2015 44 2,6 75 51 3,5 -0,7 43

2000 | 50,3 105,1 104,9 58 58,6 58,9 37,3
2008 | 71,7 102,4 109,4 394 68,0 65,1 50,2

Deuda publica

0

(%oPIB)" 2015 | 129,0 132,3 1774 99,8 96,2 71,2 89,1
Determinantes de la PTF

2007 73 9,5 10,0 9,2 10,7 13,1 n.d.
Media de afios de escuelac | 2010 78 9,7 10,2 9,5 11,0 13,3 13,8
2014 8,9 n.d. 10,5 9,8 11,4 13,5 13,3
Gasto publico en educacion 2000 i ) 47 ) 6.0 45 46
(%PIB)b 2008 49 46 n.d. 46 5,6 46 53
2011 53 43 n.d. 48 57 50 6,0
Inversion publica en capital 2000 it 29 o ot 3.9 23 1.7
fijo (%PIB)? 2008 3,7 3,0 5,6 4.6 39 2,1 3,0
2015 2,3 2,2 39 2,5 35 2,1 2,7
L 2000 0,7 1,0 nd. 0,9 2,1 24 1,6
(%/jggg)'gte“” brutoen#D® T00g |15 | 12 | 07 | 13 | 21 | 26 | 16
2015 1,3 1,3 1,0 1,2 2,2 29 1,7

2000 | 674 n.d. 58,4 n.d. 55,3 n.d. 51,8
2008 | 720 54,7 59,3 55,8 56,5 80,9 56,8
2015 ] 804 57,0 63,7 63,9 61,4 86,0 56,5

Grado de apertura
(%PIB)b. @

2000 | 1,18 0,72 0,76 1,33 1,36 1,90 2,24
2008 | 1,00 0,25 0,10 1,11 1,38 1,73 1,66
2015 ] 0,92 -0,05 0,13 0,49 1,28 1,82 1,87

indice de control
de la corrupciéna ()

2000 | 1,04 0,77 0,65 1,79 1,72 1,91 1,86
Efectividad del gobierno @) | 2008 | 1,08 0,29 0,59 0,92 1,58 1,52 1,65
2015 ] 1,23 0,45 0,25 1,18 1,44 1,74 1,74
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TABLA 3-1. Continuacion

P | G S Potencias europeas
Variables Afio Portugal | ltalia Grecia | Espafia | Francia | Alemania Eﬁ:gg
Estabilidad  politca vy | 2000 1,3 0,9 0,7 04 0,7 1,3 1,0
ausencia de violencia y | 2008 1,0 05 0,3 -0,4 0,5 0,9 05
terrorismo? () 2015 0,9 0,3 -0,2 0,3 0,3 0,9 0,6

2000 | 0,96 0,81 0,80 1,27 0,91 1,47 1,85
Calidad de las leyesa ©) 2008 | 1,10 0,95 0,88 1,24 1,28 1,49 1,78
2015 | 0,94 0,73 0,40 0,79 1,15 1,70 1,86

2000 | 1,17 0,80 0,82 1,39 1,40 1,59 1,65
Imperio de la ley2 ) 2008 | 0,99 0,42 0,84 117 1,48 1,72 1,66
2015 | 1,14 0,25 0,24 0,90 1,41 1,85 1,81

Fuente: @World Bank, PEurostat, \UNESCO, y elaboracion propia.

Nota: (1) La media de afios de escuela se refiere a la poblacién de 25 y mas afios. (2) El grado de apertura se ha
elaborado a través de los datos extraidos de Eurostat. (3) Los indices de control de la corrupcion, efectividad del
gobierno, estabilidad politica y ausencia de violencia y terrorismo, calidad de las leyes y el imperio de la ley toman
valores entre -2,5y 2,5.

3.1 ¢QUIENES SON LOS PIGS?

Los PIGS son los paises del sur de Europa que han sufrido una crisis econémica mas
pronunciada que el resto de paises de la UE, con déficits muy altos y el consiguiente aumento de
la deuda soberana. Estos paises son Portugal, Italia, Grecia y Espafia. Las iniciales de cada uno
de estos paises en inglés (Portugal, ltaly, Greece, Spain) forman la palabra PIGS. Su
localizacién geogréafica se muestra en la Figura 3-1.

FIGURA 3-1. LOCALIZACION GEOGRAFICA DE LOS PIGS Y DE LAS POTENCIAS
EUROPEAS

o -

Fuente: Adaptado de Vazquez, J. (16 de junio de 2012). PIIGS: ;Profecia autocumplida? D’economia Blog.
Recuperado el 15 de octubre de 2016 de http://deconomiablog.blogspot.com.es/2012/06/piigs-profecia-
autocumplida.html

Nota: Ilanda también se muestra en rojo en el mapa (a la izquierda del Reino Unido), aunque este pais no esta
incluido en los PIGS de Europa del sur.
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En algunos casos se incluye a Irlanda formando PIIGS, o incluso a Gran Bretafia formando
PIIGGS. A Irlanda se incluye, principalmente, porque tuvo un crecimiento econdémico muy grande
antes de la crisis, en consonancia con el resto de PIGS. Sin embargo, este desarrollo se debi6 a
la burbuja inmobiliaria y bursatil que se cred en este pais. Al pincharse esta burbuja cayé en
recesion como el resto de paises del sur, e incluso tuvo que ser rescatada, al igual que Grecia y
Portugal. Gran Bretafia, por otro lado, esta incluida debido a que muchos de sus bancos tenian
grandes inversiones en los bancos de Irlanda, y por tanto habia promovido su crecimiento a
través de esto. Al empezar la crisis se vio afectada, pero en menor medida que los paises
periféricos (Kotlowski, 2000).

Sin embargo, el término de PIGS viene de los afios 80. Este acronimo era usado de forma
despectiva, principalmente por la prensa financiera anglosajona. Se referian a los paises
mencionados anteriormente, haciendo hincapié en que sufrian un crecimiento muy débil y una
inflacion elevada, entre otros problemas econdmicos. Tres de estos paises estaban intentando
entrar en la UE (Espafia y Portugal entraron en 1986, Grecia en 1981 e Italia en 1957).

Este acrénimo también hace referencia a la expresion flying pig (cerdo volador), debido a que
todos estos paises experimentaron en los afios anteriores a la crisis un crecimiento inusualmente
elevado dentro de la UE, y en muchos casos eran puestos como ejemplos de desarrollo
prospero y rapido. Por otro lado, este crecimiento era fragil y centrado en actividades de poco
valor afiadido y a través del endeudamiento tanto publico como privado (Navarro 2010b).

Respecto a sus caracteristicas sociodemograficas, los paises mas poblados son Italia y
Espafia, ya que tienen una superficie bastante mayor que Grecia y Portugal. Podemos apreciar
como la poblacion de los PIGS aument6 desde el afio 2000 hasta 2008, lo que esta ligado al
gran crecimiento econdmico que experimentaban estos paises. Los paises con un crecimiento
economico alto suelen ser demandantes de factor trabajo extranjero, como pueden ser los
inmigrantes de Sudamérica o de Europa del este que acudieron a todos estos paises, ademas
del incremento paulatino de la poblacidn autéctona de cada pais. Un aumento muy pronunciado
se puede ver sobre todo en Espafia, donde la poblacion pasé de 40,26 millones en 2000 a 45,95
millones en 2008. A partir del afio 2008 el crecimiento de la poblacion se volvio més lento tanto
en ltalia como en Espafia, e incluso en Portugal y en Grecia llegd a descender. Esto podria estar
en consonancia con la teoria de que al elevarse las tasas de paro desmesuradamente en estos
paises, muchos desempleados tuviesen que emigrar del pais en busca de trabajo (Alonso et al.,
2015).

En cuanto a la esperanza de vida, Portugal se encuentra bastante por debajo del resto de los
PIGS. En todos los paises aumenta desde el afio 2000 hasta el 2008 alrededor de 2 afios. Esto
se puede deber a que el crecimiento econdmico también llevase a un mayor desarrollo y, por lo
tanto, a una mejora de las condiciones del estado del bienestar. Sin embargo, a partir del afio
2008 en todos los paises cae considerablemente la edad a la que se espera que mueran sus
habitantes. Esta caida es tan grande que, en todos los paises, menos en Portugal (77,8), se
llega a niveles menores incluso que los del afio 2000.

Respecto a la tasa de personas en riesgo de pobreza y/o exclusion (AROPE)?, no hemos
podido encontrar datos para el afio 2000. En el afio 2008 los paises tenian tasas diferentes,
siendo Espafia con un 23,8% la méas baja y Grecia con un 28,1% la més alta. A partir de ese afio
las tasas subieron debido a la recesidn econdmica y al crecimiento del nimero de parados en
todos estos paises. Sin embargo, en Portugal solo subi6 desde el 26% en 2008 al 26,6% en

2 Segn EUROSTAT, la tasa AROPE (at risk of poverty and/or social exclusion) incluye a personas que viven
con el 60% de la mediana de ingresos, sufren privacién material severa y/o viven en hogares con una intensidad de
empleo muy bajo.
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2015. Donde mas subio fue en Grecia, llegando al 35,7%, y en Espafia (28,6%) también hubo un
crecimiento notable, llegando a casi igualar la tasa de Italia (28,7%) en 2015.

La dltima variable sociodemogréfica en la tabla es el indice de Gini, que refleja el grado de
desigualdad en la distribucion de la renta. Este indicador solo esta disponible para el afio 2008.
Al comparar las cifras de este afio, vemos que el indice mas bajo, y por tanto donde menos
desigualdad existe, corresponde a ltalia (33,7). El indice de Grecia (34,2) y Espafia (34,8) son
similares, siendo este ultimo ligeramente mas alto. Destaca que el indice mas desfavorable, en
el sentido de mayor desigualdad, corresponde a Portugal (36,6).

Respecto a las caracteristicas econdmicas de estos paises, podemos ver que sus
estadisticas no son muy alentadoras en estos ultimos afios. El PIB per capita, expresado como
un indice respecto a la media de la UE-28, presentaba en el afio 2008 a Italia y Espafia
ligeramente por encima de la media (105 y 101, respectivamente), a Grecia un poco por debajo
(94) y a Portugal bastante por debajo (79). Sin embargo, la situacién empeor6 drasticamente a
partir de 2008, situandose el indice de todos los PIGS por debajo de la media (77, 95, 71y 92,
respectivamente) en 2015, lo que evidencia una pérdida de estandares de vida respecto a la
media de paises de la UE-28.

Se puede apreciar como las tasas de paro de todos los PIGS disminuyeron
considerablemente de 2000 (5,1 en Portugal, 10 en ltalia, 11,2 en Grecia y 11,9 en Espafia) a
2008 (8,8 en Portugal, 6,7 en ltalia, 7,8 en Grecia y 11,3 en Espafia), debido al gran crecimiento
economico que tenian estos paises. No obstante, Portugal constituye una excepcion, dado que
aumenté su tasa de paro. A partir del comienzo de la crisis econdémica las tasas de paro se
incrementaron en Portugal (12,6) e Italia (11,9), y especialmente en Espafia (24,9) y Grecia
(22,1), donde el paro es uno de los grandes problemas econdmicos a resolver.

De 2000 a 2008, la tasa de inflacion de estos paises ha oscilado entre el 2,6% y el 4,2%,
siendo un poco menor en Portugal e Italia. En estos afios habia un préspero desarrollo, con el
consiguiente aumento de la demanda que influye directamente en la inflacién. Sin embargo, a
partir de 2008 se observa una caida drastica de las tasas de inflacién, llegando a ser negativa en
Grecia (-1,1%) y Espafia (-0,6%) en el afio 2015.

Por ultimo, respecto al déficit publico y la deuda publica como porcentaje del PIB, podemos
ver que de 2000 a 2008 la deuda publica sobre el PIB se mantuvo estable en ltalia (105,1 en
2000y 102,4 en 2008) y Grecia (104,9 en 2000 y 109,4 en 2008). En el caso de Espafia hubo un
descenso de esta ratio en 18,6 puntos porcentuales, habiendo incluso superavit del 1% en las
cuentas publicas en 2000. Sin embargo, en Portugal pasé lo contrario, aumentando la deuda
publica sobre el PIB en 21,4 puntos porcentuales. En todos los PIGS el porcentaje de deuda
sobre el PIB aumentd dramaticamente a partir de 2008, como consecuencia de la crisis,
situdndose por encima del 100%, excepto en Espafia que practicamente si situd en el 100% en
2015.

En relacion a los factores que pueden explicar la PTF, podemos ver como la media de afios
de escuela ha ido aumentando a lo largo del tiempo. No obstante, se observan diferencias entre
paises. Portugal es el pais con una media de afios de escuela menor (7,3, 7,8 y 8,9 afios en
2007, 2010 y 2014, respectivamente. Italia y Espafia tienen una media similar, casi alcanzando
10 afios, mientras que Grecia superd los 10 afios de escuela en 2010 y 2014.

El gasto publico en educacion como porcentaje del PIB es otra variable relacionada con el
capital humano, al medir el esfuerzo que hace el Estado en mejorar la formacion reglada de su
poblacion. A este respecto, Italia y Espafia muestran porcentajes similares de aproximadamente
un 4,5%, mientras Portugal presenta porcentajes mayores, llegando a superar el 5% en 2000 y
2011. Este resultado contrasta con los valores de la media de afios de escuela de Portugal, que
era la menor de los cuatro paises analizados. Por Ultimo, el Estado griego solo gast6 un 3,7% de
su PIB en educacion en el afio 2000. De este Ultimo no se dispone de datos para 2008 y 2011,
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pero en 2005 apenas habia alcanzado el 4,09% del PIB. Nuevamente, estos resultados
contrastan con los de la media de afios de escuela, dado que Grecia era el unico de los PIGS en
superar los 10 afios. Un aspecto a resaltar es que este porcentaje no parece haberse resentido
debido a la crisis econdmica, en el sentido de que no se observan caida generalizadas de este
gasto.

Respecto a la inversién publica en capital fijo como porcentaje del PIB, hay que tener en
cuenta que dependera del nivel de infraestructuras alcanzado por el pais. Es decir, se esperaria
que un pais con un nivel de infraestructuras publicas insuficiente dedicara un mayor porcentaje
de PIB a inversidn en capital publico, y al revés. También podria suceder que un elevado nivel
de inversion no se materialice en capital publico, como podria ser el caso si existe un alto nivel
de corrupcion que desvia fondos publicos de su verdadero propdsito. Por tanto, los datos deben
interpretarse teniendo en cuenta estos aspectos. Como vemos, lo ideal seria comparar los
niveles de capital publico entre paises, pero esta informacion no esta disponible. Los datos de la
tabla muestran que la inversiéon publica en capital fijo se reduce de 2008 a 2015, como
consecuencia de la crisis econdmica. Se observa que Grecia es el pais que mayor porcentaje de
PIB dedica a esta inversion (més del 5% en 2000 y 2008), mientras que Portugal y Espafia
dedican porcentajes similares, en torno al 4%. Por ultimo, Italia solo dedico un 2,9% y un 3% en
2000 y 2008. Los recortes de gasto debidos a la crisis situaron este porcentaje en torno al 2% en
2015, excepto en Grecia, que se situd en el 3,9%.

En el ambito del gasto interior bruto en 1+D como porcentaje del PIB, se observan porcentajes
bastante reducidos en todos los PIGS, en torno al 1% del PIB, lo que parece evidenciar un
atraso en la produccion de conocimientos y nuevas tecnologias. Como hecho destacado, cabe
decir que este indicador no se vio influido por la crisis, al no observarse caidas generalizadas y
pronunciadas después del afio 2008.

El grado de apertura de estos paises ha seguido una tendencia similar, abriéndose cada vez
mas al exterior e internacionalizando cada vez mas sus empresas. Por encima de todas se ha
encontrado siempre Portugal, llegando en el afio 2015 hasta un 80,4% del PIB. El resto han
seguido progresivos avances en el porcentaje del PIB llegando a casi un 64%. ltalia partia de
una situacion inferior y por tanto solo ha llegado al 57%.

Respecto al indice de control de la corrupcién, vemos que Espafia y Portugal tienen en los
afios estudiados un indice bastante mas alto que el del resto, sobrepasando incluso el 1. En
todos ha disminuido este indice de forma parecida y sostenida llegando a estar por debajo del 0
en Grecia e ltalia. En Espafia esta disminucion fue bastante mayor que en Portugal,
seguramente ante el destape de los numerosos casos de corrupcion politica en el pais. En
Portugal disminuy6 bastante menos, hasta 0,92.

En el apartado de la efectividad del gobierno, podemos ver que en el afio 2000 el indicador
de Espafia era el mas elevado (1,79), seguidos del de Portugal (1,04), Italia (0,77) y Grecia
(0,65). A partir de ese afio y hasta el afio 2015, exceptuando a Portugal que aumentd
ligeramente su indicador, vemos que todos los paises no han gozado de una buena percepcion
por parte de la poblacién a la hora de tomar decisiones, llegando a cifras cercanas al 0 en Italia
(0,45) y Grecia (0,25). Se ha percibido que no se ha gestionado adecuadamente la crisis
econdmica mundial y, ademas, en muchos paises, al haber tantos recortes, ha descendido tanto
la calidad como el nimero de servicios publicos.

En relacidn a las estabilidad politica y ausencia de violencia y terrorismo, vemos que en
Espafia en el afio 2000 (0,4) y en el afio 2008 (-0,4) este indicador es especialmente bajo debido
seguramente al grupo terrorista ETA y sus innumerables atentados. A partir de 2015 mejora este
indicador (0,3) debido a la disolucién de este grupo. Por otro lado, Portugal disfrutaba del
indicador mas alto en el afio 2000 (1,3), pero a partir de ese afio ha ido decreciendo en todo el
resto de paises, probablemente debido las movilizaciones sociales por la recesion econémica.
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Respecto a la calidad de las leyes, podemos apreciar que todos los paises poseen una
dinamica parecida, con indicadores en el afio 2000 muy cercanos a 1 o incluso por encima en
Espafia (1,24). Hasta el afio 2008 se sigui6é con una dinamica parecida, donde aument6 en todos
los paises, pero a partir del afio 2008 descendié ligeramente en Portugal (0,94) e Italia (0,73) y
de forma mas perceptible en Espafia (0,79) y Grecia (0,40). La gente piensa que las politicas
publicas estaban destinadas a que no aumentase ni el déficit ni la deuda publica y, por la tanto,
no estaban ayudando al impulso de la demanda ni a mejorar las condiciones del sector privado.

Por ultimo, nos encontramos con el indicador del imperio de la ley. Espafia partia en el afio
2000 con un 1,39 que era el indicador mas alto; no obstante ha ido descendiendo, al igual que
en ltalia y Grecia, que son los que han acabado con indicadores mas bajos (0,25 y 0,24,
respectivamente). Este se debe a que la poblacién tiene menos confianza en la independencia
del poder judicial y, ademas, en la capacidad del gobierno de crear leyes adecuadas para la
poblacion. Portugal, en cambio, muestra un comportamiento mas estable, con 1,17, 0,99 y 1,14
en 2000, 2008 y 2015, respectivamente.

3.2 UNA COMPARACION DE LAS POTENCIAS EUROPEAS Y LOS PIGS

Los paises que nosotros hemos considerado como potencias europeas son Alemania, Reino
Unido y Francia, que aparecen indicados en la Figura 3-1. Les hemos dado ese nombre porque
son considerados como los paises con las economias mas fuertes, y donde menos afecto la
crisis financiera del afio 2008. Son, respectivamente, la cuarta, quinta y sexta economias
mundiales (teniendo en cuenta el PIB nominal) segun el Fondo Monetario Internacional y las tres
primeras de Europa. Todos son grandes receptores de inmigrantes debido a las oportunidades
de trabajo y las buenas condiciones de vida que ofrecen. Ademas, tienen un tremendo poder en
las relaciones internacionales, y los tres forman parte del G8. Econdmicamente, son grandes
exportadores todos ellos dedicandose: Alemania principalmente a los medios de transporte,
aparatos eléctricos y electrodomésticos, y los productos quimicos; Reino Unido destaca en el
automovilismo, la aviacion, la industria farmacéutica y el sector financiero; y Francia destaca en
el sector de transporte, agroalimentario, turismo y el de las comunicaciones (Gulz, 2012).

Si estudiamos las caracteristicas sociodemograficas de estos paises encontramos que, en
términos absolutos, ademas de ser méas extensos, también tienen una poblacién bastante mayor
que los PIGS. La poblacién alemana es la mayor de los tres, y ha disminuido desde el afio 2000
(82,16 millones) hasta el afio 2015 (81,19 millones), como le pasé a Grecia (de 11,08 millones a
10,82) y Portugal (de 10,56 a 10,35 millones). Francia y el Reino Unido tenian poblaciones en
torno a los 60 millones y estas han crecido hasta situarse alrededor de los 65 millones. Su
crecimiento en términos absolutos esta en consonancia con Espafia e ltalia, ya que en todos
crecio la poblacion en unos 5 millones. Esto, como explicamos anteriormente, puede deberse a
que desde el 2000 hasta el 2008 todos estos paises crecieron econdmicamente y por eso
recibian inmigrantes.

La esperanza de vida de las potencias europeas ha seguido un crecimiento parecido, salvo
en Francia que partia en el afio 2000 (79,2) con un afio mas que las otras dos potencias. En el
2000 la esperanza de vida de todas las potencias estaba por debajo de 80 afios y, al contrario
que las de los paises periféricos, exceptuando a Portugal. Sin embargo, el crecimiento de las
edades de las potencias ha sido mas elevado, superando todas ellas los 80 afios en 2015.

La tasa de personas en riesgo de pobreza y/o exclusién no ha cambiado mucho en las
potencias europeas desde el afio 2008 hasta el afio 2015, que son de los cuales hemos obtenido
datos. Se puede ver que en 2015 el pais con menor porcentaje de personas en estas
condiciones es Francia (17,7), seguido de Alemania (20,0) y, por ultimo, el Reino Unido (23,2).
Aun asi, todas estas cifras son bastante inferiores a las de los PIGS, en los cuales ademés a
partir del 2008 se acrecentaron estas diferencias.
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El indice de Gini nos muestra que Alemania tiene el indice mas bajo (3,3) y el Reino Unido el
més alto (34,4). Al compararlo con los PIGS, vemos que en Alemania es donde la renta esta
distribuida de forma mas equitativa y Portugal (36,6) donde menos. El resto de paises muestran
valores parecidos.

Respecto a las caracteristicas econémicas, podemos ver que el indice del PIB per capita es
superior a la media UE-28 en todas las potencias, si bien descendid en 2015, exceptuando en
Reino Unido, donde creci6 de forma considerable. Podemos apreciar claramente que estos
paises tienen un PIB per capita bastante mayor que los PIGS.

La tasa de paro de Francia ha seguido un descenso hasta la llegada de las crisis (7,4) para
después subir (10,4). La de Alemania ha seguido bajando en los afios estudiados de 7,9 a 4,6, y
la del Reino Unido se mantenido relativamente estable, entre 5,3 y 5,6. En los PIGS estas tasas
siempre han sido mas altas, exceptuando en Portugal, y ademas a partir del afio 2008 todas
crecen considerablemente, llegando a valores que multiplican varias veces las tasas de las
potencias europeas.

Se aprecia que la tasa de inflacion en los afios 2000 era més alta en los PIGS y tomaba
valores entre 2,6 y 3,5, y siguié siendo asi en el afio 2008, con la de Grecia y Espafia por encima
del 4%. Las de los paises centrales oscilaban entre el 0,8 y el 1,8 en el afio 2000, para luego
subir en el 2008 a valores cercanos al 3. En el afio 2015, las tasas de los PIGS fueron mas bajas
e incluso negativas, seguramente por el drastico descenso de la demanda, aunque en las
potencias también rondaban el 0%. Estos datos indican el carécter global de la crisis.

La deuda publica en relacion al PIB de las potencias es bastante inferior a la de los PIGS.
Mas concretamente, la deuda sobre el PIB de Francia y Alemania era mas baja que la del Reino
Unido en 2000 (58,6, 58,9 y 37,3, respectivamente), aunque todas aumentaron moderadamente
hasta el afio 2008, y abruptamente hasta el afio 2015, como consecuencia de la crisis, llegando
a porcentajes del 96,2, 71,2 y 89,1 para los respectivos paises. Como podemos observar, y a
diferencia de los PIGS, ninguna de las potencias llega al 100% de deuda sobre el PIB.

En relacion a los determinantes de PTF, vemos que la media de afios de escuela de las
potencias esta claramente por encima de 10 afios, a diferencia de los PIGS. En 2014 existe una
media de afios de escuela mayor en Alemania (13,5) y Reino Unido (13,2) que en Francia (11,4),
aunque, como se ha dicho, superior a la media de afios de escuela de los PIGS. Esto puede
deberse a los sectores productivos con mayor peso en las potencias europeas, como pueden ser
los sectores de automocidn, aerondutica, quimica, etc., que requieren de personal cualificado.
En cambio, en los PIGS predomina mas el turismo y otros servicios intensivos en mano de obra
menos cualificada.

El gasto publico en educacion sobre el PIB es mas elevado en las potencias europeas que en
los PIGS, y tampoco se vio resentido por la crisis. En general, observamos tasas entre el 5% y el
6% en 2011 en las potencias, mientras que en los PIGS estas oscilaban entre 4,3% y el 5,3%.
Esta diferencia en el gasto publico en educacion entre las potencias y los PIGS es consistente
con las diferencias observadas en la media de afios de escuela de la poblacion de 25 o mas
afios.

En el apartado de la inversion publica en capital fijo como porcentaje del PIB podemos ver
que, en general, las tres potencias dedican un menor porcentaje, aunque se observan
diferencias por afios. Cabe destacar el caso de Francia, con tasas que rondan el 4%, mientras
que las de Alemania y Reino Unido son bastante menores (en torno al 2% y al 3%, menos en
2000 que fue del 1,7%, respectivamente). Este resultado puede deberse a que, como ya
comentamos, las potencias tengan unos niveles de capital publico mayores, con lo que no
requieren de una alta inversion. Un hecho a destacar es que, a diferencia de los que sucedia con
los PIGS, las tasas de las potencias no muestran una caida ostensible después de la crisis. Este
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hecho puede relacionarse con la crisis de deuda publica que sufrieron los PIGS, pero no las
potencias, lo que oblig6 a los primeros a reducir su gasto publico.

En la parte de gasto interior bruto en 1+D en relacion al PIB observamos que las potencias
dedican un gasto bastante mayor a estas actividades que los PIGS. En Reino Unido este
porcentaje esta cercano 1,6-1,7%, en Francia esta en torno al 2% y en Alemania partia de 2,4%
en 2000 y llegd al 2,9% en 2015. Estas cifras estan en claro contraste con las de los PIGS,
donde este gasto representaba alrededor del 1% del PIB.

En el lado del grado de apertura vemos como en Francia (55,3) y Reino Unido (51,8) en el
afio 2000 tenian cifras con ligeras diferencias, y en ambos ha ido aumentando hasta llegar en
2015 al 61,4% vy 56,5%, respectivamente. En Alemania este indicador es mucho mas alto y
también ha ido creciendo llegando a cifras 86%. Aqui también podemos observar que no existen
grandes diferencias entre los PIGS y las potencias europeas, ya que rondan porcentajes entre
55-65. Los paises con un porcentaje superior son Alemania y Portugal.

En cuanto al indice de control de la corrupcion podemos apreciar que Alemania y Reino
Unido siguen una tendencia parecida, oscilando con cifras cercanas a los 2 puntos. El de Francia
es algo inferior y oscila en cifras cercanas al 1,30. Aqui existe una notable diferencia entre los
PIGS y las potencias, ya que en todos los PIGS ha disminuido este indicador abruptamente (algo
menos en Portugal), dado que la mayor parte de casos de corrupcion destapados en los ultimos
afios se encuentra en estos paises. En todo caso, puede concluirse que el control de la
corrupcion es bastante mas elevado en las potencias que en los PIGS.

En la efectividad del gobierno podemos ver como las tres potencias europeas siguen
dinamicas parecidas en todos estos afios, empezando con cifras cercanas al 2 y que luego se
redujo en los afos de crisis para volver a remontar en el afio 2015. Aqui la percepcion de los
habitantes de los paises del sur también es notoriamente mas baja, ya que desconfian mas de
los gobiernos, y de su capacidad de actuar adecuadamente.

En estabilidad politica y ausencia de violencia y terrorismo en los paises, vemos que
Alemania tiene el indice mas alto en el afio 2000 con un 1,3, Francia 0,7 y Reino Unido 1,0, y
que hasta el afio 2015 han bajado todos hasta el 0,9 en Alemania, 0,3 en Francia, y el 0,6 en
Reino Unido. En comparacién con los PIGS, se observa que todos siguen tendencias de
disminucién de este indicador, pero los PIGS muestran cifras menores, con excepcion de
Portugal (0,9).

Respecto a la calidad de las leyes, la poblacion alemana y la del Reino Unido la perciben
como mas alta en todos los paises y afios estudiados. En las potencias este indicador ha ido
aumentando hasta llegar a cifras bastante elevadas en Alemania (1,70) y Reino Unido (1,86),
quedandose Francia un poco mas atras (1,15). En comparacién con los PIGS, se ve que estos
indicadores ya eran bastante bajos a principios de siglo y, ademas, se han ido reduciendo, con lo
que la diferencia ha crecido entre estos dos grupos de paises.

Por ultimo, analizando el imperio de la ley nos damos cuenta de que las potencias europeas
parten de una posicion alta y, ademas, siguen una tendencia alcista en este indicador, hasta
llegar a cifras del 1,41 en Francia, 1,85 en Alemania y 1,81 en el Reino Unido en el afio 2015. Si
miramos los PIGS, vemos que ellos parten de cifras no muy altas y, aun asi, con el paso de los
afos ha ido disminuyendo este indicador en todos estos paises. Estos dos grupos de paises no
han convergido, sino que han divergido en este apartado.

4. ANALISIS DE LA SOSTENIBILIDAD DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE LOS PIGS Y
DE LAS POTENCIAS EUROPEAS

En este capitulo estudiaremos la sostenibilidad del crecimiento econdmico de los PIGS y de
las potencias europeas. Este estudio requiere analizar el comportamiento de la tasa de
crecimiento de la PTF porque, como ya se vio en el capitulo 2, una economia solo puede
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sostener su crecimiento en el largo plazo si su PTF crece a una tasa sostenida en el largo plazo.
Mas en concreto, el analisis consistira en estudiar la tasa de crecimiento de la produccion por
trabajador o productividad aparente del trabajo (PAT), y descomponerla en sus dos
componentes, que son el crecimiento de la PTF y el crecimiento del capital fisico por trabajador
ponderado por la proporcion de la renta del capital en relacion a la renta total. Es importante
darse cuenta de, para el objetivo de nuestro analisis, nos interesa la componente tendencial o de
largo plazo de las series temporales, y no la componente ciclica que esta relacionada con las
fluctuaciones ligadas al ciclo econdmico. Para ello, sera necesario utilizar una metodologia para
calcular la tendencia. Estas cuestiones se trataran en el epigrafe 4.2, y en los epigrafes 4.3y 4.4
se muestran los resultados para los PIGS y las potencias europeas, respectivamente.

Sin embargo, antes de realizar el analisis y exponer los resultados, resulta conveniente
exponer los resultados de algunos estudios previos sobre el comportamiento de la productividad
en estos paises, cosa que hacemos en el epigrafe 4.1.

4.1 ESTUDIOS PREVIOS SOBRE LA PRODUCTIVIDAD EN LOS PAISES EUROPEOS

El estudio llevado a cabo por Gros y Mortensen (2004) indica que el crecimiento de la
productividad del trabajo (PAT) se ha ido reduciendo progresivamente en los paises de la UE-153
desde la década de los 60 del siglo pasado hasta 2005. El crecimiento econémico también se ha
ido ralentizando, aunque en menor medida, debido al incremento de la tasa de empleo. Entre las
causas de este comportamiento, Gros y Mortensen (2004) indican el retraso en el uso y en la
difusién de las tecnologias de la informacién. Otro de los motivos importantes se refiere al hecho
de que la recolocaciéon de trabajadores en sectores manufactureros en declive hacia otros
sectores no esta siendo muy efectiva por parte de los gobiernos. Desde 1995 hasta el afio 2000
la PAT sigui6 disminuyendo aun més, a pesar de que hubo un crecimiento econdmico bastante
alto. Como ejemplo de crecimiento econémico muy alto ponen a Espafia, pero basandose en el
factor trabajo y teniendo la productividad por trabajador estancada. El crecimiento aumentaba
cada afio, atrayendo incluso a extranjeros para trabajar, mientras que la PAT se encontraba
totalmente estancada. Desde el 2000 hasta el 2005 disminuyé el crecimiento de la productividad
por trabajador y también el factor trabajo, que hizo que el crecimiento econdémico fuera mas bajo.
Entre las medidas que proponen para paliar el estancamiento de la productividad estan el
aumento de la capacidad de innovacion de estos paises, una mayor inversion en |+D, la
imitacion y compra de tecnologia estadounidense, y mayor inversién en la educacion y en
mejorar las habilidades de los trabajadores, para que sean mas productivos y, de esta forma,
sean capaces de trabajar en sectores mas productivos.

Amador y Coimbra (2007) comparan la contribucién de la PTF y de la acumulacién de
factores al crecimiento econdmico en los paises del G7 durante el periodo 1960-2005. En la
mayoria de los paises se obtiene como resultado que la contribucion de la PTF suele ser mas
alta que la mejora de la eficiencia en la asignacién de los factores productivos. A partir de los
afios 80, en Estados Unidos y Canada la tasa de crecimiento de la PTF aceler6 su crecimiento,
siendo estos paises 10 que muestran tasas mas altas. En Italia y Francia esta tasa no para de
bajar, y en Alemania y Reino Unido se encuentran en un punto de relativo estancamiento,
aunque en el Reino Unido parece que hay una posible mejora.

Mamuneas y Ketteni (2015) estudian las diferencias en los niveles de PIB per capita y PTF
entre los paises del oeste y el centro de Europa y los paises del Mediterraneo y del este de
Europa desde el afio 2000 hasta el afio 2012. Encuentran que en la mayoria de paises
estudiados ha habido aumentos de la productividad, y que estos aumentos han sido mayores en

3 La UE-15 estd compuesta por Alemania, Bélgica, Dinamarca, Espafia, Francia Grecia, Iflanda, Italia,
Luxemburgo, los Paises Bajos, Portugal, Reino Unido, Austria, Finlandia y Suecia.
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los paises con menor PIB per capita. Ademas, los paises de Europa occidental y central estan
en mejor posicion en cuanto a los niveles de productividad y de PIB per capita que los paises del
Mediterraneo y de Europa del este. En concreto, Paises Bajos, Bélgica, Alemania y Francia son
los paises mas productivos, mientras que los paises menos productivos son Portugal, Grecia,
Chipre, Estonia y Eslovaquia. Sin embargo, estas diferencias se estan haciendo cada vez
menores, es decir, los paises estan convergiendo en niveles de productividad. De cara a mejorar
la productividad, proponen ponerla como base de la politica econémica y, ademas, promover el
uso de las tecnologias de la informacién.

Calcagnini, Giombini y Travaglini (2015) analizan las fuentes del crecimiento de la PTF en
Francia, Alemania, Italia y Holanda. Encuentra que dicho crecimiento durante el periodo 2001-
2011 viene explicado por los factores tradicionales, como son la calidad de las instituciones, el
nivel de integracion internacional (apertura comercial) y los mecanismos para la creacion y
difusion del conocimiento (capital humano, 1+D, etc.).

El trabajo de la Fundacién BBVA (2010) analiza la contribucion de la PTF al crecimiento
econoémico de la economia espafiola durante el periodo 1970-2007, y encuentra que esta
comienza a oscilar en torno a cero a partir de 1995. Este resultado indica que la economia
espafiola presenta problemas para sostener el crecimiento econoémico en el largo plazo.

4.2 DATOS Y METODOLOGIA

La informacion estadistica procede de la Penn World Table (PWT 8.1), y se refiere a datos
anuales de los cuatros PIGS y de las tres potencias europeas para el periodo 1950-2011. Las
variables que usaremos seran: el PIB y el capital fisico a precios nacionales constantes de 2005
(en millones de ddlares americanos)*; el numero de trabajadores ocupados (en millones de
personas); y la proporcién de las rentas del trabajo sobre el PIB (en términos nominales).

Con estos datos construimos: el PIB real por trabajador o productividad aparente del trabajo
(PAT) en el afio t del pais i, que denotaremos como y;;, el capital por trabajador, que
denotaremos como k¢;; y la media del periodo 1950-2011 de la proporcién de las rentas del
capital sobre el PIB, que denotaremos como «;, que sera igual uno menos la media del periodo
de la proporcién de las rentas del trabajo sobre el PIB. Tomamos la media del periodo porque
esta variable permanece aproximadamente constante a lo largo del tiempo.

A continuacion, realizamos la contabilidad del crecimiento de la PAT para cada pais, usando
la funcion de produccion expresada en términos por trabajador: y;; = PTFy; kf?. Escribimos la

funcién de produccién en el afio ty en el afio t-1, y tomamos logaritmos. La diferencia de los
logaritmos es una aproximacion de la tasa de crecimiento anual de cada variable:

(Lnyy — Lny,_1;)100% = (Ln PTF,;; — Ln PTF,_1;)100% + a; (Ln ky; — Ln k,_1;)100% (1)
Crecimiento de la PAT Crecimiento de laPTF  Acumulacién de capital por trabajador

Esta ecuacion muestra que la PAT puede crecer por el crecimiento de la PTF y, también, debido
a la acumulacién de capital por trabajador, ponderada por la proporcion de las rentas del capital
sobre el PIB. Entre los factores que explican el crecimiento de la PTF estan los ya comentados
en el epigrafe 2.3. Dado que conocemos la PAT, a; y el capital por trabajador, podemos calcular
la tasa de crecimiento de la PTF como un residuo, de la forma siguiente:

Sin embargo, estamos interesados en el crecimiento a largo plazo, que viene capturado por la
tendencia de las series de las tasas de crecimiento de la ecuacién (1). Para calcular la tendencia
de las series usamos el filtro de Hodrick-Prescott (HP), que funciona de la siguiente manera

4 Estas dos series no estan en paridad del poder adquisitivo.
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(Filtro de Hodrick-Prescott, s.f.).5 Por ejemplo, dada la serie de la PAT en logaritmos, Ln y;;,
parat = 1950,1951, ...,2011, la tendencia (Ln y;;) de largo plazo de esta serie minimiza la
expresion:

2011 2010
— \2 2
min > (nya Ty, +v ) [@yem - y,) - (3, - Tnye)]
t=1950 t=1951

donde y es un parametro que es igual a 100 para datos anuales, y ademas debe cumplirse que
la tendencia pasa por el centro de la serie, por tanto:

2011
Z (Ln Vi — Ln yti) = 0.
t=1950

Una vez calculadas las tendencias de las series, realizamos el ejercicio de contabilidad del
crecimiento de la PAT en sus componentes:

(Ln ytl - Ln yt_u)loo% = (LTl PTFU - Ln PTFt—ll)loo% + a (Ln ktl - Ln kt_ll)loo% (2)
Crecimiento de la PAT Crecimiento de la PTF Acumulacion de capital por trabajador

Esta ecuacion (2) nos permite analizar si se observa crecimiento sostenido de la PTF o si, por el
contrario, el crecimiento de la PTF en el largo plazo es nulo.

4.3 SOSTENIBILIDAD DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE LOS PIGS

En este apartado vamos a analizar el crecimiento de la PAT de los PIGS vy tratar de dilucidar
en qué situacion se encontraban en 1950 y ver como ha sido su evolucién. Dividiremos el
estudio del crecimiento de la PAT en dos componentes como son la tasa de crecimiento de la
PTF y la acumulacion del capital por trabajador, ponderada esta ultima por la proporcion de la
renta del capital sobre la renta total. Recordemos que la existencia de crecimiento sostenido
requiere que la primera componente sea positiva a los largo del tiempo. Para estudiar todas
estas variables, hemos realizado graficos para cada uno de los PIGS, donde tenemos en un eje
los afios y en el otro las tasas de crecimiento expresadas en porcentaje. En el panel superior de
cada gréafico vemos las tasas de crecimiento de la PAT y de sus componentes; vemos como las
series flucttian debido al ciclo econdémico. En el panel inferior de cada gréfico hemos utilizado las
mismas variables que en el panel superior, pero hemos utilizado el filtro de Hodrick-Prescott para
poder eliminar las fluctuaciones ciclicas. De esta manera podemos observar la tendencia de las
variables, que es lo que nos interesa en nuestro estudio. Las series y sus tendencias se
representan en paneles separados para visualizar mejor los resultados. Asimismo, es importante
tener en cuenta que, para una mayor claridad y mejor perspectiva, hemos puesto diferentes
escalas de las tasas de crecimiento en cada uno de los graficos.

A continuacion analizaremos el progreso que tienen estos paises respecto al crecimiento
tendencial de la PAT y de sus componentes, con especial énfasis en el crecimiento tendencial de
la PTF, asi como las perspectivas sobre su comportamiento futuro en cuanto a crecimiento
sostenido. Dado que nos interesa el crecimiento de largo plazo, los comentarios siguientes se
centraran en el comportamiento tendencial reflejado en paneles (b) de los graficos.

El Gréafico 4-1 muestra los resultados para Portugal. Durante los afios 50 y la primera mitad
de los 60 del siglo pasado, el crecimiento de la PAT estuvo entre el 5% y el 7%. Estos altos
porcentajes se debian, principalmente, a un alto crecimiento de la PTF, con tasas alrededor del
4%, mientras que la acumulacién de capital por trabajador oscil6 entre el 1% y el 2%. Por tanto,

5 El calculo de la tendencia lo realizamos con el complemento de Excel del filtro HP realizado por Kurt Annen,
disponible en https://ideas.repec.org/c/dge/gmrbcd/165.html.
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durante este periodo el crecimiento de la PAT se debid, en mayor medida, a los avances en la
PTF. Sin embargo, partir de mediados de los 60 y durante la década de los 70 se producen
caidas muy pronunciadas de las tasa de crecimiento de estas variables, cayendo la tasa de la
PAT hasta 1,4% vy la tasa de la PTF hasta el 0,5%, mientras que la acumulacién de capital por
trabajador se mantuvo alrededor del 0,9%. En este periodo se concentraron episodios de
grandes cambios para el pais, como la descolonizacion y el fin del imperio portugués, el final de
la dictadura (Imperio portugués, s.f.; Revolucion de los Claveles, s.f.) y la crisis del petréleo.

GRAFICO 4-1. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: PORTUGAL, 1951-2011
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.

En la primera mitad de los afios 80 el crecimiento de la PAT remonta desde el 1,5% hasta
llegar al 2%. Este crecimiento se debié unicamente al avance de la PTF, ya que la acumulacion
de capital por trabajador continud cayendo. Desde 1987 hasta finales de los 90 el crecimiento de
la PAT se estanca. Sin embargo, en este estancamiento hay variaciones en las tendencias de
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sus componentes, ya que desciende el crecimiento de la PTF y aumenta acumulacion de capital
por trabajador. A partir de finales de los 90 hasta 2011 desciende el crecimiento de la PAT hasta
llegar a menos de 1%. Este descenso se debe a que el crecimiento de la PTF sigue bajando,
llegando incluso a tasas negativas a partir de los afios 2000. La acumulacién de capital por
trabajador se mantuvo aproximadamente estable durante este periodo. Podemos concluir que,
durante todo el periodo analizado, se observa una tendencia hacia el estancamiento en la

economia portuguesa, en vista del comportamiento de la tasa de crecimiento de la PTF.

Los resultados para la economia de |talia se muestran en el Grafico 4-2.
GRAFICO 4-2. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: ITALIA, 1951-2011

(@) Crecimiento de la PAT y de sus componentes
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.
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Italia empieza con tasas de crecimiento de la PAT muy altas durante las décadas de los 50 y
60 del siglo pasado, alcanzando un méximo de 6% a mediados de los 60. Este crecimiento se
debe, sobre todo, a las mejoras de la PTF, con un maximo del 3,5% también a mediados de los
60, siendo la acumulacion de capital por trabajador del 2,5%. Sin embargo, a partir de mediados
de los 60 se produce una caida abrupta de PAT hasta aproximadamente principios de los afios
80, llegando a estar por debajo del 2%. Esta caida estd acompafiada por un descenso del
crecimiento de la PTF y también de la acumulacién de capital por trabajador. Sin embargo, la
caida de la PTF es mas pronunciada. A partir de 1980 se detiene la caida y se estanca el
crecimiento de la PAT en cifras cercanas al 2%. Aqui estan casi completamente igualadas tanto
la tasa de la PTF como la acumulacion de capital por trabajador en torno al 1%. Ya por ultimo, a
finales de los afios 90 se produce una caida del crecimiento de la PAT hasta llegar a tasas
negativas. Esta caida se debe principalmente a la caida del crecimiento de la PTF, que llega a
ser del -1%. Sin embargo, la acumulacion de factores se mantuvo alrededor del 0,5%.

Teniendo en cuenta el comportamiento de la PTF durante el periodo de estudio, podemos
concluir que la economia italiana no presenta signos de crecimiento sostenido.

La situacién de Grecia, que se muestra en el Gréfico 4-3, es bastante inusual, ya que
experimenta cambios de tendencia bruscos a lo largo de todo el periodo estudiado. Este
comportamiento parece propio de una economia sometida a eventos sociales y politicos
desestabilizadores, como veremos a continuacion.

Hasta mediados de la década de los 60 del siglo pasado la tasa de crecimiento de la PAT
crece desde un 2,5% hasta el 8,5%. Este crecimiento tan pronunciado se sustentd, sobre todo,
en el crecimiento de la PTF, que oscildé aproximadamente entre el 4% el 5%, mientras que la
acumulacién de capital por trabajador partié de tasas negativas a principios de los afios 50, y
aceler6 su crecimiento, llegando a alcanzar el 4%.

Sin embargo, a partir de mediados de los 60 y hasta principios de los afios 80 se observan
una caida muy pronunciada de las tres tasas de crecimiento, llegando a ser negativas en el caso
de la PAT y de la PTF. La acumulacién de capital por trabajador se mantuvo en tasas positivas
en torno al 1%. Esta época coincide con la dimisién del rey Constantino Il y el posterior golpe de
Estado que dio paso a la dictadura de Dimitrios loannidis. Sin embargo, la llegada de la
democracia en 1974 (Historia de Gracia, s.f.) tampoco supuso una mejora en cuanto a ganancias
de productividad.

A partir de 1982 hasta principios del 2000 se produce otro crecimiento de la PAT, llegando a
cifras del 2%. Este crecimiento se debe principalmente al crecimiento de la PTF, y en menor
medida a la acumulacion de capital por trabajador. En este periodo Grecia entra en la UE. Ya por
ultimo, desde principios del afio 2000 se produce en Grecia otra caida del crecimiento de la PAT
hasta llegar a una tasa practicamente nula en 2011. Esta caida se debe a al desplome del
crecimiento de la PTF, que llegé a tasas negativas a partir de 2005. Sin embargo, la acumulacion
de capital por trabajador se mantiene en tasas positivas durante estos afios, y ademas crece
ligeramente.

Los cambios bruscos de tendencia de la economia griega, asociados en gran medida a
factores institucionales, no permiten vislumbrar un patrén de crecimiento constante de la PTF.
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GRAFICO 4-3. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: GRECIA, 1952-2011
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje. Solo hay datos para el periodo 1951-2011.

La situacién de Espafia, representada en el Grafico 4-4, destaca por escasos cambios de
tendencia. En los afios 50 la PAT presentaba tasas positivas, rondando el 6%, debido un 4,5%
de crecimiento de la PTF y alrededor del 1,5% de acumulacién de capital por trabajador. Desde
1959 hasta 1963 se produce un pequefio crecimiento de la tasa de la PAT debido al avance de
la PTF. Sin embargo, a partir de 1963 el crecimiento de la PAT y de la PTF caen continuamente
hasta el afio 2000, con tasas menores al 0,5% para la primera y nula para la segunda. La
acumulacion de capital por trabajador también cae, pero lo hace mas tarde, a partir de principios
de los 70. A partir del afio 2000 se produce un ligero aumento de la PAT debido a la acumulacién
de capital hasta llegar al 1%, mientras la PTF presenta tasas negativas.
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En la economia espafola la tasa de crecimiento de la PTF muestra una tendencia al
decrecimiento durante el periodo estudiado, llegando a ser negativa a partir de 2000. Este
comportamiento parece no ser compatible con el crecimiento sostenido.

GRAFICO 4-4. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: ESPANA, 1951-2011

(@) Crecimiento de la PAT y de sus componentes

16 ¢
14 4
12
10

K B B B % R R R e Y, Y Y Y B
—e—PAT  —m—Acumulacién de capital por trabajador ~ —+—PTF

(b) Tendencia de largo plazo de las series en (a)

0 et e ied

Yo. o
Sy

7 ¢ ¢
%5 O 9 £

s BB R R R % R Y R Y B e Y

—e—PAT (tendencia) —=—Acumulacidn de capital por trabajador (tendencia) —=—PTF (tendencia)

Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.
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4.4 SOSTENIBILIDAD DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE LAS POTENCIAS EUROPEAS

En este epigrafe realizamos el anélisis para las tres potencias europeas. Teniendo en cuenta
los factores determinantes del crecimiento de la PTF en la Tabla 3-1, cabria esperar
sostenibilidad del crecimiento en estos paises, a diferencia de lo que ocurria en los PIGS.

El Gréfico 4-5 muestra el comportamiento de Francia en el que, a grandes rasgos, parecen
observarse dos sub-periodos.

GRAFICO 4-5. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: FRANCIA, 1951-2011

(@) Crecimiento de la PAT y de sus componentes
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.

Hasta mediados de los 60 la tasa de la PAT crece desde el 4,3% hasta poco mas del 5,2%,
estando la tasa de la PTF por encima de la acumulacion de capital por trabajador. A partir de
entonces se produce un descenso de estas tasas, habiendo una desaceleracion del crecimiento
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de la PTF coincidiendo con la crisis del petroleo de principios de los 70. En estos afios las tasas
de crecimiento de la PTF y de la acumulacién de capital por trabajador se igualan. A partir de
entonces se produce una recuperacion del crecimiento de la PTF, que se sitia por encima de la
acumulacién de capital por trabajador hasta mediados de los afios 2000. En los ultimos afios,
coincidiendo con la crisis internacional, el crecimiento de la PAT vino explicado solo por la
acumulacion de capital por trabajador, siendo el crecimiento de la PTF del 0%. Si observamos
los paneles (a) y (b), podriamos esperar un cambio de tendencia una vez se supere la crisis de
2008, con lo que la PTF podria volver a crecer y, asi, sostener el crecimiento a largo plazo.

El grafico 4-6 muestra el comportamiento de Alemania que, en general, muestran una
tendencia al decrecimiento durante todo el periodo.

GRAFICO 4-6. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: ALEMANIA, 1951-2011

(@) Crecimiento de la PAT y de sus componentes
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.
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Alemania partia en los afios 1950 con un crecimiento de la PAT de 5,5% que, sin embargo no
ha parado de bajar hasta principios de los afios 80, donde llegd hasta un poco mas del 2%. Este
descenso vino motivado por el continuo descenso de la PTF, que paso del 4% hasta llegar al 1%
durante esos afios. La acumulacién de capital por trabajador aumentd hasta principios de los 60
hasta el 2%, y cayo hasta igualar la tasa de crecimiento de la PTF a principios de los 80. Durante
estos afios, la tasa de la PTF fue superior a la tasa de acumulacién de capital por trabajador.

En la década de los 80 hubo una aceleracion de crecimiento de la PAT y de la PTF, mientras
que la acumulacion de capital por trabajador se mantuvo estable. A partir de entonces, las tasas
de todas las variables caen, pero son positivas, siendo las tasas de la PTF y de la acumulacién
de capital por trabajador practicamente iguales.

Cabe destacar que durante todo el periodo analizado las tres tasas han sido positivas,
aunque en los Ultimos afios el crecimiento de la PTF estuvo alrededor del 0,3%. Este
comportamiento sugiere que el crecimiento de la economia alemana pude sostenerse a lo largo
del tiempo. En los Ultimos afios se dejaron sentir los efectos de la crisis financiera internacional,
lo que podria explicar el escaso crecimiento de la PTF, que podria modificar su tendencia una
vez se supere la crisis.

El caso de Reino Unido aparece representado en el Grafico 4-7. Si nos fijamos en el rango de
variacién de las tasas de crecimiento del panel (b), observamos que esta economia muestra un
comportamiento bastante estable durante el periodo estudiado, con tasas de crecimiento que
oscilan entre el 0% y el 3%.

Hasta aproximadamente la mitad de los afios 2000, la tasa de crecimiento de la PAT ha
oscilados en torno al 2%, mientras que el crecimiento de la PTF se ha situado entre el 1% vy el
2%, aproximadamente. En cuanto a la acumulacién de capital por trabajador, esta muestra un
comportamiento bastante estable, presentado una tasa inferior a la tasa de la PTF, con
excepcion del sub-periodo que va desde finales de los afios 60 hasta principios de los 70, donde
ambas tasas son practicamente iguales.

A partir de mitad de los afios 2000 se observa una caida de la tasa de crecimiento de la PAT,
que llega a estar por debajo del 1%. Esta caida viene explicada por el descenso de la tasa de
crecimiento de la PTF, que llega a ser nula en el afio 2011. En cambio, la acumulacion de capital
por trabajador se mantiene bastante estable.

El comportamiento de la economia del Reino Unido parece compatible con el crecimiento
sostenido en el largo plazo, dado que el descenso del crecimiento de la PTF en los Ultimos afios
puede deberse al fuerte impacto de la crisis internacional. Por esto, podria esperarse un cambio
de tendencia una vez se supere dicha crisis.

En general, podemos decir que se observan caidas de las tasas de crecimiento de la PAT y
de la PTF a lo largo del tiempo. Sin embargo, en los PIGS el crecimiento de la PTF se vuelve
nulo o negativo a partir de principios de los 2000, mientras que en las potencias europeas el
crecimiento nulo de la PTF parece estar asociado al impacto de la crisis financiera internacional.
Estos resultados, junto con el analisis de los determinantes de la PTF en la Tabla 3.1, parecen
sugerir que los PIGS tienen serios problemas para sostener su crecimiento, cosa que no ocurre
en el caso de las potencias, donde se esperaria una recuperacion del crecimiento de la PTF una
vez se supere la crisis internacional.

Por ultimo, resaltar que nuestros resultados son acordes a los obtenidos por Gross y
Mortensen (2004), en el sentido de que el crecimiento de la PAT se ha ido reduciendo
progresivamente en los paises de la UE-15 desde la década de los 60. Ademas, también son
acordes al resultado de Amador y Coimbra (2007), que indicaba una caida del crecimiento de la
PTF en los Ultimos afios, y con el de la Fundacion BBVA (2010) respecto al comportamiento de
la PTF de la economia espafiola.
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GRAFICO 4-7. CONTABILIDAD DEL CRECIMIENTO DE LA PAT: REINO UNIDO, 1951-2011
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Fuente: Penn World Table (PWT 8.1) y elaboracion propia.
Nota: Las tasas de crecimiento estan expresadas en porcentaje.

5. CONCLUSIONES

En este estudio hemos analizado la sostenibilidad del crecimiento econdmico de cuatro

paises del sur de Europa llamados PIGS (Portugal, Italia, Grecia y Espafa) y de las tres
principales potencias europeas (Francia, Alemania y Reino Unido) durante el periodo 1950-2011.
Como es bien sabido, la sostenibilidad requiere que la tasa de crecimiento de la PTF de una
economia sea positiva. Para ello, hemos utilizado una metodologia de contabilidad del
crecimiento de la productividad aparente del trabajo (PAT), descomponiéndola en crecimiento de
la productividad total de los factores (PTF) y de la acumulacion de capital por trabajador
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ponderada por la proporcion de las rentas del capital sobre la renta total. Para extraer la
tendencia de las series hemos utilizado el filtro de Hodrick-Prescott.

El estudio de las tendencias de las tasas de crecimiento de estas tres componentes vy,
especialmente, del comportamiento de la PTF, sugiere que las economias de los PIGS tendran
dificultades para sostener su crecimiento en el largo plazo. Esto se debe a que la tasa de
crecimiento de la PTF converge a valores nulos e incluso negativos desde principios de los afios
2000. En cambio, el comportamiento de las potencias europeas parece compatible con el
crecimiento sostenido en el largo plazo, ya que la tasa de crecimiento de la PTF de estos paises
alcanza valores nulos solo durante el periodo que sigue a la crisis financiera internacional de
2008, lo que sugiere que podria darse un cambio de tendencia una vez superada la crisis.

Los resultados son compatibles con la situacion en cuanto a los determinantes del
crecimiento de la PTF que también hemos analizado (capital humano, capital publico, gasto en
I+D, grado de apertura y factores institucionales). Las tres potencias europeas muestran, en
general, una situacion mas favorable en cuanto a estos factores que los PIGS.

Evidentemente, no podemos asegurar que el comportamiento observado de estos paises
continie en el futuro, mas alld del periodo analizado. Sin embargo, el analisis que hemos
realizada de los determinantes de la PTF parece reforzar la percepcion de que para los PIGS
sera mas dificil sostener su crecimiento en el futuro que para las potencias europeas.
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