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1. INTRODUCCION

La entrada de Espana en la Comunidad Europea ha sido, sin duda, uno de
los principales motores de la modernizacién experimentada por la economia
espafiola en los ultimos quince anos. La integracidn ha supuesto la culminaciéon de
un proceso de apertura que se habia iniciado algunas décadas antes y que se ha
acelerado notablemente desde 1986. En términos de flujos comerciales, la suma
de exportaciones e importaciones que en 1986 representaba el 35,9% del PIB ha
llegado al 62,2% en el afio 2000. Un cambio de porcentajes que representa la
transicion desde una economia todavia relativamente cerrada hacia un grado de
apertura comparable a los de las economias con mayor tradiciéon de integracién
internacional. Las transformaciones son aun mas sorprendentes, por su intensidad,
cuando se observan las transacciones financieras y los flujos de inversion
internacional. La variacion neta de activos y pasivos exteriores en porcentaje del
PIB ha pasado del 2,2% y 0,7%, en 1986, al 26,6% y 28,8%, respectivamente, en
2000. A su vez, la inversién extranjera directa en Espafa ha pasado del 1,4% al
6,6% del PIB durante el mismo periodo de tiempo, mientras que la inversion directa

de Espana en el resto del mundo ha aumentado desde el 0,2% al 9,6% del PIB.

La apertura al exterior ha ejercido un impulso de transformacion al actuar
como un catalizador de la disciplina macroecondémica y financiera, que resulta
imprescindible para el desarrollo de las economias avanzadas en el actual contexto
internacional, y de la liberalizacibn econémica necesaria para la mejora de la
eficiencia y el dinamismo de la innovacién. En este articulo se aborda el cambio
experimentado por la economia espanola desde su entrada en la Comunidad
desde la perspectiva de los efectos disciplinadores sobre el funcionamiento
macroeconomico y de sus repercusiones tanto sobre los mecanismos de ajuste

como sobre la competitividad y la convergencia real de la economia.

2. LOS EFECTOS DE LA CONVERGENCIA HACIA LA ESTABILIDAD MACRO-ECONOMICA

A la hora de analizar la influencia de la adhesion a la Comunidad sobre el

funcionamiento macroecondémico conviene distinguir tres periodos diferentes que
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GRAFICO 1

La apertura exterior de la economia espariola (1986-2000)
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pueden denominarse, a efectos puramente expositivos, de la siguiente manera: la

fase inicial, la fase de la convergencia y la fase de la unién monetaria.

2.1 La fase inicial

La etapa inicial puede acotarse entre la entrada en la Unién Europea (UE) y
la crisis del Sistema Monetario Europeo (SME) a finales de 1992. Es un periodo
que, en términos generales, coincide con una larga fase ciclica expansiva en la que
se registraron ritmos de crecimiento muy elevados acompafados por un fuerte
dinamismo de la inversion publica y privada y por un alto ritmo en la creacion de
empleo, que no fue, sin embargo, suficiente para absorber las elevadas tasas de

paro que se habian generado en la recesién de comienzos de los ochenta.

Durante esta etapa, los efectos disciplinadores procedentes de la
integracion europea fueron relativamente débiles. La participacion en la Comunidad
ejercié una gran influencia sobre los objetivos de la politica econémica que se vio
condicionada tanto por la necesidad de preservar la competitividad en un mercado
mas amplio, como por la importancia atribuida, en las reglas de funcionamiento de
la misma, a los principios de estabilidad macroeconémica y financiera. Siguiendo
este impulso, la politica monetaria asumié un gran protagonismo en el combate de
las tensiones inflacionistas y se decidio la entrada de la peseta dentro del SME con
la intencidon de importar la credibilidad y la disciplina de los paises mas estables de
la zona. Se realizaron algunos progresos en la reduccién de la inflacion, pero la
politica presupuestaria adoptd, especialmente a partr de 1988, un tono
inadecuadamente expansivo que, lejos de contribuir a suavizar los desequilibrios
generados por un rapido crecimiento en una economia insuficientemente flexible,
complicd considerablemente la combinacion de los instrumentos de politica
economica, obligando a la politica monetaria a adoptar un tono altamente
restrictivo. A su vez, los salarios siguieron creciendo muy por encima de la
productividad, de manera que los costes laborales unitarios crecieron a tasas
medias anuales del 7%, cuatro puntos por encima de la media de la UE. No es esta
la ocasion apropiada para analizar con profundidad los dilemas que se presentaron
como consecuencia de esa situacion, las decisiones que se adoptaron y los efectos
que tuvieron sobre la economia espafola. Interesa solamente subrayar las

implicaciones que se derivan del hecho de que durante esa etapa el tipo de cambio



GRAFICO 2

La competitividad de la economia espaiola (1986-2001) (a)
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de la peseta continuara siendo un instrumento disponible para corregir las
desviaciones en el comportamiento de los costes, cuya acumulacién en el tiempo

generaba abultadas pérdidas de competitividad.

La posibilidad de utilizar este instrumento, tanto a través del recorrido
dentro de una banda de +6% como mediante el recurso a una modificacion de la
paridad central, relajo los efectos disciplinadores del nuevo régimen cambiario,
que, en presencia de una politica presupuestaria fuertemente prociclica y un
mercado de trabajo considerablemente rigido, no fue capaz de contener las
presiones inflacionistas, a pesar de que la politica monetaria agoté todo su posible
margen de actuacion llegando a recurrir, incluso, a los controles cuantitativos del

crédito.

La persistencia de diferenciales de inflacion y la apreciacion de la peseta
dentro de las bandas, como consecuencia de una combinacion descompensada de
politicas, que hacia muy atractiva la inversion en activos a corto plazo en pesetas,
indujo una fuerte elevacion del tipo de cambio efectivo real que resulté muy

gravosa para la competitividad de los sectores mas expuestos a la competencia.

Cuando a raiz de las tensiones que se crearon entre las distintas
necesidades de politica econémica de los paises integrantes del SME —-como
consecuencia, principalmente, de la reunificacion alemana- los mercados
percibieron la imposibilidad de sostener la relacion real de intercambio vigente en
algunos paises, se desataron fuertes presiones especulativas sobre las monedas
que se consideraban sobrevaloradas, entre ellas la peseta. Estas turbulencias
desembocaron en la crisis del SME, con el abandono de la libra esterlina y la lira

italiana, y determinaron el inicio de una serie de devaluaciones de la peseta.

Por tanto, puede decirse que las expectativas que se habian alentado sobre
los efectos de la incorporacién al SME no se vieron satisfechas porque los
beneficios que suministraba dicho sistema en el terrero de la credibilidad no se
aprovecharon para cambiar el régimen de funcionamiento macroecondmico hacia
uno basado en la estabilidad, sino que los ajustes necesarios para ello se
pospusieron, cuando no se abandonaron, en tres areas diferentes: la formacion de

los salarios, la consolidacion presupuestaria y el ajuste de la balanza de pagos. El



caudal de credibilidad se dilapidé en politicas de expansién del gasto y de aumento
de las rentas de los ocupados, en perjuicio de un aumento creciente en el nimero
de parados. La devaluacién de la peseta fue pues la sancion de los mercados a

politicas divergentes de los objetivos de estabilidad.

2.2 Lafase de la convergencia

Las divergencias que se mantuvieron durante la etapa anterior como
resultado de la insuficiencia de los mecanismos de estabilizacién internos y
externos adoptados precipitaron a la economia espafola en una rapida y profunda
recesion en la que las fuertes depreciaciones cambiarias, alcanzadas mediante
devaluaciones sucesivas y una contraccién brusca de la produccion y el empleo
ayudaron a restablecer la competitividad. Un mecanismo de ajuste que resulté muy
costoso porque supuso un retroceso de gran parte del avance conseguido en la

convergencia real con los niveles de vida de los paises mas prosperos de la zona.

La crisis revel6 la carencia de los resortes de estabilidad adoptados hasta
entonces, carencia que se hizo especialmente patente ante la falta de credibilidad
de los compromisos cambiarios después de las devaluaciones sucesivas y la
imposibilidad de la politica monetaria de mantener el control de la liquidez y de la
financiacién doméstica en un entorno de rapida innovacién financiera y elevada

movilidad transfronteriza de los capitales.

Se hacia necesario, por tanto, recomponer las bases para una estrategia
orientada a la estabilidad, sobre todo una vez que la firma del Tratado de
Maastricht habia definido con claridad una serie de criterios muy ambiciosos en
materia de convergencia nominal como condicidn para acceder a la unién

monetaria.

Dicha recomposicion empez6 con lentitud en un marco de turbulencias
cambiarias recurrentes, rapido aumento del desempleo y emergencia de los
desequilibrios presupuestarios generados por la politica prociclica llevada durante
la fase anterior y que estaban conduciendo a un déficit publico muy abultado y a un
rapido aumento de la deuda. En esas condiciones, el cumplimiento de los criterios

de convergencia parecia dificilmente alcanzable, pero el intento de conseguirlo se



presentaba como la Unica opcién posible desde la que reconducir la politica

econdomica.

En esta tarea la politica monetaria tomé el liderazgo introduciendo una
estrategia de objetivos directos de inflacion a medio plazo, que pretendia cubrir el
vacio que habian dejado las crisis cambiarias y la inestabilidad de los agregados
monetarios y crediticios. Esta nueva estrategia monetaria se consider6 como la
mejor opcion para poner en el centro del debate de la politica econdmica la
necesidad de reducir la inflacion y de impulsar el arraigo de una cultura de
estabilidad. La reconduccioén de la politica presupuestaria fue mas tardia y se vio
dificultada por el afloramiento de los aumentos de gastos comprometidos en el
pasado y por la pérdida de recaudacion que generé la desaceleracion de la
actividad econémica. Cuando finalmente se adoptaron, con firmeza y credibilidad
suficientes politicas presupuestarias mas rigurosas, estas se vieron favorecidas por
la mejora de la inflacién y la reduccidn de tipos de interés que la misma permitio, y
por los efectos revitalizadores de los logros en materia de estabilidad y del mayor

dinamismo de la coyuntura internacional.

Una vez que los mercados empezaron a percibir el giro de la politica
econdmica y el progresivo aumento de la probabilidad de alcanzar, dentro de los
plazos previstos, el cumplimiento de los criterios de convergencia se pusieron en
marcha una serie de mecanismos que reforzaron la confianza e indujeron un ajuste
de las expectativas —especialmente sobre precios y déficit publico—, que resulté
muy favorable para dicho proceso. Las reducciones graduales en los tipos de
interés y el nivel del tipo de cambio fueron crecientemente percibidos como
sostenibles. La reduccion del coste del endeudamiento y la posicion fuertemente
competitiva que se habia alcanzado tras las sucesivas devaluaciones de la peseta
ejercieron un impacto considerablemente expansivo, cuya transmisién a la
actividad y el empleo se vio facilitada por el saneamiento realizado por las
empresas Yy las familias en el transcurso de la recesién de 1993 y por el bajo nivel
de utilizacion de los recursos existentes (capacidad ociosa y desempleo) y las

oportunidades que ofrecia el horizonte de una mayor estabilidad macroeconémica.

Todos estos factores permitieron que, contrariamente a muchos de los

pronésticos formulados, la intensificacion de los esfuerzos de convergencia no



GRAFICO 3

El ajuste hacia los criterios de convergencia
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supusiera un freno para la recuperacién econémica, sino que el cumplimiento de
los criterios establecidos fuese paralelo al comienzo de una nueva fase de
expansioén, basada inicialmente en las exportaciones y en la inversién, de manera
que la economia espanola empezoé a beneficiarse por anticipado de los dividendos
que cabia esperar de la entrada en la union monetaria, a través de un mayor

crecimiento economico y una creacion de empleo mas intensa.

2.3 La fase de la union monetaria

Para Espana la integracion en la Union Econémica y Monetaria (UEM)
supuso la asuncion de las reglas de estabilidad en las que se asienta todo el
proyecto. Al cumplir satisfactoriamente los requisitos de convergencia que
regulaban el acceso a esta nueva area, Espafia lograba los objetivos de estabilidad
de precios y disciplina presupuestaria que durante tantos afios habia perseguido la

politica econémica con acierto y resultados muy desiguales.

La experiencia obtenida en el caso espafiol, al compartir el patréon
macroeconomico de los demas participantes de la unidon monetaria, ha venido a
ratificar una vez mas la evidencia de que son los paises que adoptan un régimen
de estabilidad los que se encuentran en mejores condiciones para crecer de

manera sostenida y generar mas empleo.

Las ventajas tedricas de la estabilidad se materializaron en Espana en la
coincidencia, no casual, del periodo final de la convergencia, —cuando se
alcanzaron las tasas de inflacion mas reducidas—, y de inicio de la unién monetaria
con una fase de claro signo expansivo, que permitié alcanzar ritmos de crecimiento
sistematicamente superiores a la media de la zona. Pero, ademas, a diferencia de
lo ocurrido en ciclos alcistas anteriores, el patrén de crecimiento, siendo
ligeramente mas moderado, ha presentado una combinacion mas equilibrada.
Aunque todavia la evidencia disponible es limitada, y esta claro que la mera
pertenencia a la UEM no supone la desaparicién de las fluctuaciones ciclicas,
existen indicios suficientes para esperar que el nuevo régimen macroeconémico
vaya a permitir superar la violencia de las oscilaciones que la economia espafiola

habia experimentado en ciclos anteriores, en los que fases de fuerte crecimiento
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desembocaban, con frecuencia, en recesiones muy profundas que provocaban una

desviacion duradera respecto de la senda de convergencia.

Estos resultados se consiguieron al romperse la vinculacion de los tipos de
interés y del tipo de cambio con los condicionamientos y problemas de indole
doméstica. Cuando se mantiene la soberania monetaria es inevitable que estas
variables sean mas vulnerables a cualquier dificultad interna y que haya que pagar
una prima por la incertidumbre sobre la capacidad de mantener la estabilidad a
largo plazo. La UEM permite a los paises participantes beneficiarse del acervo
comun con relativa independencia de cual haya sido su trayectoria en el pasado.
En ese sentido, es una forma menos costosa de adquirir con rapidez credibilidad y
confianza. Este efecto ha sido patente en el caso de la economia espanola, en la
que las turbulencias en los mercados financieros y cambiarios habian sido con
frecuencia, como se ha sefalado anteriormente, el factor desencadenante de las
recesiones a través de fuertes alzas de los tipos de interés y de intensas
depreciaciones de la peseta, a menudo desproporcionadas como consecuencia de

la inclinaciéon de los mercados a la sobrerreaccion.

Las grandes ventajas de compartir el régimen macroeconémico de los
paises europeos mas estables dependen, sin embargo, de que el impulso del
gasto, asentado en una situacion patrimonial mas sodlida, se enfrente a unas
condiciones de oferta mas flexibles que permitan que la mayor demanda se
satisfaga con un aumento de la produccion, del empleo y de la renta de los
residentes en la economia espafiola. Para ello es necesario que se produzca una
adaptacion de las expectativas de inflaciéon al comportamiento a medio plazo de
dicha variable en un régimen de estabilidad de precios y la incorporacion de las
mismas a los procedimientos de negociacion y formacion de las rentas y de los
precios. Esta es la piedra de toque de la asimilacién de los efectos de disciplina y
credibilidad que se esperan obtener del hecho de compartir con otros paises su

régimen macroeconomico.

El establecimiento de un nuevo régimen de estabilidad ha ejercido un
impacto muy positivo sobre la apertura y la proyeccion al exterior de la economia.
No es una casualidad, por tanto, que la entrada en la unién monetaria haya

coincidido con un impulso a la internacionalizacion de las inversiones de los
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GRAFICO 4

Diferenciales de crecimiento del PIB y del empleo con la UE (a)
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residentes espafoles, tanto de las familias —que han aumentado significativamente
sus tenencias de activos emitidos por no residentes—, como de las empresas —que
han abordado, por primera vez en la historia del capitalismo espariol, planes de
expansion internacional relativamente generalizados y ambiciosos en los sectores
mas dinamicos en la actual coyuntura internacional-. De hecho, como
consecuencia de las nuevas oportunidades que se han abierto, la economia
espafiola, que habia sido tradicionalmente importadora de capitales, ha pasado a
ser exportadora neta de los mismos. Puede decirse, en consecuencia, que la
asuncion de la nueva moneda ha propiciado una modificacién en lo que habia sido
el paradigma dominante en nuestras relaciones con el exterior, fenomeno que
ilustra la envergadura del cambio estructural que la participacion en la unidn

monetaria ha representado.

3. EFECTOS SOBRE EL MECANISMO DE AJUSTE

La participacion en la union monetaria supone también la asuncion de unos
compromisos que implican limitaciones, en ciertos casos muy importantes, en el
manejo de las politicas econdmicas domésticas. Dichas limitaciones se pueden
sintetizar en pérdida del manejo del tipo de interés y del tipo de cambio como
instrumentos para la consecucion de objetivos econdmicos propios y en las

consecuencias de ello a la hora de corregir la eventual aparicién de desequilibrios.

La moneda unica implica la pérdida de la posibilidad de corregir posibles
desequilibrios domésticos mediante un ajuste de su valor externo. Primero, porque
el valor frente a los paises miembros del area —que en Espafa representan el 70%
del comercio exterior— esta irrevocablemente fijo y solo se podria modificar
mediante un abandono traumatico de la UEM. Y segundo, porque el valor externo
frente al resto del mundo depende de las condiciones del conjunto del area y del
comportamiento de los mercados, de manera que las autoridades de un pais de

mediana dimensién no tienen ningin medio efectivo de influir en su cotizacion.

La posibilidad de depreciar el tipo de cambio actua, en principio, como una
valvula de escape cuando se acumulan desfases prolongados de competitividad
como consecuencia de la incapacidad de un pais para mantener cotas de

estabilidad de precios similares a las de sus competidores en los mercados
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internos y externos. Lo cual no es Obice para que si una economia carece de
resortes propios de estabilidad, este mecanismo de ajuste resulte a la larga poco
eficaz porque las depreciaciones cambiarias tienden a realimentar la inflacion, de
manera que solo la desaceleracion de crecimiento —y en ultima instancia la

recesién— termina siendo capaz de restaurar la competitividad perdida.

El mero hecho de pertenecer a la UEM cambia la escala y la propia entidad
de los desequilibrios inflacionistas, pero no supone su desaparicion. Aunque el
Banco Central Europeo (BCE) logre asegurar una senda sostenible de estabilidad

de precios, pueden surgir desviaciones de caracter inflacionista en algunos paises.

Lo importante para las politicas econémicas domésticas, en este nuevo
marco, es que incluso una inflacibn de baja intensidad es potencialmente
generadora de problemas de competitividad, y en cuanto tal representa riesgos
para la sostenibilidad del crecimiento econémico y la generacion de empleo. Este
es el problema al que pueden verse enfrentados los paises pertenecientes a la
unién monetaria cuando se encuentran sometidos a un ritmo de expansion del

gasto superior a la capacidad de respuesta de la oferta nacional.

De hecho, el riesgo mas serio al que se enfrenta la economia espanola
dentro de la unién monetaria es el derivado de una persistencia de diferenciales de
inflacién, reflejo en parte de presiones excesivas de la demanda. Dichos
diferenciales pueden generar un deterioro de competitividad, cuya correccién solo
podria realizarse mediante un ajuste de los determinantes domésticos de los
precios relativos: costes, salarios, productividad y margenes. Estos ultimos en la
medida en la que pueden influir en los precios de los inputs intermedios y, a través

de los precios de consumo, en la negociacion de los salarios y otras rentas.

La competitividad es una variable compleja dificil de medir. Las medidas
tradicionales mediante tipos de cambios efectivos reales, basados en diversos
indicadores de precios o costes, tienen muchas limitaciones y hay que
interpretarlos con cautela. No obstante, su evolucidon en la economia espafola
desde el inicio de la unién monetaria muestra un inquietante dualismo. Pues si bien
los indicadores globales reflejan una posible mejora de la competitividad, cuando

se desagrega teniendo en cuenta la diferente situacién de régimen cambiario con

14



GRAFICO 5

La competitividad de la economia espaiola (1999-2001) (a)
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los paises de la UEM vy el resto del mundo se detecta que dicha mejora se debe
exclusivamente al efecto de la depreciacién del euro sobre este segundo conjunto
de paises, ya que la relacién de precios con la euro zona ha estado deteriorandose

de forma continua.

Para evitar que esos riesgos se materialicen es imprescindible que la
politica presupuestaria adquiera mayor protagonismo como instrumento de
estabilizacion a medio y largo plazo. Igualmente adquiere gran importancia
profundizar en la liberalizacién de la economia, de manera que el aumento de la
competencia impida que el incremento de la demanda permita elevar, mediante la
subida de los precios, las rentas monopolistas de los agentes que ostentan un
cierto poder de mercado. Para que los impulsos de la demanda se puedan
satisfacer con una respuesta positiva y flexible de la oferta deben funcionar
adecuadamente los estimulos para la capitalizacion de las empresas, la
contratacion de trabajadores y el aumento de la productividad de los factores. Todo
ello requiere tener unos mercados de bienes, factores y servicios eficientes y

flexibles.

Pero el mantenimiento de la competitividad no es solo importante porque
dentro de la unidon monetaria es la variable clave para asegurar los equilibrios
macroeconomicos y el crecimiento sostenido sino también porque es el
determinante fundamental del avance en el acercamiento a los niveles de renta y
bienestar de los paises mas avanzados: es decir, de la profundizacion en la

convergencia real.

4. LA CONVERGENCIA REAL Y LA COMPETITIVIDAD

Conocer en qué medida la consolidacion de un entorno de estabilidad
macroeconodmica se ha reflejado en un recorte de las diferencias en los niveles de
renta per capita en relacién con las economias europeas y en una expansion del
producto potencial de la economia espafola es fundamental para completar el

diagnostico de los efectos del ingreso de Espana en la UE.

Para aproximarse a esta cuestidon conviene revisar los determinantes del

crecimiento de la economia espafola durante estos quince afios, en comparacion
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con lo ocurrido en la UE. La metodologia mas extendida a este respecto se basa
en analizar la contribucidén de los recursos productivos primarios —trabajo y capital
fisico— al crecimiento del producto y de aquellos otros factores que facilitan la
incorporacion del progreso tecnolégico a los procesos productivos y elevan la

productividad total.

Cuando se observa la evolucién que ha seguido la dotacion del factor
trabajo en estos quince afos, se constata un incremento sostenido de la poblacién
activa en Espafa -superior al registrado en la UE- y un aumento, solo
interrumpido en el periodo recesivo 1992-1994, de la tasa de ocupacién y que
ambos fendbmenos se han acelerado en los ultimos anos. La trayectoria de estas
dos variables ha estado muy condicionada, por un lado, por los cambios
demograficos y socioldgicos registrados, que han alcanzado una gran intensidad, y
por otro, por las reformas que se han ido introduciendo en el mercado de trabajo

para mejorar su funcionamiento.

El crecimiento de la poblacién activa en Espafia ha estado impulsado por
aumentos continuados de la poblacion en edad de trabajar —superiores a los
registrados en el promedio de la UE durante la mayor parte del periodo- y por la
incorporacion creciente de la mujer al mercado laboral. Aunque en los ultimos afos
se han empezado a notar los efectos sobre la poblacion en edad de trabajar del
brusco descenso en la tasa de natalidad que se produjo a principios de los 80, los
fuertes incrementos observados en las tasas de actividad de la poblacion femenina
y de los jovenes en este periodo han neutralizado el efecto anterior. En el conjunto
del periodo, la demografia ha ejercido, por lo tanto, un efecto expansivo sobre la

oferta de trabajo en Espafia, de mayor alcance al registrado en la UE.

El aumento de la tasa de ocupacién, por su parte, ha sido el resultado del
ajuste de la economia tras la crisis de la primera mitad de los ochenta y de la
adaptacion progresiva a un marco de estabilidad. En este contexto, aunque con
retraso, han jugado un papel la moderacion salarial conseguida al amparo de la
convergencia nominal y el efecto de las sucesivas reformas que se han ido
introduciendo en el mercado de trabajo, cuyo disefio se ha dirigido, basicamente, a

ampliar las modalidades de contratacion con el fin de dinamizar la generacion de
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empleo, y a modificar los elementos de la negociacion colectiva que reducian la
flexibilidad del ajuste salarial ante situaciones econdmicas cambiantes. Aunque la
efectividad de las reformas en este ultimo frente ha sido modesta hasta el
momento, no cabe duda que han tendido a dotar a la economia espariola de mayor
capacidad para generar empleo en los ultimos afios. A pesar de ello, el mercado de
trabajo espafol sigue mostrando algunos aspectos negativos —entre los que cabe
destacar las elevadas tasas de temporalidad y de rotacion del empleo, los altos
niveles de paro de las mujeres, de los jovenes y de la poblacion con baja
cualificacion y la persistencia de una estructura salarial excesivamente rigida— que
alertan sobre las dificultades para seguir manteniendo un patrén de crecimiento

intensivo en la generacion de empleo.

Tras la aceleracion registrada por las tasas de participacién y de ocupacién
en el ultimo periodo, la tasa de actividad de la poblacién entre 16 y 64 afos se
situaba, en el afo 2000, en el 65%, desde niveles del 57% en 1986, y la tasa de
empleo en el 55,8%, desde el 44,8% en el afo de ingreso de Espana en la UE.
Con todo, esta ultima tasa se encuentra lejos de los objetivos suscritos en la
Cumbre del Consejo Europeo de Lisboa de abril de 2000, referidos al conjunto del
area, de situar en el afio 2010 la tasa de ocupacién de la poblacion en edad de

trabajar en el 70% y la correspondiente a las mujeres en el 60%.

Durante los ultimos quince anos se ha realizado un esfuerzo, también
importante, de acumulacién de capital fisico y se han mantenido tasas de
formacion bruta de capital elevadas —superiores en general a las tasas promedio
en la UE—, en un contexto de fuerte dinamismo de la demanda final y de necesidad
de modernizar el aparato productivo espafiol. La inversién procedente del exterior
desempend, como se ha visto, un papel muy importante en este proceso en las
etapas iniciales del ingreso de Espafia en la UE y ha recuperado, en los ultimos
afios, un cierto protagonismo en un entorno de creciente internacionalizacion de la
economia espafiola. Como resultado de todo ello, el stock de capital en Espafia ha
aumentado de forma continuada desde 1986, a un ritmo sistematicamente superior
al de la UE.

A pesar de ello, las mayores oscilaciones en la ocupacion y, en particular, el

fuerte aumento registrado por el empleo en los ultimos afos del periodo, han
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GRAFICO 6

La dotacién de los factores productivos tras el ingreso de Espaiia en la UE
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condicionado la evolucion de la relacién capital-trabajo en Espafia y los cambios
en su posicidon relativa con respecto a la UE. De este modo, desde 1986 se
observa tan solo una pequefia mejora en la relacidon capital-trabajo en
comparacion con la UE, que resulta, paraddjicamente, de la elevacion de esta ratio
que se produjo en Espafa como consecuencia de los fuertes ajustes de plantillas
realizados durante el periodo recesivo comprendido entre 1992 y 1995. Desde
1997, sin embargo, la relaciéon capital-trabajo ha aumentado menos en Espafna
que en la UE, a pesar de la mayor intensidad relativa en la acumulacién de stock
de capital. Este hecho refleja, sobre todo, la alta generacion de empleo del modelo
de crecimiento seguido por la economia espafola en los ultimos afos, en
consonancia con la necesidad de reducir las altas tasas de paro alcanzadas en el

periodo precedente.

Durante estos quince afios, la dotacion de infraestructuras y de capital
tecnologico y humano se ha ampliado sustancialmente, lo que se ha reflejado en
un marcado recorte de las diferencias que mantenia Espafa con la UE a mitad de
la década de los anos 80. Entonces, el stock en infraestructuras representaba el
37% del stock disponible en el promedio de la UE; el stock de capital tecnoldgico
apenas suponia un tercio del de la UE y el stock de capital humano se situaba en
torno al 60% del nivel en la UE. La posicion de partida en términos de la relacion
capital trabajo, proxima al 80% de los niveles comunitarios en 1986, era
comparativamente mas favorable, aunque ello encubria una tasa de ocupacion en
Espafia extraordinariamente baja tras el proceso de fuerte destruccién de empleo

que se produjo durante la década que precedio al ingreso de Espafia en la UE.

Desde el ingreso de Espana en la UE ha adquirido un impulso notable la
acumulacion de capital publico, que ha supuesto una mejora sustancial en la
dotacioén de infraestructuras. También ha aumentado de forma significativa el stock
de capital tecnolégico, si bien, su posicion relativa se encuentra todavia muy
alejada de la media europea, dados los niveles extremadamente reducidos de los
que se partia. Sin embargo, en ambos casos se aprecia en los Ultimos afios, una
cierta fatiga en la intensidad inversora. La ralentizacion de la inversion en
infraestructuras puede estar relacionada con el ajuste que ha sufrido esta partida

de gasto publico en el proceso de consolidacion fiscal. Por su parte, el escaso
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avance en el stock de capital tecnolégico, también influido por el componente de
gasto publico en esta materia, revela que el agotamiento se extiende asimismo a la
inversion en 1+D que realiza el sector privado, lo que resulta especialmente
preocupante habida cuenta de las diferencias que todavia existen con Europa y de
su efecto negativo sobre la incorporacion del progreso tecnolégico a los procesos

productivos.

Sin embargo, ello no debe ocultar el aumento gradual, aunque moderado,
que se viene produciendo en el grado de penetracién de las tecnologias de la
informacién y de las comunicaciones (TIC) en la economia espafola en el periodo
mas reciente, ya que este es un canal de transmisién de progreso técnico y de
aumento de la eficiencia que resulta esencial para elevar la productividad, como
demuestra lo ocurrido en la economia norteamericana en los ultimos afos. El gasto
en TIC en Espafia ha estado creciendo de manera sostenida desde 1996, de
manera que en 1999 representaba el 6,1% del PIB, algo mas de tres décimas
porcentuales por encima del gasto medio en la UE, aunque en términos de gasto

per capita, Espana se situa por debajo de la referencia europea.

Los avances en la dotacion de capital humano han sido también
importantes, aunque menos intensos, ya que tras la importante expansién del
gasto publico en educacién en la década de los 80, esta partida de gasto se ha
visto también muy afectada por los programas de consolidacion fiscal. Con todo, en
el transcurso de los Ultimos afios se aprecia una elevacién de los niveles de
formacion y cualificacion que afecta a los diferentes segmentos de la poblacion
espafiola, de manera que el porcentaje de poblacion con educacién secundaria y
superior representaba en el afio 2000 el 73% de la poblacion ocupada, desde un
nivel de 42% en 1986. A pesar de ello, en la actualidad cerca del 20% de la
poblacion, concentrada en los estratos de mayor edad, sigue sin tener estudios. Al
mismo tiempo se observa un cierto desajuste entre la demanda y la oferta de
trabajo que se dirigen hacia determinadas actividades y, en particular, hacia

aquellas ligadas a las nuevas tecnologias.

Una forma de presentar de forma sintética la contribucién de los distintos
determinantes de la convergencia en los niveles de renta, descrita en parrafos

anteriores, es mediante la descomposicion del PIB real "per capita" en el
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GRAFICO 7

Evolucion reciente de la tecnologias de la informacion y las
comunicaciones (TIC)
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porcentaje de la poblacion en edad de trabajar, la tasa de ocupacion y la
productividad del trabajo. Este tipo de presentacién facilita la interpretacion de la
evolucion de las diferencias en el crecimiento del PIB "per capita" a partir de los
desarrollos demograficos y de otros aspectos relacionados con el mercado de
trabajo y la eficiencia productiva. A la hora de utilizar esta descomposicion es
importante sefalar que la evolucidn de la productividad observada del trabajo
resume el comportamiento de la relacién capital-trabajo y de la productividad total
de los factores; variable que generalmente se considera mas adecuada para medir
el potencial de crecimiento econémico y el grado de eficiencia y que depende, en

gran medida, de la dotacién de capital tecnoldégico y humano y de infraestructuras.

Como se observa en el gréfico adjunto, el ingreso de Espafia en la UE en
1986 supuso un avance importante en la convergencia real. En el transcurso de
estos ultimos quince afios, el PIB per capita ha aumentado, en tasa acumulada, un
51,6% -unos 18 puntos porcentuales mas que el PIB comunitario-. La
descomposicion en los factores explicativos indica que el recorte en las diferencias
de bienestar econdmico con la UE se ha producido, fundamentalmente, por la
mayor intensidad de la creacion de empleo en Espaia y, en menor medida, por un
comportamiento algo mas expansivo de la poblacion en edad de trabajar, si bien la
contribucién de este ultimo factor ha presentado una intensidad descendente. Por
su parte, el crecimiento de la productividad del trabajo en Espana ha sido mas
moderado que el promedio de la UE como consecuencia de que el diferencial en la
generaciéon de empleo ha sido mas marcado que en el crecimiento real del

producto.

No obstante, la descomposicion de la productividad aparente del trabajo en
términos del grado de utilizacion relativa de los recursos productivos primarios y de
la productividad total de los factores muestra que también esta ultima variable
crecié a un ritmo mas pausado que en la UE, y ello a pesar del recorte en las
diferencias en las dotaciones de factores productivos a lo largo del periodo, lo que

denota la existencia de riesgos para la continuidad de la convergencia en el futuro.

En resumen, el incremento de renta registrado desde el ingreso de Espafia
en la UE ha reducido el desfase en términos de PIB "per capita" en 10 puntos

hasta situarse en el afio 2000 en un nivel que representa el 83 % del de la UE.
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GRAFICO 8

Convergencia real Espaia-UE
PIB per capita: Componentes (a)
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Este retraso relativo esta determinado por las diferencias que todavia existen en
las tasas de ocupacién (88% del nivel promedio en la UE) y en la productividad del
trabajo (92% del nivel comunitario). Desde esta perspectiva, para seguir
avanzando en la convergencia real sera necesario sostener un patrén de
crecimiento que se beneficie de aumentos, tanto de la tasa de ocupacion como de

la productividad.

El incremento de la tasa de ocupacién en Espafia es imprescindible para
seguir absorbiendo los incremento necesarios en las tasas de participacion —no
solo las de los colectivos con tasas de actividad mas bajas, sino con caracter mas
general, con el fin de paliar los efectos adversos sobre la fuerza de trabajo del
envejecimiento de la poblacién— y para reducir las elevadas tasas de paro. Este
incremento en el empleo deberia ser compatible, no obstante, con un
comportamiento mas dinamico de la productividad, y ello requiere, como se ha
visto, favorecer la difusion del progreso técnico y aumentar la eficiencia productiva.
En este terreno existe un amplio margen para la actuacion de las politicas
econdmicas, dado que, como se ha mencionado, Espafa sufre un cierto retraso

relativo en la dotacion de capital tecnoldgico, humano y en infraestructuras.

La consecucion de un modelo de crecimiento que permita mantener,
simultaneamente, el dinamismo del empleo y la recuperaciéon de la productividad,
de la que depende el aumento sostenido de la capacidad productiva, requiere la
existencia de unos mercados de bienes, servicios y factores mas flexibles de lo que
lo son en la actualidad y el arraigo definitivo de las pautas de conducta de una
economia que tiene que desenvolverse en un entorno muy competitivo y asentado

en la norma de la estabilidad de precios.
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GRAFICO 9

Factores explicativos de la productividad del trabajo
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ANEJO. CUADRO 1
Los efectos de la entrada de Espaia en la Union Europea

Promedios

1986 1986-90 1991-95 1996-00 1997 1998 1999 2000

. Indicadores de apertura al exterior

Grado de apertura (% PIB) 35,9 36,8 39,5 54,5 52,6 54,6 56,0 62,2
Variacion neta de activos exteriores (% PIB) 2,2 39 6,8 14,9 10,5 13,5 16,7 26,6
Variacion neta de pasivos exteriores (% PIB) 0,7 5,1 8,0 14,9 8,9 13,0 17,9 28,8
Inversién directa de Espafia en el R.M. (% PIB) 0,2 0.4 0,7 4,9 2,2 3,2 7,0 9,6
Inversion directa extranjera (% PIB) 14 2,0 1.8 2,9 1.1 2,0 2,6 6,6

. Principales agregados macroeconomicos

PIB (Tasa de variacion)

Espafia 3,3 4,5 1,5 3,8 3,9 43 4,0 41

UE 2,8 3,3 1,5 2,6 2,6 2,8 2,5 3.4

Diferencial 0,5 1,2 0,0 1,2 1.4 1,5 1,5 0,7
Empleo total (Tasa de variacion)

Espafa 2,3 3,6 -0,4 3,0 3,2 3,8 3,6 3,3

UE 0,6 1.4 -0,4 1,2 1,0 1,6 1,6 1,7

Diferencial 1,6 2,2 0,0 1,8 2,3 2,2 2,0 1,5
Costes laborales unitarios (Tasa de variacién)

Espafa 8,5 7.3 5,2 2,5 1,4 2,2 2,3 3,2

UE 3.9 4,2 2,9 1,3 1,0 1,0 1,6 1,3

Diferencial 4,5 3.1 2,3 1,2 0,3 1,3 0,8 1,9
Deflactor consumo privado (Tasa de variacion)

Espafia 93 6,6 56 2,8 24 2,0 25 3,6

UE 3,9 44 4,2 2,0 2,2 1,7 1,4 1,9

Diferencial 54 2,2 14 0,8 0,2 0,3 1,1 17

Necesidad de financiacion de las Administraciones Publicas (% PIB)

Esparia -5,5 -4,1 -5,6 2,4 3,2 2,6 1,2 0,3

UE -4,0 -3,2 -5,1 -1.4 -2,4 -1,5 0,0 1,2

Diferencial -1,5 -0,8 -0,5 -1,1 -0,8 -1,1 -1,2 -1,6
Saldo primario de las Administraciones Publicas (% PIB)

Espafia -1,8 -0,2 -1,0 18 1,6 1,7 2,4 3,0

UE 0,7 1,3 0,0 3,1 25 3,1 3,5 5,1

Diferencial -2,5 -1,6 -1,0 -1,3 -0,9 -1.3 -1,0 -2,1
Deuda bruta de las Administraciones Publicas (% PIB)

Espafia 43,6 42,6 54,7 64,7 66,7 64,7 63,4 60,6

UE 52,8 53,0 62,9 68,7 711 69,0 67,5 64,5

Diferencial -9,2 -10,4 -8,3 -4,0 -4,4 -4,3 -4.1 -3,8
Tipo de intervencién del Banco de Esparia (%) 11,6 13,5 10,8 4.8 54 42 2,7 4,1

Tipo de la deuda publica a largo plazo (%)

Espafia 12,2 13,2 11,1 6,0 6,4 4,8 4,7 55
Alemania 6,2 6,9 73 52 56 4,6 45 53
Diferencial 6,0 6,3 3,8 0,8 0,8 0,3 0,2 0,3

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica Eurostat, Ameco, Funcas (Programa de Estudios Europeos) European Information Technology
Observatory 2000, Encuesta General de Medios, Comisién Nacional del Mercado de Telecomuniaciones y Banco de Espafia.
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ANEJO. CUADRO 1. (CONTINUACION)

Los efectos de la entrada de Espaiia en la Union Europea

Promedios

1986 1986-90 1991-95 1996-00 1997 1998 1999 2000

11l. Indicadores de convergencia real

PIB per céapita y componentes (nivel Espafia/UE)

PIB per capita 72,7 75,4 77,7 80,8 79,5 80,8 82,1 82,8
Tasa de poblacion en edad de trabajar 97,2 98,0 100,8 101,9 101,9 102,0 101,9 101,8
Tasa de ocupacion 16-64 77,7 80,9 82,4 85,7 83,9 85,7 87,4 88,8
Productividad por ocupado 96,3 95,0 93,6 92,5 93,0 92,5 92,2 91,5

Stocks de capitales (nivel Espafia/UE)

Stock de capital total/empleo 88,0 86,1 89,2 90,0 90,3 89,5 89,3 89,6
Stock de capital fisico privado/empleo 79,8 78,1 82,0 81,5 81,3 81,8 80,8
Stock de capital publico poblacién 39,8 45,6 62,0 68,9 68,3 69,5 70,5
Stock de capital técnologico/PIB 31,4 31,8 39,5 41,1 41,1 41,1 40,8
Stock de capital humano/poblacion 15-64 58,7 60,9 65,1 69,8 68,9 70,3 71,7

Otros indicadores estructurales complementarios

Tasa de participacion 16-64 (%) 57,0 58,9 60,3 62,9 61,9 62,6 63,5 65,0
Hombres 79,4 78,8 76,7 76,9 76,0 76,7 774 78,4
Mujeres 34,9 39,3 44,2 49,1 48,0 48,7 49,9 51,8
% de pob. activa con estudios medios y superiores 42,0 46,6 57,6 69,0 67,0 69,0 71,0 73,0

Tasa de ocupacion 16-64 (%) 44,8 47,6 47,6 51,3 49,0 50,8 53,3 55,8
Hombres 63,9 66,6 63,8 66,3 63,7 66,1 68,7 70,7
Mujeres 25,9 28,9 31,6 36,5 34,3 35,7 38,3 411
% de pob. ocupada con estudios medios y superiores 39,0 44,6 56,8 68,8 67,0 69,0 71,0 73,0

Formacion bruta de capital fijo (% PIB) 18,7 21,8 222 233 221 23,3 24,4 25,0
Privada 15,4 18,0 18,0 20,1 19,0 19,9 211 21,7
Publica 3,3 3,8 4,2 3,2 3.1 3,4 3,3 3,2

Kms de vias de gran capacidad 3104 3871 7215 9380 9063 9649 10306

Gasto en I+D (% PIB) 0,6 0,7 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

Gasto publico por funciones (% PIB)

Ensefianza 3,8 4,0 47 47 47
Sanidad 45 48 57 55 54
Prestaciones sociales 14,2 14,1 15,8 14,9 14,6
Vivienda 18 2,0 1,9 1,9 2,0
PRO MEMORIA:
Evolucion ramas TIC

Gasto en TIC (% PIB) 51 5,0 55 6,1

Valor afiadido ramas TIC (tasas de variacion) 10,0 8,3 11,1 14,4

Empleo ramas TIC (tasas de variacion) 53 12 7,2 11,8

Productividad ramas TIC (tasas de variacion) 47 71 39 2,6

Grado de penetracion de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones

Poblacion de 14 afios y mas que usan ordenador (%) 253 22,0 25,7 27,4 30,9
Poblacion de 14 afios con acceso a internet (%) 6,8 33 5,1 8,2 15,8
Penetracién de la telefonia mévil (lineas/100 Hab.) 2,2 18,2 11,0 16,3 38,1

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica Eurostat, Ameco, Funcas (Programa de Estudios Europeos) European Information Technology
Observatory 2000, Encuesta General de Medios, Comisién Nacional del Mercado de Telecomuniaciones y Banco de Espafa.
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Los efectos de la entrada de Espaia en la Union Europea

ANEJO. CUADRO 2

IV. Indicadores de competitividad con respecto a la UE (1990=100)
Tipo de cambio efectivo nominal respecto a la UE

indice de precios de consumo en Espafia
indice de precios de consumo en UE15

indice de precios relativo Espafa/UE15

indice de competitividad con precios de consumo

indice de costes laborales unitarios en Espafia
indice de costes laborales unitarios en UE15

indice de costes laborales unitarios relativo Espafia/lUE15

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
92,4 90,2 93,4 98,6 100,0 100,9 98,1 88,7 83,4 82,3 82,6 79,4 78,9 78,6 77,7
79,5 83,7 87,7 93,7 100,0 105,9 112,2 17,3 1229 1286 1332 1357 1381 1412 1461
85,8 88,2 91,0 95,2 100,0 104,8 109,0 12,7 1158 1188 1214 1233 1247 12611 1287
92,7 94,9 96,4 98,4 100,0 101,1 102,9 1041 106,1 1082 109,8 110,0 110,7 1120 1135
85,8 85,8 90,5 97.3 100.0 102,0 101.0 924 88,2 88,6 90,1 87.2 87,2 87.8 88,2
76,2 81,0 85,7 90,9 100,0 108,5 117,8 1241 1251 1285 132,7 1345 1375 140,7 1453
85,9 88,7 91,0 94,6 100,0 105,5 110,1 1131 1133 1151 1166 117,7 1187 1205 122,0
88,7 91,2 94,2 96,1 100,0 102,9 107,0 109,7 1104 1116 1138 1142 1159 1168 1191
81.9 82,3 88,0 947 100.0 103,8 105.0 97.4 92,1 91,8 94,0 90.7 914 91.8 92,6

indice de competitividad con costes laborales unitarios

Fuentes: Instituto Nacional de Estadistica, Ameco y Banco de Espafia.
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