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1.   Introducción

Este trabajo trata de racionalizar  la senda de crecimiento que ha 
seguido la economía española desde la transición a la democracia, 
a mediados de los años 70, hasta la actualidad, utilizando como 
lentes un par de modelos de equilibrio general dinámico neoclásico. 
Con este objetivo utilizamos la evidencia empírica  de los últimos 
treinta años, aunque en algunas ocasiones, y de forma puntual, nos 
remontamos a la “época de Franco” para resaltar alguna diferencia 
importante o para captar las tendencias y rasgos a largo plazo de la 
economía española.

1. Agradecemos la excelente ayuda prestada por Mario Alloza, Miguel García-
Posada y Clara I. González en el curso de la investigación. Estamos muy 
agradecidos a Rody Manuelly, nuestro comentarista en la Conferencia de octubre 
de 2009, por sus perspicaces comentarios y críticas a la primera versión de este 
trabajo. Boldrin,  Díaz-Giménez y Conde-Ruiz  agradecen el apoyo fi nanciero del 
Ministerio de Ciencia y Tecnología de España (Proyectos ECO2008-06395-C05-
01,  ECO2008-04073 y SEJ2007-65552/ECON).
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Y efectivamente “Spain is different”. Nuestra conclusión es que, 
tras un primer análisis, se podría concluir que España se comporta de 
forma diferente de lo que predice la teoría económica convencional. 
La senda de crecimiento de la economía española puede resultar 
incoherente si analizamos las estimaciones de los modelos de 
crecimiento económico más asentados en la literatura. No obstante, 
en el articulo vemos que el crecimiento de la economía española 
puede racionalizarse utilizando un modelo de equilibrio general 
dinámico con adopción de tecnológica “no tan distinto”, siempre 
y cuando se tengan en cuenta las tres singularidades históricas e 
institucionales de la economía española:

i. España siempre se ha situado, y aún se encuentra, lejos de la 
frontera tecnológica: por ese motivo, estudiamos la dinámica de 
un proceso de convergencia. 

ii. Durante la transición, España adoptó un mercado de trabajo 
muy rígido y con un escaso grado de competencia, que ha sufrido 
reformas parciales en los años 80 y nuevamente en los 90. A 
raíz de estas reformas, no se ha transformado en un mercado 
competitivo, sino en uno dual, segmentado entre trabajadores 
fi jos protegidos y trabajadores temporales sin representación.

 
iii. Durante la última década, España ha registrado fl ujos masivos 

de entrada de trabajo inmigrante barato, resultando en un 
incremento de la población activa del 25% aproximadamente.

Teniendo en cuenta estas peculiaridades, somos capaces de 
obtener resultados útiles en tres ámbitos distintos. En primer lugar, 
sobre el patrón de desarrollo de la economía española, así como 
las teorías consistentes con el mismo. En segundo lugar, sobre el 
tipo de patrones de crecimiento que pueden explicar los modelos de 
crecimiento neoclásico. En tercer lugar, en torno a las políticas que 
podrían resultar útiles en la situación actual y en el futuro inmediato. 
A lo largo del capitulo, nos extenderemos sobre cada uno de estos 
aspectos.
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La organización del trabajo es la siguiente. Comenzamos con 
una descripción de las series temporales agregadas y planteamos 
un conjunto de enigmas o incógnitas a resolver. Seguidamente, 
utilizamos un modelo de crecimiento neoclásico tradicional con 
Productividad Total de los Factores (PTF) exógena, mercados 
competitivos y tecnología Cobb-Douglas para llevar a cabo un 
ejercicio de contabilidad del crecimiento y explicar porqué los 
enigmas identificados en el análisis histórico son realmente 
sorprendentes a la luz de la teoría económica convencional. 
A continuación, planteamos un modelo teórico diferente y 
mostramos a grandes rasgos cómo se pueden racionalizar, al menos 
cualitativamente,  los hechos estilizados del crecimiento de la 
economía española. Finalmente, en la última sección, concluimos 
nuestro análisis y discutimos brevemente algunas de sus 
implicaciones de política económica. Al fi nal del capítulo, incluimos 
un Apéndice con todos los datos utilizados.

2.   Una mirada a las cuentas nacionales españolas 

2.1. Producto Interior Bruto (PIB)

Comenzamos analizando la evolución del PIB español, valorado 
a precios de mercado del año 2000, desde el inicio de la democracia, 
hace treinta años, hasta nuestros días. En primer lugar, debemos 
destacar lo fundamental: España ha crecido. A lo largo de las tres 
últimas décadas, el PIB español creció un 128%, lo que implica una 
tasa media anual de crecimiento es del 2,4 por ciento, mientras que 
el PIB per cápita aumentó un 84 por ciento, correspondiente a un 
ritmo medio anual de crecimiento del 1,7 por ciento, muy próximo a 
la cifra mágica del 2% propuesta por Edward Prescott. El Gráfi co 1 
ilustra ambas series temporales. 
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Gráfi co 1: PIB y PIB per cápita (a precios 
de mercado constantes de 2000)
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En el Gráfi co 2, representamos las tasas de crecimiento del 
PIB español. En él destacan dos “ciclos de crecimiento” muy 
prolongados. El primer ciclo se inicia aproximadamente en el 
momento de la adhesión española a la Unión Europea en 1985, 
o quizás algo antes, y fi naliza de forma brusca en 1992-93. El 
segundo ciclo comienza en 1994-95 y fi naliza de forma aún más 
brusca en 2007-08, como todos sabemos. De habernos remontado 
aún más en el tiempo, tanto como nos permite el conjunto de series 
temporales consistentes disponibles, habríamos observado un 
tercer ciclo de crecimiento, incluso mas dilatado, iniciado en 1959-
60 y fi nalizado en 1973-74. A este ciclo le siguió casi un década 
de estancamiento económico. Está claro que los dos últimos ciclos 
completos, que abarcan un periodo de unos treinta años con una 
duración de aproximadamente 15 años de duración cada uno, no son 
materia de estudio de la teoría “convencional” del ciclo económico. 
Es evidente que, como mínimo, su frecuencia no es la de los análisis 
del ciclo económico al uso ni la de los modelos del ciclo económico 
que se formulan, calibran y simulan. Por este motivo, buscamos 
orientación en los modelos de crecimiento y nos preguntamos si 
éstos pueden explicar la experiencia española de una forma u otra. 
También nos cuestionamos si pueden ayudarnos a entenderla y a 
formular conjeturas bien fundadas sobre el futuro próximo. 
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Gráfi co 2: Tasa de crecimiento del PIB (a precios 
de mercado constantes de 2000, %)
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La renta per cápita ha experimentado unos ciclos similares, si 
bien el último de ellos –que parece más pronunciado que el anterior 
conforme a los datos agregados– es en realidad más moderado 
medido en términos per cápita. Ello se debe a que, tras unos treinta 
años de crecimiento demografi co muy bajo, la población española 
aumentó a un ritmo considerable durante los diez últimos años, 
pasando de 39 a 45 millones de personas (véanse el Gráfi co 3 y el 
Cuadro A.1 del Apéndice). Esto signifi ca que la tasa de crecimiento 
de la renta per cápita ha sido 1,5 puntos porcentuales inferior a la 
tasa de crecimiento agregado.

Gráfi co 3: Tasa de crecimiento anual de la población española
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2.2. Demanda

Aunque realmente no añade mucho a la información contenida 
en el Gráfi co 1, vale la pena observar la evolución a lo largo del 
tiempo de los diferentes componentes del PIB español. El primero 
es el consumo (véase el Gráfi co A.1) y su evolución no revela 
nada que no supiéramos o esperáramos: presenta dos ciclos de 
crecimiento, aunque menos pronunciados que los del PIB, como 
predice la teoría económica elemental. El consumo público crece 
a un ritmo notablemente superior al del consumo privado y es 
bastante procíclico. El lector diligente quizá quiera tomar nota de 
este último rasgo, ya que una serie de modelos, frecuentemente 
utilizados para interpretar los datos u ofrecer recomendaciones de 
política económica, predicen o defi enden que el gasto público sea 
anticíclico. En España, al menos, es evidente que no lo ha sido.     

De nuevo, conforme predice la teoría económica elemental, 
la inversión fl uctúa más que el PIB. De hecho, como muestra el 
Gráfi co A.2, la tasa de crecimiento de la Formación Bruta de Capital 
española no sólo llegó a ser negativa en dos ocasiones (la tercera 
está teniendo lugar actualmente y apenas se insinúa en los datos 
disponibles), sino que también presenta, especialmente en su 
componente de bienes de equipo, tres ciclos, un tercero debido a la 
sustancial desaceleración del año 2001.

Por último, y dado que una disección de la demanda española 
–con arreglo a la Contabilidad Nacional– no estaría completa sin 
analizar el sector exterior, pero además porque España es una 
economía pequeña y progresivamente mucho más abierta2, debemos 
analizar las importaciones y exportaciones, así como el défi cit 
comercial, que ilustran los Gráfi cos A.5 y A.6 del Apéndice. Una vez 
más, encontramos dos largos ciclos con, nuevamente, la infl exión 
hacia 2001 y el espectacular crecimiento por todos conocido, 
especialmente de las importaciones, durante los últimos años.   

2. En concreto, España tiene un coefi ciente de apertura, ( ) PNBX M+ / , de 0,7, 
superior al de Gran Bretaña, Francia o Italia.
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2.3. Producción

Utilizamos una función de producción ( )t t tF K L, , ...  para resumir 
la relación entre factores y producto. El valor añadido es el resultado 
de “combinar” y utilizar conjuntamente trabajo y capital, bajo 
diversas condiciones tecnológicas.   

2.3.1. Empleo

Comencemos con las cifras agregadas de empleo que ilustra 
el Gráfi co 4. Aquí llega la primera sorpresa: los dos ciclos, tan 
visiblemente similares en las cifras de producto y demanda, siguen 
siendo visibles pero mucho menos semejantes (véase también el 
Gráfi co A.7, que ilustra las tasas de crecimiento del empleo). Durante 
el primer ciclo de crecimiento, el empleo aumentó, pero no mucho: 
alrededor de 1,2 millones de trabajadores en términos absolutos de 
la cima al valle, es decir, en torno al 10% de su valor inicial. Durante 
el segundo ciclo de crecimiento, el empleo aumentó mucho más, 
tanto en términos absolutos como relativos: alrededor de 8 millones 
de trabajadores o un 66%. Así pues, aunque el producto total creció a 
tasas anuales muy similares durante las dos oleadas de crecimiento 
(véase el Cuadro A.1), no ocurrió lo mismo con el empleo. 

Gráfi co 4: Empleo y horas trabajadas
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Cabe la posibilidad de que la evolución de la cifra total de horas 
trabajadas –el resultado de multiplicar las horas por trabajador 
por el número de trabajadores– pueda conciliar las discrepancias 
señaladas. Sin embargo (véase el Gráfi co A.8), la respuesta tampoco 
está ahí: las horas por trabajador han venido disminuyendo, aunque 
no de forma paulatina, desde 1978. Por tanto, como puede verse en el 
Gráfi co 4, la cifra total de horas trabajadas ha tenido una evolución 
muy similar a la del número de trabajadores: ambas crecieron 
alrededor del 11% durante la primera oleada de crecimiento y en 
torno al 40% durante la segunda oleada. 

Desde una perspectiva de largo plazo, y centrándonos en el 
número de trabajadores, entre 1976 y 1994 casi se produjo un 
estancamiento de facto, seguido por un espectacular crecimiento 
del 86% de la cima al valle entre 1994 y comienzos de 2008, cuando 
el empleo comenzó de nuevo a retroceder. Expresado con más 
detalle, la economía española destruyó unos 1,8 millones de empleos 
entre 1976 y 1984, que luego recuperó lentamente para fi nalmente 
quedarse estancada en una cifra total de empleo próxima a los 13 
millones de trabajadores hasta 1993, cuando perdió alrededor de 
1 millón de trabajadores en un par de años. Dicho de otra forma, 
durante los quince años que precedieron a la recesión de 1993-94, 
las tasas de crecimiento del empleo total se mantuvieron entre un 
0,5 y un 0,9 por ciento anual, dando como resultado un aumento 
del empleo de 1,4 millones en 13 años (1980 a 1993). Luego, durante 
el periodo de 14 años comprendido entre 1994 y 2008, ¡la economía 
española creó cinco veces más puestos de trabajo!    

Los Gráfi cos A.7-A.17 del Apéndice documentan hechos 
adicionales del mercado de trabajo español. Aunque es cierto que, 
después de 1992, el empleo femenino se duplicó con creces y avanzó, 
en términos porcentuales, mucho más que el empleo masculino, 
ambos aumentos fueron casi iguales en términos absolutos: 4 
millones de nuevos empleos masculinos y 4,3 millones de nuevos 
empleos femeninos. Por tanto, el “nuevo” empleo español fue 
tremendamente igualitario entre sexos, mientras que los datos más 
recientes sugieren que el “nuevo” desempleo no lo está siendo. Como 
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el grueso del ajuste laboral, aproximadamente el 55 por ciento, ha 
tenido lugar en el sector de la construcción, el ritmo de destrucción 
de empleo masculino está siendo superior al femenino (véanse los 
Gráfi cos A.10 y A.11). 

El Gráfi co A.12 también muestra que la expansión recién 
terminada no sólo consistió en “cemento y ladrillos”. El empleo 
en el sector servicios prácticamente se duplicó durante el mismo 
periodo, desde 7,2 millones en el segundo trimestre de 1994 hasta 
13,9 millones en el tercer trimestre de 2008. Esto signifi ca que la 
mayor parte del extraordinario crecimiento del empleo se produjo 
en el sector servicios3: 6,5 millones en los servicios, 1,7 millones en la 
construcción y 1,8 millones en la industria. El Gráfi co A.13 muestra 
que este aumento se dividió en una proporción 55%-45% entre 
nativos e inmigrantes. El siguiente cuadro resume los principales 
resultados obtenidos en los dos ciclos de crecimiento. 

Cuadro 1: Cambios en el mercado de trabajo 
durante las dos oleadas de crecimiento

∆ L a ∆ L% b ∆ (L/N 1)
c ∆ (L/N 2 )

d ∆ H e

1984–1993 1.172,9 10,6% 2,4% –0,1% 11,5% 

1994–2008 8.006,0 65,9% 18,7% 14,3% 44,7% 
a Crecimiento del empleo (miles); b Crecimiento del empleo (%); c Crecimiento del empleo por 

persona en el grupo de edad 16–64 años (%). d Crecimiento del empleo por persona mayor de 16 

años (%); e Crecimiento del número de horas trabajadas (%).

2.3.2. Desempleo

Aunque el “desempleo” es, por muchas razones conocidas, un 
concepto defi cientemente defi nido, seguidamente analizamos las 
cifras ofi ciales para examinar de cerca nuestro primer “enigma”.

3. Durante la última expansión, los servicios inmobiliarios representaban menos 
del 1% del empleo del sector servicios. 
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Gráfi co 5: Desempleo (EPA) y desempleo 
de duración superior a 1 año (miles)
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A partir de la crisis de 1974-75, se creó un stock de entre 2,5 
y 3,5 millones de “desempleados”, en un proceso que duró más 
de diez años y que culminó hacia 1985. El stock de desempleo se 
mantuvo en esos niveles durante un periodo de 10 a 15 años, de 
forma que incluso durante los mejores años de la última expansión, 
entre 2002 y 2006, ¡la cifra ofi cial de desempleados en España era 
aún de 2 millones de personas! Durante el periodo 1975-2000, la 
población en edad de trabajar creció a una moderada tasa del 0,8% 
y la escolarización creció extraordinariamente4. Con todo, como 
muestra el Gráfi co 5, el stock de desempleo de duración superior 
a un año sólo consiguió caer por debajo de 1,5 millones en 2000. 
Tras esa fecha, y pese a una tasa de crecimiento mucho mayor de la 
población en edad de trabajar – de alrededor del 1,7 por ciento anual 
entre 2001 y 2008–, el número de desempleados de larga duración 
cayó por debajo de 0,5 millones.

4. En 1978, el 77 por ciento de la población en edad de trabajar tenía un nivel 
educativo primario o inferior, mientras que, en 2008, el 50 por ciento de la 
población en edad de trabajar tenía un nivel educativo secundario o superior. 
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En resumen: los dos ciclos de crecimiento difi eren en su duración, 
pero sobre todo en sus efectos sobre el empleo y el desempleo. 
La primera oleada de crecimiento, entre 1985 y 1993, fue algo así 
como una expansión “sin empleo” que indujo una reducción muy 
pequeña de la tasa de desempleo española. La segunda oleada de 
crecimiento, entre 1995 y 2007, conllevó un gran aumento del 
empleo y una caída sustancial de la tasa de desempleo ofi cial. Por 
tanto, nos preguntamos:

Pregunta nº. 1 ¿Qué sucedió –si es que sucedió algo– en el 
mercado de trabajo español a fi nales de los 80 o comienzos de los 
años 90 que nos permita entender las grandes diferencias en la 
evolución del empleo entre las dos oleadas de crecimiento?   

Pregunta nº. 2 Si el cambio no tuvo lugar en el mercado de 
trabajo, ¿dónde ocurrió?

2.3.3. Capacidad productiva

Para analizar la evolución de la capacidad productiva a lo largo 
del tiempo, examinamos las fl uctuaciones de la relación capital-
producto, K Y/ , ilustrada en los Gráfi cos 6 y 7, a precios de 2000. 
En este caso, nuestros datos se remontan a la década de los 60. 
Observamos que durante la gran expansión que fi nalizó en torno a 
1973, la relación K Y/  disminuyó de forma muy acusada, lo que sugiere 
unas ganancias de productividad muy elevadas o un “agotamiento” 
de la capacidad productiva debido a una tasa de inversión inferior 
a la exigida por un proceso de crecimiento sostenible. A partir de 
1974, K Y/  comienza a aumentar de nuevo y lo hace de forma cíclica. 
Aunque resulte obvio señalarlo, esta evolución es incoherente con 
las predicciones de los tradicionales modelos de crecimiento, ya 
sean de la variedad endógena o la exógena.
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Gráfi co 6: Tasas de crecimiento de la 
relación capital-producto y del PIB
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Cuadro 2: Correlaciones entre las tasas de 
crecimiento del producto, el trabajo, K/Y y K/L 

Periodo 1961–2008 Periodo 1961–1975 Periodo 1976–2008  

Y∆ ( )K Y∆ / ( )K L∆ / L∆ Y∆ ( )K Y∆ / ( )K L∆ / L∆ Y∆ ( )K Y∆ / ( )K L∆ / L∆

Y∆ 1,00 1,00 1,00 

( )K Y∆ / –0,89 1,00 –0,95 1,00 –0,81 1,00 

( )K L∆ / –0,20 0,36 1,00 –0,73 0,87 1,00 –0,85 0,80 1,00 

L∆ 0,35 –0,27 –0,87 1,00 0,47 –0,35 –0,43 1,00 0,89 –0,65 –0,95 1,00  

Los datos recogidos en el Apéndice (Gráfi cos A.18-A.21) 
confi rman ambos hallazgos: la recesión de 1973-74 y el largo 
estancamiento posterior defi nen un cambio de la relación estadística 
entre el capital y el producto. En el periodo precedente, el capital 
crece más deprisa que el trabajo (por lo que K L/  es creciente) pero 
mucho menos que el producto (por lo que K Y/  es decreciente); esta 
dinámica es coherente con el tradicional modelo de crecimiento, 
que sugiere que el crecimiento de la PTF explica la diferencia 
entre el crecimiento del producto y el crecimiento de K  y de L . 
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Los Gráfi cos 8 y 9 parecen confi rmar esta interpretación. Las dos 
relaciones evolucionan conjuntamente pero sus tasas de crecimiento 
son de distinta magnitud; la diferencia se explica por una tasa de 
crecimiento positiva de la PTF. A partir de 1974-75, las tasas de 
crecimiento de K L/  y K Y/  pasan a ser similares (véase el Gráfi co 
7), lo que implica que el crecimiento de la PTF básicamente se ha 
detenido. Recuérdese de nuevo que los tradicionales modelos de 
crecimiento predicen que K Y/  debe ser aproximadamente constante 
y K L/  procíclica, al menos siempre que el crecimiento obedezca a 
un proceso tecnológico potenciador del trabajo. En consecuencia, 
nos preguntamos: 

Pregunta nº. 3. ¿Dónde fue a parar el crecimiento de la PTF y 
por qué desapareció?    

Gráfi co 7: Relaciones capital-producto y capital-trabajo
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Gráfi co 8: Tasas de crecimiento de la 
productividad total de los factores, Y/L y PIB
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2.3.4. Productividad

En el Gráfi co 8, mostramos las tasas de crecimiento de dos medidas 
convencionales de la productividad agregada: la productividad del 
trabajo (Y/L) y la PTF. El mensaje es claro: durante los últimos treinta 
años, el crecimiento de la productividad fue anticíclico. Ambas 
medidas de productividad aumentaron durante las recesiones y 
periodos de bajo crecimiento, disminuyendo cuando el producto y 
el empleo crecían a tasas por encima del promedio.   
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Vemos, de nuevo, que no siempre fue así: la correlación entre 
la productividad y el crecimiento fue la “habitual” antes de 1975, 
cambiando con posterioridad (véase el Cuadro 3). Por ejemplo, 
la correlación entre las tasas de crecimiento del producto y del 
producto por trabajador cambió desde 0,95, entre 1961 y 1975, 
hasta –0,60, entre 1976 y 2008. El cambio de la correlación entre 
las tasas de crecimiento del producto y de la PTF, desde 0,95 hasta 
–0,25, es igualmente llamativa. Estos cambios radicales no pueden 
conciliarse con las predicciones de ninguno de los modelos al uso. 
Tampoco pueden atribuirse a algún tipo u otro de perturbación del 
“ciclo económico”, porque el primer patrón se prolongó durante casi 
veinte años y el segundo ya lleva con nosotros más de treinta años. 
La actual recesión, que ha traído consigo un notable incremento 
de la productividad del trabajo, acentúa el enigma. Esto nos lleva a 
reformular la pregunta 4 del siguiente modo: 

Cuestión nº.4. ¿Por qué el crecimiento de la productividad pasó 
a ser insignifi cante y anticíclico después de 1975?  

Gráfi co 9: Tasa de crecimiento de la PTF y relación K/Y
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Cuadro 3: Correlaciones entre las tasas de 
crecimiento del producto, la PTF e Y/L

Periodo 1961–2008 Periodo 1961–1975 Periodo 1976–2008

Y∆ ∆ TFP ∆ (Y/L) ∆ (Y/H) Y∆ ∆ TFP ∆ (Y/L) ∆ (Y/H) Y∆ ∆ TFP ∆ (Y/L) ∆ (Y/H

Y∆ 1,00 1,00 1,00 

∆ TFP 0,74 1,00 0,95 1,00 –0,25 1,00 

∆ (Y/L) 0,62 0,92 1,00 0,95 0,99 1,00 –0,60 0,74 1,00 

∆ (Y/H) 0,53 0,94 0,94 1,00 0,93 0,98 0,99 1,00 –0,59 0,90 0,84 1,00 

2.4. Cambios en el mercado de trabajo español

El Estatuto de los Trabajadores fue promulgado en 1980, dos 
años después de la Constitución, y defi ne el marco que rige los 
derechos de los trabajadores. Un Estatuto que defi nía un marco de 
relaciones laborales con una visión paternalista típica de la época de 
la dictadura y que en muchos aspectos estaba atrasado y obsoleto. 
Desde entonces pocas reformas se han hecho para modernizarlo, 
las dos principales tuvieron lugar en 1984 y 1994. 

En el año 1984, con más del 20% de la población activa en paro, se 
decidió liberalizar completamente los contratos temporales. A partir 
de entonces se generalizó su uso, creciendo un 73% en el periodo 1985-
1993, dando lugar la dualidad del mercado de trabajo en España que 
perdura hasta nuestros días. Así, los empleos de carácter indefi nido 
que existían antes de la reforma permanecen muy protegidos con 
una legislación que encarece considerablemente el despido y los 
creados con posterioridad que fueron mayoritariamente temporales 
y sin ningún tiempo de protección. De hecho, según el índice de 
protección del empleo para los contratos indefi nidos que elabora 
la OCDE, España presenta uno de los más altos, únicamente por 
detrás de Portugal, Turquía y México. De esta forma a principios de 
los años 90 los contratos temporales existentes superaban el 30% 
de los asalariados (ver Gráfi co 10). 
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Gráfi co 10: Contratos permanentes y temporales
(miles de personas y porcentajes de asalariados)
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La segunda reforma se llevó a cabo en el año 1994, convirtiéndose 
en la reforma del Estatuto de los Trabajadores más importante 
hasta el momento. Esta reforma tenía el doble objetivo de reducir la 
tasa de paro que, en esos momentos alcanzaba el 24%, y la tasa de 
temporalidad. Para ello se realizaron reformas de mayor o menor 
grado en todas las instituciones de nuestro mercado de trabajo. Para 
mejorar la intermediación laboral se introdujeron las ETT (Empresas 
de Trabajo Temporal) y las agencias de colocación sin ánimo de 
lucro. Para mejorar la fl exibilización interna de las empresa se dio 
más libertad en la fi jación de horarios, jornadas y en la movilidad 
funcional y geográfi ca. Para fl exibilizar la extinción de los contratos 
se introdujeron nuevas causas de despido objetivo  y se fomentó 
el despido individual sin autoridad administrativa. Para mejorar 
la negociación salarial se introdujeron las cláusulas de descuelgue 
que permitían a las empresas, aunque con muchas restricciones, 
desviarse del aumento salarial pactado en  la negociación colectiva. 
Para  incentivar la búsqueda de empleo y frenar el fuerte aumento 
del défi cit se endureció el acceso a la prestación por desempleo y se 
hizo menos generosa. Por último, para disminuir la contratación 
temporal se endureció el uso de alguna fi gura contractual, aunque sin 
efecto alguno sobre la contratación temporal total, al incrementarse 
automáticamente el uso de las otras fi guras contractuales de carácter 
temporal. 
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A partir de estas dos reformas, el mercado de trabajo español 
ha experimentado continuas reformas de poco calado, la mayoría 
de ellas consensuadas con los interlocutores sociales a través del 
Diálogo Social. Así, destacan en el año 1997 la introducción de un 
nuevo contrato indefi nido para trabajadores fuera de la horquilla de 
edad entre 30 y 45 años, el Contrato de Fomento a la Contratación 
Indefi nida,  con un coste de despido objetivo declarado improcedente 
de 33 días por año trabajado (frente a los 45 días por año del 
contrato ordinario). En el año 2001, la eliminación de los salarios 
de tramitación en los procesos judiciales de los despidos, lo que de 
facto supuso una reducción del coste de despido. En el año 2006, la 
introducción de una nueva política más generosa de bonifi cación de 
las cuotas de las seguridad social para la conversión de los contratos 
temporales en indefi nidos. Ninguna de estas reformas ha tenido 
el menor impacto a la hora de reducir la dualidad del mercado de 
trabajo. 

Por ultimo, para entender el mercado de trabajo en España, 
es necesario analizar las características y el funcionamiento de 
la negociación colectiva que es donde se determinan, en última 
instancia, los salarios y las condiciones laborales. La negociación 
colectiva en España presenta una cobertura superior al 90% de los 
trabajadores asalariados, donde más del 85% de los convenios se 
produce a nivel sectorial5. La negociación colectiva se rige con dos 
principios básicos. El principio de “efi cacia general” que establece que 
todo convenio en el ámbito superior a la empresa ha de ser aplicado 
a todas las empresas, y dentro de estas a todos los trabajadores, que 
formen parte del ámbito geográfi co y sectorial correspondiente. Y el 
principio de “ultraactividad” de los convenios colectivos que implica 
extensión temporal indefi nida de las disposiciones aprobadas los 
convenios. 

Como ponen de relieve Bentolila y Jimeno (2002) el resultado de 
negociación colectiva es muy rígido e inefi ciente. En el Gráfi co A.17 

5. De los cuales mas del 50% son de ámbito provincial. Ver Izquierdo et. al (2003) 
para un análisis detallado de la negociación colectiva en España.
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vemos como a nivel agregado los salarios crecen al tiempo que sube 
la tasa de  paro (o cae la tasa de empleo). La ausencia de convenios 
a nivel empresa (menos del 15%), hace que prácticamente no se 
tengan en cuenta las características particulares de las empresas a 
la hora de fi jar los salarios.  

En resumen, el marco de las relaciones laborales en España 
está caracterizado por una contratación indefi nida con un coste de 
extinción muy elevado, una tasa de temporalidad por encima del 
30% y por una negociación colectiva muy rígida que no tiene en 
cuenta las condiciones particulares de cada empresa a la hora de 
fi jar los salarios. De hecho, la contratación temporal ha sido usada 
por las empresas como la única vía para obtener la fl exibilidad que 
necesitan para funcionar. Los contratos temporales son mucho 
más baratos: no conllevan costes de despido y, al escapar de las 
estrictas reglas de la negociación colectiva, presentan salarios 
mucho más bajos. Esta contratación temporal tan atractiva hace que 
prácticamente otras formas de fl exibilidad interna de las empresas 
sean inexistentes (por ejemplo la contratación a tiempo parcial, que 
no llega al 12% de los empleos).

Para entender completamente el funcionamiento de nuestro 
mercado de trabajo, es importante tener en cuenta que el alto grado 
de precariedad laboral (temporalidad y altas tasas de paro) se ha 
mantenido a pesar del fuerte aumento en la cualifi cación de la fuerza 
de trabajo (ver Dolado et al. (2000)). Así, en el año 1978 el 77,3% de 
la población no superaba los estudios primarios y en la actualidad 
más del 50% tiene al menos bachiller superior. 

Como se puede ver en el Gráfi co 11, el capital humano de la fuerza 
de trabajo no ha parado de crecer en las últimas tres décadas gracias 
a la incorporación al mercado de trabajo de cohortes con un mayor 
nivel de cualifi cación (principalmente universitarios) y el retiro de 
cohortes menos educadas (este proceso ha sido más intenso en el 
caso de las mujeres). 
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Gráfi co 11: Población total según nivel educativo (% del 
total). Varones (panel izquierdo) y mujeres (panel derecho).
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No obstante, también hay que tener en cuenta que dicha evolución 
positiva del capital humano de la fuerza laboral desde el inicio de 
la democracia muestra importantes disfuncionalidades con efectos 
negativos sobre la productividad. En primer  lugar, un alto grado de 
sobrecualifi cación (ver Blazquez (2005), entre otros) de la fuerza de 
trabajo donde según la OCDE el 35% de los trabajadores ocupa un 
puesto de trabajo para el cual esta sobre cualifi cado (i.e. desajuste 
laboral). En segundo lugar, la alta incidencia del empleo temporal, 
no favorece la acumulación de experiencia y la inversión en capital 
humano especifi co de la empresa. Por último, es destacable el alto 
porcentaje de abandono escolar (donde un 32% de los jóvenes no 
alcanza el nivel de secundaria superior) y la existencia de un sistema 
de formación profesional que no responde a las necesidades de la 
demanda de trabajo.

2.5. Precios de los factores y participaciones de los factores

2.5.1. Participación cíclica del factor trabajo

Los Gráfi cos 12 y 13 ilustran las participaciones de los factores 
y sus tasas de crecimiento, junto con las tasas de crecimiento del 
PIB. Es bastante evidente que las participaciones de los factores en 
España siguen un patrón cíclico hasta la última expansión, tras la 
cual la ciclicidad cambia de signo (aunque nuestra conjetura es que, 
cuando dispongamos de los datos de la actual recesión, la ciclicidad 
–conforme se describe más adelante– reaparecerá de nuevo).
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Las correlaciones muestrales, recogidas en el Cuadro 4, confi rman 
esa naturaleza cíclica. Estas oscilaciones regulares contradicen el 
modelo tradicional y requieren una explicación. 

Gráfi co 12: Participación del capital y PIB
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Gráfi co 13: Participación del trabajo y PIB
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Cuadro 4: Correlaciones entre la tasa de crecimiento 
del producto y las participaciones de los factores

Periodo 1961-2008  
 Y  Participación de L   Participación de K   

Y   1,00    
Participación de L    -0,75  1,00   
Participación deK    0,75  -1,00  1,00   

 Y   Δ(Participación  de L) Δ(Participación de K) 

Y   1,00    
Δ(Participación de L)  0,27  1,00   
Δ(Participación de K) -0,25  -0,99  1,00   
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Periodo 1961-1975

Y Participación de L Participación de K  

Y 1,00

Participación de L -0,63 1,00

Participación de K 0,63 -1,00 1,00

Y Δ(Participación  de L)Δ(Participación de K)

Y 1,00

Δ(Participación  de L) -0,28 1,00

Δ(Participación  de K) 0,32 -0,98 1,00

Periodo 1976-1995

Y Participación de L Participación de K  

Y 1,00

Participación de L -0,65 1,00

Participación de K 0,65 -1,00 1,00

Y Δ(Participación  de L) Δ(Participación de K)

Y 1,00

Δ(Participación  de L) 0,21 1,00

Δ(Participación de K) -0,20 -1,00 1,00

Periodo 1995-2008

Y Participación de L Participación de K  

Y 1,00

Participación de L 0,87 1,00

Participación deK -0,87 -1,00 1,00

Y Δ(Participación  de L) Δ(Participación de K)

Y 1,00

Δ(Participación  de L) 0,57 1,00

Δ(Participación de K) -0,56 -1,00 1,00
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2.5.2. Correlación entre los salarios reales y la productividad del 
trabajo

El Gráfi co 14 y el Cuadro 5 confi rman que, al menos al nivel más 
básico, el mercado de trabajo español se comporta “normalmente”: 
en promedio, los salarios reales crecen cuando crece la productividad 
y viceversa. Con todo, se observa una peculiar anomalía cuando se 
examina la relación entre el empleo, la productividad del trabajo y 
los salarios reales. Antes de 1975, las variaciones de los salarios reales 
estaban básicamente incorrelacionadas con el empleo, pero después 
de ese año la correlación pasó a ser fuertemente negativa. Una baja 
correlación entre el salario real agregado y el empleo también se 
observa en los datos estadounidenses que tienen como frecuencia el 
ciclo económico y coincide con la predicción del tradicional modelo 
de ciclo económico de origen real cuando existen contratos de trabajo 
o la oferta de trabajo es muy elástica  (Danthine y Donaldson, 1990, 
Boldrin y Horvath, 1995). Sin embargo, una correlación negativa 
como la visible en España a partir de 1975 sólo podría darse en 
ausencia de cualquier forma de progreso tecnológico conforme las 
empresas, enfrentadas a una productividad marginal del trabajo 
decreciente, se mueven a lo largo de su curva de demanda de trabajo 
estática. En segundo lugar, tal como hemos indicado, la correlación 
entre el empleo y la productividad del trabajo antes de 1975 es débil 
pero positiva, mientras que a partir de ese año pasa a ser bastante 
negativa. Obsérvese, nuevamente, que la mayor parte de los modelos 
tradicionales (en los que el empleo viene básicamente determinado 
por la productividad del trabajo) predicen que la correlación debería 
ser positiva y fuerte. Por tanto, después de 1975, España se convierte 
en un “país de crecimiento anómalo”: cuando el empleo crece, la 
productividad y los salarios reales no crecen o incluso decrecen.  
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Gráfi co 14: Tasas de crecimiento de los salarios reales y de Y/L
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Cuadro 5: Correlaciones entre los salarios reales, 
la productividad y el empleo (1961-2008)

Periodo 1961–2008 Periodo 1961–1975 Periodo 1975–2008

∆ W ∆ Y/L ∆ L ∆ W ∆ Y/L ∆ L ∆ W ∆ Y/L ∆ L

∆ W 1,00 1,00 1,00 

∆ Y/L 0,88 1,00 0,78 1,00 0,63 1,00 

∆ L -0,39 -0,52 1,00 -0,03 0,15 1,00 -0,59 -0,90 1,00  

2.5.3. Fluctuaciones conjuntas de la relación K/Y, los precios de los 
factores y las participaciones de los factores

El Gráfi co 15 muestra que la ratio K L/ reacciona con fuerza a los 
precios de los factores, ya que presentan fl uctuaciones conjuntas. 
Éstas son en sentido opuesto hasta 1975 (cuando el salario real 
crece por debajo de la media, la relación K L/  crece por encima de la 
media) y en el mismo sentido después de esa fecha. Esta evolución 
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plantea otro enigma: ya hemos señalado que, hasta 1975 y en la 
mayoría de sus aspectos, las variables agregadas evolucionan de un 
modo similar al que predice un modelo tradicional de crecimiento.  
Ese mismo modelo predice que, cuando la relación K L/  aumenta, la 
productividad del trabajo y los salarios reales aumentan, pero esto no 
parece haber sido así. Recíprocamente, cuando las cifras agregadas 
españolas contradicen el tradicional modelo de crecimiento en la 
mayoría de sus aspectos a partir de 1975, esta particular correlación 
se acomoda al modelo y los salarios reales crecen conjuntamente con 
la relación K L/ . En otras palabras, nuestros problemas aumentan. 

Por último, se observa que, durante ambos subperiodos, el 
empleo crece cuando la participación del factor trabajo decrece, 
aun cuando la correlación es débil. Como sabemos que el empleo y 
los salarios reales están negativamente correlacionados en España, 
esto simplemente signifi ca que (en relación con el crecimiento 
del producto) el empleo no crece lo sufi ciente para compensar la 
caída de los salarios, por lo que la participación del factor trabajo 
disminuye.   

Gráfi co 15: Tasas de crecimiento de los salarios 
reales y de la relación capital-trabajo
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2.6. Resumen

Resumimos nuestro amplio análisis de los datos con un listado de 
hechos:

1. El crecimiento español no ha sido continuo ni equilibrado: se 
produjo en dos intensas y largas oleadas y dió lugar a amplias 
oscilaciones de todos las ratios macroeconómicas estándar.   

2. Aunque las variables agregadas españoles habían evolucionado 
–con la notable excepción de la relación entre la intensidad 
K L/  y los salarios reales– conforme predicen los tradicionales 
modelos de crecimiento antes de 1975, eso ya no ocurre después 
de ese año.   

3. El alcance del cambio puede observarse comparando las 
correlaciones recogidas en el Cuadro 6 (periodos 1961-1975 
y 1976-1994). Una gran parte de las cifras no sólo cambian de 
magnitud, sino también de signo.   

4. El primer ciclo de crecimiento conllevó un pequeño aumento 
del empleo y un notable incremento de la productividad. 
En el segundo ocurrió lo contrario: un crecimiento de la 
productividad extremadamente débil y un crecimiento del 
empleo históricamente elevado.   

5. Las relaciones K L/  y K Y/  no son constantes ni evolucionan de 
forma monótona. 

6. La desaceleración a largo plazo del crecimiento de la 
productividad es espectacular: la productividad crece con fuerza 
hasta 1975, se ralentiza luego aunque continúa siendo positiva 
hasta 1995, para desaparecer por completo tras ese año. Además, 
el crecimiento de la productividad, que era procíclico antes de 
1975, pasa a ser acíclico o anticíclico después.   

7. Las participaciones de los factores distan de ser constantes: 
sus variaciones son importantes y mantienen una correlación 
sistemática y fuerte con el crecimiento del PIB. 

8. Los salarios reales y la productividad del trabajo están 
correlacionados positivamente. Sin embargo, aun cuando 
el empleo y los salarios reales mostraban una correlación 
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positiva, aunque débil, antes de 1975, esa correlación se torna 
posteriormente negativa, sobre todo después de 1995 (-0,68) y 
de 2000 (-0,82).

Cuadro 6: Correlaciones cruzadas

Y K L W L Y L
L L

Y
K L
W
L
Y L
PTF

L

L

Y K L W L Y L
L L

Y
K L
W
L
Y L
PTF

L

L

Y K L W L Y L
L L

Y
K L
W
L
Y L
PTF

L

L
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Y K L W L Y L
L L

Y
K L
W
L
Y L   -0,44  0,74  0,63  -0,82  1,00     
PTF   -0,09  0,22  0,53  -0,30  0,46  1,00    

Participación 
de L  

0,87  -0,87  -0,61  0,80  -0,47  -0,25  1,00   

(Participación 
de L   

0,57  -0,74  -0,31  0,65  -0,54  -0,09  0,71  1,00   

3.   El Modelo tradicional de crecimiento no funciona

A fi n de evaluar el grado en que el tradicional modelo neoclásico 
de crecimiento a largo plazo se ajusta o no a la experiencia española, 
llevaremos a cabo un ejercicio de contabilidad del crecimiento en la 
línea de Kehoe y Prescott (2002). Para ello utilizamos una función 
de producción agregada Cobb-Douglas estándar

1
t t t tY A K Lθ θ−= (1)

donde tY  denota el producto, tA  la productividad total de los factores 
y tK  y tL  los factores capital y trabajo.  

Descomponemos el producto por persona en edad de trabajar del 
siguiente modo:

(1 )

1 (1 )t t t
t

t t t

Y K L
A

N Y N

θ θ
θ

/ −
/ −    

=    
   

(2)

donde tN  denota el número de personas en edad de trabajar. En una 
senda de crecimiento equilibrado, la relación capital-producto y las 
horas trabajadas por persona en edad de trabajar son constantes a lo 
largo del tiempo. Por tanto, el producto por persona en edad de trabajar 
debería crecer a la misma tasa que la productividad total de los factores. 
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El Gráfi co 16 ilustra los resultados de este ejercicio de contabilidad 
del crecimiento para Estados Unidos (panel izquierdo) y para 
España (panel derecho, reproducido de nuevo en el Gráfi co 17). 

Gráfi co 16: Contabilidad del crecimiento 
en Estados Unidos y España
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Es evidente que Estados Unidos se mueve prácticamente a 
lo largo de una senda de crecimiento equilibrado durante todo el 
periodo considerado, mientras que España se desvía de su senda 
de crecimiento equilibrado hacia 1975, aproximadamente. Tras 
ese año, el producto por persona en edad de trabajar en España 
crece a menor ritmo que la PTF hasta 1986, para acelerarse luego 
recuperando parte del terreno perdido y, fi nalmente, converger con 
la PTF en 2007. 

Gráfi co 17: Contabilidad del crecimiento en España
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Analizando conjuntamente los dos paneles del Gráfi co 17, puede 
verse cómo estas evoluciones divergentes resultan de la combinación 
de unas trayectorias no monótonas de la PTF y de las horas 
trabajadas. Durante los veinte primeros años (1975-1994), la tasa de 
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empleo y las horas trabajadas por ocupado disminuyen, mientras 
que el crecimiento de la PTF continúa siendo positivo, aunque 
menor que antes. Esto ocasiona una caída sustancial de Y N/ con 
respecto a la PTF. Sin embargo, tras 1995, la PTF prácticamente se 
estanca, mientras que el crecimiento del empleo se acelera de nuevo, 
de forma que el producto por persona en edad de trabajar supera 
a la productividad total de los factores en 2007, que es el último 
año para el que disponemos de datos fi ables. Ya hemos subrayado 
anteriormente que el modelo no puede explicar las oscilaciones 
de la relación K Y/ , representadas también en el panel derecho. 
Obsérvese, de nuevo, que la forma de la serie de horas trabajadas 
por persona en edad de trabajar es casi una imagen refl eja de la 
serie de la relación capital-producto después de 1975. 

3.1. ¿Qué clase de modelo podría funcionar?

El modelo tradicional, basado en una fl uida sustitución capital-
trabajo y en un continuo proceso de crecimiento de la PTF, es 
incapaz de explicar las numerosas anomalías que hemos observado. 
La incapacidad de los modelos basados en externalidades es aún 
mayor: no sólo porque carecen de un tratamiento explícito del 
empleo y, muchas veces, incluso de la acumulación de capital, sino 
también porque, en particular, sus predicciones a largo plazo son 
idénticas a las del tradicional modelo neoclásico. En concreto, estos 
modelos predicen participaciones constantes de los factores, una 
relación K Y/  constante o decreciente (debido a los rendimientos 
crecientes), una productividad del trabajo creciente con el empleo, 
y así sucesivamente. 

Para empezar, al menos, a captar las anomalías identifi cadas en 
nuestro análisis empírico, necesitamos un modelo donde:  

A. Exista crecimiento, pero a un ritmo que no sea constante. Un 
modelo de crecimiento endógeno donde el crecimiento sea 
cíclico.   
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B. El crecimiento del producto y del empleo lleve aparejado un 
acusado incremento del coste laboral y de la participación 
del trabajo en la primera oleada y nada de eso en la segunda. 
Las recesiones conllevarían cambios en el signo de las 
variables. Esto requiere un modelo donde los cambios en las 
condiciones del mercado de trabajo afectan al crecimiento de 
la productividad del trabajo y al crecimiento de los salarios.   

C. El cambio tecnológico pueda ralentizarse y detenerse 
endógenamente. Cuando existe cambio tecnológico, la 
productividad del trabajo y los salarios crecen; cuando aquél 
se detiene, éstos dejan de crecer.   

D. El cambio tecnológico tenga lugar cuando el trabajo es escaso 
y caro; pero en mucha menor o en ninguna medida cuando el 
trabajo es barato y abundante.   

4.   Una variante del modelo de crecimiento neoclásico

Ilustramos aquí nuestro marco analítico básico bajo los supuestos 
de agente representativo, mercados completos y dos empresas 
agregadas que producen bienes de capital y bienes de consumo, 
respectivamente. No cabe duda de que supuestos como el agente 
representativo o los mercados completos no refl ejan la situación 
de la economía española de los últimos treinta años, o incluso de 
antes. Del mismo modo, reducir todo el sistema productivo a un par 
de empresas representativas que producen dos bienes agregados, 
consumo y capital, podría trivializar muchos aspectos del desarrollo 
económico español. Aun así, estas simplifi caciones deberían 
permitirnos centrar nuestra atención en las principales fuerzas 
operativas e ilustrar en qué sentido un modelo neoclásico modifi cado 
puede ayudarnos a entender la experiencia de crecimiento española. 
Versiones más generales de este modelo se encuentran en Boldrin 
(2009) y Boldrin y Peralta Alva (2010), mientras que la versión 
original se remonta a Boldrin y Levine (2002). 
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4.1. Preferencias

Existe un continuo de agentes idénticos, cuyas preferencias se 
representan mediante 

[ ]
0

max ( ) (1 )t
t t

t

u C v Lδ
∞

=

+ − .∑
Las funciones de utilidad ( )tu C  y (1 )tv L−  son monótonas 

crecientes, estrictamente cóncavas, continuamente diferenciables y 
toman valores reales. 

4.2. Tecnología

La producción tiene lugar en dos sectores diferentes, s a b= , , ambos 
compuestos de empresas homogéneas. Seguidamente, describimos 
los dos sectores. 

Las empresas del primer sector utilizan sus tecnologías 
activas para producir consumo agregado, tC , mediante trabajo, 
L , y capacidad productiva, Π , con arreglo a una función de 
producción neoclásica ( )G LΠ, . En cada periodo, partiendo de 
una determinada capacidad productiva, estas empresas contratan 
trabajo en un mercado competitivo, producen y venden su producto 
y compran los bienes de inversión que determinan su futura 
capacidad productiva. Esto tiene lugar por dos vías: mediante 
un aumento del stock de capital que incorpora tecnologías ya 
activas, o mediante una  reestructuración, es decir, la adopción de 
una tecnología aún no activa, incorporada en un nuevo stock de 
capital. Una vez que la empresa introduce una nueva tecnología6, 
denominamos esa tecnología como activa. Como España es un país 
relativamente pequeño que opera dentro de la frontera tecnológica 
mundial, omitimos el problema de la invención y la innovación: 
existen tecnologías nuevas y más avanzadas en el exterior. Para 

6. O un bien de capital, ya que éste incorpora aquélla: los dos términos son 
sinónimos. En cambio, con la expresión “capacidad productiva” nos referimos a 
la agregación de la totalidad de bienes de capital-tecnologías existentes.
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reestructurarse, las empresas sólo necesitan comprar los bienes de 
capital que incorporan las nuevas técnicas y pagar los adicionales 
costes de adopción. 

Las empresas del segundo sector también utilizan trabajo 
y capacidad productiva para producir inversión agregada, tI , 
nuevamente con arreglo a una función de producción neoclásica 

( )H LΠ, . Aparte de la notación, todo funciona igual que en el sector 
de bienes de consumo. 

La dotación total de tiempo de ocio-trabajo es igual a la unidad 
en todos los periodos. Existen numerosos bienes de capital, j

tK , al 
igual que tecnologías, 0 1 2j = , , ,... . Omitiendo la dimensión temporal, 
existen tres bienes homogéneos (consumo, inversión y trabajo) y una 
infi nita cifra contable de bienes de capital de tecnología específi ca. 
Los precios en valor presente se denotan, respectivamente, mediante 

0

a
t t
p

∞ 
 
  =

 para el bien de consumo (de cada periodo), 
0

b
t t
p

∞ 
 
  =

 para el 
bien de inversión (de cada periodo), 

tt
�

=

∞





 0

 para el factor trabajo (de 
cada periodo), y 

0

j
t t j
q

∞ 
 
  , =

 para los bienes de capital (de cada periodo 
y de cada tecnología específi ca). Fijamos 0 1ap =  como numerario. 

4.2.1. Sector de bienes de consumo 

Producción: Las empresas tienen acceso a un número contable de 
tecnologías, indexadas mediante el superíndice 0 1j = , ,... . Decimos 
que una tecnología j  está activa en el periodo t  si 0j

tK
, > , es decir, la 

empresa (representativa) de este sector posee una cantidad positiva 
de stock de capital de tipo j . Denotamos mediante t t t

jJ { }j= ,...,  el 
conjunto de todas las tecnologías activas en el periodo t . Podemos 
imaginar estas tecnologías como plantas productivas, cada una con 
rendimientos constantes de escala. 

Utilizando la planta tj J∈ ,  la empresa representativa obtiene el 
producto 

minj j j jY {K L }α= , ,
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donde jK  y jL  son capital y trabajo, y jα  es un parámetro de 
productividad del trabajo. 

Agregando para todas las plantas, obtenemos 

t

j

j J

Y Y
∈

= ,∑

Defi namos el producto comercializable en el mercado del sector 
a  como 

( )C A Y
θ= ,

donde A  es un parámetro de productividad específi co del sector, 
mientras que  (0 1)θ ∈ ,  capta los rendimientos decrecientes 
inducidos por los límites a las capacidades en el ámbito de la 
empresa. Es importante resaltar que C  es comercializable en el 
mercado, mientras que jY  y Y no lo son7. 

Seguidamente, explicamos la productividad del trabajo. 
Supongamos que cada tecnología j  lleva aparejada un parámetro 
de productividad media del trabajo jα , donde 1α >  y j  es un 
exponente. Por tanto, el progreso tecnológico es, en promedio, 
ahorrador de trabajo pues 1j jα α −> . La elección de las tecnologías 
es endógena y se realiza en el ámbito de la empresa: cada empresa 
conoce jα  cuando adopta la tecnología j . 

Al comienzo del periodo t , debido a decisiones de inversión 
previas, la empresa representativa posee un vector de stocks de 
capital t t

j j
t t tK {K K }= ,..., , con 

t t
j j≤ . Esto permite la defi nición de 

capacidad productiva potencial

7. Por tanto, los rendimientos son decrecientes en capital y trabajo en el ámbito 
de la empresa representativa (sector) pero no en el ámbito de la planta. Los 
parámetros A  y θ  resumen factores específi cos de la empresa, conciliando el 
modelo con los rendimientos constantes de escala en la totalidad de factores 
productivos.
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t

j
t t

j J

A K

θ 
 , 
 

∈  

Π = ,∑
y empleo potencial 

t

j
t

t j
j J t

K

α

,

∈

Λ = ,∑
en el periodo t.  

Por último, sea [0 1]j
tϕ ∈ ,  el grado de utilización de la capacidad de 

la tecnología j  en el periodo t , 

j j
j t t
t j

t

L

K

αϕ ,= .

La productividad marginal del trabajo en el ámbito de la planta es

para 1 y cero en caso contrario
j

j jt
t tj

t

Y

L
α ϕ∂ = , < , .

∂

 Como la producción total del bien de consumo es 

t

j j
t

j J

C A L

θ

α
 
 
 
 

∈  

= ,∑

la productividad marginal de una unidad de trabajo en el sector de 

consumo, cuando se aplica en la planta j , es 

1

( ) para 1 y cero en caso contrario
t

j j j jt
t t tj

j Jt

C
A L

L

θ

θ α α ϕ
−

∈

 ∂ = , < , . ∂  
∑

Expansión de la capacidad productiva: Una empresa que inicia 
el periodo t  con una capacidad productiva igual a t t

j j
t t tK {K K }= ,...,  

y desecha las cantidades t t
j j

t t tS {S S }= ,..., , termina, si no realiza 
ninguna inversión, con una capacidad productiva de (1 ) t tK Sµ− − , 
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que debe leerse como notación vectorial. La producción del sector de 
inversión es homogénea pero se especializa una vez que se le aplica 
una tecnología específi ca. Sea j

tI  la cantidad de bienes de inversión 
asignada a una tecnología activa tj J∈ . Entonces, fi jamos  

1 (1 )j j j j
t t t tK K I Sµ+ = − + − .

Sea 
t

j
t tj J
I I

∈
= ∑ ; obsérvese que esta suma tiene sentido 

porque las nuevas máquinas son idénticas antes de ser aplicadas 
a una tecnología. Suponemos que las decisiones de inversión o 
desinversión se realizan al fi nal del periodo, es decir, una vez que 
ha tenido lugar la producción. Como 1α > , en esta sencilla versión, 
la única tecnología activa con inversión bruta positiva será la mejor 
tecnología disponible 

tj .8 

Defi nimos la tecnología marginal $
tj , en el periodo t , como la 

tecnología de menor índice para la que 0j
tL > . Obsérvese que $

tt
jj ≥ , 

posiblemente con desigualdad estricta en el caso estocástico. Al fi nal 
de un periodo, una empresa puede comprar bienes de inversión para 
reestructurarse, es decir, introducir la nueva tecnología 1

tj + . Sea 

tD  la cuantía total asignada a esa fi nalidad; suponemos que  

1 1
1 ( )t tj j

t tK Dζ+ +
+ = ⋅ ,

con 1ζ α< / , es decir, es más costoso introducir una nueva 
tecnología que acumular alguna de las antiguas. Esto implica que 
la reestructuración no tiene lugar de forma automática: las nuevas 
tecnologías se introducen en una senda de equilibrio sólo si su efecto 
ahorrador de trabajo es sufi cientemente intenso, es decir, si el coste 
del trabajo es sufi cientemente alto para justifi car el coste adicional, 
como se discute más adelante. 

8. En la versión estocástica, una tecnología es la mejor disponible sólo en un 
sentido de valor esperado y la inversión positiva en tecnologías activas distintas 
de la mejor es un resultado de equilibrio cuando las perturbaciones presentan un 
cierto grado de persistencia.
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4.2.2. Sector de bienes de inversión

Producción: La estructura del segundo sector es paralela a la 
del primero. De nuevo, sea t t t

jJ { }j= ,...,  el conjunto de todas las 
tecnologías activas en el periodo t  para la empresa representativa 
de este sector. Utilizando la tecnología tj J∈ ,  una empresa obtiene 
una producción 

minj j j jY {K L }β, = , ,

donde jβ  es el parámetro de productividad del trabajo y el resto 
de la notación es el mismo que antes. Desde una perspectiva 
teórica, tanto 1α β> >  como 1 α β< <  son admisibles; los datos de 
las últimas décadas parecen indicar que la segunda secuencia de 
desigualdades es la real.

La capacidad productiva potencial es

t

j
t t

j J

B K

θ 
 
 
 

∈  

Π = .∑
y el empleo potencial es 

t

j
t

t j
j J t

K

β∈

Λ = .∑

El resto de variables se defi nen por analogía con el primer sector; 
en particular, la productividad marginal del trabajo es 

para 1 y cero en caso contrario.
j

j jt
t tj

t

Y

L
β ϕ∂ = , < ,

∂

y la producción total es  

t t

j j j
t t t t t

j J j J

Y Y B L I D

θ

β
 
 ,  
 

∈ ∈  

= = = + ,∑ ∑
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donde tI  y tD  se obtienen mediante la agregación de la demanda de 
las empresas de ambos sectores. 

Expansión de la capacidad productiva: El stock de capital 
evoluciona con arreglo al siguiente proceso 

1 (1 )j j j j
t t t tK K I Sµ+ = − + − .

La mejor tecnología disponible y la tecnología marginal también 
se defi nen de manera idéntica a las de las empresas del sector de 
bienes de consumo, y una nueva tecnología puede obtenerse con 
arreglo a  

1 1
1 ( )t tj j

t tK Dζ+ +
+ = ⋅ .

Los índices 0 1j = , ,...  hacen referencia a las mismas tecnologías 
en ambos sectores, lo que permite que las máquinas desechadas en 
un sector puedan comercializarse en el conjunto de la economía. 

4.3. Noción de equilibrio

La noción de equilibrio es convencional. En cada periodo, dada 
la capacidad productiva, las empresas maximizan su valor de 
mercado mediante la contratación de factor trabajo y la venta de 
su producción en mercados competitivos. Dada la riqueza inicial, el 
agente representativo recibe las retribuciones de los factores y toma 
decisiones intertemporales de consumo-ahorro. A continuación, las 
empresas maximizan su valor esperado invirtiendo en tecnologías 
activas, o en nuevas tecnologías, para el siguiente periodo.   

4.3.1. El problema de empresas y hogares

A partir de una riqueza inicial 0 0 0( )a bK K K, ,= , , el agente 
representativo maximiza la utilidad esperada intertemporal bajo la 
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habitual secuencia de restricciones presupuestarias en las que los 
gastos de consumo más la adquisición de stocks de nuevo capital 
se fi nancian mediante el valor del antiguo stock de capital, los 
benefi cios del periodo y la renta laboral del periodo.   

Los empresas de cualquier sector comienzan cada periodo con 
una capacidad s

tK y una productividad del trabajo tσ , donde, de 
ahora en adelante, σ α=  cuando s a=  y σ β=  cuando s b= ; por 
analogía, también utilizaremos S  en lugar de A  ó B , confi ando en 
que no haya confusión con el término de desecho j

tS  que siempre 
es específi co de una tecnología y de un periodo. El problema de la 
empresa consiste, primero, en maximizar los benefi cios del periodo 
mediante la elección del nivel de utilización de la capacidad en el 
presente y, segundo, en maximizar su valor de mercado mediante la 
elección de su capacidad productiva de mañana.   

Para s a b= , , el problema de optimización estática de la empresa es 

max
j
t

t t

s s j j j
t t t t t t

{L } j J j J

p S L w L

θ

π σ
 
 
 
 

∈ ∈  

= − ,∑ ∑

sujeto a: j j j
t t tL Kσ ≤ .

El problema de optimización intertemporal es, en cada sector 
separado, 

1
1

1 1 1max [ ]
j
t

t

j j b j j j j
t t t t t t t t

{K } j J

V q K p I D q S
+ +

 
 + + + 

∈

= − + +∑

sujeto a 

1 (1 )j j j j
t t t t tK K I S j Jµ+ = − + − , ∈

y 

1 1( )j j j
t t tK D j {Jζ+ += ⋅ , ∈ \ tJ }.
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4.3.2. Vaciado del mercado

Las producciones de cada sector se corresponden, respectivamente, 
con el consumo agregado y la inversión agregada. En el modelo de ref-
erencia, suponemos que cada bien de capital es específi co de una tec-
nología. Por tanto, los procesos de acumulación anteriormente expues-
tos son sufi cientes, junto con la defi nición de la capacidad productiva 
potencial, para caracterizar el vaciado de los mercados de máquinas. 
El equilibrio del mercado de consumo signifi ca que la demanda total 
de consumo de los hogares es igual a la producción de ese sector. 

La demanda agregada de trabajo es 1a b
t t tL L L= + ≤ , donde 

t

j j
s t t
t j

j J t

K
L s a b

ϕ σ α β
σ∈

= , = , , = , .∑

5.   Propiedades del equilibrio

Seguidamente, ilustramos el comportamiento dinámico de los 
principales agregados económicos en el equilibrio competitivo. La 
conducta maximizadora del benefi cio de las empresas nos permite 
observar con gran claridad tanto la dinámica cíclica de los procesos 
de innovación y crecimiento, como el peculiar papel que desempeña 
el coste laboral en la determinación del perfi l temporal y la naturaleza 
de las innovaciones. 

5.1. Empleo y retribución de los factores

Dada la capacidad productiva tj j
t t tK {K K }= ,..., , el precio del 

producto s
tp , y el salario tw , la empresa representativa fi ja

1

0 si

0 en caso contrario.

t

j
j j j jt t
t j s

j Jt t

j
t

K w
L S L

p

L

θ

θ σ σ
σ

− 
 
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 

∈  

< ≤ , ≥

= ,

∑
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La oferta de trabajo, tL ,  se obtiene a partir de la habitual condición 
de primer orden estática que iguala la desutilidad del trabajo al 
salario real a

t tw p/  multiplicado por la utilidad marginal del consumo 
en el periodo. El vaciado del mercado de trabajo, conforme a lo que 
ya sabemos, exige 

t

j j
t t s

t j
s a b j J t

K
L

ϕ
σ

,

= , ∈

 
= . 

 
∑ ∑

Este conjunto de condiciones implica que, para cada sector y para 
cada periodo, existe una planta marginal $

s

tj  para la cual 0 1s j
tϕ ,< ≤ . 

De hecho, es fácil ver que, para cada sector s , 

es decir, 1
j
t sj s j

t s tj
t

K
L ϕ

σ
, ,

, = , = ,

se cumplirá en todas las plantas en las que la productividad marginal 
del trabajo sea superior a s

t tw p/ , donde s  es el sector donde opera 
la empresa. Esto signifi ca que, como la capacidad instalada de cada 
planta es fi nita y las funciones implicadas son continuas, existirá 
una planta $j  tal que 

$0 en todas las plantass j j
t t sL j jϕ ,

,= = , < .

Obsérvese que, en principio, podríamos tener $j = min j  { }tJ =
}=min j t t

j{ }j, ...,  y 1s j
tϕ , = , para todas las tecnologías y todas las 

empresas de ambos sectores. Esto será así cuando la oferta de trabajo 
sea especialmente abundante y, por tanto, barata, en relación con la 
capacidad instalada. En términos más generales, tenemos que en 
cada periodo 0 1 2t = , , ,... , y en cada sector s a b= , , existe una planta 
marginal, $j  tal que 

$
1

t

j j j t
t t t s s

j J t

w
S L

p

θ

θ σ σ
− 

 
 , 

∈  

= .∑
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Para todas las otras plantas tj J∈ , para las cuales 0s j
tL
, > , se 

cumple, en cambio, lo siguiente
1

y 1
t

j j j jt
t t t s ts

j J t

w
S L

p

θ

θ σ σ ϕ
− 

 
 , 

∈  

> , = .∑

Esta proposición nos recuerda que también existe “explotación 
del trabajo” en los tradicionales modelos neoclásicos de producción. 
Dentro de cada empresa, casi todos los trabajadores (es decir, 
todos excepto el trabajador marginal en la planta marginal) son 
“explotados”, en el sentido de que reciben un salario inferior a 
su productividad marginal. La (suma total de) la diferencia entre 
la productividad del trabajo y los salarios, para el conjunto de 
trabajadores ocupados en un sector, es igual al excedente bruto de 
explotación de ese sector, es decir, a la renta bruta del capital.

5.2. Relaciones entre los precios de equilibrio

El precio de las nuevas máquinas en el periodo t  es común a 
todas las empresas y tecnologías: es igual al precio del producto, 
b
tp , del sector de bienes de inversión. Lo mismo ocurre en el caso 

del precio, a
tp , del consumo, que es proporcional a la utilidad 

marginal descontada del consumidor representativo, tδ ( )tC . Esta 
última igualdad se deriva a partir de las tradicionales condiciones 
de primer orden de maximización de la utilidad del consumidor, 
que igualan la utilidad marginal (descontada) del consumo, en cada 
fecha futura, al valor presente del precio del consumo en esa misma 
fecha.  Como en este modelo no existe incertidumbre agregada, 
los consumidores fi jan sus niveles de consumo en cada periodo 
futuro para satisfacer esa proporcionalidad, donde el factor de 
proporcionalidad viene dado por la utilidad marginal de la riqueza 
del agente representativo; una derivación más completa puede verse 
en Boldrin y Levine (2002). 

El capital instalado es “específi co de una tecnología” (en otras 
palabras, el modelo es “putty-clay”); por tanto, cada máquina 
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existente tiene su propio precio, j
tq . Suponemos que las máquinas 

son específi cas de una tecnología, pero no de un sector: en cada 
periodo, cualquier empresa puede vender cualquier cantidad de su 
stock de capital instalado a otras empresas, que es lo que recogen los 
términos de desecho j

tS  en la ecuación que describe el proceso de 
acumulación de 1

j
tK +  anteriormente enunciada. Aquí examinamos 

las relaciones de equilibrio entre esos precios (recuérdese que son 
precios en valor presente), conforme determina la maximización 
del benefi cio de cada empresa.   

Siempre que 0j
tI > , el coste de invertir en la máquina j  hoy debe 

ser igual al valor de mercado (esperado) de la máquina mañana 

1 si 0 yj b j
t t tq p I+ = , > ,

1 si 0j b j
t t tq p I+ < , = ,

lo que signifi ca que la Q de Tobin es siempre menor o igual a uno 
en este modelo. Por tanto, la inversión puede ser simultáneamente 
positiva para más de una tecnología siempre que el precio de las 
máquinas se ajuste en consonancia y se satisfaga la restricción 
de no negatividad 1 0j

tq + ≥ . Como se cumple que 1α >  y
1β > , en condiciones de certidumbre, tenemos 0j

tI =  para todo
$1 1
t

j j= ,..., − , y 
$

0tj
tI ≥ . 

Seguidamente, supongamos que se introduce una nueva 
máquina, es decir, 0tD > . Como la tecnología de innovación es 

1 1
1 ( )t tj j

t tK Dζ+ +
+ = ⋅ ,  el benefi cio cero implica 

1
1 1( )
t

t

b
j t
t j

p
q

ζ
+

+ += .

Esto signifi ca que, para que 0tD >  y 
$

0tj
tI >  se cumplan 

simultáneamente, debe ser cierto lo siguiente
 

1 1
1 1( ) t t tj j j

t tq qζ + +
+ += .
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5.3. Decisiones de inversión y de producción

En ausencia de perturbaciones de productividad, como las nuevas 
tecnologías son más efi cientes que las antiguas, la inversión de cada 
sector se concentra únicamente en la tecnología de más reciente 
adopción. El modelo, por tanto, predice que el crecimiento tiene 
lugar conforme al siguiente patrón. Dentro de cada sector, en cada 
periodo se desecha el capital que incorpora antiguas tecnologías y 
se invierte en el capital que  incorpora las más recientes, junto con 
todos los nuevos bienes de inversión. Cuando este proceso se ha 
completado, si no existe innovación adicional, todo el trabajo se 
emplea en el tipo de capital más productivo. Llegados a este punto, 
la renta sólo puede aumentar por dos vías: por un aumento de la 
oferta de trabajo que reduce el salario real, haciendo más rentables 
las antiguas tecnologías, o bien por la adopción de una nueva 
tecnología, cuando el precio del factor trabajo es sufi cientemente 
alto. 

Esta última opción se aprecia con más claridad en un entorno 
laboral estacionario, donde el proceso de acumulación del capital 
conlleva tanto un aumento de la productividad y del coste del trabajo, 
como una reducción de los benefi cios sufi cientemente importante 
para hacer rentable la inversión en nuevas tecnologías ahorradoras 
de trabajo. Obsérvese que el impacto inicial de la adopción de una 
nueva tecnología implica una reducción del empleo, ya que se 
necesitan menos trabajadores, en las nuevas plantas, para producir 
la misma cantidad de producto. Una vez superado el periodo recesivo 
de adopción, el proceso de crecimiento comienza a mover de nuevo 
la economía hacia un nuevo estado estacionario transitorio con unos 
mayores niveles de productividad y consumo.  

De este razonamiento se sigue que el empleo es procíclico, ya 
que crece con la capacidad productiva, pero su tasa de crecimiento 
depende de la velocidad a la que crezcan los salarios reales. Cuando 
los salarios reales crecen rápidamente con la demanda de trabajo, 
como en la primera expansión española, el empleo no aumenta 
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mucho y tiene lugar una rápida y frecuente adopción de nuevas 
tecnologías ahorradoras de trabajo. Esto genera un crecimiento del 
producto per cápita y de la productividad, pero no un gran aumento 
del empleo. Cuando los datos miden correctamente las máquinas, 
también conlleva un aumento de la relación K L/ . Cuando los 
salarios reales no crecen deprisa, entonces el empleo aumenta 
mucho pero no la productividad del trabajo ni la PTF, ya que las 
nuevas tecnologías no se adoptan o se adoptan con mucha mayor 
lentitud.

Para una mayor clarifi cación del funcionamiento interno del 
modelo, utilizamos un caso muy simplifi cado en el que permitimos 
que los rendimientos de escala sean constantes (es decir, 1θ = ). Esto 
implica que la maximización del benefi cio en el ámbito de la empresa 
es equivalente a la condición de benefi cio cero –ya no existe el factor 
“gerencial”, por lo que todas las rentas se las atribuye el propietario 
de los stocks de capital–. 

En este mundo simplifi cado, la producción en cada sector y 
tecnología es mins j s j j s jY {K L }σ, , ,= , , y la condición de benefi cio cero 
para la tecnología j  implica 

s j t
t t j

w
p q

σ
= +

para $
tt

j jj= ,..., . Como consecuencia de la maximización de la 
utilidad, también tenemos

( )a t
t tp u Cδ ′= .

Cuando se utilizan dos tecnologías para producir el mismo bien 
durante el mismo periodo, los precios de sus bienes de capital deben 
ajustarse para generar benefi cios cero, de ahí que: 

1
1

j s s jt t
t t t tj j

w w
q p p q

σ σ
−

−
   = − > − =      
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se cumple para $
tt

j jj= ,..., . Es evidente que para algunos 

t t
jj { }j∈ ,..., , tendremos j s

t tp wσ < , para s a= , ó s b= , o ambos. 
En los dos primeros casos, la tecnología j  no se utiliza en el sector 
a  (b ) durante el periodo t , mientras que en el tercero, 0j

tq = , y 
no se utiliza en ningún sector. Cuando esto ocurre en el modelo 
determinista, la tecnología se desecha (en realidad, se abandona) y 
nunca retorna. Expresado en fórmula, la tecnología j  será desechada 
del sector s  tan pronto como 

j s
t tw pσ≥ .

A partir de la condición de benefi cios cero para la tecnología 
tj  

en el periodo t , concluimos que, cuando 0jt
tI >

1
t t

t

j j t
t t j

w
q q

β
+ = + ,

que nos ofrece el proceso de primer orden que siguen los precios de 
las mejores máquinas instaladas.  

Aunque esta conclusión podría no ser totalmente evidente, este 
análisis implica que, conforme tiene lugar el proceso de acumulación 
de las tecnologías más nuevas, el trabajo fi nalmente se desplaza 
desde las antiguas tecnologías hacia la más nueva. Como la oferta 
de trabajo es limitada y la utilidad marginal del ocio es creciente en 
el empleo (o aumenta el poder de negociación de los sindicatos), 
el salario debe fi nalmente aumentar y los benefi cios, que habían 
venido creciendo inicialmente, caer. Como las tecnologías son 
de coefi cientes fi jos, esto genera los movimientos procíclicos y 
anticíclicos, respectivamente, de las participaciones de los factores 
capital y trabajo en el valor añadido. 

 

5.3.1. Condiciones para la adopción de nuevas tecnologías

Como solamente 0tj
tI > , basta comparar los costes y benefi cios 

de la inversión en la mejor tecnología disponible 
tj  con la de la 
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inversión en la nueva tecnología 1
tj + . Esta última es más rentable 

que aquélla si, tanto para σ α=  como para σ β= ,  

1 1
1

1

1 ( )

1 ( )

s s
t t

s
t

j j
t
b j
t

w

p

σ ζ
σ ζ

+ +
+

+

−> .
−

Esta desigualdad ya nos ofrece la intuición general: es conveniente 
innovar cuando el trabajo pasa a ser (mejor dicho, se espera que pase 
a ser) “sufi cientemente caro”. Si hacemos el supuesto simplifi cador 
de que 1ζ ε= −  (para un ε  extremadamente pequeño: recuérdese 
que, en general, suponemos que ζ  es menor que 1), la anterior 
desigualdad se simplifi ca, convirtiéndose en 

1 1
1 1 (1 )

1

s s
t t
j j

t
b
t

w

p

σ ε
ζ σ

+ +
+   − −>   − 

Obsérvese lo que esta última expresión implica: sólo cuando 
el trabajo pasa a ser sufi cientemente caro, se adoptan nuevas 
tecnologías en el margen intensivo. Siempre que el trabajo siga 
siendo barato, la acumulación continúa en el margen extensivo: 
se acumulan más unidades de antiguo capital, el empleo crece, la 
producción crece, pero la productividad y los salarios permanecen 
constantes. En este mundo, es el coste creciente del trabajo el que 
ocasiona las recesiones y un descenso de la participación del factor 
trabajo en la renta. De hecho, las tecnologías ahorradoras de trabajo 
se adoptan después de las recesiones o en mitad de ellas, es decir, 
cuando el empleo está en su máximo cíclico o cerca de él y los salarios 
son altos. En la medida en que este proceso de innovación y despido 
de trabajadores tiene lugar de forma simultánea en la mayoría 
de las empresas, ello conlleva una caída súbita del empleo, una 
reducción de los salarios y un posterior aumento de la rentabilidad. 
El descenso del empleo y de los salarios coincide con una caída de la 
tasa de crecimiento del producto conforme se desecha capacidad y 
se utilizan nuevos recursos para adoptar las nuevas tecnologías.
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6.   ¿Qué hechos podemos y no podemos explicar? 

A la luz de este modelo, ofrecemos nuestra interpretación de las 
principales características del proceso de crecimiento español.   

1. El crecimiento fue el resultado de la adopción de nuevas tecnologías 
hasta 1975 y durante la primera oleada de crecimiento de la España 
democrática; después de 1994, ha obedecido básicamente a una 
expansión de antigua capacidad productiva. 

2. El mercado de trabajo español cambió en 1975. Los salarios 
se hicieron rígidos a la baja y ya no respondían a cambios en 
los niveles de empleo y desempleo. Esta situación encareció el 
crecimiento en el margen intensivo, lo que mantuvo reducido 
el empleo y generó incentivos para la adopción de tecnologías 
ahorradoras de trabajo. 

3. El primer ciclo de crecimiento llegó a su fi n como consecuencia 
de un rápido crecimiento del coste del trabajo: la mayor parte de 
la oferta de trabajo estaba sindicada y el creciente coste laboral 
compensaba con creces las ganancias de productividad.   

4. Durante el siguiente ciclo de crecimiento, una elevada oferta 
de trabajo no sindicada surgió de forma progresiva a medida 
que los contratos temporales se generalizaban y numerosos 
inmigrantes llegaban a partir de 2000. Esto evitó que el coste 
del trabajo creciera con el empleo, como había ocurrido en el 
pasado. Por tanto, el empleo creció pero no los salarios, conforme 
la innovación se ralentizaba. Las empresas españolas cosecharon 
benefi cios mediante la contratación de trabajo barato, en ausencia 
de ganancias de productividad.    

5. Hasta 1994, tiene lugar un crecimiento de la productividad 
conforme los crecientes costes laborales motivan la adopción de 
técnicas productivas más efi cientes. Después de 1994, el mercado 
de trabajo español pasa a ser “más barato” en el margen, así 
que la productividad se estanca en una serie de sectores. Un 
análisis sectorial,  no incluido en el presente trabajo, muestra 
la existencia de ganancias de productividad en los sectores 
abiertos a la competencia internacional y en los que no puede 
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utilizarse trabajo inmigrante o barato, mientras que en los 
sectores no abiertos a la competencia internacional o en los que 
puede utilizarse trabajo barato, o ambas cosas, se observa un 
estancamiento de la productividad del trabajo y de la PTF.     

6. Las participaciones de los factores oscilan en los datos, como 
predice el modelo. El efecto cuantitativo depende del grado de 
“rigidez” de la oferta de trabajo y de la velocidad con la que un 
aumento del empleo incrementa los salarios reales. En particular 
–después de 1995 y, sobre todo, después de 2000–, cuando 
la oferta de trabajo deja de ser vinculante al salario vigente, 
la participación del trabajo no aumenta e incluso desciende 
ligeramente pese a un rápido crecimiento del empleo.    

7. Los salarios reales y la productividad del trabajo están 
positivamente correlacionados en el modelo, al menos a largo 
plazo. Sin embargo, la magnitud de la correlación depende de 
la rigidez de la oferta de trabajo, que podría elevar los salarios a 
mayor o menor velocidad que la productividad.   

6.1. Implicaciones de política económica

Las implicaciones de política económica derivadas de nuestro 
análisis son extremadamente sencillas, aunque drásticas. Un 
mercado de trabajo competitivo, homogéneo, fl exible y que funcione 
correctamente es esencial para generar y sostener un proceso de 
crecimiento equilibrado donde el empleo y la productividad del 
trabajo crezcan conjuntamente. 

Una distorsión en el correcto funcionamiento del mercado de 
trabajo, como es el alto nivel de sindicación que conlleva una oferta 
de trabajo extremadamente rígida y unos salarios insensibles a la 
productividad y a las condiciones del mercado, fi nalmente conduce al 
estancamiento de la economía y al escaso crecimiento del empleo.

Por otro lado, un mercado de trabajo dual compuesto por dos 
clases de trabajadores –los trabajadores con contrato indefi nido y 
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fuertemente sindicados, superprotegidos por la legislación, frente 
a los trabajadores jóvenes e inmigrantes con contratos temporales 
totalmente desprotegidos– puede generar crecimiento en el empleo, 
pero no redunda en la adopción de nuevas tecnologías o en aumentos 
de la productividad del trabajo. Esto último es especialmente cierto 
cuando la legislación laboral vigente es tal que los empresarios 
tienen incentivos a despedir a los empleados desprotegidos al cabo 
de unos pocos años en el puesto de trabajo, haciendo poco rentables 
las inversiones en conocimientos y capital humano específi cos de la 
empresa.       

Nuestro análisis también sugiere que si bien la inmigración puede 
ser, y, de hecho, es un fenómeno benefi cioso económicamente desde 
un punto de vista global, la inmigración no regulada que sólo aporta 
trabajo barato y poco cualifi cado puede resultar perjudicial. Esto es 
así porque  la oferta de trabajo tiende a crear su propia demanda, y un 
aumento de población no cualifi cada  ofrece incentivos a invertir en 
tecnologías antiguas y poco productivas, que solo resultan rentables 
por la abundancia de trabajo barato, aunque de baja productividad.     

La adopción generalizada de tecnologías o  el aumento de la 
productividad del trabajo no se pueden imponer a las empresas 
mediante la legislación o la intervención del sector público, ya que 
son el resultado de miles de pequeñas decisiones empresariales 
tomadas de forma descentralizada. Las políticas del mercado 
de trabajo pueden y deben crear las condiciones para que esas 
decisiones se tomen con las menores distorsiones posibles. Así, 
dado que la adopción de nuevos métodos de producción responde 
a incentivos económicos y, en particular, al coste del factor trabajo, 
las intervenciones que lo encarecen artifi cialmente o lo abaratan 
anormalmente inducirán un escaso nivel de empleo o bien un bajo 
crecimiento de la productividad, respectivamente.    

Un modelo de desarrollo económico sostenible para España 
exige una importante reforma del mercado de trabajo.
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A.   Apéndice de datos

Cuadro A.1: PIB, PIB per cápita y población

PIB (a 
precios de 
mercado

constantes
de 2000, 
millones)

PIB
(tasa de 

crecimiento)

Población
(miles)

Población
(miles)

PIB per 
cápita

(precios
constantes de 

2000)

PIB per 
cápita

(tasa de 
crecimiento)

1978 353416 36873 9548 
1979 353564 0,04 37201 0,89 9467 -0,84  
1980 358162 1,3 37439 0,64 9530 0,66  
1981 357684 -0,13 37741 0,81 9441 -0,93  
1982 362142 1,25 37943 0,54 9508 0,71  
1983 368557 1,77 38122 0,47 9630 1,29  
1984 375129 1,78 38279 0,41 9762 1,37  
1985 383837 2,32 38419 0,37 9952 1,95  
1986 396327 3,25 38536 0,3 10245 2,94  
1987 418311 5,55 38631 0,25 10787 5,29  
1988 439621 5,09 38716 0,22 11311 4,86  

1989 460844 4,83 38791 0,2 11834 4,62  
1990 478279 3,78 38850 0,15 12263 3,63  
1991 490443 2,54 38939 0,23 12546 2,31  
1992 495006 0,93 39068 0,33 12634 0,7  
1993 489901 -1,03 39189 0,31 12476 -1,25  
1994 501575 2,38 39295 0,27 12751 2,2  
1995 515405 2,76 39387 0,23 13085 2,62  
1996 527862 2,42 39478 0,23 13371 2,18  
1997 548284 3,87 39582 0,26 13851 3,6  
1998 572782 4,47 39721 0,35 14420 4,1  

1999 599966 4,75 39926 0,52 15026 4,21  
2000 630263 5,05 40263 0,84 15653 4,17  
2001 653255 3,65 40720 1,14 16042 2,48  
2002 670920 2,7 41314 1,46 16240 1,23  
2003 691695 3,1 42005 1,67 16467 1,4  
2004 714291 3,27 42692 1,64 16731 1,6  
2005 740108 3,61 43398 1,65 17054 1,93  
2006 768890 3,89 44116 1,66 17448 2,31  
2007 797052 3,66 44879 1,73 17762 1,8  
2008 806288 1,16 45593 1,59 17684 -0,44  
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Cuadro A.2: España: población

Población en edad de trabajar (15-64)

Población Total (%)
Total 

(miles)
(%)

Mujeres
(miles)

%
Hombres
(miles)

%

1979 37201 0,9 23312 1,3 11771 1,2 11541 1,4  

1980 37439 0,6 23590 1,2 11898 1,1 11692 1,3  

1981 37741 0,8 23866 1,2 12024 1,1 11842 1,3  

1982 37943 0,5 24133 1,1 12145 1,0 11988 1,2  

1983 38122 0,5 24392 1,1 12263 1,0 12129 1,2  

1984 38279 0,4 24637 1,0 12375 0,9 12262 1,1  

1985 38419 0,4 24865 0,9 12481 0,9 12384 1,0  

1986 38536 0,3 25076 0,8 12579 0,8 12497 0,9  

1987 38631 0,2 25273 0,8 12672 0,7 12601 0,8  

1988 38716 0,2 25466 0,8 12763 0,7 12703 0,8  

1989 38791 0,2 25659 0,8 12855 0,7 12804 0,8  

1990 38850 0,2 25849 0,7 12946 0,7 12903 0,8  

1991 38939 0,2 26058 0,8 13046 0,8 13012 0,8  

1992 39068 0,3 26281 0,9 13151 0,8 13130 0,9  

1993 39189 0,3 26482 0,8 13246 0,7 13236 0,8  

1994 39295 0,3 26658 0,7 13327 0,6 13331 0,7  

1995 39387 0,2 26807 0,6 13395 0,5 13412 0,6  

1996 39478 0,2 26930 0,5 13451 0,4 13479 0,5  

1997 39582 0,3 27037 0,4 13500 0,4 13537 0,4  

1998 39721 0,4 27151 0,4 13553 0,4 13598 0,5  

1999 39926 0,5 27297 0,5 13622 0,5 13675 0,6  

2000 40263 0,8 27540 0,9 13732 0,8 13808 1,0  

2001 40720 1,1 27877 1,2 13883 1,1 13994 1,3  

2002 41314 1,5 28312 1,6 14081 1,4 14231 1,7  

2003 42005 1,7 28811 1,8 14311 1,6 14500 1,9  

2004 42692 1,6 29310 1,7 14540 1,6 14770 1,9  

2005 43398 1,7 29839 1,8 14776 1,6 15063 2,0  

2006 44116 1,7 30318 1,6 14992 1,5 15326 1,7  

2007 44879 1,7 30873 1,8 15241 1,7 15632 2,0  

2008 45593 1,6 31321 1,5 15466 1,5 15855 1,4  
 



Michele Boldrin / Ignacio Conde-Ruiz/Javier Díaz-Giménez 

220

Gráfi cos

Cuentas Nacionales

Gráfi co A.1. Consumo
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Gráfi co A.2. Formación bruta de capital
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Gráfi co A.3. Inversión pública
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Gráfi co A.4. Deuda pública y défi cit público
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Gráfi co A.5. Exportaciones e importaciones
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Gráfi co A.6. Défi cit comercial (en % del PIB)
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Gráfi co A.7. Tasa de crecimiento del empleo (EPA) (%)
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Gráfi co A.8. Horas totales por trabajador 
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Gráfi co A.9. Empleo, por género 
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Gráfi co A.11. Desempleo, por género
(crecimiento anual, número de trabajadores)
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Gráfi co A.12. Empleo, por sector
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Gráfi co A.13. Empleo, por nacionalidad
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Gráfi co A.14. Tasas de empleo (%)
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Gráfi co A.16. Tasas de actividad (%)
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Gráfi co A.17. Crecimiento de los salarios reales y variación de 
la tasa de paro y de empleo (diferencia en puntos porcentuales)
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Gráfi co A.19. Capital por trabajador
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Gráfi co A.21. Capital/Empleo, por sector
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Gráfi co A.22. Precios relativos de bienes de 
equipo y bienes de consumo duradero

0,8

0,9

1,0

1,1

1,2

1,3

1,4

1,5

1,6

1,7

1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008

P. R. bienes de equipo

P. R. bienes de consumo duradero



Michele Boldrin / Ignacio Conde-Ruiz/Javier Díaz-Giménez 

232

Gráfi co A.23. IPC y Defl actor del PIB (%)
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Gráfi co A.25. Tipo de interés real (%)
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Gráfi co A.26. Tasa de crecimiento del salario real (%)
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Defi niciones de los datos 

Producto: PIB real a precios constantes de 2000. Fuente: 
Comisión Europea (AMECO). Stock de capital: Stock neto de capital 
a precios constantes de 2000; total de la economía (utilizando el 
defl actor nacional). Fuente: Comisión Europea (AMECO). Stock 
de capital por sector: Stock neto de capital a precios constantes de 
2000. Fuente: Fundación BBVA-IVIE. PTF: Productividad total 
de los factores, 2000=100. Fuente: Comisión Europea (AMECO). 
Participación del trabajo: Cociente entre la remuneración de 
asalariados y el PIB a precios de mercado, menos los impuestos 
ligados a la producción e importación y subvenciones, menos 
el excedente bruto de explotación y las rentas mixtas de hogares 
e ISFLSH, más el consumo de capital fi jo de los hogares. Fuente: 
Comisión Europea (AMECO) e Instituto Nacional de Estadística 
(INE). Participación del capital: 1 – participación del trabajo. Fuente: 
Comisión Europea (AMECO). Consumo total: Consumo total a 
precios constantes de 2000. Fuente: Comisión Europea (AMECO). 
Consumo privado: Gasto de consumo privado fi nal a precios de 
2000. Fuente: Comisión Europea (AMECO). Consumo público 
fi nal: Gasto de consumo fi nal de las Administraciones Públicas 
a precios de 2000. Fuente: Comisión Europea (AMECO). FBK: 
Formación bruta de capital a precios de 2000, total de la economía. 
Fuente: Comisión Europea (AMECO). FBKF en construcción: 
Formación bruta de capital fi jo en la construcción a precios de 
2000. Fuente: Comisión Europea (AMECO). FBKF en bienes 
de  equipo: Formación bruta de capital fi jo en bienes de equipo a 
precios de 2000. Fuente: Comisión Europea (AMECO). Inversión 
Pública: Cociente entre la formación bruta de capital fi jo pública y el 
PIB real. Fuente: Comisión Europea (AMECO) y Banco de España.

Deuda pública: Deuda bruta consolidada de las Administraciones 
Públicas: procedimiento de défi cit excesivo (basado en SEC 1995) y 
anterior defi nición, en porcentaje del PIB. Fuente: Comisión Europea 
(AMECO). Saldo presupuestario público: Saldo presupuestario 
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en porcentaje del PIB. Fuente: Comisión Europea (AMECO). 
Exportaciones: Exportaciones de bienes y servicios a precios de 2000. 
Fuente: Comisión Europea (AMECO). Importaciones: Importaciones 
de bienes y servicios a precios de 2000. Fuente: Comisión Europea 
(AMECO). Défi cit Comercial: Exportaciones menos importaciones, 
en proporción del PIB. Fuente: Comisión Europea (AMECO).

Población: Población total. Fuente: Comisión Europea 
(AMECO). Población en edad de trabajar: Población entre 15-
64 años. Fuente: Comisión Europea (AMECO) y OCDE. Empleo: 
Empleo civil. Fuente: Comisión Europea (AMECO) e Instituto 
Nacional de Estadística (INE). Desempleo: Desempleo total. 
Fuente: Comisión Europea (AMECO), Instituto Nacional de 
Estadística (INE) y OCDE. Horas trabajadas: Número total 
de horas trabajadas. Fuente: Comisión Europea (AMECO). 

P.R. bienes de equipo: Precio relativo, cociente entre el defl actor 
de bienes de equipo y el defl actor del PIB. Fuente: Comisión 
Europea (AMECO). P.R. bienes de consumo duradero: Precio 
relativo, cociente entre el índice de precios de los bienes de consumo 
duradero y el índice de precios de consumo. Fuente: Comisión 
Europea (AMECO).  P.R. bienes comerciables: Cociente entre el 
defl actor del valor añadido bruto de la industria y el defl actor del PIB. 
Fuente: Comisión Europea (AMECO). P.R. bienes no comerciables: 
Cociente entre el defl actor del valor añadido bruto de los servicios 
y la construcción y el defl actor del PIB. Fuente: Comisión Europea 
(AMECO). Tipo de interés real a corto plazo: Tipo interbancario 
a 3 meses. Fuente: Comisión Europea (AMECO). Tipo de interés 
real a largo plazo: 1979-1987 (deuda pública de 2 a 4 años); 1988-
1992 (deuda pública del Estado a más de dos años); a partir de 1993 
(obligaciones del Estado a 10 años). Fuente: Comisión Europea 
(AMECO). Salario real: Remuneración real por asalariado, total de 
la economía, 2000=100. Fuente: Comisión Europea (AMECO). 
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Comentarios

Rodolfo E. Manuelli
Washington University in St. Louis

1.   Introducción

En este artículo, Boldrin, Conde-Ruíz y Díaz-Gimenez (BCD, de 
ahora en adelante) discuten la reciente experiencia de crecimiento 
española y presentan un nuevo marco teórico para interpretar 
la evidencia. Estos autores han realizado un impresionante 
trabajo de documentación de los cambios registrados en la 
distribución conjunta de las series temporales de diversas variables 
macroeconómicas españolas, culminado en un  útil y compacto 
resumen de los mismos. La segunda parte del artículo discute 
un innovador modelo teórico que es capaz de replicar, en ciertas 
dimensiones, la evolución económica de España. El marco utilizado 
se desvía del modelo neoclásico básico en su cuidadosa modelización 
del proceso de innovación y en su fl exibilidad para captar el impacto 
sobre el producto de las fricciones existentes en el mercado de 
trabajo. Aunque el artículo no desarrolla por completo todas las 
implicaciones de la teoría, sí apunta algunos canales nuevos que no 
han sido esenciales en el análisis macroeconómico del crecimiento.     

2.   ¿Es España especial?

En la primera parte del artículo, BCD describen la evolución de 
la economía española durante las últimas décadas. Su análisis es 
minucioso y, al menos desde el punto de vista de un observador 
foráneo, muy informativo. Aunque resulta imposible en pocas 
líneas hacer justicia a su rigurosa discusión, creo que algunas de las 
principales ideas que los autores pretenden que el lector extraiga de 
su presentación de la experiencia española son las siguientes:
• Los ciclos en España no parecen ajustarse a las predicciones del 
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modelo neoclásico tradicional.   
• La pauta que venían siguiendo las correlaciones sufrió una 

ruptura clara a mediados de la década de los setenta.   
• La relación entre la PTF –el tradicional “motor de crecimiento” 

en el modelo neoclásico– y otras variables macroeconómicas ha 
sido inestable durante las cuatro últimas décadas. Además, el 
crecimiento de la productividad fue elevado durante el periodo 
inicial e inexistente en los diez últimos años.   

Los autores concluyen que España está lejos de una senda de 
crecimiento equilibrado. Además, identifi can dos ciclos largos 
y de amplitud relativamente elevada que muestran resultados 
muy dispares en términos de la evolución del empleo. Asimismo, 
documentan cambios signifi cativos de la productividad aparente 
(tasas de crecimiento elevadas durante el periodo inicial, positivas 
pero menores hasta 1995 y prácticamente nulas desde entonces), 
así como de las correlaciones entre la PTF y ciertas variables 
macroeconómicas. Su conclusión tentativa es que “España es 
diferente”.

No soy un experto en series temporales macroeconómicas y, por 
tanto, no me considero cualifi cado para valorar las opiniones de los 
autores sobre los cambios en el patrón de correlaciones y sobre la 
existencia de rupturas claras en las series temporales. Sin embargo, 
he llevado a cabo un contraste de bajo contenido tecnológico de la 
conclusión de BCD de que España es diferente (¿de qué?) mediante 
el examen de una determinada serie “corregida de tendencia” del 
producto por trabajador en España y en otros países europeos. 
En lugar de utilizar una tendencia suave, he empleado como 
defl actor el producto por trabajador en Estados Unidos  –un país 
cuya descripción podría ajustarse más al modelo de crecimiento 
neoclásico–. El Gráfi co 1 presenta las series temporales del producto 
por trabajador de un grupo de países europeos en relación con el de 
Estados Unidos.     




















