Productividad, ciclos e instituciones
en Espana, 1976-2012

Los ciclos econémicos en Espana presentan dos propiedades curiosas: (1) la productividad
por hora trabajada es contra-ciclica; y (2) la correlacion del salario y la productividad es ne-
gativa, con lo que los salarios suelen crecer cuando la productividad se reduce. El modelo
neoclésico es incapaz de reproducir ninguno de estos dos hechos. En este trabajo realizamos
dos ejercicios. En el primero extendemos el modelo neoclasico, lo calibramos para la econo-
mia espanola y logramos simular los dos hechos antes sefialados. En el segundo ejercicio ex-
ploramos qué aspectos institucionales han podido condicionar la evolucién de la producti-
vidad en Espafa: la variacion agregada de la productividad total de los factores estd
correlacionada con la centralizacién de la negociacién colectiva y con la libertad de acceso al
comercio internacional.

Espainiako ziklo ekonomikoek bi ezaugarri deigarri dituzte: (1) lan-ordu bakoitzeko produktibi-
tatea zikloaren aurkakoa da; eta (2) soldataren eta produktibitatearen arteko korrelazioa negati-
boa da; hortaz, produktibitatea jaisten denean soldatak igo egiten dira. Eredu neoklasikoa ez da
gai bi gertaera horietako bat ere errepikatzeko. Lan honetan bi ariketa egin ditugu. Lehenengoan,
eredu neoklasikoa zabaldu, Espainiako ekonomiara kalibratu, eta aurretik aipatutako bi ger-
takariak simulatzea lortu dugu. Bigarren ariketan, aztertu dugu instituzioen zein alderdik izan
ahal duten eragina Espainiako produktibitatearen bilakaeran: faktoreen produktibitate osoaren
bariazio erantsia korrelazioan dago negoziazio kolektiboaren zentralizazioarekin eta nazioarteko
merkataritzarako sarrera-askatasunarekin.

Spanish fluctuations exhibit two remarkable features: (1) productivity per hour worked is
countercyclical; and (2) real wage and productivity are negatively correlated, implying that
wages tend to grow when productivity declines. The standard Neoclassical model is unable to
reproduce any of these cyclical patterns. In this paper we suggest two exercises that help us
understand productivity dynamic in Spain. The first exercise consists in an extended
calibration of the Neoclassical model for the Spanish economy that reproduces the two
aforementioned features. In a second exercise, we explore which institutional factors are
likely behind the evolution of productivity in Spain. We find that the correlations of total
factor productivity with collective bargaining centralization together with the freedom to
trade internationally are statistically significant.
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1. INTRODUCCION

La idea desarrollada en este trabajo estd motivada por algunos hechos que se ob-
servan en los ciclos de la economia espanola: la productividad por hora trabajada es
contra-ciclica al PIB y estd relacionada negativamente con los salarios. Ninguno de
estos dos hechos puede ser explicado usando el modelo neocldsico de ciclos reales.
En este trabajo se realizan dos ejercicios para interpretar la dindmica peculiar de la
productividad en Espana durante el periodo 1976-2012. El primer ejercicio parte de
los resultados de un trabajo previo (Rodriguez-Lépez y Solis-Garcia, 2014) y usa un
modelo de equilibrio general dindmico para simular los ciclos de la productividad.
En este trabajo mencionado, encontramos que la clave para la simulacién de los ci-
clos en Espaifia estd en introducir fricciones a la sustitucion entre el ocio y el consu-
mo. El modelo neocldsico se sirve bdsicamente de choques a la productividad total
de los factores (PTF) para motivar ciclos en modelos calibrados para la economia de
los EE.UU. Sin embargo, esta estructura es inadecuada para entender el patrén de
los ciclos en Espana. Cuando se incorpora un choque a la relacién de sustitucién an-
tes senalada, se puede comprobar que al modelo neocldsico puede dérsele una se-
gunda oportunidad para analizar la economia espaiiola: las correlaciones simuladas
entre salarios y productividad y entre PIB y productividad pasan a ser negativas.
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Es dificil discernir entre episodios ciclicos y tendenciales en Espana, dado que la
PTF presenta un cambio de tendencia a partir de mediados de los noventa. Con el
objeto de ver en qué medida esta caida de la productividad pudo estar condicionada
por cambios estructurales o reformas institucionales, hacemos un segundo ejercicio
de regresion de la PTF sobre un conjunto de indicadores que podrian condicionar la
evolucién de la misma. Los indicadores estdn relacionados con el mercado de traba-
jo (proteccién del empleo, nivel de centralizacion de la negociacion colectiva), los
mercados de capitales y acceso al crédito, y otros indices institucionales sobre segu-
ridad juridica, garantias legales, o libertad econémica en general. El analisis de re-
gresion realizado nos lleva a la conclusiéon de que la variacién agregada de la PTF
estd correlacionada con reformas que afectaron la centralizacion de la negociacién
colectiva a mediados de los 80 y con la libertad de acceso al comercio internacional.

Hemos de sefialar que nuestra atencién se ha centrado en las fluctuaciones de la
productividad por hora trabajada, y no en las de la productividad del capital. Pérez y
Benages (2014), por su parte, destacan que fue la productividad del capital la que
presento los descensos mds importantes a lo largo de la expansion de 2000 a 2007.
La caida en la productividad del capital es un problema generalizado en la mayoria
de las regiones espafiolas y de sus sectores productivos, demostrando ser un fené-
meno de mayor persistencia que el de la productividad del trabajo, que en los anos
de recesion ha experimentado cierto repunte.

Estructuramos el trabajo de la siguiente forma. El apartado segundo hace una
descomposicion de las series de productividad en Espana y describe sus propiedades
mediante un correlograma. Incorporamos una menciéon a unos puntos de cambio
estructural, usando técnicas econométricas algo mds sofisticadas, pero su explica-
cién detallada se relega al Apéndice final. El apartado tercero presenta los resultados
de la simulacién de un modelo dindmico de equilibrio general calibrado para Espa-
fa. La simulacién parte de los resultados obtenidos en el trabajo mencionado, Ro-
driguez-Lopez y Solis-Garcia (2014), en donde se aplica la técnica de descomposi-
cién de ciclos de V. V. Chari, P. Kehoe y E. McGrattan (2007). En el trabajo en
cuestion concluimos que las fricciones que afectan a la relacién marginal de sustitu-
cién entre ocio y consumo son una fuente importante de fluctuaciones econémicas
en Espana. El apartado cuarto usa unas técnicas de regresion simples para analizar
qué reformas o cambios institucionales han podido afectar la dindmica de la PTF en
Espana. Hacemos una descripcién detallada de los indicadores usados, junto con
una justificacion teérica como regresor. El apartado quinto resume las principales
conclusiones. Para finalizar, hemos redactado un Apéndice donde resumimos todos
aquellos asuntos que por ser excesivamente técnicos, pueden romper el hilo argu-
mental del texto central como son: la construccién de la serie de datos trimestrales
desde 1976 a la actualidad, la estimacién de una serie agregada de capital, los con-
trastes de cambio estructural, y la calibraciéon del modelo de equilibrio general para
Espana.
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2. DESCRIPCION DE LAS FLUCTUACIONES EN ESPANA, 1976:3-2012:3

En este apartado caracterizamos las propiedades de las fases ciclicas de la econo-
mia espafola para el periodo en consideracidn, 1976:3-2012:3, usando el filtro de
Hodrick-Prescott (HP). Las series usadas son trimestrales, y haremos mencién del
afio y del trimestre en el que se observan (Afio:Trimestre). Las series de mayor inte-
rés estan representadas en los gréficos 1 a 4. En el apéndice final de este trabajo pre-
sentamos de manera detallada las caracteristicas de estos datos y la forma en la que
han sido transformados.

Grdficono 1. EL PIB ESPANOLY SU TENDENCIA 1976:3-2012:3
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Fuente: Elaboracién propia.

El grafico n° 1 representa el logaritmo del PIB trimestral desde el inicio de la de-
mocracia hasta la actualidad, junto con una linea tendencial estimada con el filtro de
Hodrick-Prescott, que usaremos en los ejercicios de descomposicion de este trabajo.
El PIB presenta una evolucién creciente en todos estos afios, pese a sus ciclos. Una
representacion de estas fluctuaciones del PIB puede verse en el gréfico n° 2, junto
con las fluctuaciones de la productividad por hora trabajada (i.e. PIB dividido por el
total de horas trabajadas). Pueden apreciarse tres importantes recesiones en el PIB:
una que comienza en 1981:1 hasta 1987:2, cuando la economia espanola llevé a cabo
importantes ajustes estructurales, tales como la consolidacién del sistema democra-
tico, la reconversion industrial, o la adhesion y transicion hacia la CEE; una segunda
recesion menos persistente, que tiene lugar tras la reunificacién de Alemania entre
1992:2 y 1994:4, afectando también al resto de paises de nuestro entorno; tras la ex-
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pansién que se produce a partir de la moneda dnica en 1999, observamos una ualti-
ma y profunda en 2008, todavia en marcha. El filtro, asi pues, identifica razonable-
mente bien los ciclos de interés de nuestra economia. Lo que es interesante es que la
productividad sostiene un ciclo inverso al del PIB. Este es el primer hecho de rele-
vancia que, como veremos, escapa del entendimiento del modelo neoclasico de cre-
cimiento. Boldrin, Conde-Ruiz, y Diaz-Giménez (2010) confirman este mismo re-
sultado usando series anuales que comienzan en los afos sesenta.

Grdficon°2. PIB CICLICO Y PRODUCTIVIDAD CICLICA. FLUCTUACIONES
1976:3-2012:3
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Fuente: Elaboracién propia.

En el grafico n° 3 se representan conjuntamente los niveles del PIB per capita,
del PIB por hora trabajada, y de la productividad total de los factores (PTF). Sus va-
lores iniciales han sido normalizados a la unidad para facilitar las comparaciones. El
PIB per cédpita tiene una evolucién muy distinta de las dos series de productividad,
que si evolucionan en paralelo. Durante la primera década observada, 1976-1985, el
PIB per cépita tiene un perfil muy plano, y no es hasta mediados de los 80, tras
nuestra incorporacién en la CEE, que se produce un cambio creciente en su tenden-
cia. La evolucién del PIB por hora trabajada tiene en apariencia varios cambios ten-
denciales: se registra un crecimiento muy intenso de la productividad hasta 1995,
que se ralentiza (o incluso cae) desde entonces. En el Apéndice final hemos incluido
una seccion para la deteccién de posibles cambios estructurales utilizando los con-
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trastes propuestos por Andrews (1993) y Andrews y Ploberger (1994). De este
modo, encontramos evidencia de cambios estructurales para la productividad en
tres momentos: el 1985:2, 1994:4 y 2006:3. Es importante sefalar que nuestro interés
se centra en las fluctuaciones y no en los cambios de la tendencia de la productivi-
dad por hora trabajada. Precisamente, a partir de 2007 puede observarse un repunte
al alza de la productividad por hora trabajada.

Grdficon°3. PIB PER CAPITA, POR HORA Y PTF. PERIODO 1976:3-2012:3
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Fuente: Elaboracién propia.

Por tltimo, en el grafico n° 4 se representan las tasas de crecimiento del PIB, del
empleo (nimero total de trabajadores), y del salario real. En este dltimo caso usa-
mos un indice de salarios sujetos a negociacién colectival. El PIB ha crecido a una
tasa del 2,24% a lo largo de todo el periodo. El empleo por su parte ha evolucionado
de manera pro-ciclica y con algo mas de volatilidad que el PIB. Este fenémeno sefia-
la que el empleo crece lentamente en expansiones y cae de manera abrupta durante
las recesiones. Y la dltima serie de este grafico muestra un hecho chocante en la eco-
nomia espanola: el crecimiento de los salarios esta desconectado de la dindmica eco-
noémica, especialmente a partir de 1994, donde los contrastes de cambio estructural
nos han sugerido un punto de ruptura en su cuarto trimestre. Como ejemplo, mien-
tras que los salarios crecian un 3% durante 2009 y 2010, el PIB y el empleo cedian a

! En Espana, el porcentaje de trabajadores cuyo salario es fruto de una negociacién colectiva, y no de

una negociacion individual o directa, ha crecido desde el 65% en 1976 hasta algo mas del 90% en la ac-
tualidad (fuente: Ochel, 2001).
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tasas incluso superiores: el mecanismo de salarios del mercado de trabajo no ha sido
flexible para absorber los distintos choques ciclicos que han estado afectando la eco-
nomia espanola.

Grdficon° 4. PIB, EMPLEO Y SALARIO REAL. PERIODO 1976:3-2012:3
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Fuente: Elaboracién propia.

De una manera mds formal, el cuadro n° 1 recoge el correlograma de los ciclos
de las principales variables macroecondmicas espanolas. Las dos primeras columnas
presentan las desviaciones tipicas absolutas, o, y las desviaciones relativas a la del
PIB ciclico, 0/0, . Las restantes columnas de este cuadro son los coeficientes de co-
rrelacién entre las variables (con sus retardos y adelantos) y el PIB ciclico contem-
porédneo. Para el caso de la balanza comercial, tomamos el saldo de exportaciones
netas en relacion al PIB nominal. El cuadro n° 2 por su parte recoge ciertas correla-
ciones cruzadas de interés teniendo en cuenta intervalos claves de tiempo.

La autocorrelacién del PIB ciclico es de 0,94 para el primer retardo, indicando
que los ciclos espafioles son muy persistentes. Tanto el consumo privado como la
inversion son fuertemente pro-ciclicos. Ademads, el consumo es un 23% mads volatil
que el PIB, y la inversién lo es cuatro veces mas?. El gasto publico es débilmente

2 El hecho de que el consumo sea mas volatil que el PIB contradice la hipétesis del ciclo vital. Este as-
pecto ha sido destacado en otros trabajos como los de Dolado, Sebastidn, y Vallés (1993) y Licandro y
Puch (1999), y puede deberse a la forma en la que esta estimada la serie del consumo privado por parte
del INE, ya que incorpora los bienes duraderos (automéviles, electrodomésticos, etc.), cuyas fluctuacio-
nes son muy voldtiles.

Ekonomiaz N.° 86, 2° semestre, 2014



PRODUCTIVIDAD, CICLOS E INSTITUCIONES EN ESPANA, 1976-2012

pro-ciclico y un indicador retardado de las fluctuaciones del PIB: la correlacién con
el PIB aumenta desde 0,26 hasta 0,47. Las exportaciones y las importaciones son
pro-ciclicos y anticipan los ciclos del PIB.

Las horas trabajadas son pro-ciclicas y bastante mds volatiles que el PIB (+73%).
Por el contrario, el salario real es aciclico (ahora veremos qué pasa en el cuadro n°
2), pero bastante mds suave que el PIB (-27%), dando muestra de la rigidez existente
en el mercado de trabajo espanol: los ajustes tienden a hacerse en términos reales y
no nominales. Otro aspecto digno de mencién es la correlacién negativa entre el PIB
ciclico y el ratio capital-producto.

Cuadrone1. CORRELOGRAMA CON RESPECTO AL PIB CICLICO (HP-1600),
1976:3-2012:3

Variable o oloy, -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4

PIB 00106 1,00 048 065 081 0,94 1,00 - - - -

Consumo 0,0131 123 049 065 077 085 086 078 066 052 038
Inversion 00462 435 058 0,71 0,81 089 089 081 067 051 033
Gobierno 00124 117 -011 005 004 014 026 033 037 042 047
Exportaciones 00305 287 023 033 041 043 036 022 004 -013 -0,27
Importaciones 0,0472 4,44 0,59 0,71 0,80 0,81 0,74 0,60 0,42 0,24 0,07

Balanza comercial  0,0104 098 -043 -053 -061 -064 061 052 -040 -028 -0,16

Trabajadores 00170 160 054 068 0,80 089 092 0,87 075 062 047
Horas totales 0018 1,73 055 068 0,78 085 088 0,82 070 057 042
Salario real 00078 073 -001 -004 -004 -003 002 0,08 015 020 026

Poblacion activa 0,0065 0,61 0,26 0,31 0,33 036 038 0,37 032 024 019

PIB por hora 00104 098 -049 054 -05 -055 -054 -049 -041 -034 -026
PTF 00062 058 -013 013 -011 -010 -011 -015 -020 026 -031
Capital 0,0071 067 -022 0,09 0,06 0,23 0,39 0,53 064 072 078
Capital/PIB 00102 09 -065 074 -080 -08 -077 -061 -040 -0,17 0,05
Capital/Hora 00163 153 -067 076 -081 -083 -079 -067 -050 -032 -014

Fuente: Elaboracién propia.

Veamos a continuacién qué ocurre con las correlaciones contemporédneas entre
todas estas variables y cémo han cambiado a lo largo del periodo analizado. Estas co-
rrelaciones estdn presentadas en el cuadro n° 2, donde consideramos los sub-periodos
senalados por los contrastes de cambio estructural del Apéndice final. El resultado mds
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interesante del mismo, destacado ya por parte de Boldrin et al. (2010), es que las co-
rrelaciones del PIB con la PTF y con la productividad son negativas a lo largo de toda

la muestra, contrastando con lo que se obtiene en otras economias de nuestro entor-
no. Pese a todo, Boldrin et al. (2010) sefialan que este hecho es algo relativamente nue-
vo en la economia espafiola, dado que estas correlaciones presentaban valores positi-

vos durante los afios sesenta, volviéndose negativa en algin momento de los setenta.

Cuadro n° 2. CORRELACIONES (HP-1600)

(PIB,Empleo)
(PIB,Horas)
(PIB,Salario)
(PIB,Productividad)
(PIB,PTF)

(PIB,Capital)
(PIB,Capital/PIB)
(Empleo,Horas)
(Empleo,Salario)
(Empleo,Productividad)
(Empleo,PTF)
(Horas,Salario)
(Horas,Productividad)
(Horas,PTF)
(Salario,Productividad)
(Salario,PTF)
(Productividad,PTF)

Fuente. Elaboracién propia.

1976:3-2012:3

0,92
0,88
0,02
-0,54
-0,11
0,39
-0,77
0,98
0,09
-0,79
-0,43
0,12
-0,87
-0,54
-0,19
-0,39
0,83

1976:3-1985:4

0,76
0,72
0,43
-0,40
-0,18
0,45
-0,77
0,96
0,49
-0,85
-0,72
0,48
-0,93
-0,80
-0,39
-0,41
0,96

Sub-muestras

1986:1-1994:4

0,96
0,95
0,16
-0,71
-0,11
0,37
-0,75
0,99
0,23
-0,87
-0,32
0,25
-0,89
-0,38
-0,34
-0,59
0,70

1995:1-2012:3

0,92
0,87
-0,31
-0,52
-0,10
0,41

-0,79
0,98
-0,27
-0,78
-0,43
-0,24
-0,87
-0,53
0,09
-0,23
0,84

En el cuadro n° 2 observamos que las correlaciones del salario real con el total
de horas trabajadas ha evolucionado a lo largo del tiempo: se situaba en torno a 0,5
desde 1976:3 a 1985:4, disminuy6 a 0,25 para el segundo periodo 1986:1-1994:4, y
volviéndose negativo, -0,24, durante 1995:1-2012:3. Las ganancias de productividad
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de comienzos de la democracia (sefialadas en el grafico n° 3), combinadas con una
baja elasticidad de la oferta de trabajo, llev6 a un ajuste al alza en salarios junto con
una débil creacién de empleo. A partir de 1995, las fluctuaciones en el empleo em-
pezaron a estar dominadas por la fuerza de trabajo: inmigracién y un aumento en la
participaciéon de la mujer en el mercado de trabajo.’ En cualquier caso, el papel de
los choques a la demanda de trabajo no puede ser obviado, pues durante este mismo
periodo los incrementos salariales coexistieron con una importante creacién de
puestos de trabajo. Finalmente, se constata que la correlacién negativa entre el PIB
ciclico y el ratio capital-producto se ha sostenido a lo largo de todo el periodo.

3. PRODUCTIVIDAD Y CHOQUES

Visto lo que ocurre con la productividad ciclica en Espaiia, en esta seccién reali-
zamos una simulacién del modelo neoclésico calibrado para la economia espaiola.
Los detalles de la calibracién (sus momentos y condiciones estacionarias) pueden
verse en el Apéndice final de este trabajo. La intencién ahora es simular el modelo
neocldsico para Espafia y ver si podemos reproducir las correlaciones vistas en los
cuadros n° 1 y 2 anteriores. En el trabajo de Rodriguez-Lépez y Solis-Garcia (2014),
tras la aplicacién de algunas técnicas de descomposiciéon de ciclos propuestas por
V.V. Chari, E. MacGrattan y P. Kehoe (2007), encontramos que la principal friccién
que deberia ser incorporada en el modelo neocldsico para simular los ciclos espafo-
les es aquella que afecta a la condicién (estatica) que iguala la relacién marginal de
sustitucién entre consumo y ocio al salario real. Esta condicién, que debe sostenerse
en equilibrio, es la que usamos a modo de choque estructural para simular el ciclo
junto con el cldsico a la PTF.

La friccion que afecta a la relacién de intercambio de ocio por consumo puede te-
ner varias lecturas, y de ello nos hemos ocupado extensamente en el trabajo mencio-
nado, Rodriguez-Lopez y Solis-Garcia (2013). Encontramos que esta friccion (labor
wedge, en su acepcion original), tiene que ver con cambios institucionales del mercado
de trabajo (por ejemplo, beneficios de desempleo, sobreprotecciéon de trabajadores
con contrato fijo, o la estructura centralizada de la negociacién colectiva), y también
con el desarrollo del sistema impositivo que tuvo lugar a partir de la democracia (tan-
to imposicién directa con la creacién del IRPF en 1978, como la imposicién indirecta,
que también afectan al salario real, con la creaciéon del IVA en 1986).

Para la economia de los EE.UU., los modelos que incorporan choques a la PTF
han sido muy dtiles para explicar fluctuaciones en las horas trabajadas. Como vere-
mos, esto funciona mal para Espafia. Un modelo que sé6lo incorporase choques a la
PTF predeciria incorrectamente la evolucién de la productividad, por ejemplo, entre

3 Por ejemplo, la poblacién inmigrante aumenté en Espana desde unos 0,6 millones en 1998 a 5,7 mi-
llones en 2011, pasando a representar un 12,2% de la poblacién total.
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1977 y 1985, cuando ésta crecia a la par que el empleo caia. Combinaremos dentro
del modelo choques tradicionales a la PTF y choques que friccionan la sustituciéon
entre el ocio y el consumo (que llamaremos RMS), segtin nos sugiere la técnica de
V.V. Chari, E. MacGrattan y P. Kehoe (2007). Estos choques estdn relacionados con
impuestos que inciden en el salario real, y con algunas instituciones laborales que
distorsionan las decisiones de participacién en el mercado de trabajo. En Rodriguez-
Lépez y Solis-Garcia (2013) discutimos este asunto extensamente.

Supongamos que los ciclos en la PTF y en la RMS siguen un proceso AR(1) de la
siguiente forma:

Zjt = pj T 0j€je

ethN(Ofl);

donde j=PTF,RMS. Los dos choques fundamentales tienen una interpretaciéon es-
tructural, dado que suponemos son ortogonales: E[epr, - €rus] = 0. Este proceso
AR(1) genera ciclos exdgenos que, aunque a largo plazo se disipan, persisten segin
el parametro p;. PTF y RMS son estimados de manera residual. Tras lo cual, elimina-
mos sus tendencias con el filtro de HP, queddndonos sélo con sus ciclos. Dado que
este filtro estima una tendencia no lineal, evitamos asi los posibles puntos de ruptu-
ra de mediados de los 90 mencionados anteriormente. El cuadro n° 3 presenta los
pardmetros autorregresivos AR(1) estimados, {p) 9;}j=prrrus. Tanto la persistencia
como la volatilidad son mayores para el choque a la RMS que para la PTF. Es signifi-

cativo que la desviacion tipica sea unas cuatro veces superior, %rms _ 0.0164 _
oprrp  0.0044 e

El Apéndice final presenta de manera algo mds detallada la l6gica de la calibra-

cién para la economia espafola. Usando los pardmetros estimados del cuadro n° 3 y
la calibracién indicada recogida en el Apéndice, simulamos el modelo de equilibrio
general dindmico. Los resultados de la simulacion estdn en el cuadro n° 4 que anali-
za las correlaciones, y el cuadro n° 5 las varianzas. En ambos cuadros, la primera co-
lumna presenta los momentos simulados cuando se considera de forma simultdnea
ambos choques: [Zpry,,, Zrys, ]- Las dos siguientes columnas contienen los momen-
tos simulados con sélo uno de esos dos choques. En la columna final presentamos
a efectos comparativos los momentos constatados en los cuadros n° 1y 2, para fa-
cilitar las comparaciones y ver si el modelo propuesto logra reproducir los ciclos
espanoles.

Nuestras conclusiones son las siguientes: en primer lugar, la simulacién con es-
tos dos choques (y con los pardmetros calibrados) produce una buena aproximacién
de las varianzas del PIB y de la inversién bruta en Espana.

En segundo lugar, cuando sélo se considera un choque a la PTF, los resultados
de la simulacién estdn en la misma linea que los de los modelos de ciclos reales: el
consumo es mds suave que el producto, y se produce una correlacién positiva entre
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el PIB ciclico, la productividad y el salario real. En términos absolutos, las desviacio-
nes tipicas son inferiores a las observadas en los cuadros n° 1 y 2.

Cuadronc3. AUTO-REGRESIONES AR(1)

Estimador Desv. Tipica Intervalo conf. 95%
Pprr 0,717*** (0,0598) [0,599,0,836]
T 0,0044*** (3,47 - 10%)
Prus 0,952*** (0,0082) [0,935,0,968]
ORrums 0,0164*** (7,95 - 104

Nota: Estimadores de méaxima verosimilitud.
*** significancia estadistica al 1%.
Fuente: Elaboracién propia.

En tercer lugar, cuando sélo se incluye el choque a la RMS, la correlacién de la
productividad con las restantes variables se vuelve negativa. Los movimientos en sala-
rios y horas trabajadas estan descritos por puntos de equilibrio a lo largo de la curva de
demanda de trabajo, lo cual induce a una relacién negativa entre ambas variables.

Cuadron®4. CORRELACIONES OBSERVADASY SIMULADAS

Simulacién
Dos choques Un choque
Correlaciones [Zprr,t, Zrus, 1] (Zrrr,t] [Zrus, 1] Observacién
(PIB, Consumo) 0,80 0,57 0,89 0,86
(PIB, Inversidn) 0,91 0,96 0,90 0,89
(PIB, Horas) 0,83 0,86 0,94 0,88
(PIB, Salario) 0,88 0,99 0,98 0,02
(PIB, Productividad) 0,29 0,99 -0,29 -0,54
(PIB, PTF) 0,55 0,98 -- -0,11
(Productividad, Horas) -0,28 0,79 -0,59 -0,87
(Productividad, Salario) -0,17 1,00 -0,45 -0,19
(Productividad, PTF) 0,76 0,95 —= 0,83

Nota: Usamos una log-linealizacién de un modelo de equilibrio general dinamico calibrado para la economias
espanola usando los pardmetros estimados en el cuadro n° 3 (véase el Apéndice final).

Fuente: Elaboracién propia.
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El cuadro n° 5 muestra que un choque a la RMS logra explicar una fraccién
considerable de la variabilidad de las fluctuaciones simuladas. Algo mas de las dos
terceras partes de la varianza del PIB estd motivada por el choque a la RMS, mien-
tras que dos tercios de la varianza de la productividad estd motivada por choques a
la PTF, justo la fraccién inversa. Los dos choques tienen un peso muy parecido en la
varianza de la inversion. Las varianzas simuladas de las horas trabajadas y del salario
real estdn motivados por el choque a la RMS. El modelo es incapaz, sin embargo, de
reproducir la volatilidad excesiva observada en el consumo.

Para finalizar, la varianza de la productividad estd dominada por el choque a la
PTF: la dindmica de la productividad espanola sigue muy de cerca la de la PTF
(véanse el grafico n° 3 y el cuadro ne 2). La simulacién del modelo calibrado repro-
duce la correlacién negativa entre la productividad y los salarios (véanse el grafico
ne 4 y el cuadro ne 2).

Cuadro n°5. DESVIACIONES TIPICAS OBSERVADAS Y SIMULADAS,
Y DESCOMPOSICION DE LAS VARIANZAS SIMULADAS

Simulacion
Dos choques Un choque
[Zp1r, t, ZRus, €] [Zrrr, ] [Zrws, £] Observacion
PIB 0,0141 0,0078 0,0117 0,0106
(31,0%) (69,0%)
Consumo 0,0116 0,0040 0,0109 0,0131
(11,6%) (88,4%)
Inversién 0,0422 0,0302 0,0295 0,0462
(51,2%) (48,8%)
Horas 0,0140 0,0016 0,0139 0,0185
(1,3%) (98,7%)
Salario 0,0503 0,0065 0,0499 0,0078
(1,7%) (98,3%)
Productividad 0,0081 0,0065 0,0048 0,0104
(64,7%) (35,3%)
PTF 0,0063 0,0063 - 0,0062
(100,0%) (00,0%)

Nota: Los porcentajes dentro de cada paréntesis representan la fraccion de la varianza asociada a cada choque.

Fuente: Elaboracién propia.
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En suma, el modelo neoclédsico podria tener posibilidades de reproducir los ci-
clos espaiioles, siempre y cuando se disefien con correccién las fricciones que pro-
ducen las fluctuaciones. Licandro y Puch (1997) han sugerido incorporar choques al
gasto publico, al estilo de los choques fiscales, para una comprensién mds coherente
de las correlaciones cambiantes entre las horas trabajadas y la productividad en Es-
pana. Por nuestra parte, sugerimos que una combinacién entre choques a la PTF y a
la RMS consigue generar ciclos consistentes con lo que se observa para la economia
espafiola.

4. PRODUCTIVIDAD E INSTITUCIONES

En el apartado anterior hemos usado un enfoque convencional para ver cémo
los modelos dindmicos de equilibrio general pueden reproducir las fluctuaciones de
la economia espanola. Y lo hemos hecho simulando choques estructurales exdgenos.
Los resultados han sido interesantes, sobre todo en lo tocante a la dindmica de la
productividad, pero ello no indica que hayamos dado una interpretacién coherente
de los cambios de la productividad en Espafia. En este apartado nos centraremos en
las instituciones y no en los choques. Nos inspira la linea de trabajos propuestos por
J. A. Schmitz para la interpretacion del nivel de la productividad en sectores econé-
micos muy particulares. Schmitz se centra en el papel que juegan las instituciones y
usa un método de casos similar al que se aplica en las escuelas de negocio, con ejem-
plos muy concretos: el que analiza la relacién entre los convenios colectivos y la pro-
ductividad de las minas de hierro del medio-oeste norteamericano (Schmitz, 2005),
el que estudia el impacto de la privatizacion sobre la productividad de las minas de
hierro en Brasil (Schmitz, 2008), o el que estudia la relacién entre la regulacion y la
productividad en la industria azucarera (Bridgman, Qi y Schmitz, 2007). Este autor
recomienda estudiar el entorno institucional de relevancia para los negocios, identi-
ficando aquellos elementos que frenan la productividad: relaciones laborales mal di-
senadas, practicas regulatorias, poder de mercado etc. Todo ello sin menoscabo del
papel que los avances tecnolégicos pueden desempenar en la evolucion de la pro-
ductividad, que es la explicacién convencional de los modelos dindmicos usados en
la seccién anterior.

El caso de las minas de hierro en el medio-oeste resulta bastante interesante. En
la zona de los grandes lagos existen importantes yacimientos mineros de hierro. Es-
tas minas estaban regidas por un sistema de relaciones laborales anticuado, que im-
ponia un rigido y peculiar sistema de organizacién del trabajo, afectando a la baja la
productividad del trabajo. A comienzos de los ochenta, la llegada de hierro brasilefio
de igual calidad pero de menor precio urgi6 la necesidad de reformar el sistema de
relaciones laborales. A juicio de Schmitz, la productividad del trabajo en las minas se
duplicé en unos pocos anos gracias a los cambios organizativos al amparo del nuevo
marco de relaciones laborales.
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En la linea propuesta por J. A Schmitz, en esta seccién usaremos técnicas esta-
disticas sencillas, para ver si la PTF ha estado ligada a la evolucion de reformas o
cambios institucionales ocurridos en Espafia en el periodo democratico. Con tal ob-
jeto realizamos un andlisis de regresién simple en el que relacionamos la PTF con un
conjunto de indices que nos informan sobre cambios institucionales desde 1976. A
diferencia del enfoque de J. A. Schmitz, el nuestro es un anilisis agregado, conside-
rando la economia en su conjunto, sin entrar en detalles de empresas concretas o de
sectores particulares.

Los indicadores usados abarcan varios dmbitos: instituciones laborales y series del
mercado de trabajo, de reformas financieras, y de libertad econémica. Nos hubiese
gustado contar con otras variables para las cuales la teoria ofrece vinculos de causali-
dad con la eficiencia productiva: distorsiones tributarias, costes de transaccién, poder
de mercado, facilidad para hacer negocios, regulacién administrativa, etc. A menudo
estas series no han estado disponibles para los periodos aqui considerados.

4.1. Tasa de temporalidad y protecciéon del empleo

El grafico n° 5 representa la tasa de temporalidad, definida como la proporcién
de asalariados con contrato temporal. La evolucién de esta tasa refleja el sistema
dual del mercado de trabajo espanol.* La dualidad podria tener su origen en la refor-
ma del Mercado de trabajo de 1984, al amparo de la cual se permitié la contratacién
de trabajadores con contrato temporal por parte de las empresas (Segura, 2001). Es-
tos contratos han estado caracterizados con unos costes de despido conocidos e in-
feriores, en relacion a los contratos permanentes. Con anterioridad a 1984, la con-
tratacion temporal se realizaba casi en exclusiva en el sector primario y de servicios
relacionados con el turismo. La tasa de temporalidad empez6 a aumentar desde me-
diados de los ochenta, sobre todo en el sector privado. A lo largo de los noventa y
hasta la recesion de 2008, la temporalidad fue siempre superior al 30%.

La inclusién de la tasa de temporalidad en esta regresion de la PTF obedece a la
flexibilidad (perversa) que este tipo de contratos permite a las empresas. Notese que
esta tasa se reduce de forma brusca al comienzo de las recesiones como resultado de
que las empresas realizan ajustes rdpidos en sus plantillas con trabajadores con con-
tratos temporales, cuyos costes de despido son netamente inferiores. Dolado y Stuc-
chi (2008), por su parte, presentan evidencia de que la posibilidad de conversién de
contratos de trabajo de temporales en permanentes se traduce en mejoras de pro-
ductividad en el nivel de la empresa, mientras que un uso abusivo de la contratacién
temporal reduce los niveles de productividad.

4 Estas series estan disponibles en el INE desde 1987:2 con frecuencia trimestral. Para el periodo prece-
dente desde 1976 hasta 1986, hemos estimado esta tasa usando el nimero de trabajadores en el sector
primario y en el sector de los servicios de hosteleria y restauracién. En el Apéndice final pueden verse los
pormenores de esta estimacion.
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Grdficon°5. TASA DE TEMPORALIDAD 1987:1-2012:3
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Fuente: Elaboracién propia.

El grafico n° 6 presenta los indices de proteccién del empleo propuestos por
Blanchard y Wolfers (2000) y por Allard (2005). En ambos casos el indice se cons-
truye sobre el que propuso la OCDE, que considera una serie de aspectos para la
protecciéon de trabajadores permanentes y temporales y para despidos colectivos.®
Blanchard y Wolfers (2000) combinaron el indice de la OCDE con el de Lazear
(1990). Allard (2005) extendié la metodologia de la OCDE para un horizonte tem-
poral mayor (desde 1950 hasta 2003) teniendo en cuenta otros elementos que afec-
tan a las decisiones de contratacion y despido de trabajadores, tales como el alcance
de la negociacion colectiva a la hora de sustituir la proteccion legal oficial y el papel
de los litigios privados.

Tanto el indice de la OCDE como el de Blanchard y Wolfers indican un alto nivel
de proteccién del empleo en Espana, que disminuye suavemente tras 1980. El indice
de Allard informa de un aumento de la proteccién durante los afos setenta, llegando a
un pico maximo en 1983, acompanado de una caida leve tras la reforma laboral de
1984. La reforma en cuestion afect6 sobre todo a las decisiones relacionadas con los
contratos temporales (Segura, 2001; Dolado, Garcia-Serrano, y Jimeno, 2002). De
igual modo, el indice de Allard recoge bastante bien ciertos efectos de la reforma labo-
ral de 1994, que facilité los términos bajo los cuales los trabajadores con contratos per-

> Por ejemplo, con respecto al empleo permanente hay cuatro aspectos a considerar: la legislacion de
contratos, el periodo de preaviso al despido individual, los dias de indemnizacién, y la penalizacién por
despido improcedente.
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manentes podian ser despedidos.® Pese a que los patrones desarrollados en ambas re-
formas perseguian una mayor flexibilidad en el mercado de trabajo, a efectos practicos
éstos han sido responsables del problema de dualidad en el mercado laboral espafol,
como ya hemos mencionado antes: mientras que las indemnizaciones por despido son
ciertas y bajas para los trabajadores temporales, para los que tienen un contrato per-
manente la indemnizacion es alta y sujeta a los riesgos de litigio propios. Las empresas
acabaron teniendo fuertes incentivos a realizar contrataciones temporales durante las
expansiones y a despedirlos durante los primeros meses de una recesiéon.”

Grdficonc6. INDICES DE PROTECCION DEL EMPLEO
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Fuente: Allard (2005), Blanchard y Wolfers (2000) y OCDE.

4.2. Negociacion colectiva

El grafico ne 7 representa el indice de centralizacion de la negociacién colectiva es-
timado por Ochel (2000), que fija valores dentro del intervalo [1,3]. Para el caso espa-
nol, Ochel estima valores entre 2 y 3, indicando que la negociacion colectiva tiene lu-

¢ Lareforma de 1994 también propicié una mayor flexibilidad de ajuste de la plantilla dentro de la em-
presa. Por ejemplo, en relacién con los aspectos organizativos la reforma afect6 a aspectos como la se-
mana de trabajo, la movilidad funcional y geografica, asi como a temas relacionados con la negociaciéon
colectiva y el Instituto Nacional de Empleo.

7 Dolado et al. (2002) ofrecen la siguiente informacién relacionada con la dualidad del mercado de tra-
bajo espaiol: (a) una mayor capacidad de presién salarial en la medida que los sindicatos tienden a so-
breproteger los trabajadores con contrato fijo; (b) un efecto positivo sobre el desempleo a largo plazo
cuando se relaja la proteccién relativa de los trabajadores fijos en relacién a los temporales; y (c) un lige-
ro efecto positivo sobre el desempleo tras la reforma laboral de 1997.
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gar al nivel sectorial (valor 2) o al nivel estatal (valor 3). Flanagan (1999) argumenta
que un aumento en la centralizacién puede permitir que las empresas se adapten me-
jor a las circunstancias cambiantes, permitiendo un margen de moderacién salarial.
De acuerdo con el indice de Ochel representado en el gréfico n° 7, en Espana la des-
centralizacién transcurrié paralelamente al proceso de apertura exterior tras la adhe-
siéon de Espafia a la CEE. Y en ese mismo periodo, se produjo una reduccion en la
coordinacion de la negociacion colectiva, lo cual afecté a las fechas de vencimiento de
la negociacion, y a la influencia del gobierno en la fijacion de salarios.

Grdficone7. INDICE DE CENTRALIZACION DE NEGOCIACION COLECTIVA
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Fuente: Ochel (2000) y OCDE.

4.3. Fricciones financieras

Jermann y Quadrini (2012) han sugerido recientemente que las fricciones finan-
cieras podrian tener un efecto decisivo en la propagacion de los ciclos a través de su
efecto en la flexibilidad de la empresa de emplear recursos productivos. Dados sus
efectos sobre la productividad, por tanto, es conveniente tener en consideracion este
tipo de fricciones. Hemos incorporado en nuestro andlisis el indice de reformas fi-
nancieras propuesto por Abiad, Detragiache y Tressel (2008). Pese a que es un indi-
ce muy general de reformas financieras, contempla siete dimensiones interesantes
para nuestro objetivo de relacionar la evolucion de las instituciones con la de la pro-
ductividad: (a) controles de crédito y requisitos de reservas, (b) controles sobre los
tipos de interés, (c) barreras a la entrada en el sector de servicios financieros y ban-
carios, (d) interferencias estatales o publicas en la propiedad del sector bancario (in-
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cluyendo las cajas de ahorro), (e) restricciones a la cuenta de capital, (f) supervisiéon
del sector bancario y (g) politicas relativas a titulos valores. El indice promedia to-
dos estos sub-capitulos y lo normaliza para valores dentro del intervalo [0,1]. Para
Espaiia este indice estd representado en el grdfico n° 8 cuya evolucion parte de un
valor de 0,37 en 1973 y alcanza la unidad (valor médximo) en 1998.% El crecimiento
del indice se hace eco del proceso intenso de reformas que tuvo lugar en este sector,
sobre todo desde finales de los ochenta. La mayor parte de estas reformas tuvieron
lugar tras la adhesién a la CEE en 1986 y el Acta Unica Europea en 1987.

Grdficon8.  INDICE DE REFORMAS FINANCIERAS
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Fuente: Abiad et al. 2008.

4.4. Otros factores

Como ya hemos indicado, existen otros aspectos institucionales que podrian ha-
ber influido en la dindmica de la productividad en Espana. El informe anual Doing
Business del Banco Mundial (2013) ofrece una medida interesante de que otros ele-
mentos institucionales pueden ser claves en la evolucién de la productividad espa-
fola. En su indice global de facilidad para hacer negocios, Espafia ocupa el puesto 44
entre 183 paises, junto a paises como Ruanda o Tunez. Los subindices en los que
estd basado tampoco son muy prometedores y ponen de manifiesto el sinndmero de
tramites burocrdticos administrativos o costes de transaccién que han de ser lleva-
dos a cabo en Espafia para poner en funcionamiento una empresa o negocio.

8 A efectos comparativos, los valores de este indice para los EE.UU. fueron de 0,63 en 1973 hasta 1 en
1998.
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Otro andlisis exhaustivo de las relaciones entre la regulacién en mercados de
bienes y de servicios y la productividad puede verse en Nicoletti y Scarpetta (2003).
La conclusién de este trabajo es que las reformas tendentes a reducir la carga regula-
toria y las distorsiones del sector publico tienden a aumentar la eficiencia y la PTF.
El marco institucional espafniol no estd disenado precisamente para generar riqueza
basada en la actividad productiva.

Los anteriores indicadores limitan el analisis de regresion al periodo 1976-2003,
para el cual tenemos una base comin de observaciones. Pese a esta limitacion, el pe-
riodo comprende una buena variedad de reformas institucionales y de cambios en el
entorno en la reciente historia de Espafna. Como complemento, ilustrado en los gra-
ficos n° 9 a 12, recogemos el indice general de libertad econémica para Espafia pro-
puesto por Gwartney, Lawson y Hall (2012) y algunos de sus componentes: la segu-
ridad juridico-legal y la defensa de los derechos de propiedad, la regulacién de los
mercados de crédito, y la libertad para acceder al comercio internacional. En los ca-
sos de regulacion, un mayor valor del indice indica una menor carga regulatoria.
Tanto el indice general como tres de sus sub-indices ofrecen evidencia de una mejo-
ra de la libertad econémica hasta la segunda mitad de los noventa, cuando en apa-
riencia se paralizaron las reformas institucionales de las que se derivan una mayor li-
bertad econémica.

Grificone9. INDICE DE LIBERTAD ECONOMICA
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Fuente: Gwartney, Lawson y Hall, 2012.
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Grdfico n° 10. SISTEMA LEGAL Y DERECHOS DE PROPIEDAD
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Grdfico ne 11. INDICES DE REGULACION DE MERCADOS
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Fuente: Gwartney, Lawson y Hall, 2012.
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Grdfico n° 12. LIBERTAD DE ACCESO AL COMERCIO INTERNACIONAL
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4.5. Regresiones

Las regresiones finales se presentan en el cuadro n° 6. En todos los casos la va-
riable dependiente es la tasa de variacion de la productividad total de los factores,
PTF. Hemos visto que la productividad por hora trabajada estd muy relacionada con
la PTF y que hay varios puntos de ruptura en la evolucién de la productividad. En la
seccién 3 hemos visto que podemos simular razonablemente bien la productividad
ciclica usando una combinacién adecuada de choques a la PTF y a la RMS entre
ocio y consumo. Por estas razones queremos ahora explorar qué cambios institucio-
nales podrian estar detrds de los cambios de la PTF.

En primer lugar, realizamos una regresion sobre aquellos indicadores del merca-
do de trabajo y financieros: la protecciéon del empleo, la centralizacion de la negocia-
cién colectiva, la liberalizacion financiera, y la tasa de temporalidad. La estimacién
se limita al periodo 1976-2003. Los resultados estan recogidos en la columna (i) del
cuadro n° 6: todas las variables tienen el signo esperado, pero sélo la centralizacién
ofrece un coeficiente estadisticamente significativo. La descentralizaciéon de la nego-
ciacién que tuvo lugar entre la reforma laboral de 1984 y la de 1994 esté correlacio-
nada con los incrementos de productividad de estos afios. La columna (ii) del cua-
dro n° 6 corrobora estos resultados cuando se eliminan todos aquellos regresores
que no son significativos en la primera columna.
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Cuadron®6. PRODUCTIVIDAD E INSTITUCIONES

Variable dependiente: Productividad total de los factores (Alog(PTF))

(i) (ii) (iii) (iv)
Constante 0,004 0,007* 0,005 0,003
Estadistico t 1,023 1,843 1,240 0,754
A Proteccion empleo -0,004 — — —
Estadistico t -0,062
A Centralizacién negociacion
colectiva -0,160*** -0,164*** - -0,168***
Estadistico t -3,490 -3,825 -4,107
A Liberalizacion financiera 0,044 — — —
Estadistico t 0,982
A Tasa de temporalidad 0,102 = = =
Estadistico t 0,451
A Seguridad juridica - - -0,077 -
Estadistico t -0,502
A Acceso comercio internacional - -—- OESSiEas 0,300*
Estadistico t 3,353 1,898
A Regul. mercado crédito - - 0,093 -
Estadistico t 1,133
A Regul. mercado trabajo - - -0,053 -
Estadistico t -0,471
R? ajustado 0,301 0,344 0,219 0,406
Error tipico 0,018 0,017 0,020 0,016
Periodo observacion 1976-2003 1976-2003 1976-2010 1976-2003
N° observaciones 27 27 34 27

Nota: Todas las variables estan diferenciadas. Hemos tomado logaritmos sobre las siguientes series: el indice de
proteccién del empleo de Allard (2005), el indice de reformas financieras de Abiad, Detragiache y Tressel (2008),
y los indicadores de libertad econémica y seguridad juridica de Gwartney, Lawson y Hall (2012). Los asteriscos
*y *** denotan significancia estadistica a los niveles del 10% y del 1%, respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia.

En segundo lugar, hemos incorporado los indices de Gwartney, Lawson y Hall
(2012) sobre libertad econémica: seguridad juridico-legal y defensa de los derechos
de propiedad, libertad de acceso al comercio internacional, y carga regulatoria en los
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mercados de crédito y de trabajo. Estos indicadores permiten extender las estima-
ciones a un periodo algo mds amplio, 1976-2010. Los resultados se presentan en la
columna (iii) del cuadro n° 6. Sélo el indicador que mide el grado de liberalizacién
comercial exterior es estadisticamente significativo, es decir, una mayor apertura al
comercio internacional permite aumentos de productividad. Este resultado confir-
ma el de Delgado, Farifas, y Ruano (2002) quienes encuentran que las empresas ex-
portadoras espafiolas cuya produccién esta orientada a la exportacion tienden a ser
mas productivas que las empresas no exportadoras.

Finalmente en la columna (iv) del cuadro n° 6 presentamos una regresiéon de
PTF sobre la centralizacién de la negociacién colectiva y sobre el grado de acceso al
comercio internacional, restringiéndose el analisis al periodo 1976-2003. La signifi-
catividad estadistica se confirma para estas dos variables. En suma, la PTF tiende a
crecer en Espana cuando se produce una menor centralizacién de la negociacién co-
lectiva y una mayor apertura y facilidad de acceso al comercio internacional.

5. CONCLUSIONES

En este trabajo hemos visto que el ciclo espafiol presenta algunos rasgos distin-
tos, por no decir sorprendentes, a los de otros paises: la productividad es contra-ci-
clica y estd relacionada negativamente con los salarios. Los contrastes econométricos
de cambio estructural detectan puntos de ruptura en la serie de productividad en
1985:2, 1994:4 y 2006:3.

Para entender estos aspectos estadisticos chocantes de la evolucion de la produc-
tividad se han realizado dos ejercicios en las secciones tercera y cuarta de este traba-
jo. En la seccién tercera se ha simulado el modelo neocldsico, calibrado para la eco-
nomia espafola, incluyendo una nota de ajuste indicada a partir de las técnicas de
analisis del ciclo de Chari, MacGrattan y Kehoe (2007): una combinacién de cho-
ques estructurales a la PTF y a la RMS entre ocio y consumo. Esta combinacién lo-
gra simular el modelo neoclasico para la economia espanola generando una correla-
cién negativa entre la productividad por hora trabajada y el salario. También esta
estructura permite simular una productividad contraciclica.

En la secciéon cuarta hemos intentado averiguar, con herramientas estadisticas,
qué cambios institucionales han podido afectar a la dindmica de la productividad
en Espana. De los indicadores seleccionados, encontramos que la variacién agre-
gada de la PTF esta correlacionada con la centralizacién de la negociacién colecti-
vay con la libertad de acceso al comercio internacional. Ambas conclusiones estdn
en la linea de lo aportado en otros trabajos para Espafia, como los de Delgado, Fa-
rinas y Ruano (2002) para el caso de las empresas exportadoras espanolas, o por
Dolado y Stucchi (2008) para el caso de la sobreproteccién y dualidad que genera
el marco legislativo laboral.
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Es algo bastante obvio que el mercado de trabajo espanol es muy rigido, con
unas instituciones que favorecen que los ajustes se hagan en términos reales y no
nominales. Que los salarios y la productividad tengan fluctuaciones tan dispares es
chocante con la teoria de ciclos reales elaborada a partir del modelo neoclésico.

A modo de resumen, la leccién mds relevante del presente trabajo es que el
uso del modelo de ciclo real, que tan buenos éxitos ha cosechado para interpretar
los ciclos norteamericanos, no puede hacerse de una manera irreflexiva para Espa-
na. Es necesario seguir trabajando en identificar las fricciones que motivan los ci-
clos espanoles, pensando no tanto en choques estocdsticos sino en el papel que
desempenan las instituciones privadas y publicas en la actividad econémica. La in-
corporacion de las instituciones laborales antes mencionadas a modelos tan agre-
gados como los que se emplean en la Macroeconomia moderna es todo un reto.
Pero tenemos que esforzarnos si queremos avanzar hacia una interpretacién cohe-
rente del ciclo econémico espanol.
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APENDICE: DATOS Y CALIBRACION

Cuentas nacionales

El Instituto Nacional de Estadistica (INE)® no proporciona una base de datos tri-
mestral tnica que cubra el periodo desde 1976:3 a la actualidad. En su lugar, el INE
ofrece tres bases de datos con las que hemos estado trabajando. La primera comien-
za en 1976:3 y termina en 1998:4, con afio base en 1986. La segunda comienza en
1995:1 y termina en 2011:2, con afio base en 2000. La tercera comienza en 2000:1
hasta la actualidad, con ano base en 2008. Hemos agregado estas bases utilizando las
tasas de crecimiento a partir de esta dltima base disponible. El PIB ha crecido a una
tasa media del 2,24% a lo largo de todo el periodo.

Empleo, horas y salarios

Usamos las series de empleo del INE, Encuesta de Poblaciéon Activa (EPA) desde
1976:3 a la actualidad. De la EPA utilizamos las series de poblacién civil, poblacién
activa, empleados y desempleados. Los cambios metodoldgicos en la EPA han sido
tenidos en cuenta. Las horas semanales trabajadas por cada trabajador proceden de
la base del Ministerio de Economia y Competitividad (BD-SICE) y estdn desestacio-
nalizadas mediante el programa TRAMO-SEATS.

Para el salario nominal, usamos un indice de salarios negociados en convenios
colectivos. El indice de salarios (extraido también de la base BD-SICE) esté elabora-
do por el Ministerio de Trabajo (SGAM, Area de Mercado Laboral). El salario real es
dividido por el IPC (INE).

La tasa de temporalidad se define como el cociente del ndmero de asalariados
con un contrato temporal entre el total de asalariados. Estas series estdn disponibles
en el INE desde 1987:2 a la actualidad. Antes de la reforma del mercado de trabajo
de 1984, los contratos temporales estaban limitados a actividades temporeras o esta-
cionales tales como la agricultura o los servicios vinculados con el turismo. Hemos
extendido estas series hacia atrds (1970 a 1987) usando las series anuales de trabajo
de la base EU KLEMS. Calculamos el cociente de trabajadores con baja formacién
en el sector primario y en el sector de hoteles y restaurantes entre el nimero total de
trabajadores. Esta fraccién es utilizada como aproximacion de la tasa de temporali-
dad para los afios 1977 a 1986, dado que las series del INE no ofrecen esta informa-
cién. Para los afios 1985 y 1986, interpolamos los valores usando nuestra estimacién
para 1984 y la tasa del INE para 1987. En promedio, la tasa de temporalidad fue

9 Véase http://www.ine.es/
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10,37% entre 1976 y 1984, lo cual es una cifra similar a la estimada por autores
como Dolado, Garcia-Serrano, y Jimeno (2002). El cuadro n° A.1 presenta nuestra
estimacion.

Cuadron°A.1. TASA DE TEMPORALIDAD 1976-1987

1976 1977 1978 1979 1980 1981
Tasa 0,111 0,107 0,105 0,104 0,103 0,102
1982 1983 1984 1985 1986 1987
Tasa 0,105 0,103 0,102 0,127 0,152 0,178

Fuente: INE, EU KLEMS y elaboracién propia.

Capital e inversion

La base EU KLEMS! proporciona series anuales de capital, inversién, compen-
saciéon de recursos, y producto para 1970 hasta 2007. Usamos estas series como un
patrén para reconstruir nuestra serie trimestral del stock de capital.

En EU KLEMS, los activos estan clasificados en ocho categorias: (1) hardware,
equipos de oficina, y periféricos; (2) equipos para la comunicacién; (3) licencias de
software; (4) equipos de transporte; (5) maquinaria; (6) otros equipos; (7) estructu-
ras, y (8) activos residenciales.

Utilizamos un indice de Térnqvist para agregar las tasas de crecimiento de estos
ocho activos, usando los ratios nominales:

8
y(K)= Y 05Gsf + sk y®;, (@)
j=1
Ki: — K1
y(K) = ———,
‘ Kj,t—1
S-Kt = —CAPj't
2 2. CAP;,

donde s/t representa el ratio nominal del activo j en el afio t, siendo CAPj ¢ la com-
pensacién nominal al activo de capital j en el afio t, (Z;sj: =1), dato que también
procede de EU KLEMS.

10 Véase http://www.euklems.net/
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Las tasas anuales de crecimiento son usadas como referencia para fijar las series
trimestrales del INE. De acuerdo con el método de inventarios perpetuos, la tasa de
crecimiento del capital viene dada por:

Kt+1

g
=14 y(Keye) = 1—8%% +—, (a.2)
t Kt

siendo 097 la tasa de depreciacién anual del capital. En el cuadro n° A.2 damos in-
formacién de la tasa de depreciacién geométrica dada en EU KLEMS, 6%. Usando
el ratio nominal para la inversién en 1970, Slj , obtenemos una tasa de deprecia-

cién anual agregada

,1970

sano = Z 5!, 54 = 0,069,
J

La tasa de crecimiento del capital para 1971 es y(K,,,)=0.053. Usando la expre-
sién (a.2) el ratio inicial de capital-inversién para 1970 viene dado por:

Ki970 _ 1
Ligzg  Y(Kig71) + 85570

= 8,19.

Cuadro n° A.2. TASAS DE DEPRECIACION (ANUAL)

Activo 6]' 5?197072007
Equipos informaticos 0,315 0,027
Equipos de comunicacién 0,115 0,037
Software 0,315 0,022
Equipos de transporte 0,159 0,087
Otra maquinaria y equipos 0,115 0,180
Estructuras no residenciales 0,028 0,339
Estructuras residenciales 0,011 0,297
Otros activos 0,123 0,011

Fuente: EU KLEMS.

Dada la serie trimestral de inversion bruta del INE, y este ratio inicial para 1970,
agregamos el stock de capital usando una tasa de depreciacién cambiante tal que la
tasa de crecimiento anual del INE se iguale a la tasa de crecimiento anual obtenida
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en (a.1) desde la base de EU KLEMS. Por ejemplo, dado el stock de capital estimado
para 1970:4 y la tasa de crecimiento del capital y(K,y,,)=0,053, la tasa de deprecia-
cién trimestral O es la raiz que resuelve la siguiente ecuacion:

K1971:4- = (1 - 6)41(1970:4 + 11971:4- + (1 - 6)11971:3 + (1 - 6)211971:2 + (1 - 6)311971:1'

donde {11971:q}?1=1 representa el flujo trimestral de inversién estimado por el INE
para 1971. La variacién temporal en la tasa de depreciacion refleja los cambios en la
composicion de la cartera de activos fisicos. La tasa de depreciacién promedio del
periodo completo es 4,04% en términos anuales.

Notese que a partir de la base EU KLEMS podemos calcular las tasas de creci-
miento del capital hasta 2007. Para los afios siguientes, 2008 a 2012, extendemos las
series de capital usando una tasa de depreciaciéon constante y el método de los in-
ventarios permanentes. El stock de capital ha crecido anualmente un 4,5%.

Fracciones de renta

Usamos las series de compensacion del trabajo (LAB,) y del capital (CAP,), de la
base EU KLEMS, para calcular la fraccion de renta del siguiente modo:

3 . cap,
Fraccion de renta del capital = CAP+ LAB,

La compensacion del trabajo y del capital deben sumar el valor anadido bruto
total. En promedio, la fraccion de renta de capital es 0,364 y fluctda dentro del inter-
valo [0,333, 0,399]:

2008 CAP,
— Tt = 0,364
Zt:1970CAPt+ rag, 36

Contrastes de cambio estructural

Aplicamos los contrastes de cambio estructural propuestos por Andrews (1993) y
Andrews y Ploberger (1994) sobre nuestra serie de productividad por hora trabajada
en Espana. En ambos contrastes se supone que el punto de ruptura es desconocido.

Denotemos ¥, = In(Y;/ H;) a la productividad por hora trabajada y supongamos
que evoluciona de acuerdo con un proceso auto-regresivo AR(p,r), sujeto a cambios
de régimen r:

P
¥, =0 +y©e+ z . oy, +e
j=
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con ¢ - iidN (0,0%), donde {u®, y, }r,_, es el conjunto de parametros en el
régimen r. Un cambio estructural tiene lugar cuando cualquiera de los elementos en
este conjunto de parametros se altera en el momento 7.

Para su contraste, estimamos ecuaciones de la siguiente forma:

- ) 4, Ly @ 4 ,@ L5

Ve =Dy |y e+ O Ve + Dy | 0¥ +y e+ O Ve e
j= j=

donde D, y D,, son variables dicotémicas definidas como

0sit<T
D ={ = a.3
Y Usit>T (@.3)
DZt = 1 = Dlt' (a.4)

La estructura definida en (a.3)-(a.4) implica que solo puede haber un punto de
ruptura. Si g =u®, yO =y, y {p® =@ @}, no hay cambio estructural. El
contraste busca un momento de ruptura T que estd fuera de la hipdtesis nula de que
no hay cambio estructural. Esto implica que los contrastes LM, LR y de Wald de
igualdad de coeficientes no tienen las propiedades asintéticas habituales.

Andrews (1993) y Andrews y Ploberger (1994) han desarrollado contrastes para
los casos en los cuales el pardmetro T estd presente bajo la alternativa, pero no bajo
la hipétesis nula. Consideremos la funcién F,.(T), donde T es el ntimero de observa-
ciones, para cada valor posible de 0.15T< < 0.85T. Andrews (1993) proporciona las
propiedades asintdticas del supremo:

SUPTFeo1sT,0.85mFT (T)'

y proporciona valores criticos asintéticos.

Andrews-Ploberger (1994) sugieren, a su vez, dos estadisticos alternativos (ex-
ponencial y medio), que también usamos en nuestro contraste:

1 0.85T 1
exp(Fr) = In (1 +0.85T — O.IST) Zm_m . (EFT@>'

1 0.85T
e = I (1 1 085T — 0.15T) me Fr(T),

Usaremos la aproximacion sugerida por Hansen (2000) para los p-valores aso-
ciados con estos tres estadisticos. Los resultados del contraste pueden verse en el
cuadro n° A.3.
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Cuadro n° A.3. CONTRASTES DE CAMBIO ESTRUCTURAL PARA
LA PRODUCTIVIDAD ESPANOLA

1M9u7e65:t2rg1 2.3 Ruptura  sup-LM  p-valor exp-LM p-valor ave-LM  p-valor
Contraste conjunto 1995:4 26,207 0,0022 10,880  0,0006 15,581 0,0006
u® = u® 2006:3 20,694 0,0002 7,413 0,0000 6,405 0,0015
@0 = @@ 2006:3 21,443 0,0001 7,523 0,0000 5,869 0,0030
@, =@, 2006:3 21,714 0,0001 7,641 0,0000 5,884 0,0029
@0 =@ 2006:3 21,806 0,0001 7,681 0,0000 5,846 0,0031
y = y@ 2006:3 21,458 0,0001 7,499 0,0000 5,620 0,0040
1M9L;ii2806:2 Ruptura  sup-LM  p-valor exp-LM p-valor ave-LM  p-valor
Contraste conjunto 1994:4 16,009 0,1029 6,035 0,0506 10,532 0,0182
u = u@ 1985:2 8,048 0,0645 1,633 0,0831 1,921 0,1218
@0 = @@ 1985:2 9,756 0,0295 1,828 0,0651 1,860 0,1297
@, =@, 1985:2 9,602 0,0317 1,784 0,0651 1,840 0,1323
@ = @@ 1985:2 9,538 0,0326 1,739 0,0687 1,791 0,1394
y) = y@ 1985:2 9,965 0,0268 1,857 0,0727 1,803 0,1376

Fuente: Elaboracién propia.

Usando el test LR, identificamos tres retardos para el AR (p=3), 1976:3-
2012:3. Cuando los tres contrastes anteriores de cambio estructural son aplicados
sobre la muestra completa 1976:3-2012:3, identificamos un punto de ruptura en el
tercer trimestre de 2006, dado que sus p-valores asociados estan por debajo del va-
lor critico 0,10. El contraste de significancia conjunta indica una ruptura en el
cuarto trimestre de 1995.

Tomando como dada esta ruptura en 2006:3, los contrastes son aplicados de
nuevo para una muestra restringida que abarca 1976:3-2006:2. La hipétesis nula es
rechazada en los tres contrastes, siendo con 1994:4 el punto de ruptura identificado
por el contraste conjunto (los p-valores estan por debajo del valor critico 0,1). Adi-
cionalmente, también se identifica una ruptura en 1985:2.

De este modo, encontramos evidencia de cambios estructurales en tres momen-
tos: 1985:2, 1994:4 y 2006:3.

Calibraciéon

Para el gjercicio de simulacion de la seccién tercera, usamos un modelo de equilibrio
general dindmico con un agente y una empresa representativa, y lo calibramos para la
economia espanola. Suponemos que la funcién de utilidad de un agente representativo
es dependiente del consumo y de la oferta de trabajo (/) y tiene la siguiente forma:
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[1+1/v

Ule,D) =log(c) =@ 07
donde v indica la iso-elasticidad de Frisch de la oferta de trabajo. Usamos una fun-
cién de producciéon Cobb-Douglas, homogénea de grado uno en trabajo y capital
(Lk):

Y =AkO1'-.

El pardmetro 6 indica la fraccién de la renta con la que se remunera el empleo
del factor capital. Supondremos, ademads, que todas las variables evolucionan de
acuerdo con el siguiente patrén:

Up = 1+ yu)tx exp(ﬁt) XUss,

donde cualquier variable #, sigue un patrén de crecimiento a largo plazo trazado
por una senda lineal y determinista, (1 + Y ,)%, un ciclo @, y un valor estacionario u,.
En ausencia de ciclos la variable se encuentra en su senda de crecimiento (i,=0).

Este modelo nos proporciona unas condiciones de primer orden que hacen que
los agentes optimicen su utilidad y su beneficio, una ley de movimiento del capital
que indica cémo el flujo de inversion se transforma en capital, y una restricciéon pre-
supuestaria del agente representativo que distribuye la renta entre unos recursos es-
casos a partir de un mecanismo de precios. Las condiciones de primer orden, a su
vez, son cuatro ecuaciones: (1) una ecuacién estdtica que intercambia ocio y consu-
mo en virtud del salario real; (2) una ecuacién dindmica que distribuye consumo a
lo largo del tiempo en virtud del interés real del ahorro en un activo de capital; y (3-
4) dos condiciones de empleo de trabajo y capital por parte de la empresa en virtud
del salario real de mercado y del precio de arrendamiento del activo de capital.

La condicién de factibilidad indica que el PIB, el consumo, la inversion y el res-
to de componentes del gasto deben crecer a la misma tasa. La ley de movimiento del
activo de capital implica que también éste debera crecer a la misma tasa que el PIB,
Yk="7,. Finalmente, la funcién de producciéon implica que la tasa de crecimiento es

(1 + Yy) =+ yrrp)A + 1), (a.5)

donde Yy 7zp es la tasa de crecimiento de la PTF y v, es la tasa de crecimiento del tra-
bajo empleado.

Tenemos cinco parametros a determinar: {f3,9,V,6,0}. Necesitamos afiadir unas
tasas de crecimiento para el producto y el factor trabajo, que elegimos a partir de la
tendencia observada en las series de datos espafioles, ¥, y ¥, recogidos en términos
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anuales en el cuadro n° A.4. Las tasas de crecimiento de la PTF y de la fuerza de tra-
bajo se ajustan al requisito de calibracién (a.5). La tasa anual de crecimiento del PIB
es del 2,24% a lo largo del periodo completo (a pesar de los ciclos). Durante el pri-
mer periodo 1976:3-1994:4, el crecimiento de la productividad fue alto junto con un
bajo crecimiento del empleo; lo contrario sucede para el segundo periodo 1995:1-
2012:3, donde se produce un bajo crecimiento de la productividad y un fuerte creci-
miento del empleo.

150

Cuadro n° A.4. MOMENTOS DE AJUSTE (ANUALES)

1976:3-1994:1 1995:1 - 2012:3
Tasa de crecimiento PIB, }/y 2,24% 2,24%
Tasa de crecimiento PTF, ¥ pp 1,48% 0,54%
Tasa de crecimiento empleo, ¥ 0,75% 1,69%

Fuente: Elaboracion propia.

Las condiciones de ajuste estacionarias estdin compuestas por un sistema de cua-
tro ecuaciones:

oI = -0)2,

SSs

W+ yren) A +7) = B (1-8+07=)
SsS

x
A+ymp)A+y)=1-86+-",
kSS

Vss = Aok.?slggg-

Cuando se resuelve, este sistema debe rendir unos valores de los pardmetros
que, bajo las condiciones de estado estacionario, replique ciertos momentos de ajus-
te de la economia espanola. Los momentos de ajuste son los ocho siguientes:

1) La fraccion de rentas laborales (datos de EU KLEMS) es del 63,6%: 6=1-0,633.
2) La tasa estacionaria de consumo (datos del INE) es 58,5%: c /y, = 0,585.
3) La tasa estacionaria de inversién (datos del INE) es 22,5%: x_/y,, = 0,225.
4) La relacién estacionaria entre capital y producto es 3,49 por afio: k /y, = 3,49.

5) El producto estacionario es normalizado a la unidad: yss = 1.
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6) La elasticidad de Frisch de oferta de trabajo de 1/3.
7) La fracciéon de horas trabajadas es del 31%: I; = 0,31.

8) El tipo de interés anual a largo plazo es del 4%.

Dadas las condiciones estacionarias anteriores y estos ocho momentos de ajuste,
los pardmetros que resuelven el sistema, y que por tanto calibran varias propiedades
de la economia espanola, estdn resumidos en el siguiente cuadro n° A.5.

Cuadron° A.5. PARAMETROS

Definicion Parametro Valor
Tasa subjetiva de descuento (anual) [§ 0,9613
Disposicion a trabajar P 117,7374
Elasticidad de Frisch de oferta de trabajo v 0,3333
Tasa de depreciacion del capital o 0,0422
Fraccién de rentas del capital 0 0,3638
Tecnologia A, 0,8076

Fuente: Elaboracién propia.

Como nota final adicional, los mérgenes que se usan para estimar los choques
sobre la PTF y sobre la RMS se obtienen de manera residual sobre la funcion de pro-
duccién Cobb-Douglas y sobre la condicién de primer orden entre ocio y consumo:

Ve
PTF, = A, = ———,
R 1T
1-— 9yt —1—1
RMS, = ——=—1, ".
P G

Ambas series son un residuo de facil estimacion, una vez que el modelo esta ca-
librado (6,@,v)y se disponen de las series de PIB, capital, horas trabajas y consumo:
(ysk,l,c,). Tomando logaritmos y elimindndoles la tendencia se obtienen las series
de choques que sirven para estimar los pardmetros del cuadro ne 3.

Ekonomiaz N.° 86, 2° semestre, 2014

151



152

JESUS RODRIGUEZ LOPEZ

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

ABIAD, A., E. DETRAGIACHE, y T. TRESSEL
(2008): A new database of financial reforms.
International Monetary Fund Working Paper
WP/08/266.

ALLARD, G. (2005): Measuring job security over
time: in search of a historical indicator for
employment protection legislation. Instituto
de Empresa Working Paper WP05-17.

ANDREWS, D. (1993): Test for Parameter Insta-
bility and Structural Change with Unknown
Change Point. Econometrica, 821-856.

ANDREWS, D. y W. PLOBERGER (1994): Opti-
mal tests when a nuisance parameter is pre-
sent under the alternative. Econometrica vol.
62, 1383-1414.

BANCO MUNDIAL (2013): Doing Business 2013:
Smarter Regulations for Small and Medium-Si-
ze Enterprises. Washington, DC: World Bank
Group.

BLANCHARD, O. y J. WOLFERS (2000): The
role of shocks and institutions in the rise of
European unemployment: the aggregate evi-
dence. The Economic Journal 110, C1-C33.

BOLDRIN, M., J. I. CONDE-RUIZ, y J. DIAZ
GIMENEZ (2010): Eppur si muove! Spain:
growing without a model. FEDEA Documento
de Trabajo No. 2010-11.

BRIDGMAN, B,, S. QL y J. A. SCHMITZ (2007):
Does Regulation Reduce Productivity? evi-
dence from regulation of the U.S. beet-sugar
manufacturing industry during the Sugar
Acts, 1934-74. Federal Reserve Bank of Min-
neapolis Staff Report 389.

CHARI, V.V., P. J. KEHOE, y E. R. Mc-
GRATTAN (2007): Business Cycle Accoun-
ting. Econometrica 75, 781-836.

DELGADO, M., J. FARINAS, y S. RUANO
(2002): Firm Productivity and Export Mar-
kets: a Non-Parametric Approach, Journal of
International Economics, 57(2), 397-422.

Ekonomiaz N.° 86, 2° semestre, 2014

DOLADO, J. J., C. GARCIA SERRANO y J. F. JI-
MENO (2002): Drawing Lessons from the
Boom of Temporary Jobs in Spain. The Eco-
nomic Journal 112, No. 480, F270-F295.

DOLADO, J. J. y R. STUCCHI (2008): Do Tem-
porary Contracts Affect TFP? Evidence from
Spanish Manufacturing Firms. IZA Discussion
Paper No. 3832, November.

DOLADO, J. J., M. SEBASTIAN, y J. VALLES
(1993): Cyclical patterns of the Spanish econ-
omy. Investigaciones Econémicas 17, 445-472.

FLANAGAN, R. J. (1999) Macroeconomic per-
formance and collective bargaining: an inter-
national perspective. Journal of Economic Lit-
erature 37, 1150-1175.

GWARTNEY, J., R. LAWSON, y J. HALL (2012):
Economic Freedom of the World: 2012 Annual
Report. Vancouver, B.C: Fraser Institute.

HANSEN, B. (2000): Approximative asymptotic
p-values for structural changes in conditional
models. Journal of Econometrics, vol. 97, 93-
115.

JERMANN, U. y V. QUADRINI (2012): Macro-
economic effects of financial shocks. Ameri-
can Economic Review 102, 238-271.

JIMENO, J.F., E. MORAL, y L. SAIZ (2007):
Structural breaks in labor productivity
growth: the United States vs. the European
Union. Banco de Espafia Documento de Traba-
jo No. 0625.

LAZEAR, E. P. (1990) Job security provision and
employment Quarterly Journal of Economics
105, 699-726.

LICANDRO, O. y L. A. PUCH (1997): Are there
any special features in the Spanish business
cycle? Investigaciones Econémicas 21, 361-394.

NICOLETTI, G. y S. SCARPETTA (2003): Regu-
lation, productivity, and growth. World Bank
Policy Research Working Paper No. 2944.



PRODUCTIVIDAD, CICLOS E INSTITUCIONES EN ESPANA, 1976-2012

OCHEL, W. (2000): Collective bargaining (cen-
tralization and coordination). Ifo Institute.

— (2001): Collective Bargaining Coverage in the
OECD from the 1960s to the 1990s, CESifo
Forum, 62-65.

OECD (2004): Employment Outlook. Paris:
OECD.

PEREZ, F. y E. BENAGES (2014): «Productividad
de los factores y especializacion de las regio-
nes espafiolas entre 2000 y 2012». Ekonomiaz
este mismo volumen.

RODRIGUEZ LOPEZ, J. Y M. SOLIS GARCIA
(2014): Accounting Spanish Business Cycles:
What Can Be Learned from Past Recessions?
Aceptado a publicacién en Macroeconomic
Dynamics.

Ekonomiaz N.° 86, 2° semestre, 2014

SEGURA, J. (2001): La reforma del mercado de
trabajo espanol: Un panorama. Revista de Eco-
nomia Aplicada No. 25 vol. IX: 157-190.

SCHMITZ, J. A. (2005): What Determines Pro-
ductivity? Lessons from the Dramatic Recov-
ery of the U.S. and Canadian Iron Ore Indus-
tries Following Their Early 1980s Crisis.
Journal of Political Economy Vol. 113, No. 3,
582-625.

— (2008): Privatization’s Impact on Private Pro-
ductivity: The Case of Brazilian Iron Ore. Re-
view of Economic Dynamics Vol. 11, No. 4,
745-760.

153



	Productividad, ciclos e institucionesen España, 1976-2012

