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Espaiia y su baja

productividad

1Plan de Recuperacion, Transfor-

maciény Resiliencia y los fondos

Next Generation EU persiguen el

doble objetivo de acelerar, a cor-

to plazo, la recuperacién econé-
micay social tras la covid-19 e incrementar,
a medio y largo plazo, la capacidad de cre-
cimiento de la economia. Descansan en dos
instrumentos: inversién y reformas, y dos
campos preferentes de actuacion: digitali-
zacion y cambio climético. El leitmotiv que
subyace a la gran mayoria de sus propuestas
es lamejora decidida de la productividad en
Espafia, uno de los paises desarrollados con
peor comportamiento en esta variable des-
de hace décadas.

Las tecnologias de la informacién y la
comunicacién (TIC) fueron identificadas
desde la década de los ochenta como el
motor del crecimiento de la productividad.
Sin embargo, desde principios del siglo XX1
comenzaron a aparecer sintomas de ago-
tamiento. Pronto hubo acuerdo en que los
cambios introducidos por las TIC eran tan
disruptivos que sus enormes ventajas no
podrian aprovecharse si no iban acompa-
nadas de inversiones adicionales, funda-
mentalmente en activos intangibles. Espe-
cialmente importantes son las inversiones
en tres de ellos ya reconocidos por la con-
tabilidad nacional: 1+D, software y otros ac-
tivos ligados a la propiedad intelectual, asi
como en cuatro mas que afiade la literatura
reciente: disefio, imagen de marca, forma-
cién de los trabajadores a cargo de la em-
presay mejora en el funcionamiento de las
organizaciones. Habitualmente se achacaa
la especializacién productiva el mal com-
portamiento de la productividad. La OCDE
destaca la importancia de la digitalizacion
y sugiere abordar el problema clasificando
los sectores en tres grupos seglin su rela-
cion con las TIC: 1. Productores; 2. Intensi-
vos en su uso; y 3. Menos intensivos en su
uso. En los tres grupos conviven sectores
manufactureros y de servicios.

La informacion disponible para 11 paises
de la UE, EE UU y el Reino Unido permite

El problema se ve agravado,
pero no solo, por el mayor peso
econémico de los sectores

mas tradicionales

analizar el papel de la digitalizacién desde
esta doble perspectiva: la inversion realizada
en TIC e intangibles, en combinacién con la
especializacion en las tres categorias men-
cionadas. De la reciente publicacién Obser-
vatorio de productividad y competitividad de
la Fundacion BBVA y el IVIE se pueden obte-
ner las siguientes conclusiones. Primera, en
todos los paises la productividad del trabajo,
tanto en niveles como en tasas de crecimien-
to, es significativamente mayor en el sector
productor de TIC, seguido por el intensivo
en su uso, y, en ultima posicién, el menos
intensivo. Segunda, el sector productor TIC
es también el que més invierte en activos in-
tangibles, seguido por el mas intensivo en el
uso de las TIC. Tercera, en el sector produc-
tor de TIC el progreso técnico es, en todos
los paises sin excepcion, la principal fuen-
te de crecimiento del valor agregado bruto
(VAB), seguido en la mayoria de ellos por el
capital intangible. Por su parte, los sectores
menos intensivos en TIC son los que menos
crecen, tanto en términos de VAB como de
productividad.

En lo que se refiere a Espana, los resul-
tados son desoladores, aunque no sorpren-
dentes. Primero, Espaiia es, entre los pai-
ses analizados, el que presenta menor peso
del sector productor de TIC en el VAB (5,2%
frente al 10,5% de EE UU). Por el contrario, es
el pais, junto con Finlandia, con mayor peso
de los sectores menos intensivos. Segundo,
Espana es el pais que, tras Italia, ha experi-
mentado las menores tasas de crecimiento
de la productividad del trabajo. Tercero, es
también el pais que destina una menor pro-
porcién de la inversién a intangibles. Cuar-
to, el crecimiento en Espaia se ha basado
en el esfuerzo —en el capital tangible y el
trabajo— y no en el progreso técnico. Este
mal resultado se debe, en gran medida, a la
muy negativa contribucion del sector menos
intensivo en el uso de las TIC.

En definitiva, Espaiia presenta un pro-
blema serio de productividad tanto en el to-
tal como en cada una de las tres agregacio-
nes. Este se ve agravado, pero solo, por el
mayor peso de los sectores mas tradiciona-
les, que son los que menos han sabido apro-
vechar lasventajas de la digitalizacion. A ello
no es ajena la escasa inversion en intangi-
bles, especialmente en [+D y en capital ge-
rencial, activos claves para el crecimiento de
la productividad.

Matilde Mas, Universitat de Valéncia e IVIE.
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Riesgos en el mercado petrolifero

I mercado de petréleo permanece

en el centro de la atencién mun-

dial. Y es asi desde hace algunos

meses por el inicio de la guerra
entre Israel y Hamads, una confrontacién
que recuerda los momentos mas dificiles
de la industria petrolifera en los afios se-
tenta del siglo pasado; la guerra en Orien-
te Préximo, pese a persistir, no se ha ex-
tendido en la region y su efecto alcista en
el precio del crudo tuvo una corta vida.
Actualmente, las tensiones provienen de
los ataques en torno al estrecho de Bab-
el-Mandeb, ruta obligada para las mercan-
cias comerciales que transitan entre Asia
v Europa por el canal de Suez, progatoni-
zados por rebeldes huties y cuyo objetivo

son activos comerciales y militares. A estos
ataques le ha seguido la respuesta de Esta-
dos Unidos y el Reino Unido. La implica-
cion de todas estas tensiones en el mar Ro-
jo ha sido la necesidad de redirigir las ru-
tas de comercio por Sudafrica que tienen
costes en tiempos y monetarios significa-
tivos, lo que ha llevado a un incremento
superior al 100% del transporte maritimo
en ese itinerario frente a finales de 2023.
Esta tension también repercute en el
precio del petréleo, que ha subido 6,4 d6-
lares el barril de Brent (crudo de referen-
cia para Europa) en lo que llevamos de
afio, considerando que el 10% del petré-
leo transportado de forma maritima pasa
por el canal de Suez. Este impacto toda-

via es limitado, pero eleva el riesgo sobre
el mercado petrolifero, especialmente si
este se convierte en un paso hacia un es-
calamiento mayor que involucre a Iran o
se creen afectaciones en el estrecho de
Ormuz, por donde transita cerca del 20%
del petroleo global.

Hacia adelante, a los temas geopoliti-
cos se suman el anuncio de la OPEP+ de
mantener las restricciones de produccion
de petréleo que limitan la oferta y la re-
duccién de produccién voluntaria y uni-
lateral de Arabia Saudi. Situacidn que, en
un contexto de actividad economica re-
siliente, ha ayudado a reducir los exce-
dentes del mercado y mantener el pre-
cio del petroleo. En nuestro escenario, asi

como en el de la Agencia Internacional
de la Energia (IEA por sus siglas en in-
glés), estimamos que las restricciones de
oferta voluntarias aplicadas por Arabia
Saudi comiencen a remitir en el segundo
trimestre del afio. Esta decision se mate-
rializaria para evitar un sobreajuste del
mercado y para esquivar que el peso de
toda esta decisién recaiga en sus hombros
y con cargo a sus ingresos. Con ello se im-
pulsa la oferta y apoyaria la relativa esta-
bilidad del precio del petréleo en 2024. Si
no ocurre, el riesgo seria alcista.

Por lo tanto, esperamos para este aio
un precio promedio del petréleo Brent
muy similar al observado en 2023, en torno
alos 82,4 ddlares por barril. Pero como an-
ticipan los diferentes factores que rodean
al sector, la incertidumbre seguira sien-
do alta y podria haber un sesgo o riesgo
al alza en esta prevision si se materializan
alguno o varios de los potenciales riesgos.

Alejandro Reyes, de BBVA Research.
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