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DesDesDesDes----aceleraciaceleraciaceleraciaceleracióóóónnnn …………
� Los datos sugieren una “fuerte

ralentización” de la tasa de 
crecimiento …

�Ya que las fuertes ralentizaciones a 
veces acaban en otras cosas, hablamos
de periodo-R.



¿¿¿¿ PeriodoPeriodoPeriodoPeriodo----R?R?R?R?

�Todas las fases de crecimiento acaban
con un periodo-R, sin excepción

�Todas acaban por las mismas razones
�¿ De donde vienen los periodos-R?
�¿ De donde viene este periodo-R?
�¿Construcción y crisis financiera?



¿¿¿¿ PeriodoPeriodoPeriodoPeriodo----R: R: R: R: OportunidadesOportunidadesOportunidadesOportunidades????

La crisis como una oportunidad de

�Mejorar el tejido productivo
�Mejorar la oferta de factores
�Llevar a cabo reformas indigestas



EstaEstaEstaEsta presentacipresentacipresentacipresentacióóóónnnn

�Aplicamos al caso de España lo 
(poco) de útil que las teorias
economicas del ciclo y del 
crecimiento nos han enseñado

�Enfoque sobre lo politicamente
posible, y factible en una legislatura



ProductividadProductividadProductividadProductividad del del del del trabajotrabajotrabajotrabajo
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Exportaciones de tecnologExportaciones de tecnologExportaciones de tecnologExportaciones de tecnologíííía altaa altaa altaa alta



Exportaciones de tecnologExportaciones de tecnologExportaciones de tecnologExportaciones de tecnologíííía mediaa mediaa mediaa media----altaaltaaltaalta



AlgunosAlgunosAlgunosAlgunos hechoshechoshechoshechos (I)(I)(I)(I)
�Son 14 años que en España la PTF no crece 

a nivel agregado 
�Pero crece en alguno sectores y baja en 

otros
�Son 14 años que el empleo crece mucho y 

el capital también, pero en ciertos sectores
�España no está entre las naciones a alta 

tecnología, pero tampoco entre las 
naciones a baja tecnología



AlgunosAlgunosAlgunosAlgunos hechoshechoshechoshechos (II)(II)(II)(II)

�España ha crecido mucho en 
cantidad, y en todas las dimensiones. 

�España puede aprovecharse del 
periodo-R para empezar a crecer en 
calidad



CausasCausasCausasCausas => => => => OportunidadesOportunidadesOportunidadesOportunidades (I) (I) (I) (I) 

�Los problemas NO están todos en el sector 
de la construcción

�Pero, algunos problemas están en el sector 
de la construcción

�Los problemas NO parecen estar en el 
sector financiero español

�Los problemas están en la utilización y en 
la calidad de los factores productivos



CausasCausasCausasCausas => => => => OportunidadesOportunidadesOportunidadesOportunidades (II)(II)(II)(II)

�El problema es antiguo: productividad. 
�El modelo de crecimiento con inmigración  

ha aprovechado de un input barato.
�Este mecanismo de crecimiento se ha 

acabado.
�El problema desborda al sector de la 

vivienda y está presente en todos los 
sectores.



¿¿¿¿ InmigrantesInmigrantesInmigrantesInmigrantes????

�La correlación entre empleo de 
inmigrantes, crecimiento del 
empleo y bajo crecimiento de la 
productividad es clarisima a nivel
territorial y sectorial



Las Las Las Las causascausascausascausas tienentienentienentienen causascausascausascausas

�En el mercado de trabajo es la calidad
da la demanda que, frecuentemente, 
determina la calidad de la oferta.

�La composición sectorial de la 
economia española es muy sesgada

�Los incentivos a invertir en trabajos a 
alta productividad siguen siendo
debiles



OportunidadesOportunidadesOportunidadesOportunidades

�Facilitar la reasignación de los 
factores productivos

�Facilitar la “creación” de factores
altamente productivos

�Eliminar distorsiones que incentivan
la creación de empresas escasamente
productivas



MedidasMedidasMedidasMedidas de de de de cortocortocortocorto plazoplazoplazoplazo
1. Facilitar fiscalmente la liquidación del exceso

de oferta de viviendas, reduciendo los costes
de transacción (notarios, registradores, …) y 
creando mercados para que esto ocurra

2. Lo mismo en el mercado laboral, haciendo el 
seguro de desempleo condicional a la 
reconversión del capital humano

3. Suavizar las fluctuaciones de renta a traves las
reducciones en la imposición fiscal sobre la 
renta



MedidasMedidasMedidasMedidas de largo de largo de largo de largo plazoplazoplazoplazo

Tres ejes fundamentales

�Fiscalidad y fiscalidad de empresa

�Educación e investigación

�Calidad de la inmigración



FiscalidadFiscalidadFiscalidadFiscalidad

Hace falta reducir la carga fiscal sobre
la renta en unos 3-5 puntos de PIB
�Permanente vs temporal
�Impuesto de sociedades
�Dos tramos impositivos, no más



Universidad e Universidad e Universidad e Universidad e investigaciinvestigaciinvestigaciinvestigacióóóónnnn

�Periodo-R del modelo universitario
público y egalitario

�El modelo California es posible ahora
en España. Los supuestos estan todos

�Separar financiación (que puede ser 
parcialmente pública) de la gestión
(que debe ser privada, en el sentido
de independiente)



InmigraciInmigraciInmigraciInmigracióóóónnnn

�Corto plazo: dejar que decida el 
mercado. Esto implica un seguro de 
empleo “ciego” en relación a la 
nacionalidad de los trabajadores

�Largo plazo: politicas activas de 
inmigración



MoralejaMoralejaMoralejaMoraleja

��Los Los gobiernosgobiernos (y los (y los bancosbancos centralescentrales) ) 
son son raramenteraramente culpablesculpables de los de los 
periodosperiodos--RR

��Como se sale de los Como se sale de los periodosperiodos--R y R y 
despuesdespues de de cuantocuanto tiempotiempo: en : en estoesto los los 
gobiernosgobiernos jueganjuegan un un papelpapel importanteimportante


