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La evolución de la productividad 
en España y el capital humano

Rafael Doménech
Catedrático de Análisis Económico

El débil crecimiento de la productividad en España desde 1995, en relación con otros países
de la OCDE, ha sido, en los últimos años, uno de los indicadores más preocupantes sobre la
solidez de la economía española y sobre las perspectivas de crecimiento de la renta per cápita
española a largo plazo. En este estudio se analiza la desaceleración de la productividad del
trabajo y de la productividad total de los factores en España, desde una perspectiva compa-
rada con otras economías avanzadas. Tras discutir la importancia de los problemas asociados
a la medición del output y de los factores productivos, se revisa la evidencia empírica sobre
los determinantes fundamentales de la productividad del trabajo considerados por la litera-
tura del crecimiento económico. La variable que permite explicar la mayor parte de la dis-
tancia con las economías más productivas es el capital humano. De acuerdo con las estima-
ciones que se presentan en este trabajo, los años de escolarización de la población mayor de
25 años podrían explicar directamente un 59% del gap de la productividad del trabajo res-
pecto a EE UU existente en 2007. La evidencia muestra que el capital humano no sólo afecta
directamente a la renta per cápita y la productividad del trabajo, sino también indirectamente,
a través de mayores tasas de empleo, de actividad y de inversión en capital físico y tecnoló-
gico. Adicionalmente, la evidencia también indica que el capital humano se encuentra nega-
tivamente correlacionado con los costes de las regulaciones y con los indicadores de inesta-
bilidad económica, variables todas ellas que afectan negativamente a la eficiencia con la que
operan las empresas. Por último, también se muestra la elevada correlación existente entre
cantidad (años de escolarización) y calidad de la educación, medida a través de los resultados
de las pruebas de PISA1 (2006) para los estudiantes entre 6 y 15 años.

En resumen, se presenta una abundante evidencia empírica sobre los efectos directos e indi-
rectos del capital humano sobre la productividad del trabajo y la renta per cápita. Una fuerza
de trabajo con un elevado nivel educativo permite que las empresas dispongan de trabaja-

1 Programme for International Student Assessment de la OCDE.
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dores más productivos, lo que a su vez genera efectos indirectos a través de mayores incen-
tivos para que las empresas inviertan en capital físico y tecnológico, en un entorno macro-
económico e institucional que promueve la eficiencia con la que funcionan los mercados. El
capital humano es, por lo tanto, el determinante más importante de la renta per cápita, la pro-
ductividad y el crecimiento económico. La evidencia que se presenta en este trabajo permite
extraer las siguientes recomendaciones de política económica:

• La economía española puede y debe eliminar a largo plazo la distancia que le separa
de los países con mayor cantidad (años de escolarización de la población adulta) y
calidad de capital humano per cápita. A pesar de los esfuerzos realizados en las
últimas décadas, esta distancia es todavía considerable y afecta negativamente a la
productividad del trabajo y a la renta per cápita. 

• Para aumentar los años de escolarización de la población adulta es necesario in-
crementar el porcentaje de la población que prosigue sus estudios tras la educación
obligatoria. Incluso aumentando significativamente las tasas de escolarización en
enseñanza secundaria y terciaria de la población en edad de estudiar, dado que los
años medios de escolarización de la población adulta cambian muy lentamente
debido a la elevada inercia de la demografía, llevará bastantes años converger a los
niveles educativos de los países líderes.

• Para aumentar el porcentaje de la población que acaba la enseñanza secundaria y
las tasas de escolarización en educación terciaria es necesario realizar un esfuerzo
muy importante para reducir la elevada tasa de fracaso escolar que muestra España
en relación con las economías de su entorno. 

• El aumento de la cantidad de educación debe ir acompañado también de un au-
mento de su calidad, para lo cual es necesario destinar mayores recursos económi-
cos con los que incrementar el gasto por estudiante y mejorar la gestión y la
organización de los centros educativos, así como la formación del profesorado, en
un mundo expuesto a constantes cambios sociales y tecnológicos. 

• Un gran pacto educativo entre los principales partidos políticos que gobiernan en
las distintas administraciones públicas con competencias educativas permitiría
avanzar decisivamente en todos estos frentes, creando un entorno favorable y esta-
ble en el que mejorar significativamente el sistema educativo y la formación. 

• Para que a largo plazo todos estos esfuerzos den sus frutos y mejoren la calidad y
cantidad del capital humano, es imprescindible que la sociedad española en su con-
junto, tal y como ocurre en los países que han alcanzado niveles educativos supe-
riores a los de España, transmita a los jóvenes el valor de la educación, les convenza
de los beneficios que pueden conseguir con su esfuerzo y con el desarrollo de su
talento, y les incentive para que continúen formándose al terminar su educación
obligatoria.



1. Introducción

El débil crecimiento de la productividad en España en los últimos diez años en relación
con otros países de su entorno, como la UE o EE UU, ha sido uno de los indicadores más
preocupantes sobre la solidez de la economía española y sobre las perspectivas de creci-
miento de la renta per cápita española a largo plazo. Como es bien conocido, esta evolu-
ción tiene su correspondiente reflejo en un reducido crecimiento de la productividad total
de los factores (PTF), lo que ha llevado a numerosos autores a interesarse por analizar es-
ta evidencia2. 

Los problemas de medición del factor trabajo o del PIB en términos reales explican par-
cialmente el desfavorable comportamiento de la productividad del trabajo en relación con
otras economías avanzadas. Por ejemplo, cuando el trabajo se mide en términos de em-
pleo y de horas totales trabajadas, según las estimaciones más recientes de la Contabili-
dad Nacional del INE, la productividad evoluciona de forma mucho más favorable que
cuando se mide en términos de los trabajadores empleados de la Encuesta de Población
Activa, tal y como se realiza en la base de datos EU KLEMS (véase Koszerek et al.,
2007). Algo parecido ocurre con la estimación de la PTF, cuya evolución en los últimos
años es mucho más favorable cuando se considera únicamente el capital físico produc-
tivo, tras excluir del capital total el stock de capital residencial. 

Sin embargo, la mayor parte de estos estudios dejan a un lado los aspectos relacionados
con la calidad del factor trabajo. La contribución de capital humano a la productividad
del trabajo y a la distancia relativa de esta variable respecto a EE UU y la UE es particu-
larmente relevante cuando se tiene en cuenta el esfuerzo que ha realizado la economía
española durante las últimas décadas. De acuerdo con las estimaciones de de la Fuente y
Doménech (2006b), mientras que en 1960 más de un 10% de la población adulta era
analfabeta y la mayoría apenas disponía de educación primaria, en 2001 el porcentaje de
analfabetismo había caído por debajo del 3% y cerca del 60% de la población disponía
de algún estudio secundario o universitario. Uno de los resultados de este cambio tan sig-
nificativo en los porcentajes de los distintos niveles educativos en el conjunto de la po-
blación ha sido que los años medios de escolarización de la población adulta aumentaron
aproximadamente un 90% entre 1960 y 2007, pasando de 4,97 a 9,39 años de escolariza-
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2 Véase, por ejemplo, Sánchez y Jimeno (2006), Pérez et al. (2006) o Doménech et al. (2008), y la biblio-
grafía citada que aparece en estos trabajos. 



ción. Sin embargo, un proceso parecido también ha tenido lugar en los países de la
OCDE, con un aumento muy significativo de los años de escolarización, por lo que la
distancia a las economías más avanzadas en la dotación relativa de capital humano sigue
siendo importante.

Las implicaciones de esta distancia en capital humano respecto a las economías más
avanzadas son muy relevantes. La literatura económica indica que la dotación de capital
humano es un determinante fundamental de la productividad del trabajo y del nivel de
renta. Este hecho convierte al capital humano en un factor estratégico de competitividad
en un mundo globalizado, en el que la posición relativa de los países y los flujos de ca-
pitales se determinan por el acceso al stock de conocimientos y su uso en la producción
de nuevos bienes y servicios (véase, por ejemplo, Lucas, 1990). 

El principal objetivo de este trabajo es presentar la evidencia empírica sobre la evolución
de la productividad en España desde una perspectiva macroeconómica y comparada con
otras economías avanzadas, así como analizar sus determinantes y algunas de las posibles
causas que se han ofrecido como explicaciones de la desaceleración de la productividad
del trabajo desde mediados de los años noventa. El enfoque con el que se realiza este
trabajo otorga una especial atención a la contribución del capital humano para explicar la
productividad relativa de España en relación con EE UU y las economías más ricas de la
UE, en línea con recientes contribuciones como las de de la Fuente y Doménech (2001,
2006a y 2006b). En este sentido, el trabajo analiza los canales a través de los cuales actúa
el capital humano sobre la evolución de la productividad del trabajo, de la PTF y de la
acumulación de capital físico y tecnológico, con la finalidad de extraer algunas conclu-
siones sobre los principales retos y desafíos a los que se enfrenta la economía española
para acelerar el crecimiento agregado, reducir la distancia en productividad respecto a las
economías más desarrolladas y aumentar el nivel de renta per cápita del conjunto del
país.

La estructura de este trabajo es la siguiente. En la primera sección se analiza la relación en-
tre renta per cápita y productividad en una muestra de 21 países de la OCDE, y se presen-
ta evidencia sobre la desaceleración de la productividad en España. En la segunda sección
se discuten los principales determinantes de la productividad del trabajo considerados en la
literatura del crecimiento económico, dejando para la sección tercera el análisis de los efec-
tos directos e indirectos del capital humano sobre la renta per cápita y la productividad del
trabajo. La cuarta sección presenta las principales conclusiones de este trabajo. 
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1. El crecimiento de la productividad 

A largo plazo, el crecimiento de la productividad del trabajo es el determinante último del
crecimiento de la renta per cápita de un país. La justificación de esta afirmación es que, de
los distintos determinantes en los que puede descomponerse el PIB per cápita, sólo la pro-
ductividad puede mostrar una tendencia de crecimiento a largo plazo. Atendiendo a la si-
guiente ecuación 

el PIB per cápita (PIB/L) de un país (i) es igual al producto del PIB por hora trabajada
(PIB/H), el número de horas por trabajador ocupado (H/Ld), la tasa de empleo (definida
como Ld/Ls), la tasa de actividad (definida como la oferta de trabajo, Ls, sobre la población
en edad de trabajar, L15-64) y el cociente entre la población en edad de trabajar y la po-
blación total (L)3.

Como puede apreciarse en el Gráfico 1, la correlación entre el PIB per cápita y la pro-
ductividad por hora trabajada era en 2007 muy elevada (0,87), en una muestra formada
por 21 economías desarrolladas4. Para facilitar las comparaciones, los niveles de estas
variables se presentan en porcentajes respecto a EE UU, la economía con mayor renta per
cápita de la muestra, tras Noruega, y la de mayor tamaño. Algunas economías europeas
exhiben una productividad muy similar a la de EE UU (como Bélgica y Holanda) y, en
general, casi todas ellas, como ocurre con España (con una productividad del 76,1% res-
pecto a la de EE UU, superior a su renta per cápita relativa, que es igual al 67,1%), me-
joran su posición relativa respecto a EE UU cuando la comparación se hace en términos
de productividad en lugar de la renta per cápita (a excepción de Suiza e Irlanda, los res-
tantes países europeos se encuentran por encima de la diagonal), debido, principalmente,
a que el trabajo en su margen extensivo (tasa de actividad y tasa de empleo) e intensivo
(horas trabajadas por empleado) es menor en los países europeos, como resultado de las
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3 A diferencia de otras economías avanzadas con las que se establecen las comparaciones en este trabajo,
en España la población en edad de trabajar se refiere a la población entre 16 y 64 años. 

4 En el Anexo 1 se proporciona información detallada sobre la construcción de las variables y las fuentes
de datos utilizadas. 

Ecuación 1



instituciones (por ejemplo, Blanchard, 2006, Prescott, 2004, y Boscá et al., 2008, en el
caso de la cuña impositiva sobre el trabajo) o de las preferencias (Blanchard, 2004).
España ocupaba en 2007 una posición bastante similar a Italia, con una productividad
relativa superior a la de Japón, Grecia, Nueva Zelanda y Portugal. 

Los restantes determinantes del PIB per cápita en la ecuación anterior explican las di-
vergencias entre productividad y renta per cápita del Gráfico 1, pero, a diferencia de lo que
ocurre con el PIB por hora trabajada, no pueden exhibir una tendencia de crecimiento a largo
plazo que las haga crecer indefinidamente a lo largo del tiempo: el número de horas por
trabajador está acotado por el número máximo de horas disponibles en el periodo (por
ejemplo, un año), mientras que la tasa de empleo, la tasa de actividad y la tasa de población
en edad de trabajar sólo se encuentran definidas en el intervalo (0,1). Aunque estas variables
no pueden crecer a largo plazo, sí que pueden presentar variaciones importantes a corto y
medio plazo, que son las causantes de que los crecimientos de la renta per cápita y la produc-
tividad no sean iguales periodo a periodo. Por ejemplo, la tasa de desempleo (1-Ld/Ls) puede
variar como consecuencia del ciclo económico y por variaciones de medio plazo de su
componente estructural, que pueden ser muy persistentes en el tiempo (Blanchard, 1997). 

Una forma bastante ilustrativa de presentar la evidencia sobre la contribución de sus dis-
tintos componentes al crecimiento del PIB per cápita consiste en tomar logaritmos en la
ecuación 1 y posteriormente primeras diferencias:
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 1. Correlación entre el PIB per cápita y la productividad del trabajo
en la OCDE, 2007 (EE UU = 100)
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En la medida en que la primera diferencia del logaritmo es una buena aproximación al
crecimiento de cada una de estas variables, esta ecuación proporciona una descomposi-
ción adecuada de la tasa de crecimiento de la renta per cápita. En el Gráfico 2 se ha
representado la tasa de crecimiento de la renta per cápita y de la productividad en España entre
1960 y 20075. Como puede observarse, desde 1987 el crecimiento del PIB per cápita (2,5%
en promedio) ha sido superior al de la productividad (1,1%), que, además, siguió mostrando
la tendencia decreciente de años anteriores, hasta estabilizarse, a partir del año 2000, alre-
dedor de una tasa del 0,6%. En los años anteriores, particularmente entre 1974 y 1986, el cre-
cimiento de la productividad fue superior al del PIB per cápita, debido a las tasas de
crecimiento negativas de las horas por trabajador y de la tasa de actividad, y al aumento de la
tasa de desempleo, que compensaban con creces el aumento de la tasa de personas en edad
de trabajar de esos años como resultado del baby-boom de los años sesenta6. Por el contrario,
el crecimiento de la renta per cápita a partir de 1995 (2,5% en promedio) ha descansado en el
importante aumento de la tasa de actividad (0,9%) y la notable reducción de la tasa de
desempleo, que ha contribuido con un punto porcentual, por lo que entre ambas variables
explican un 80% del crecimiento de la renta per cápita. 

En el Gráfico 3 se ha representado la misma descomposición para EE UU. De la com-
paración entre ambos gráficos merece la pena destacar algunas diferencias importantes.
En primer lugar, la volatilidad de las tasas de crecimiento del PIB per cápita y de la pro-
ductividad ha sido mayor en España que en EE UU. Una de la razones que explican este
hecho es que las tasas de crecimiento de estas variables fueron muy elevadas entre 1960 y
principios de los setenta como resultado del proceso de convergencia de España, que par-
tía en 1960 con unos niveles relativos muy bajos, tanto en productividad (del 36% respec-
to a EE UU) como en renta per cápita (del 42%). En segundo lugar, la volatilidad de las
horas por trabajador, de la tasa de empleo y de la tasa de actividad también han sido ma-
yores en España, lo que da lugar a que la correlación entre la tasa de crecimiento de la
renta per cápita y de la productividad entre 1961 y 2007 sea igual a 0,62, frente a 0,79 en
EE UU.

En tercer lugar, la correlación entre el crecimiento de la productividad y el del componente
estructural de la tasa de empleo es negativa en España (-0,5) y positiva en EE UU (0,3),
resultados en línea con la evidencia señalada por Ball y Mankiw (2002) y Dew-Becker y
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5 Con la finalidad de facilitar el análisis, las tasas de crecimiento se refieren a los componentes tendenciales
de las variables, obtenidos mediante aplicación del filtro de Hodrick y Prescott, con un parámetro de sua-
vizado igual a 50. Éste es un valor de compromiso entre el que requiere el PIB cuando se trabaja con perio-
dicidad anual (10) y la tasa de desempleo para aproximar su componente estructural (100). 

6 Conviene notar que, puesto que se está trabajando con los componentes tendenciales de las distintas va-
riables, las variaciones de la tasa de desempleo se refieren a las de su componente estructural. 

Ecuación 2
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 3. Descomposición de la tasa de crecimiento del PIB per cápita 
en EE UU, 1961-2007
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Gráfico 2. Descomposición de la tasa de crecimiento del PIB per cápita 
en España, 1961-2007
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Gordon (2008)7. Correlaciones tan distintas entre ambas economías indican que en cada
una de ellas han podido dominar distintas relaciones de causalidad entre empleo y pro-
ductividad durante el periodo analizado. Una correlación positiva, como en EE UU, puede
explicarse cuando las aceleraciones de productividad son mayores que las de las
aspiraciones salariales, de manera que al crecer más la productividad que los salarios rea-
les la demanda de trabajo aumenta. Por el contrario, la correlación negativa entre empleo y
productividad es el resultado de la selección endógena de tecnologías más intensivas en ca-
pital que, por tanto, aumentan la productividad, como respuesta a aumentos salariales que
encarecen el coste de uso del trabajo en términos relativos al capital. Estos procesos expli-
can parcialmente que en muchos países europeos, entre ellos España, aumentasen simultá-
neamente la tasa de desempleo estructural y la relación capital-output en la segunda mitad
de los años setenta y primera mitad de los ochenta, mientras que en EE UU la relación
capital-output se mantenía constante, al mismo tiempo que la tasa de desempleo apenas
aumentaba (véase Blanchard, 1997). Desde 1995 hasta 2007, la correlación entre creci-
miento de la productividad y de la tasa de empleo fue, de nuevo, negativa, pero, en este
caso, porque la economía española se ha movido en la dirección contraria. La elevada tasa
de desempleo en 1995 y el proceso de inmigración en años posteriores hacían que el trabajo
fuera un factor muy abundante, de manera que la consiguiente moderación salarial propi-
ciaba la adopción, por parte de las empresas, de tecnologías más intensivas en trabajo y, por
lo tanto, de menor crecimiento de la productividad. 

El último aspecto que merece la pena destacar de la comparación de los Gráficos 2 y 3 es
que el crecimiento de la productividad fue muy superior en España en comparación con
EE UU hasta 1994. Este mayor crecimiento de la productividad hasta 1994 se explica por
la combinación de dos factores que ya se han mencionado anteriormente: la convergencia
de la economía española a los niveles de productividad de las economías más avanzadas
y la selección de tecnologías más intensivas en capital y ahorradoras del factor trabajo en-
tre 1975 y 1985. 
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7 La correlación negativa entre la tasa de empleo y el crecimiento de la productividad es una característica
que presentan otras muchas economías europeas, tal y como señalan Dew-Becker y Gordon (2008). Esta
correlación persiste incluso cuando se controla por los determinantes habituales de la tasa de desempleo
estructural.



2. Los determinantes de la productividad del trabajo

2.1 Capital productivo y productividad total de los factores

Como se acaba de comentar, uno de los primeros determinantes de la productividad del trabajo
es la intensidad del capital con la que producen las economías. En el Gráfico 4 se ha represen-
tado para la muestra de 20 países de la OCDE la evidencia de la correlación entre el logaritmo
de la productividad (PIB/H) y el del capital productivo privado por hora trabajada (Kpr/H) en
2007. El coeficiente de correlación entre ambas variables es elevado (0,72) y estadísticamente
significativo. En el Gráfico también se representa la recta que pasa por las coordenadas corres-
pondientes a EE UU y que sirve para medir la productividad total de los factores de cada país,
en términos relativos a EE UU, como la distancia vertical de cada país a esta recta8.
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8 En el Anexo 2 se muestra la definición de la productividad total de los factores que se representa en el
Gráfico 4.

Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 4. Correlación entre el capital y el PIB por horas trabajadas en 2007
en la OCDE
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Como puede apreciarse en el Gráfico 4, España tenía en 2007 una relación capital por hora
trabajada similar a la de muchas economías avanzadas como EE UU, Francia, Alemania o
Italia. Sin embargo, su productividad total del trabajo y del capital son inferiores a la de estos
países, con la excepción de Italia. Sólo dos economías se sitúan por encima de la frontera
que determina EE UU. La primera de ellas es Noruega, una economía que se ha visto
particularmente beneficiada por su importante producción de petróleo y el elevado precio
alcanzado por esta materia prima en los mercados internacionales durante los últimos años.
La segunda economía es Irlanda, que ha aprovechado extraordinariamente las importantes
inversiones extranjeras, particularmente de multinacionales norteamericanas en sectores de
elevada productividad, así como los fondos europeos, que entre 1985 y 2000 supusieron en
promedio un 4,4% de su PIB, de manera que en 2007 era capaz de obtener una productividad
por hora trabajada similar a la de EE UU, pero con una relación capital-trabajo sensiblemente
inferior. 

En el extremo contrario se sitúan países como Portugal, Grecia, Nueva Zelanda, Japón y Sui-
za, los más alejados a la frontera que establece EE UU. En el caso de Japón, su economía
muestra una relación capital-trabajo similar al promedio de la muestra de países analizados,
pero con una reducida productividad por hora trabajada, con un uso intensivo del factor tra-
bajo al que da lugar una reducida tasa de desempleo (inferior al 4% en 2007) y un elevado
número de horas trabajadas por empleado (1.785 horas frente a las 1.715 de EE UU o las
1.652 de España). Por lo que respecta a Suiza, su productividad por hora trabajada es similar
a la de otros países centroeuropeos, pero su productividad total de los factores es inferior por
su elevada relación capital-output, resultado de una elevada tasa de inversión en capital
productivo privado (superior, en promedio, al 14% en términos nominales) y unos favorables
precios relativos del capital respecto al resto de bienes9. 

A pesar de las diferencias existentes entre países en la productividad del trabajo, en la rela-
ción capital-trabajo y en la productividad total de los factores, a lo largo de las últimas dé-
cadas se ha producido un notable y significativo proceso de convergencia entre estos
países. En el Gráfico 5 se muestra la evidencia empírica a este respecto, para el periodo
comprendido entre 1960 y 2007, al representar la desviación estándar de los logaritmos de
estas tres variables en la muestra de 21 países de la OCDE10. La convergencia en la pro-
ductividad del trabajo fue bastante significativa entre 1960 y 1990, momento a partir del
cual no se producen nuevos avances en el proceso de convergencia. El proceso de conver-
gencia en los 30 primeros años de la muestra estuvo determinado, simultáneamente, por
la convergencia tanto de la relación capital-trabajo como de la productividad total de los
factores. Sin embargo, a partir de 1990 el comportamiento de la desviación estándar de
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9 Para realizar comparaciones internacionales adecuadas, en la construcción de los stocks de capital pro-
ductivo privado las tasas de inversión se han corregido por las paridades de poder de compra de los bienes
de capital en cada país respecto a las del PIB. 

10 La reducción de la desviación típica del logaritmo de la productividad (o de la renta per cápita) a lo largo
del tiempo se conoce en la literatura sobre crecimiento económico como σ-convergencia, concepto popu-
larizado por Barro y Sala-i-Martin (1991).



estas dos variables fue muy distinto, puesto que el proceso de convergencia continuó en la
acumulación de capital por trabajador (con pequeñas interrupciones en las crisis económi-
cas de principios de los noventa y de 2001-2002, como ya había ocurrido en las décadas
anteriores), mientras que desde 1990 se observa un ligero proceso de divergencia en la
productividad total de los factores (debida a Irlanda y Noruega). 

Otra manera de comprobar este proceso de convergencia en los dos determinantes de la
productividad del trabajo considerados en la ecuación 3 (Anexo 2), consiste en analizar los
cambios entre 1960 y 2007 de los niveles relativos del capital por hora trabajada y de la pro-
ductividad total de los factores. En el Gráfico 6 se ha representado la relación capital-tra-
bajo de 2007 frente a la de 1960, en términos relativos a EE UU.

Si los países hubieran mantenido sus distancias relativas, se habrían ordenado a lo largo de
la diagonal. Por el contrario, la evidencia muestra que aquellos que partían de niveles rela-
tivos más alejados han convergido significativamente a la relación capital-trabajo de EE UU.
Una manera de cuantificar este proceso es mediante la pendiente de la recta de regresión
(0,40), estadísticamente inferior a la pendiente de la diagonal (1,0). De hecho, si el capital
por hora trabajada en esta muestra sigue mostrando en 2007 una correlación positiva y esta-
dísticamente significativa con su valor de 1960, se debe a la presencia de Noruega, puesto
que al excluir a este país de la muestra la correlación es prácticamente nula.
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 5. Evolución de la desviación típica del logaritmo de la productividad
del trabajo, del capital por hora trabajada y de la productividad total 
de los factores en la OCDE, 1960-2007
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La economía española ha sido un buen ejemplo de este proceso de convergencia. Como
puede apreciarse en el Gráfico 6, España incluso se sitúa por encima de la recta de regre-
sión, al pasar su dotación relativa de capital por hora trabajada de representar el 35% del
nivel de EE UU en 1960 al 94% en 2008. 

En el caso de la productividad total de los factores, el proceso de convergencia ha dado
lugar a unos niveles relativos en 2007 que no guardan relación alguna con los niveles de
1960 (la pendiente es prácticamente nula, 0,08), tal y como se aprecia en el Gráfico 7. La
economía española también ha reducido sus diferencias relativas, aunque de forma más
modesta que en el caso de la relación capital-trabajo, pasando del 56% al 76% de la pro-
ductividad total de los factores respecto a EE UU.

De los Gráficos anteriores pueden extraerse algunas conclusiones interesantes para la
economía española. En primer lugar, aunque España se ha beneficiado del proceso de
convergencia experimentado por el conjunto de países de la OCDE, sigue mostrando una
productividad del trabajo inferior a la de EE UU (equivalente, en términos relativos, al
76% de la de este país en 2007), que se explica fundamentalmente por el gap en la pro-
ductividad total de los factores, puesto que en la dotación de capital por hora trabajada el
gap es muy reducido. En segundo lugar, puesto que es deseable que la mayor produc-
tividad del trabajo se alcance reduciendo también la tasa de desempleo estructural y
aumentando la tasa de participación de algunos colectivos (fundamentalmente mujeres,
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 6. Correlación entre los niveles relativos del capital por hora trabajada
en 1960 y 2007 en la OCDE (EE UU = 1)
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jóvenes y población mayor de 60 años), el proceso de convergencia en productividad
debe asegurar que no se pierdan los avances conseguidos en la dotación de capital por ho-
ra trabajada. En tercer lugar, aunque no hay una única combinación de la relación capital-
trabajo y de la productividad total de los factores que asegure la convergencia en la pro-
ductividad del trabajo, España debe reducir significativamente su gap relativo respecto a
EE UU en PTF. 

2.2 ¿Qué hay detrás del residuo de Solow?

En el Gráfico 4 se mostraba que, a pesar de la convergencia en las últimas décadas, todavía
existen diferencias importantes entre países en sus niveles de PTF. Estas diferencias en la
PTF se explican por un conjunto bastante amplio de factores. Sin duda, uno de los más
importantes es la distinta dotación de capital humano de cada economía que, por su parti-
cular relevancia, será analizada en la sección 3. Sin embargo, los problemas de medición de
la producción y de los factores productivos, la composición sectorial y el tamaño de las em-
presas, las instituciones, las regulaciones y el entorno macroeconómico, y el capital tecno-
lógico y la inversión en I+D son también determinantes importantes de la PTF, tal y como
se discute a continuación.
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 7. Correlación entre los niveles relativos de la productividad total 
de los factores en 1960 y 2007 en la OCDE (EE UU = 1)
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A) Los problemas de medición

La medida de productividad total del capital físico y del trabajo que se ha calculado anterior-
mente es, por construcción, un residuo, por lo que se ve afectado por problemas de medición
y de comparación entre países en el PIB, el capital físico y las horas totales de trabajo.
Cuando el residuo de Solow se calcula para un único país, sólo hay que preocuparse de que
las variables utilizadas tengan una definición homogénea durante el periodo analizado, lo
que no siempre es posible. Sin embargo, en las comparaciones internacionales surge un pro-
blema adicional: es necesario utilizar una definición homogénea de las variables en cada uno
de los países que componen la muestra. Las variables que se utilizan para calcular la PTF
son, a su vez, estimaciones realizadas por las instituciones estadísticas nacionales y, aunque
utilizan sistemas de cuentas y procedimientos comunes, en la práctica existen problemas que
limitan las comparaciones interespaciales e intertemporales.

Por lo que respecta al PIB, existen problemas en la medición de la producción de determi-
nadas actividades (sobre todo de aquellas que no pasan por el mercado), en la estimación de
los deflactores que permiten las comparaciones intertemporales (por ejemplo, en los servi-
cios públicos y en bienes que cambian de calidad rápidamente) y en los niveles de los precios
relativos que permiten las comparaciones de producción en paridades de poder de compra
entre países. Por ejemplo, Maddison (2005) argumenta que, debido a la larga tradición que
tiene la construcción de índices hedónicos de precios en EE UU, el impacto de su aplicación
sobre el crecimiento económico ha sido mayor en este país que en las economías europeas,
que han ido más retrasadas a la hora de incorporar mejoras en la estimación de los cambios
de calidad y en la incorporación de nuevas actividades en el PIB. Junto con este problema
de comparación intertemporal, Dabán et al. (1997) mostraban que las comparaciones entre
países también se ven seriamente afectadas por la utilización de paridades de poder de
compra (PPC) estimadas para distintos años. La práctica habitual para comparar los niveles
de producción entre países a lo largo del tiempo consiste en expresar las magnitudes corrien-
tes de cada país en términos constantes para un año base y posteriormente utilizar la estima-
ción de la PPC de ese año. Sin embargo, este procedimiento da lugar a posiciones relativas
de cada país distintas a las que se obtienen utilizando las estimaciones de PPC de diferentes
años base, por lo que se produce una disyuntiva entre respetar las comparaciones a que dan
lugar las estimaciones de las PPC para distintos años base o respetar las tasas de crecimiento
del PIB real de cada país. 

La segunda variable para la que hay que tener una estimación es la utilización del capital
físico. Idealmente, sería conveniente disponer de información sobre los servicios de ca-
pital físico utilizados para producir la cantidad de bienes y servicios incluidos en el PIB.
Sin embargo, los servicios productivos del capital no son directamente observables, por
lo que se supone que son proporcionales al stock de capital, si bien existen importantes
diferencias entre la capacidad instalada y la utilizada, al tiempo que la proporcionalidad
entre stock y servicios no es la misma para el capital físico privado y para las infraestruc-
turas públicas. En el caso de estas últimas, es especialmente difícil comparar los servicios
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de las infraestructuras públicas entre países que difieren mucho en su superficie, su oro-
grafía y en su densidad de población, por lo que en algunos casos las comparaciones in-
ternacionales pueden quedar seriamente desvirtuadas11.

La mayoría de países que disponen de estimaciones oficiales de su stock de capital utili-
zan el método del inventario permanente, aunque emplean hipótesis muy distintas que
dificultan las comparaciones internacionales. Las principales diferencias radican en la
definición del stock de capital (bruto, neto o productivo), la vida útil de los bienes de ca-
pital y las tasas de depreciación, las funciones de mortalidad y supervivencia utilizadas,
la definición y desagregación de las series de inversión y los deflactores utilizados para
obtener magnitudes reales.

Para construir los stocks de capital, es necesario disponer de series largas de inversión en
los distintos tipos de capital e índices de precios que permitan las comparaciones inter-
temporales e internacionales (PPC). El primero de los problemas es que ha existido cierta
heterogeneidad en la definición de inversión, a lo cual se unen cambios metodológicos a
lo largo del tiempo. Por ejemplo, a partir de la implantación de los nuevos sistemas de
cuentas nacionales (ESA95 y SNA93), todos los países incluyen el gasto en software, pe-
ro sólo algunos países han construido series largas con la nueva definición del Sistema
de Cuentas Nacionales (en España se han construido sólo desde 1980). 

El segundo problema tiene que ver con las estimaciones de magnitudes reales de inver-
sión. Los cambios en los precios tienen simultáneamente su origen en la inflación y en
los cambios de calidad, y es difícil distinguir entre ambas causas. Cuando no se tiene en
cuenta adecuadamente el cambio en la calidad de los bienes de capital, el aumento de los
índices de precios estimados está sesgado al alza, por lo que la estimación del volumen
de inversión y del stock de capital se encontrará sesgada a la baja. Si los sesgos afectan
de manera parecida al output y al capital, los efectos sobre la relación K/Y serán peque-
ños. Sin embargo, la ratio K/H o Y/H sí que se verá seriamente afectada, ya que será pro-
porcionalmente mayor en los países que miden mejor los cambios en calidad.

El tercer problema en la estimación del stock de capital es que los precios relativos de los
bienes de capital son distintos entre países y se encuentran correlacionados negativamen-
te con el nivel de renta per cápita: son relativamente más baratos en los países con rentas
más altas. Esta evidencia hace necesario utilizar las PPC para construir stocks de capital
comparables entre países.

En cuarto lugar, para poder aplicar el método del inventario permanente es necesario dis-
poner de una estimación inicial del stock de capital. En general, las estimaciones del stock
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11 Otro aspecto que conviene señalar es la tendencia observada en los últimos años de financiar las infraes-
tructuras públicas mediante inversión privada, lo que dificulta la distinción entre capital público y capital
productivo privado.



de capital inicial suelen ser de una calidad pobre12, pero el impacto de la fiabilidad del
stock inicial va decreciendo a medida que el tiempo pasa: salvo para algunas construc-
ciones, después de 25 años la mayor parte de los activos que formaban parte del stock
inicial han desaparecido. Por esta razón, es importante utilizar series de inversión lo más
largas posible.

Finalmente, para medir la productividad total de los factores también es necesario disponer
de una estimación de la cantidad del factor trabajo utilizada. La medida de trabajo más fácil
de utilizar es el número de trabajadores. Sin embargo, esta variable tampoco está exenta de
problemas. Los países revisan periódicamente sus estimaciones de la fuerza de trabajo, por
lo que en muchas ocasiones las series temporales presentan rupturas por cambios en la me-
todología empleada (por ejemplo, en España, los cambios introducidos en la Encuesta de
Población Activa (EPA) en 2002 aumentaron el empleo y redujeron la tasa de desempleo).
En algunos países, existen varias medidas alternativas de trabajo. En España, la Contabili-
dad Nacional proporciona un volumen del empleo utilizado en la obtención del PIB que
maneja la información que proporciona la EPA, pero que termina arrojando diferencias sig-
nificativas, tanto en sus niveles como en sus tasas de crecimiento13. 

El empleo sería la medida de trabajo adecuada si no se produjeran variaciones en el número
de horas trabajadas por empleado ni en el tiempo ni entre países. La realidad es bien distin-
ta, como ya se ha podido comprobar en los Gráficos 2 y 3. El problema de las horas trabaja-
das es que los países utilizan metodologías y fuentes distintas en su medición, por lo que las
estimaciones disponibles sobre el número de horas trabajadas deben tratarse con bastante
cautela. Como en las variables anteriores, si estos problemas de medición afectasen sólo a
los niveles, las comparaciones internacionales de las tasas de crecimiento podrían ser correc-
tas. El problema es que, en numerosas ocasiones, las estimaciones de número de horas por
trabajador presentan rupturas y cambios metodológicos que afectan también a las tasas de
crecimiento.
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12 Por ejemplo, las estimaciones del stock de capital total de Eurostat para los países de la UE que aparecen
en la base de datos AMECO se basan en la hipótesis inaceptable de que el stock de capital inicial en 1960
era tres veces el PIB de cada país. En la medida en que los países europeos se han visto sometidos a
procesos de convergencia que han afectado significativamente a su relación capital-output a lo largo del
tiempo, las estimaciones de Eurostat de la productividad total de los factores para las dos primeras décadas
(hasta que los efectos del stock de capital desaparecen en el tiempo) carecen de sentido para muchas
economías.

13 La base de datos EU KLEMS (véase van Ark et al., 2008) utiliza como medida del empleo para la econo-
mía española la que proporciona la EPA, por lo que la estimación de la productividad, sobre todo en el
periodo 1995-2005, es muy distinta de la que realiza el propio INE, cuyos datos de empleo de Contabili-
dad Nacional son los realmente consistentes con la estimación del PIB. En este sentido, existe un argu-
mento de preferencia revelada para utilizar los datos de empleo de Contabilidad Nacional en las medidas
de productividad, puesto que el INE prefiere construir una medida de empleo consistente con el PIB alter-
nativa a la de la EPA, cuyos resultados se publican antes y, por lo tanto, están plenamente disponibles para
la elaboración de la Contabilidad Nacional. 



B) Composición sectorial y tamaño de las empresas

Otro problema que afecta a las comparaciones internacionales de productividad es que la
estructura sectorial es muy distinta entre países. Estas diferencias pueden hacer que algu-
nos países sean, en términos agregados, menos productivos que otros no porque utilizan
tecnologías menos eficientes para producir los mismos bienes y servicios, sino precisa-
mente porque producen distintos bienes y servicios. Estas diferencias sectoriales no sólo
afectan a los niveles de productividad del trabajo y de la productividad total de los facto-
res o a sus tasas de crecimiento (van Ark et al., 2008, y OCDE, 2008b), sino también a
la convergencia entre países. Por ejemplo, Bernard y Jones (1996) encontraban que la in-
dustria mostraba una escasa evidencia de convergencia tanto en la productividad del tra-
bajo como en el PTF en una muestra de 14 países de la OCDE, pero sí en otros sectores,
especialmente los servicios, lo que explicaba el resultado de convergencia en la produc-
tividad agregada.

Sin embargo, los resultados disponibles (por ejemplo, OCDE, 2008b) muestran que sólo
una parte del escaso crecimiento de la productividad en España desde 1995 se explica por
la composición sectorial, puesto que, en general, el crecimiento de la productividad del
trabajo ha sido reducido en la mayoría de sectores productivos. 

Un determinante más importante de la productividad relativa de la economía española tie-
ne que ver con el tamaño medio de las empresas. Recientemente, la OCDE (2008b) ha
analizado las variaciones de la productividad de las empresas industriales respecto a la me-
dia sectorial a medida que cambia el número de empleados por empresa. Tal y como se
observa en las filas 1 y 2 de la Tabla 1, la productividad de las empresas más pequeñas es
aproximadamente la mitad de la del sector, mientras que aquellas con más de 250 em-
pleados presentan una productividad entre un 30% y un 60% más alta que la media. Si se
extrapola este resultado al conjunto de la economía (filas 3 y 4), salvo para las empresas
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Tabla 1. Productividad del trabajo y tamaño de las empresas (2005)

Número de empleados

1-9 10-19 20-49 50-249 > 250

Industria (% de la media del sector)
1. España 53,4 67,7 77,6 101,4 165,5
2. EE UU 54,1 46,8 53,8 68,3 129,8

Total economía (% respecto al promedio en EE UU)
3. España 40,6 51,4 58,9 77,0 125,6
4. EE UU 54,1 46,8 53,8 68,3 129,8

Fuente: OCDE (2008) y elaboración propia.



más pequeñas, la productividad del trabajo en las empresas medias y grandes en España
es igual o superior a la de EE UU. Este resultado sugiere que la productividad agregada
del trabajo es inferior en España respecto a EE UU por un efecto composición debido a la
distinta distribución de empresas según su tamaño: la productividad de empresas con igual
número de empleados es muy similar en ambos países, pero en España son mucho más
abundantes las empresas de menor tamaño, cuya productividad media es menor. 

C) Instituciones, regulaciones y entorno macroeconómico

La estructura empresarial y la capacidad organizativa de las empresas se ven muy afectadas
por la calidad de las instituciones y las regulaciones que determinan el funcionamiento de
los mercados. Ello explica el interés que la literatura sobre crecimiento ha otorgado al en-
torno institucional y regulatorio como determinantes de la renta per cápita y la producti-
vidad (véanse, por ejemplo, los trabajos de Acemoglu et al., 2005, Nicoletti y Scarpetta,
2003, Sebastián, et al., 2007). 

Desde hace algunos años, el Banco Internacional para la Reconstrucción y el Desarrollo y el
Banco Mundial publican anualmente el ranking de países según las facilidades que otorgan a
la realización de actividades económicas. En este ranking se analizan las regulaciones para
poner en marcha y cerrar empresas, las cargas administrativas, las regulaciones para contra-
tar trabajadores, las facilidades para registrar la propiedad y acceder al crédito, la protección
de los inversores y de los contratos, las cargas impositivas y las facilidades para comerciar con
el exterior. En general, se observa que existe una correlación positiva entre la posición que
ocupa cada país en este ranking y su renta per cápita. Esta correlación también se observa en
la muestra de países de la OCDE que se analiza en este trabajo. Por ejemplo, utilizando los
últimos datos publicados en 2008, que se refieren a 2007, se observa que EE UU (3),
Dinamarca (5), Canadá (7) o Irlanda (8) se encuentran entre los países que ocupan las pri-
meras posiciones del ranking, mientras que Portugal (37), España (38), Italia (53) o Grecia
(100) se encuentran en posiciones mucho más retrasadas. 

La evidencia econométrica para amplias muestras de países, como la que analizan Djan-
kov et al. (2006), corrobora que las economías con mejores regulaciones alcanzan nive-
les de renta per cápita más elevados14. Nicoletti y Scarpeta (2003) analizan con mayor
profundidad una muestra de 18 países de la OCDE y también encuentran que los niveles
de productividad aumentan con reformas que fomentan la competitividad y mejoran la
regulación en los mercados. Según estos autores, la mejoras en el entorno regulatorio son

23

La evolución de la productividad en España y el capital humano

14 La variable dependiente en sus estimaciones es la tasa de crecimiento de la renta per cápita. En la medida
que Djankov et al. (2006) incluyen como variable explicativa la renta per cápita inicial, sus resultados pue-
den interpretarse como una cuantificación de los efectos que las regulaciones tienen sobre el nivel de renta
per cápita de estado estacionario. Estos autores excluyen de su especificación econométrica la tasa de in-
versión, por lo que cuantifican conjuntamente el impacto directo e indirecto (a través de la acumulación
de capital) de las regulaciones sobre el nivel de renta per cápita.



mayores cuanto mayor es el gap tecnológico respecto a la frontera mundial, lo que indica
que la adopción de nuevas tecnologías y la difusión internacional del conocimiento se
ven afectados por las instituciones que determinan el funcionamiento de los mercados. 

La adopción de nuevas tecnologías y la inversión de las empresas se ven también muy afec-
tadas por el entorno macroeconómico. Los resultados en la literatura sobre crecimiento eco-
nómico (por ejemplo, Andrés et al., 1996, Temple, 2000, OCDE, 2003, Alcalá y Ciccone,
2004, o Doménech, 2005) indican que una inflación reducida, una fiscalidad y una compo-
sición del gasto público adecuadas, las políticas que promueven el comercio internacional y
la competencia exterior, y un sector financiero desarrollado y eficiente constituyen un entor-
no que incentiva la inversión privada y las mejoras de eficiencia, afectando positivamente a
la productividad total de los factores. 

D) El capital tecnológico y la inversión en I+D

Desde el trabajo seminal de Solow (1957) se sabe que para que la productividad del trabajo
(PIB/H) crezca a largo plazo es necesario que la productividad total de los factores lo haga,
como muestra la amplísima evidencia disponible al respecto. Por esta razón, durante las últi-
mas décadas numerosos modelos de crecimiento endógeno, como, por ejemplo, los recopi-
lados en Aghion y Howitt (1998) han analizado los determinantes de la tasa de progreso téc-
nico. En estos modelos, uno de los principales motores de crecimiento es el proceso de inno-
vación con el que las empresas compiten en los mercados para maximizar sus beneficios. En
el mundo real, tal y como tratan de incorporar los modelos de crecimiento endógeno, el pro-
greso técnico depende de los recursos que las empresas dedican a la obtención de nuevas
innovaciones o a la incorporación de tecnologías y productos desarrollados por otras empre-
sas nacionales o internacionales. Lógicamente, los incentivos para dedicar recursos a estas
actividades se encuentran influidos de forma muy significativa por las instituciones, las regu-
laciones y el entorno macroeconómico discutidos anteriormente. 

La abundante evidencia empírica disponible indica que los recursos destinados a actividades
de I+D (habitualmente medidos a través del porcentaje de gasto en I+D sobre el PIB o la tasa
de crecimiento del personal dedicado a estas actividades) tienen efectos positivos y signifi-
cativos sobre la tasa de crecimiento de la productividad total de los factores15. Como se verá
en la siguiente sección, el gasto dedicado a I+D en porcentaje del PIB en España se sitúa a
niveles similares a los de Italia, Grecia o Portugal, por debajo del 1,5, muy lejos de los por-
centajes de países como EE UU, Japón, Finlandia o Suecia, todos ellos por encima del 2,5%
del PIB.
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15 Ejemplos de aportaciones empíricas recientes son los trabajos de Ha y Howitt (2007) y Madsen (2008).
Balmaseda y Melguizo (2007) ofrecen evidencia de los efectos de la I+D en la actividad productiva de la
economía española en las dos últimas décadas. 



3. El capital humano

Como se ha indicado en la sección anterior, existen importantes diferencias entre países en
la eficiencia relativa con la que utilizan el capital físico productivo y el trabajo, que en el
caso concreto de España alcanzaba en 2007 el 76% de la eficiencia de EE UU. Junto con
los factores discutidos anteriormente, posiblemente la primera variable candidata a explicar
estas diferencias en los niveles de eficiencia es la calidad del trabajo o capital humano. Re-
sulta bastante intuitiva, incluso para el público no especializado, la idea de que el capital
humano es un determinante básico de la productividad del trabajo, en la medida que una
mayor cualificación permite acometer actividades de mayor valor añadido en la misma uni-
dad de tiempo. Esta opinión generalizada se ha visto sustentada por una literatura teórica
muy amplia, desde el trabajo seminal de Uzawa (1965) y, posteriormente, por las contribu-
ciones de Lucas (1988 y 1993)16. 

La evidencia empírica ha sido, sin embargo, mucho más elusiva. En el terreno microeco-
nómico, la correlación positiva entre capital humano y salarios es bastante concluyente y
robusta (véanse, por ejemplo, Mincer, 1974, y Card, 1999), pero la evidencia macroeconó-
mica ha sido bastante controvertida. Aunque el trabajo de Mankiw et al. (1992) cuantifi-
caba en una muestra muy amplia de países la importancia del capital humano para explicar
las disparidades de renta per cápita y la existencia de convergencia condicionada, algunos
autores señalaron más tarde la falta de robustez de sus resultados (Temple, 1998). Nume-
rosos trabajos posteriores encontraron que el capital humano no resultaba ser una variable
relevante a la hora de explicar las diferencias en rentas per cápita o las experiencias de cre-
cimiento de muchos países. Sólo recientemente, gracias a las mejoras en la calidad de la in-
formación utilizada para aproximar los niveles educativos de la población, ha sido posible
encontrar una evidencia robusta de los efectos del capital humano sobre el crecimiento eco-
nómico (de la Fuente y Doménech, 2001, 2006a y 2006b, y Cohen y Soto, 2007). 

La abundante evidencia empírica disponible para las economías avanzadas que se ha acumu-
lado en estas últimas décadas permite enumerar una serie de hechos estilizados sobre el ca-
pital humano, sus efectos sobre la productividad del trabajo y su correlación con otros deter-
minantes de la productividad total de los factores, tal y como se describe a continuación. 
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16 Una panorámica de esta literatura puede encontrase en las contribuciones de Aghion y Howitt (1998) y
Barro y Sala-i-Martin (2003). Los artículos de Temple (2001), Krueger y Lindahl (2001), Woessman (2003)
y Hanushek y Woessman (2008) son excelentes panorámicas de la literatura empírica. 



Hecho 1: el capital humano muestra una elevada correlación 
con la renta per cápita y el output por hora trabajada

Los Gráficos 8 y 9 muestran la clara correlación positiva en los países de la OCDE de
los años de escolarización de la población mayor de 25 años con la renta per cápita (0,57)
y con el output por hora trabajada (0,43). Estas correlaciones son estadísticamente
significativas, aunque ligeramente inferiores a las que se observan con el capital físico
per cápita o por hora trabajada, por la presencia de dos países atípicos, como son Noruega
y Nueva Zelanda. Como puede apreciarse en los Gráficos 8 y 9, España presentaba en
2007 un nivel de capital humano similar al de Italia y Grecia, equivalente a 9,4 años me-
dios de educación de la población mayor de 25 años, muy por debajo de los 13,2 años de
escolarización de la población adulta en EE UU.

Hecho 2: el capital humano ha crecido en las últimas décadas más en los países
que partían con menores años de escolarización en 1960, pero la posición 
relativa de cada país muestra mucha persistencia

En el Gráfico 10 se han representado los años de escolarización de 2007 frente a los de 1960
en los países de la OCDE. La línea con mayor pendiente indica cuál habría sido el capital
humano en 2007 si el capital humano de 1960 hubiera crecido en cada país a la misma tasa
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 8. Correlación del capital humano con la renta per cápita 
en la OCDE, 2007
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 9. Correlación del capital humano con  la productividad del trabajo 
en la OCDE, 2007
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 10. Años de escolarización en 1960 y 2007, OCDE
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de crecimiento que en el conjunto de la OCDE. Como puede observarse, los países con
menores años de escolarización en 1960 han crecido muy por encima del promedio de la
OCDE, mientras que los países con mayores niveles educativos en 1960 han crecido por
debajo. Por lo tanto, se ha producido un proceso de convergencia en el capital humano entre
los países de la OCDE. España ha sido un claro ejemplo de este proceso: en 1960 su
población adulta tenía apenas cinco años de escolarización en promedio, mientras que en
2007 alcanzó los 9,4 años, aunque todavía lejos de los 13 años de escolarización que mues-
tran los países mejor situados en el Gráfico 10.

No obstante, los datos también muestran mucha persistencia en la posición relativa de cada
país. De hecho, la correlación entre los años de escolarización de 1960 y de 2007 es muy
elevada (igual a 0,94). Una de las razones de esta elevada persistencia es que los años de
escolarización de la población adulta cambian muy lentamente debido a que se trata de una
variable stock: cada año entra una nueva cohorte de población (la que pasa de 24 a 25 años)
y sólo desaparecen aquellos individuos mayores de 25 años que hayan fallecido en ese
periodo. Esto explica que, incluso en un ambicioso escenario de tasas de escolarización
crecientes como el que contemplan Montanino et al. (2004), la economía española nece-
sitaría las tres próximas décadas para alcanzar los años de escolarización que presentan en
la actualidad los países con mayor capital humano. De mantenerse las tasas de escolarización
de los últimos años, el crecimiento sería menor, alcanzándose 12 años de escolarización en
cuatro décadas.

Hecho 3: las diferencias en capital humano explican un porcentaje 
muy elevado de las diferencias existentes en la productividad por hora trabajada 

En la Tabla 2 se muestran los niveles de PIB y capital físico productivo por hora trabajada
(ambos en logaritmos), los años de escolarización como medida de capital humano y la
PTF resultante (también en logaritmos) para España, la UE-15 y EE UU, en 1960 y 2007.
Tal y como se describe en el Anexo 2, es posible calcular la contribución de los tres fac-
tores en el gap de productividad existente respecto a EE UU, que en 2007 alcanzaba el
24% en España y el 15% en la UE-15. Como los niveles de capital físico por hora traba-
jada son similares en las tres economías, esta variable sólo explica entre un 8% y un 9%
del gap observado, mientras que la productividad total de los factores explicaría entre un
33% (España) y un 42% (UE-15). La contribución mayor al gap la proporciona el capital
humano. En el caso concreto de España, explicaría un 59% del gap en productividad, de-
bido a que los años de escolarización de la población equivalían en 2007 al 71% del nivel
que alcanzaban en EE UU. 

En la parte inferior de la Tabla 2 se analiza la contribución del crecimiento de los tres factores
productivos al crecimiento de la productividad entre 1960 y 2007. Como se observa, el
capital humano habría contribuido de forma directa por encima del 13% al crecimiento de
la productividad en España (un 10% en la UE-15 y un 14% en EE UU). En la medida que,
como se verá a continuación, el capital humano se encuentra correlacionado positivamente
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con el capital físico y otros determinantes de la productividad total de los factores, la contri-
bución total del crecimiento del capital humano (efecto directo más efectos indirectos) al
crecimiento de la productividad ha podido ser muy significativa en las economías avanza-
das. Por su parte, la PTF habría contribuido de forma directa entre un 30,6% para EE UU y
un 42% para la UE-15 (32,3% en España), por debajo de la contribución estimada por
Aghion y Howitt (2007), si bien estos autores no tienen en cuenta el capital humano, por lo
que sus resultados sobreestiman la importancia de la PTF. 

Hecho 4: el capital humano está correlacionado significativamente 
con otros determinantes de la productividad del trabajo y de la renta per cápita 

En el Gráfico 11 se muestra la evidencia disponible para los países de la OCDE de la corre-
lación del capital humano, medido como años de escolarización de la población mayor de
25 años, con la tasa de empleo, la tasa de actividad, el capital físico por hora trabajada, el
gasto en I+D como porcentaje del PIB, el coste de las regulaciones y el índice de ines-
tabilidad macroeconómica en los países de la OCDE. Todas estas correlaciones son estadís-
ticamente significativas y, aunque en algunos casos tiene sentido establecer una relación de
causalidad que vaya del capital humano a estos determinantes de la renta per cápita y de la
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Tabla 2. Capital humano y productividad del trabajo (%)

España UE-15 EE UU

ln(PIB/H) 1960 2,04 2,25 3,00
2007 3,53 3,66 3,83

ln(Kb/H) 1960 1,50 2,11 2,56
2007 3,76 3,78 3,83

S (años) 1960 4,97 8,20 10,56
2007 9,39 11,37 13,19

lnA 1960 1,27 1,12 1,60
2007 1,76 1,78 1,85

Contribución al gap respecto a EE UU (2007)
ln(Kb/H) 7,9 9,3 –
S 58,6 49,0 –
lnA 33,5 41,7 –

Contribución al crecimiento (1960-2007)
ln(Kb/H) 54,4 42,8 55,1
S 13,3 10,1 14,3
lnA 32,3 47,0 30,6

Fuente: Cálculos propios a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.



productividad, en otros la correlación que muestra el Gráfico 11 pude estar originada por una
causalidad en las dos direcciones o por los efectos de una tercera variable.

La correlación entre el capital humano y la tasa de empleo es positiva (0,56) y es total-
mente consistente con la evidencia macroeconómica de que los individuos con mayores
niveles educativos tienen una menor probabilidad de estar desempleados (véase, por
ejemplo, la evidencia disponible en OCDE, 2007, y en de la Fuente y Jimeno, 2008).  

La correlación con la tasa de actividad es también positiva (0,52), y es el resultado de que
la incorporación al mercado de trabajo es la forma de rentabilizar la inversión en educa-
ción que realizan los individuos durante los años previos. En términos de la ecuación 1,
estas correlaciones implican que, dado un nivel de productividad del trabajo, la renta per
cápita es mayor cuando aumenta el capital humano, al hacerlo también la tasa de empleo
y de actividad.

El Gráfico 11 muestra también una correlación positiva entre el capital humano y el capital
físico productivo privado (0,44) y la inversión en I+D como porcentaje del PIB (0,57). Estas
dos correlaciones son consistentes con la evidencia de que los puestos de trabajo que requie-
ren mayor capital humano cuentan con un mayor capital físico y tecnológico, lo que aumen-
ta la productividad del trabajo. De hecho, Vandenbussche et al. (2006) encuentran evidencia
de que los países que se encuentran más cerca de la frontera tecnológica utilizan trabajadores
con mayor capital humano, lo que favorece las actividades de innovación, mientras que los
países con menores niveles educativos se especializan en la imitación de las tecnologías de-
sarrolladas por los países líderes. 

Por último, el Gráfico 11 muestra que aquellos países con mayor capital humano cuentan
con un entorno regulatorio menos costoso para la actividad empresarial (la correlación es
igual a -0,71) y con un entorno macroeconómico más estable (-0,56). El coste de las re-
gulaciones se ha construido como un índice normalizado para los países de la OCDE, que
promedia los costes para poner en marcha y cerrar empresas, las cargas administrativas, las
regulaciones para contratar trabajadores, los costes para registrar la propiedad y acceder al
crédito, la falta de protección de los inversores, las cargas impositivas y las dificultades para
comerciar con el exterior, obtenidos de la base de datos Doing Business 2007 del Banco
Mundial, y se refiere a datos de 2006. España muestra unos costes de su entorno regulatorio
similares a los de Portugal y Francia, en línea con los niveles que implicaría su capital
humano, y sólo se ve superada por Italia y Grecia. En este caso, la causalidad entre las dos
variables representadas puede ir en las dos direcciones. Los países con mayores niveles
educativos pueden disponer de mejor capital en las instituciones que determinan las regula-
ciones y el funcionamiento de los mercados, al tiempo que los entornos regulatorios más
eficientes aumentan la rentabilidad del capital humano y, por lo tanto, incentivan la in-
versión en educación. 
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Gráfico 11. Correlación del capital humano con la tasa de empleo, la tasa de
actividad, el capital físico por hora trabajada, el gasto en I+D como porcentaje
del PIB, el coste de las regulaciones y el índice de inestabilidad acroeconómica
en la OCDE, 2007 (continúa...)
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.
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Gráfico 11. Correlación del capital humano con la tasa de empleo, la tasa de
actividad, el capital físico por hora trabajada, el gasto en I+D como porcentaje
del PIB, el coste de las regulaciones y el índice de inestabilidad acroeconómica
en la OCDE, 2007 (continúa...)
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Gráfico 11. Correlación del capital humano con la tasa de empleo, la tasa de
actividad, el capital físico por hora trabajada, el gasto en I+D como porcentaje
del PIB, el coste de las regulaciones y el índice de inestabilidad acroeconómica
en la OCDE, 2007
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Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.



El índice de inestabilidad macroeconómica mide el promedio de la tasa de inflación y de
desempleo estructural (habitualmente conocida como NAIRU), y del déficit público, tras la
pertinente estandarización de las variables originales. Por lo tanto, este índice amplía el
conocido índice de miseria de Okun (la suma de la inflación y de la tasa de desempleo) al
tener en cuenta el déficit público, variable que también determina la confianza de los in-
versores, tanto nacionales como extranjeros, y la prima de riesgo-país en los mercados fi-
nancieros internacionales. Aunque España presentaba en 2005 un mejor saldo presupues-
tario que la mayoría de los países de la OCDE, su mayor tasa de inflación y su elevada
NAIRU (la mayor tras Grecia entre los países que componen la muestra) dan lugar a un ín-
dice de inestabilidad macroeconómico bastante más elevado que el promedio de la OCDE.
Como en el caso anterior, la causalidad entre el capital humano y el índice de inestabilidad
macroeconómica puede ir en las dos direcciones, puesto que un entorno económico más
estable fomenta la actividad, aumentando la rentabilidad del capital humano e incentivando
su acumulación. 

Hecho 5: los años de escolarización de la población adulta se encuentran
positivamente correlacionados con las medidas de calidad del sistema educativo

Hasta este momento, el capital humano se ha aproximado por los años de escolarización
de la población adulta. Sin embargo, resulta evidente que países con años de escolariza-
ción similares pueden diferir significativamente en la calidad de su capital humano, lo
que explica el interés de algunos autores por analizar los efectos de la calidad del capital
humano sobre el crecimiento económico17. Uno de los trabajos empíricos más influyentes
en esta área es el realizado por Hanushek y Kimko (2000) para una muestra de 70 países,
quienes encuentran que la calidad de la fuerza de trabajo tiene una relación positiva, es-
table y robusta con el crecimiento económico18. 

Hanushek y Kimko (2000) también muestran que ni el gasto total en educación, como por-
centaje del PIB, ni el gasto por estudiante resultan ser variables robustas a la hora de explicar
la calidad del capital humano. Lógicamente, muchos otros factores afectan la relación entre
el gasto y los resultados educativos, como, por ejemplo, la gestión y organización de los cen-
tros educativos, el tamaño de la clase, las horas lectivas o la calidad del profesorado.
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17 Una excelente panorámica de esta literatura es la ofrecida por Hanushek y Woessmann (2008). Estos auto-
res muestran que existe una amplia evidencia empírica de que, más que con los años de escolarización de
la población, la renta per cápita, la distribución de la renta y el crecimiento económico se encuentran ro-
bustamente correlacionados con las habilidades cognitivas de la población.

18 Estos resultados de Hanushek y Kimko (2000) han sido confirmados, entre otros, por Barro (2001) en una
muestra más reducida de países, pero con más información sobre la calidad educativa. Barro (2001) utiliza
los datos compilados por Barro y Lee (2001), que amplían y actualizan su base de datos (véase Barro y
Lee, 1993), incluyendo información sobre habilidades de los estudiantes en ciencias, matemáticas y com-
prensión lectora en las pruebas de la International Association for the Evaluation of Educational Achieve-
ment (IEA) y de la International Assessment of Educational Progress (IAEP). 



En la muestra de 21 países de la OCDE analizados en este trabajo tampoco se encuentra una
relación significativa entre los resultados del informe PISA en ciencias para 2006 y el gasto
por estudiante o como porcentaje del PIB19. Sin embargo, al igual que en los resultados de
Hanushek y Kimko (2000), sí que existe una correlación positiva y muy significativa (0,74)
entre los resultados de PISA en ciencias para los estudiantes entre 6 y 15 años y los años de
escolarización de la población mayor de 25 años, tal y como muestra el Gráfico 12. De
acuerdo con esta evidencia, los resultados educativos entre los jóvenes dependen claramente
del nivel educativo de la población adulta. España obtiene unos resultados similares a los de
EE UU y Noruega (dos países que pueden considerarse observaciones atípicas en el Gráfico
12, junto con Finlandia en el extremo opuesto) y en línea con lo que predicen sus años de
escolarización, al encontrarse muy cerca de la recta de regresión estimada para el conjunto
de países. 
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19 En la medida que los resultados de las pruebas en ciencias están muy correlacionados con los de las prue-
bas en matemáticas o comprensión lectora, la correlación que se muestra en el Gráfico 12 es muy ilustra-
tiva de la relación entre años de escolarización de la población adulta y calidad de los sistemas educativos. 

Fuente: Elaboración propia a partir de las fuentes estadísticas descritas en el Anexo 1.

Gráfico 12. Correlación entre los años de escolarización y los resultados 
de PISA en ciencias, 2006
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4. Conclusiones 

El débil crecimiento de la productividad en España desde 1995 en relación con otros países
de la OCDE ha sido en los últimos años una de las principales preocupaciones sobre la
solidez de la economía española y sus perspectivas de crecimiento de la renta per cápita a
largo plazo. En este trabajo se ha analizado la desaceleración de la productividad del trabajo
y de la productividad total de los factores en España, desde una perspectiva comparada con
otras economías avanzadas. Tras discutir la importancia de los problemas asociados a la me-
dición del output y de los factores productivos, se ha repasado la evidencia empírica sobre
los determinantes fundamentales de la productividad del trabajo considerados por la litera-
tura del crecimiento económico. El tamaño medio de las empresas españolas explica parcial-
mente el gap de productividad existente con las economías más avanzadas, ya que la eviden-
cia muestra que las empresas españolas de mayor tamaño son tan productivas como las de
EE UU. Las instituciones y las regulaciones también explican parte de este gap, puesto que
España se sitúa cerca de Portugal, Italia o Grecia en los costes regulatorios y administrativos
que soporta la actividad económica, muy por encima de los costes que muestran EE UU,
Dinamarca, Canadá o Irlanda. Algo parecido ocurre con el capital tecnológico: el gasto
dedicado a I+D en porcentaje del PIB de España se sitúa a niveles similares a los de Italia,
Grecia o Portugal, por debajo del 1,5%, muy lejos de los porcentajes de países como EE UU,
Japón, Finlandia o Suecia, todos ellos por encima del 2,5% del PIB. 

Sin duda, todos estos factores son relevantes para explicar la productividad de la economía
española en términos comparados con las economías de su entorno. Pero la variable que
permite explicar la mayor parte de la distancia con las economías más productivas es el
capital humano. De acuerdo con las estimaciones que se presentan en este trabajo, los años
de escolarización de la población mayor de 25 años podrían explicar directamente un 59%
del gap de la productividad del trabajo con EE UU existente en 2007. La evidencia muestra
que el capital humano no sólo afecta directamente a la renta per cápita y la productividad del
trabajo, sino también indirectamente, a través de mayores tasas de empleo, de actividad y de
inversión en capital físico y tecnológico. Adicionalmente, la evidencia también indica que el
capital humano se encuentra negativamente correlacionado con los costes de las regulacio-
nes y con los indicadores de inestabilidad económica, variables todas ellas que afectan ne-
gativamente a la eficiencia con la que operan las empresas. 

Por último, también se ha mostrado la elevada correlación existente entre cantidad (años de
escolarización) y calidad de la educación, medida a través de los resultados de las pruebas
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de PISA (2006) para los estudiantes entre 6 y 15 años, en los que España obtiene unos
resultados en línea con los que predicen los años de escolarización de su población adulta.

En resumen, se ha presentado una abundante evidencia empírica sobre los efectos directos e
indirectos del capital humano sobre la productividad del trabajo y la renta per cápita. Una
fuerza de trabajo con un elevado nivel educativo permite que las empresas dispongan de
trabajadores más productivos, lo que a su vez genera efectos indirectos a través de mayores
incentivos para que las empresas inviertan el capital físico y tecnológico, en un entorno
macroeconómico e institucional que promueve la eficiencia con la que funcionan los mer-
cados. El capital humano es, por lo tanto, el determinante más importante de la renta per cá-
pita, la productividad y el crecimiento económico. 

La economía española puede y debe eliminar la distancia que le separa de los países con
mayor cantidad y calidad de capital humano per cápita. A pesar de los esfuerzos realizados
en las últimas décadas, esta distancia es todavía considerable, tal y como se ha mostrado en
este trabajo. Dado que los años medios de escolarización de la población adulta cambian
muy lentamente debido a la elevada inercia de la demografía, llevará bastantes años conver-
ger a los niveles educativos de los países líderes, incluso aumentando significativamente las
tasas de escolarización en enseñanza secundaria y terciaria de la población en edad de estu-
diar. Para conseguir este objetivo es necesario realizar un esfuerzo muy importante para re-
ducir la elevada tasa de fracaso escolar que muestra España en relación con las economías
de su entorno. El aumento de la cantidad de educación debe ir acompañado también de un
aumento de su calidad, para lo cual es necesario destinar mayores recursos económicos con
los que incrementar el gasto por estudiante y mejorar la gestión y la organización de los cen-
tros educativos, así como la formación del profesorado, en un mundo expuesto a constantes
cambios sociales y tecnológicos. Un gran pacto educativo entre los principales partidos
políticos que gobiernan en las distintas administraciones públicas con competencias educati-
vas permitiría avanzar decisivamente en todos estos frentes, creando un entorno favorable en
el que mejorar significativamente el sistema educativo y la formación. Pero, para que a largo
plazo todos estos esfuerzos den sus frutos y mejoren la calidad y cantidad del capital huma-
no, es imprescindible transmitir a los jóvenes el valor de la educación, convencerles de los
beneficios que pueden conseguir con su esfuerzo y con el desarrollo de su talento e incenti-
varles para que continúen formándose al terminar su educación obligatoria.
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Anexo 1. Datos utilizados y fuentes

• PIB: en paridad de poder de compra. En algunos países ha sido necesario reescalar lige-
ramente su PIB para asegurar las comparaciones de renta per cápita relativa disponibles
en Eurostat en agosto de 2008. Fuentes: Economic Outlook, OECD, y National Accounts,
OECD, varios años. PWT 6.2 para el periodo 1950-59, enlazada con tasas de crecimiento.

• Población, población en edad de trabajar, población ocupada y tasa de desempleo.
Fuentes: Economic Outlook, National Accounts y Employment Outlook, OECD, varios
años. PWT 6.2 para el periodo 1950-59, enlazada con tasas de crecimiento. La población
en edad de trabajar indica la población entre 15-64 años y entre 16-64 para Noruega,
España, Suecia, Reino Unido y EE UU. La población ocupada se refiere a la que aparece
en las cuentas nacionales de cada país, por lo que puede no coincidir con la Labour Force
Survey de la OCDE. 

• Horas trabajadas: horas trabajadas por empleado al año para el conjunto de la economía.
Fuentes: Economic Outlook, OECD, 2008(1). Austria 2004-2007, Employment Outlook,
OECD, 2008. El dato de Grecia para 2007 corresponde al de 2006. Para los años anterio-
res a los disponibles en la OCDE, se han enlazado las horas estimadas por el Groningen
Growth and Development Centre, utilizando sus tasa de crecimiento.

• Stock de capital productivo privado. Se ha utilizado la misma metodología del método
del inventario permanente que en de la Fuente y Doménech (2006a) para calcular el stock
de capital inicial en 1950, pero distinguiendo entre series de inversión en capital privado
productivo, inversión en vivienda e infraestructuras. Las tasas de depreciación son las
publicadas por Kamps (2006). Fuentes: Economic Outlook, OECD, y National Accounts,
OECD, varios años. PWT 6.2 para el periodo 1950-59, enlazada con tasas de crecimiento.

• Años de escolarización de la población mayor de 25 años. Fuente: de la Fuente y Do-
ménech (2006a). Los datos para los años más recientes se han estimado aplicando las tasas
de crecimiento de Cohen y Soto (2007), disponibles hasta 2010. 

• Gasto en I+D en porcentaje del PIB. Fuente: Main Science and Technology Indicators,
OECD.

• Coste de las regulaciones para la actividad económica. Corresponde al promedio de los
valores normalizados para los 21 países de la OCDE en 2006 de los costes para poner en
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marcha y cerrar empresas, las cargas administrativas, las regulaciones para contratar traba-
jadores, los costes para registrar la propiedad y acceder al crédito, la protección de los
inversores y de los contratos (ambas variables con signo negativo), las cargas impositivas
y las facilidades para comerciar con el exterior (también con signo negativo). Fuente:
Doing Business 2007, Banco Mundial.

• Inflación. Tasa de crecimiento del deflactor del consumo privado. Fuente: Economic Out-
look, OECD.

• Tasa de desempleo estructural. NAIRU estimada por la OCDE. Fuente: Economic Out-
look, OECD.

• Déficit público. Fuente: Economic Outlook, OECD.

• Índice de inestabilidad macroeconómica. Promedio de las series estandarizadas de in-
flación, tasa de desempleo estructural y déficit público. 

• Resultados de PISA en ciencias para 2006. Fuente: Education at a Glance (2008), OECD. 



Anexo 2. Cálculo de la productividad total 
de los factores

En el Gráfico 4 de la sección 2.1 se representa la recta que pasa por las coordenadas corres-
pondientes a EE UU y que tiene pendiente 0,36, valor que corresponde a la elasticidad del
output respecto al capital que habitualmente utiliza la literatura empírica sobre crecimiento
económico20. La distancia vertical de cada país a esta recta proporciona una medida de la
productividad total de los factores (PTF), en términos relativos respecto a EE UU, bajo el
supuesto de que el capital y el trabajo (medido en horas) son los únicos factores de una
función de producción Cobb-Douglas con rendimientos constantes a escala, es decir, 

Esta descomposición fue propuesta por Solow (1957), quien comprobó que la suma del
crecimiento de los factores productivos ponderado por sus productividades marginales era
inferior al crecimiento del PIB en EE UU, por lo que para satisfacer la igualdad en esa
descomposición era necesario introducir un elemento residual, que desde entonces se conoce
como residuo de Solow. Una característica fundamental del residuo de Solow que aparece en
la ecuación 3 es su tendencia de crecimiento a largo plazo. Diferenciando la ecuación 3 se
obtiene que la tasa de crecimiento de la productividad total de los factores es la diferencia
entre la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo y la tasa de crecimiento de la re-
lación capital/trabajo, convenientemente multiplicada por la participación de las rentas del
capital en la renta nacional: 

Por último, para analizar la contribución del capital humano al nivel de productividad es ne-
cesario realizar algunos supuestos adicionales sobre la tecnología que se utiliza para producir
el PIB. Como es habitual en la literatura, se supone que el PIB por hora trabajada está deter-
minado por la siguiente función de producción Cobb-Douglas: 
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20 Este valor corresponde también a la participación media de las rentas de capital sobre el PIB en el con-
junto de países que componen la muestra utilizada.

PIBit= -ln PTFit 0,36lnln
Lit
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Hit

pr

Δln PTFit 0,36 ΔlnΔln
PIBit= -
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Hit

pr

Ecuación 3

Ecuación 4
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en donde S es el capital humano y A la productividad total del capital físico, del trabajo y del
capital humano. Obsérvese que ahora la PTF, a diferencia de lo que ocurría con la definición
de la ecuación 3, tiene en cuenta el capital humano. El coeficiente del capital humano (S) en
la ecuación 5 es el estimado por de la Fuente y Doménech (2006a) en una ecuación mince-
riana en primeras diferencias.

ln ln Ait + 0,36 ln + 0,045Sit

PIBit =
Hit

Kit

Hit

pr

Ecuación 5
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