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ECONOMIA Y TRABAJO

La baja natalidad y las nuevas pautas migratorias
plantean dudas entre organismos y expertos
sobre la capacidad de crecimiento de Espana

Fl frenazo de la poblacion
lastra la economia

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
Imaginen dos tribus que deben
40 sacos de grano cada una. Las
dos tienen 40 miembros. Pero en
la primera pasa el tiempo y dupli-
can el grupo hasta los 80 integran-
tes. En cambio, en la segunda su
poblacién se estanca. Aunque am-
bos clanes siguen debiendo lo mis-
mo, ahora el esfuerzo del primer
colectivo para pagar su deuda se
ha reducido a la mitad. Toca a me-
dio saco por cabeza. Su capacidad
de generar riqueza es mayor sim-
plemente a fuerza de sumar efec-
tivos. En el segundo tendrén que
sufrir mas para devolverla. Y ese
es uno de los grandes retos a los
que se enfrenta la economia espa-
fiola con una poblacién cuyo cre-
cimiento se frena.

Una economia solo puede cre-
cer de dos formas: o pone més
gente e inversiones a trabajar, 0

hace mds con lo que ya tiene, esto |

es, mejora la productividad. En la
anterior bonanza de principios de
siglo, la actividad crecia a tasas
superiores al 3%. Sin embargo, el
PIB per cépita solo avanzaba a la
mitad, en el entorno del 1,5%. Es
decir, la mitad del crecimiento se
debia a la incorporacién de indivi-
duos. Por aquel entonces la pobla-
cién crecia con fuerza. A ritmos
de casi el 2%.

Pero al estallar la crisis la po-
blacién dejé de subir. Asi que el
PIB total v el per cépita cayeron
casi al unisono. Una vez llegé la
recuperacion, los dos indicadores
siguieron yendo de la mano. Aun-
que el nimero de habitantes no
crecia, el crecimiento total y el
per cépita eran fuertes porque se
recuperaba a muchos parados de
la crisis para el mereado laboral.
La poblacién no aumentaba; siau-
mentaban los trabajadores.

Sin embargo, este proceso em-
pieza a agotarse. Desde mediados
de afio, la mejora de la ocupacion
se ha ralentizado en la misma me-
dida que lo ha hecho la actividad.
Y como destaca el catedrético de
la Auténoma de Barcelona Josep
Oliver, la mitad de los empleos
creados en 2018 fueron de inmi-
grantes seghn la EPA. En lo que
va de afio la cifra es incluso supe-
rior, Este hecho parece indicar
que hay colectivos-de espafioles
que tienen dificultades para colo-
carse. Segiin datos del INE, el sala-
rio medio de un espaiiol asciende
a unos 24.000 euros. Al ocuparse
por norma general en actividades
de menor valor afiadido, el de un
trabajador latinoamericano estd
en unos 15.000. Y el de un extraco-
munitario, en unos 16.000.

En plena ralentizacién ciclica
parece que pierde fuerza el proce-
so de recuperar parados. Y a la
vez todo apunta a que, ademds,
no va a crecer tanto la poblacién.
Desde luego no como solia antes
de la crisis. Las entradas de inmi-
grantes son casi tan robustas co-
mo en la fase previa de la burbu-
ja. Pero las salidas de espafioles
son mayores que antes. Y el movi-
miento natural de la poblacién, el
saldo entre nacimientos y muer-
tes, acumula ya euatro afios de
decrecimientos. El invierno demo-
grdfico, la expresion acufiada por
el académico de Lovaina Michel
Schooyans, parece haber llegado.

Fl Banco de Espafia va revisé
hace unos afios el potencial que
tiene la economia para crecer a
medio y largo plazo. Lo sitia alre-
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Movimientos demogréficos y PIB

Crecimiento econémico

El PIR nacional crecid mas que el PIB per capita en la anterior expansion
(2000-2008) porque crecla la poblacién. Desde la crisis, ambos indicado-
res han seguido una evelucion similar por el frenazo demogriafico.
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proximos afios frente al 3% de
otras fases. También lo hizo el
FML ¥ lo justifican principalmen-
te por una demografia que acusa
¢l envejecimiento y la baja natali-
dad. El banco subrayd entoneecs
que, ademas, se estaban acaban-
do las ganancias fruto de afiadir
al mercado laboral nuevas genera-
ciones de mujeres.

En definitiva, una vez se termi-
ne la recuperacién de parados, se
va a crecer menos. En estos mo-
mentos se estd viviendo un enfria-
miento coyuntural por el parén
del comercio mundial. Pero tam-
bién hay en marcha una ralentiza-

crece al ritmo de la
burbuja, pero el
total avanza menos

El FMI ve necesaria
mads inmigracion
para ayudar a pagar
las pensiones

grafia que ya no favorece.

Aun asi, hay una buena noti-
cia: si se sustrae el efecto de la
poblacién, en términos per cépita
la economia estd creciendo igual
que en la anterjor bonanza. Y lo
hace sin que se esté produciendo
und burbuja de crédito o un dese-
quilibrio con el exterior.

Sin embargo, no todo es positi-
vo. Ni mucho menos. Una econo-
mia que crece en términos per ci-
pita pero que en su conjunto cre-
ce poco suele padecer muchas
aflicciones. Es el caso de Japon,
cuyo PIB por habitante en la po-
blacién entre 18 y 65 afos avanza

a ritmos muy elevados, sefiala Je-
sis Fernandez-Villaverde, cate-
drético de la Universidad de Pen-
silvania (EE UU).

El tamaifio importa cuando se
habla de pagar la deuda, las pen-
siones o de incentivar la inver-
sién, recuerda Ferndndez-Villa-
verde. Cuanto més grande sea la
produccién total, mis facil serd
hacer frente a la deuda publica.
Cuantos més trabajadores coti-
cen, mejor se podran pagar las
pensiones: si la factura por presta-
ciones crece al 8% como ocurre
ahora, la economia incluyendo la
inflacién deberia alcanzar ese rit-
mo para que se puedan sufragar
sin generar déficits. Sin embargo,
en la actualidad el PIB estd cre-
ciendo a la mitad si se suma la
inflacién. En esta cuestién el ta-
mafio de la poblacién trabajando
se antoja un punto crucial.

La inversién de una empresa
suele aumentarse en funcién de
lo que engorda la demanda de su
mercado. Al deteriorarse la crea-
cién de hogares, habrd industrias
que se resientan. Negocios como
los electrodomésticos, por poner
un ejemplo, tienen ventas por re-
posicién en el hogar o por la cons-
titucién de una nueva familia. Las
ventas por estas tltimas se frena-
ran. Y, en consecuencia, también
la inversién empresarial.

A mayor crecimiento del PIBy
de la inflacién, menos dolorosos
son los ajustes en las empresas. Si
el mercado de una compaiiia cre-
ce mucho, basta con congelar sa-
larios y gastos para recobrar com-
petitividad. Por el contrario, cuan-
do el crecimiento es bajo, el mar-
gen es menor y obliga a recortar.
Lo cual es siempre mas traumati-
co. Y tiene graves consecuencias
sobre 1a desigualdad al perderse
empleo en lugar de salario.

Este escenario obliga a expor-
tar mas, afirma Ricardo Martinez
Rico, presidente de Equipo Econd-
mico. Y ello a pesar de que otras
economias desarrolladas se en-
frentan al mismo problema y tam-
bién compiten por vender fuera.
Otra herramienta es elevar la pro-
ductividad. Espaia podria avan-
zar mucho acercindose a la pro-
ductividad de los mejores paises,
apunta el director de Fedea, An-
gel de la Fuente. Por ejemplo, me-
jorando la educacién.

sin embargo, el historial de
productividad de Espana es muy
pobre. “;Y cudntos paises han si-
do capaces de mantener incre-
mentos de la productividad del
2% durante tiempo? Ninguno”, di-
ce Ferndndez-Villaverde, Y afia-
de; “La productividad mejora mu-
cho justo después de hacer las in-
versiones que se necesitan. Pero
una vez hechas, luego es todo a
fuerza de innovacién. Y asi no se
consiguen aumentos tan fuertes”.

También tiene consecuencias
a la hora de estimular la econo-
mia. Frente a una reduccion de la
poblacién, sirven de pocola politi-
ca monetaria o la fiscal, argumen-
ta Fernandez-Villaverde.

El otro instrumento es la politi-
ca migratoria. La Autoridad Fis-
cal y el FMI hablan de aumentos
importantes de la inmigracion pa-
ra ayudar a sostener las pensio-
nes. Pero esa solucién plantea
otros interrogantes: “;Cudnta in-
migracién sera politicamente
aceptable?”, se pregunta el cate-
dratico de Pensilvania.




