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La productividad crece la mitad
que el empleo y las horas de trabajo

EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 2026/ | 0S expertos ponen de relieve que el crecimiento del PIB espafiol
combina la creacion de puestos de trabajo y la acumulacion de capital con aumento de la productividad.

Gonzalo D. Velarde. Madrid

En plena coyuntura de bo-
nanza econdmica y de creci-
miento sostenido del empleo,
el estancamiento de la pro-
ductividad supone uno de los
principales retos. En los ulti-
mos afios se aprecia un cam-
bio de tendencia que esta per-
mitiendo combinar el avance
del PIB, con un aumento de
trabajo y con mejoras de la
productividad, si bien este in-
dicador muestra mejoras
contenidas. Esparia registro
un crecimiento interanual del
3,1% en el primer trimestre.
En este mismo periodo, la
ocupacion crecié un 2,4% y
las horas de trabajo un 2,05%.

En este sentido, segun re-
coge el Observatorio de la
Productividad y la Competiti-
vidad en Espana elaborado
por la Fundacion BBVA vy el
Ivie, el buen funcionamiento
del mercado laboral explica
un 46,7% del crecimiento,
mientras que el positivo com-
portamiento de la inversion,
que crecid un 5,4% entre ene-
ro y marzo, fue responsable
del 25,4% de la expansion
economica.

Aqui, los expertos ponen en
valia el hecho de que el 28%
del crecimiento corresponda
al avance de la productividad
total de los factores, que regis-
tr6 un aumento del 0,9% en
los tres primeros meses del
ario, cifra similar a la produc-
tividad por hora trabajada
que avanza el 1,04% en el mis-
mo periodo. Ambos indicado-

res, pese a ser positivos repre-
sentan incrementos de menos
de lamitad que el ocupacion o
las horas de trabajo y una ter-
cera parte del PIB. Por su par-
te, laproductividad del capital
aumento a una tasa ligera-
mente superior a la del tri-
mestre anterior (0,7% frente a
0,6%).

Sin embargo, en los tltimos
tres trimestres se observa
cierta moderacion en la dina-
mica virtuosa de 2024, que se
mantuvo los dos primeros tri-
mestres de 2025, cuya princi-
pal fuente de crecimiento era
lamejora de la eficiencia, con-
tribuyendo con mas del 40%.
Este aterrizaje de la producti-
vidad total de los factores en
tasas moderadas arroja claro
y oscuros. Por un lado, se si-
gue un patrén virtuoso de in-
version y de creacion de em-
pleo —necesario dada la tasa
de paro espafiola— combina-
do con ligeras mejoras en la
eficiencia productiva. Pero, el
avance de la productividad es
lento, y nos enfrentamos a in-
certidumbres en los proxi-
mos afios derivadas de los re-
tos asociados a incrementos
de los precios energéticos, po-
sible incremento de la infla-
cion, menor nivel de activi-
dad, la posibilidad de subidas
de tipos de interés, y el fin del
shock positivo asociado a los
fondos NextGen.

Diferentes sectores
Se observan diferencias nota-
bles entre sectores en la dina-
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mica de la productividad.
Destacan las mejoras mas im-
portantes de la eficiencia pro-
ductiva de los sectores de la
economia orientados al mer-
cado, en los que predominan
las empresas privadas. El au-
mento de la productividad to-
tal en el primer trimestre de
2026 se mostro particular-
mente intenso en el sector de
la construccion, con un incre-
mento interanual de casi el
3,1%, siendo mas moderado
en el sector servicios (1,3%) y
todavia mas en el energético
(0,6%). En los sectores prima-
rio y las manufacturas la con-

tribucién fue negativa (-4, 5%
v-2,1% respectivamente).

Por su parte, los servicios
muestran un comportamien-
to dual, igual que en trimes-
tres anteriores. Mientras la
productividad aumenta mas
que en la media de la econo-
mia en comercio, transporte y
hosteleria (4,3%) —que son al-
gunos de los sectores con mas
peso en la economia- y en in-
formacion y comunicaciones
(5,9%), en otros sectores des-
ciende (actividades financie-
rasy de seguros, -4,5%; activi-
dades inmobiliarias, -1,2%;
Administracién Puablica, edu-

Fuente: Fundacion BBVA-Ivie (2026a y 2026b), INE (CNTR, CNE) y elaboracién propia

caciony sanidad, -1,4%).

“El crecimiento del PIB es-
paiiol combina la creacion de
empleo y la acumulacion de
capital con el aumento de la
productividad, lo que implica
un cambio en el patrén de
crecimiento respecto al pa-
trén tradicional. El cambio
empez0 a observarse en la re-
cuperacion después de la
Gran Recesion y se sostiene
también en la recuperacion
post-pandemia”, explican los
expertos en el informe.

La Fundacién BBVA e Ivie
recuerdan que desde 2000 la
productividad del trabajo

Aviso del principal 6rgano consultivo al Gobierno
por el bloqueo de las reformas econémicas

Gonzalo D. Velarde. Madrid

El principal 6rgano consulti-
vo del Gobierno en materia
econdmica, el Consejo Eco-
némico y Social (CES), apun-
tala en su memoria anual de
2025 el buen desempefio de
Espafia, con un crecimiento
por encima de los paises del
entorno comunitario, impul-
sado esencialmente por la
creacion de empleo y por el
consumo interno. No obstan-
te, en un contexto favorable,
el organismo presidido por
Anton Costas realiza una ad-
vertencia: la debilidad del

Ejecutivo frena la agenda re-
formista y reduce la eficacia
de las politicas economicas
planteadas.

Aunque es una cuestion
que pone de relieve el CES en
su memoria —que es consen-
suada también con los sindi-
catos y las organizaciones
empresariales que compo-
nen el Consejo— son numero-
sos los casos en los que el
Congreso de los Diputados
ha frenado las reformas mas
sustanciales del Gobierno de
Pedro Sanchez en la ultima
legislatura. El paradigma de

todas ellas es la imposibilidad
de aprobar siquiera un Presu-
puesto General, que se man-
tiene prorrogado desde 2023.

EI CES aprecia en su anali-
sis “un contexto de inestabili-
dad politica y fragmentacion
parlamentaria, lo que limitala
eficacia de la politica econo-
micay ha resultado en la pré-
rroga, por tercer aflo conse-
cutivo, de los Presupuestos
Generales del Estado hasta
2026”, sefiala la memoria pu-
blicada ayer miércoles. Ello,
redunda en una cuestion: la
ciudadania mantiene una vi-

sidén pesimista respecto a la
situacion economica espafo-
la principalmente debido al
aumento del coste de viday a
las dificultades paraacceder a
lavivienda.

Aunque el viento de cola es
favorable, son varios los tras-
piés del Gobierno que han
impedido reformas de cala-
do. En materia laboral, el mas
sonado es la pretendida re-
duccion de la jornada laboral
a 37,5 horas impulsada por el
Ministerio de Trabajo, que
decay6 con los votos en con-
trade PP, Vox y Junts.

Sin embargo, esta logica ha
operado en otras cuestiones
que el departamento de la vi-
cepresidenta segunda, Yolan-
da Diaz, ha puesto sobre la
mesa, y que al no haber reci-
bido siquiera el consenso del
dialogo social, con patronal y
sindicatos, no han llegado a
sustanciarse como proyectos
de ley, o permanecen blo-
queados en la Camara. Como
el Estatuto del Becario, la ley
de prevencion de riesgos la-
borales, la ley de democracia
en las empresas, o la reforma

del despido.
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La construccion, con
un avance del 3,1%
entre enero y marzo,
registra el aumento
mas notable

(por hora) ha aumentado un
22,6%. Mientras que en la
productividad del capital se
observa una trayectoria muy
diferente a la del trabajo, que
actualmente es un 20% infe-
rior a la del afo 2000. Ahora
bien, después de la Gran Re-
cesion cambi6 la tendencia
continuamente decreciente
que la habia caracterizado
hasta ese momento. Esa recu-
peracion se trunco por la co-
vid-19, pero posteriormente
ha sido sostenida y se han al-
canzado ya los niveles previos
a la crisis sanitaria. De modo
que el nivel de la productivi-
dad del capital a principios de
2026 es similar al de 2011 y al
de 2019.

Competitividad

Cabe recordar que el despe-
gue de la productividad es
ademas fundamental para
elevar la competitividad de la
economia espafiola en un
contexto de elevada incerti-
dumbre y en el que estan en
cuestionamiento los princi-
pios que rigen el intercambio
de bienes y servicios a nivel
internacional.

De este modo, ante un cre-
cimiento de la productividad,
los denominados como costes
unitarios (lo que cuesta pro-
ducir una unidad de producto
en términos de salario) bajan
0 se mantienen estables. Esto
puede permitir que los pro-
ductos y servicios de las em-
presas sean mds baratos y
atractivos en el extranjero
frente a los de paises menos
eficientes. Favoreciendo un
crecimiento de las exporta-
ciones y una mejora de la ba-
lanza comercial.

El presidente del CES,
Antén Costas.



