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2014-2024 Investigación sobre la desigualdad de la renta y riqueza 
en relación con las cuentas nacionales históricas (c. 1900-2010)

La crisis de la pandemia (2020-2021) motivó mi interés por las 
cuentas nacionales en la actualidad ante una infraestimación sin 
precedentes

¿Qué hace un historiador económico aquí?

✓ +12 artículos en elDiario.es junto con Francisco Melis

✓ Participación en radio, Congreso de los Diputados y  múltiples 
reuniones informales.
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https://sites.google.com/view/miguel-artola/home

https://sites.google.com/view/miguel-artola/home


Un recordatorio sobre las cuentas nacionales
3

Productividad del trabajo = 
𝑃𝐼𝐵 (𝑜 𝑉𝐴𝐵)

𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜 (ℎ𝑜𝑟𝑎𝑠 𝑜 𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜𝑠 𝐹𝑇𝐸)

∆ Productividad = 

𝑉𝐴𝐵𝑡+1
𝑉𝐴𝐵𝑡

𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜𝑡+1
𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜𝑡

𝑉𝐴𝐵𝑡+1

𝑉𝐴𝐵𝑡
= 𝛼

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑡+1

𝐶𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑡
 + 1- 𝛼

𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜𝑡+1

𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜𝑡
+

𝑇𝐹𝑃𝑡+1

𝑇𝐹𝑃𝑡

La discusión académica suele centrarse en la TFP, dando por 
supuesto que las otras variables son fáciles de medir. 
Hoy argumentaré lo contrario



El enigma de la productividad tras la pandemia
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La productividad por hora

La productividad/hora es la métrica 
favorita de los economistas. Utiliza 
el indicador más preciso del tiempo 
de trabajo. 

Un aumento moderado (+ 2,7%) 
sobre los niveles de 2019. 

Una buena noticia, teniendo en 
cuenta que la productividad solía 
descender o estancarse en épocas 
de boom, y crecer en momentos de 
crisis.

Desgraciadamente, otros 
indicadores apuntan a una relación 
más compleja…
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La productividad por ocupado

La productividad/ocupado es la 
métrica más intuitiva. Medir el 
empleo (vía EPA o SS) es más fácil 
que medir las horas 

Sin cambios (- 0,02%) sobre niveles 
de 2019. 

Una tendencia que podría explicarse 
por aumento en la proporción de 
ocupados a tiempo completo o por 
un aumento en el tiempo no 
trabajado (ERTE, incapacidad 
temporal, vacaciones, etc.) 

Algunas explicaciones (empleo 
temporal) se pueden descartar. Otras 
requieren de un análisis más 
detallado
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La productividad por empleo a tiempo completo (FTE)

FTE = Full-time equivalent 
=Ocupados ponderados por la 
fracción de su jornada frente al 
estándar del tiempo completo. 

Elimina el efecto del empleo a 
tiempo parcial 

Un descenso inédito (- 2,5%) sobre 
los niveles de 2019. ¡Retroceso al 
nivel de c. 2012! 

Las empresas (incluyendo las 
AAPP) no contratan horas, 
emplean personas. El descenso de 
la productividad por FTE da la 
razón a quienes argumentan que 
hay un repunte sin precedentes del 
absentismo. ¿Es real?
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Dos problemas en paralelo
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El indicador de referencia (productividad/hora) presenta una imagen 
halagüeña que no es consistente.

Hipótesis:

1) Las horas trabajadas antes de la pandemia están sobreestimadas 
debido a la preferencia que se da a la EPA. El cambio metodológico de 
2021 pone de manifiesto este problema

2) El PIB sigue infraestimado. En 2020 estimar el PIB fue un reto sin 
precedentes y generó errores de medición. Estos problemas solo se han 
resuelto parcialmente. 



El tiempo de trabajo (2019-2024)
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El empleo en las cuentas nacionales
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ESA 2020 introduce varios conceptos del factor trabajo

• Horas / Total hours worked
• Ocupados / Persons in employment
• Puestos de trabajo / Jobs 
• Puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo // Full time equivalent 

employment (FTE)

La productividad se debe medir utilizando las horas. En ausencia de esta 
métrica, utilizar FTE



Medir las horas es la tarea más compleja
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SNA 2025 (en proyecto) dedica un amplio esfuerzo por clarificar qué son las horas 
trabajadas y cómo medirlas. Como ejemplo:

Concepto
 Horas              

(en millones) 
Tipo de registro

Horas pagadas, según contratos de trabajo 13.079,6       Registro administrativo

(+) Horas extra pagadas              145,1 Registro administrativo

(+) Horas extra no pagadas                 84,3 EPA/LFS

(-) Vacaciones pagadas -         1.282,0 Legislación y encuestas

(-) Festivos -            246,7 Legislación y calendario

(-) Incapacidad Temporal -            512,8 Encuesta a las empresas

(-) Permiso por cuidado de los hijos -              87,4 Agencia pública de Empleo y censo

(-) Otros permisos y ausencias -            185,3 EPA y estimaciones propias

(-) Huelgas -                 0,5 Encuesta a las empresas

(-) Permisos auto-retribuidos (life-cycle savings 

scheme)
-                 6,0 Banco Central (DNB)

(-) Ausencias debidas a la meteorología -                 6,8 Encuesta a las empresas

(+/-) Ajuste a la Contabiidad Nacional                 30,5 

Horas trabajadas, Contabilidad Nacional 11.010,9       

Fuente: Eurostat (2024): Improving the measurement of employment in national accounts - 

Recommendations and good practices , p. 39

https://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/SNAUpdate/2025/chapters.asp


¿Qué es el empleo a tiempo completo?

Las horas y el empleo equivalente a tiempo completo deben ser consistentes
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Full-time equivalent employment, which equals the number of full-time
equivalent jobs, is defined as total hours worked divided by the average
annual number of hours worked in full-time jobs within the economic
territory. (ESA 2010)

No hay un número fijo de horas en el empleo equivalente a tiempo completo. 
Varía por sectores, ocupaciones y a lo largo del tiempo.

A normal full-time week must first be estimated in each job group. [...] Hours
contractually agreed upon constitute, for employee jobs, the appropriate
criteria for determining those figures. (ESA 2010)

Las horas pactadas en convenio o las horas habituales en la EPA constituyen el 
mejor punto de partida. 



¿Qué ocurre con la jornada a tiempo completo?
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Pre-pandemia, los niveles de 
empleo FTE equivalían a:
• Ocupados: c. 1850-1900 horas
• Asalariados: c.1800 horas

Una caída de 5%, de nuevo sin 
precedentes en 30 años
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¿Qué ocurre con la jornada a tiempo completo?
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Es más intuitivo mirar a los 
asalariados y diferenciar entre 
actividades con gran peso de las 
AAPP (O-Q) y el resto. 

Total, sin O-Q
• Incremento  1995-2018: +100h
• Caída entre 2018-2024:    - 100h

Los niveles 2000-19 son 
incongruentes con el marco legal. 
(máximo ET= 1826,45h)

Entre la jornada pactada y la efectiva 
solo debería haber pequeñas 
diferencias por incapacidad 
temporal, horas extra, causas fuerza 
mayor, etc.

Horas/año por FTE, asalariados

 1.500

 1.600

 1.700

 1.800

 1.900

 1.500

 1.600

 1.700

 1.800

 1.900

1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023

Asalariados Asalariados sin O-Q Asalariados O-Q Max ET



¿Qué ocurre con la jornada a tiempo completo?
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Al analizar los no asalariados (i.e. 
trabajadores autónomos) el 
problema se repite en tendencias, 
pero con niveles más elevados.

El fuerte descenso de las horas por 
FTE tras la pandemia es un 
misterio. Pero con esta información 
se descarta que sea un problema 
específico de los asalariados (vía 
horas extra u otros motivos).

Horas/año por FTE, ocupados y no asalariados
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Un fenómeno sin parangón a escala internacional
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Un fenómeno sin parangón a escala internacional
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¿Dónde se origina el problema? El cambio en la EPA
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Horas/año por los asalariados a tiempo completo

En este gráfico la jornada media de la EPA busca asemejarse a la cobertura de la Estadística Estructura de 
Empresas (EEE)  por lo que solo incluye industria (B-E) y los servicios, excluyendo las ramas (O-Q). La ETCL 
recoge los sectores B-S

En 2021, la EPA/LFS cambia el 
cuestionario. Se incluyen más 
preguntas para recoger las 
ausencias parciales del empleo.

Este cambio provoca una notable 
caída en las horas/ocupado. No se 
registra el mismo fenómeno en 
otras fuentes.

La EPA está midiendo ahora mejor 
la jornada. Antes la sobreestimaba 
y excedía el máximo legal (1826h). 

Ver Artola Blanco (2025).
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¿Dónde continúa el problema?
CNE no es capaz de reconciliar las variables del empleo (ocupados, empleos, horas, etc.) 
• Horas totales: CNE muy similares a la EPA
• Horas por FTE: parecido, pero mayor caída en la EPA
• Ocupados/empleos: desconexión con la EPA 
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Una estimación de las horas ajustando por el
shock EPA
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Una posible alternativa, inspirada en Rey del 
Castillo (2024), consistiría en 
1) Extrapolar tendencias en empleo 

(ocupados, puesto de trabajo) de la EPA 
post-2019 a la CNE

2) Modificar FTE horas/año antes de 2021 
de la EPA utilizando ETCL. Extrapolar 
niveles a la CNE

3) Diferenciando entre asalariados y no 
asalariados

El efecto final provoca un menor volumen de 
horas pre-2020 y un ligero incremento vs 
niveles actuales. En la nueva serie las horas 
crecerían 2019-2024 c.7% 
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Entonces, ¿la productividad ha caído?

Si solo se ajustan las horas, la 
productividad tras la pandemia 
tendería a descender. 

Lo cual lleva a pensar de nuevo 
sobre qué ocurre con las 
estimaciones del PIB….
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El PIB tras la pandemia (2019-2024)

22



12/12/2022

23



Efectivamente, el PIB se ha revisado

Fuente: OCDE, Short-term economic statistics revisions
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Pero sigue habiendo un problema en el PIB 2020-2021
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Datos actualizados, pero siguiendo la misma metodología presentada en Artola y Melis: 
“La subestimación del PIB en 2021…”, elDiario.es, 26/06/2023 
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En diciembre de 2024, el INE publica la guía inventario y aclara muchos
aspectos que hasta ahora solo podíamos suponer. Entre ellos:

¿Qué sabemos con la nueva guía inventario?
26

• PIB-producción: vía Estadística Estructural de Empresas
• PIB-demanda: consumo hogares vía EPF. Otras fuentes FBCF
• PIB-renta: vía EEE para los salaries, EBE/RM como residuo. 

Pero, ¿cómo se calcula el empleo? ¿Cómo se calcula el VAB por
sectores institucionales? ¿Cómo se ajusta por la economía no 
observada? ¿Se pueden mostrar las cifras brutas sin reconciliar?

La guía inventario debería ser de lectura obligada. Pero no debería ser 
una serie de principios genéricos sino una demostración práctica, con 
cifras y apéndices, de la CN. NIPA (EEUU), Blue Book (RU) o las guías
de Países Bajos son un ejemplo. 

https://www.ine.es/daco/daco42/cne24/guia_cna_tio.pdf


El secreto mejor guardado de la CNE

Al calcular la productividad, pensamos 
que numerador (PIB) y denominador 
(trabajo en horas) son independientes

27

Productividad = 
𝑃𝐼𝐵 (𝑜 𝑉𝐴𝐵)

𝑇𝑟𝑎𝑏𝑎𝑗𝑜 (ℎ𝑜𝑟𝑎𝑠 𝑜 𝑒𝑚𝑝𝑙𝑒𝑜𝑠 𝐹𝑇𝐸)

En realidad, en la CNE numerador y denominador no son independientes. 

𝑉𝐴𝐵𝑂𝐵𝑆𝐸𝑅𝑉𝐴𝐷𝑂 ∗ (
𝐻𝑂𝑅𝐴𝑆𝐸𝑃𝐴

𝐻𝑂𝑅𝐴𝑆𝑂𝐵𝑆𝐸𝑅𝑉𝐴𝐷𝐴𝑆
)𝑉𝐴𝐵𝐶𝑁𝐸 =

La CNE/Eurostat ajustan por la economía no observada a partir de la diferencia entre 
las horas EPA y las horas de la Seguridad Social (vía EEE/ETCL). 
Si el patrón de horas EPA cambia por razones metodológicas y ello no es inadvertido 
por la CNE, se alteran los supuestos sobre la economía sumergida.

https://ec.europa.eu/eurostat/web/products-manuals-and-guidelines/w/ks-gq-24-017


La economia no observada en España
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Una simulación final
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Se plantean varias alternativas

• Serie actual de la CNE sin cambios

• H1. PIB actual de la CNE, pero con 
cambios en input horas (ver detalle 
anterior) 

• H2. PIB revisado (según rentas) y con la 
nueva serie de input de horas (i.e. 
siguiendo tendencias hipótesis 1).

• H3. PIB revisado (según hipótesis 2) 
pero input horas según la CNE actual
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Mi escenario central es la hipótesis 2. 
Es necesaria una revisión sistemática del 
PIB y de las horas. 
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Una simulación final
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Aunque el índice de productividad de la 
hipótesis 2 es similar al actual, implica 
una revisión al alza (+2%, aprox.) de los 
niveles de PIB real por hora trabajada

Este hipotético cambio tendría un efecto 
moderado en las comparaciones 
internacionales. 

Productividad del trabajo, euros constantes
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1) Mayor esfuerzo por utilizar registros administrativos y explicar 
las diferencias

2) Mejorar estadísticas del mercado de trabajo

3) El INE debería mejorar la guía-inventario de las cuentas 
anuales y explicar las anomalías.

¿Qué se puede hacer?
31



El empleo es una variable económica de primer orden. 
Durante años, INE y Seguridad Social buscaban reconciliar empleo EPA – CNE 
– Seguridad Social. 

Una mejor integración de las fuentes administativas (I) 

La última 
comparación 
entre SS y EPA 
se refiere a 
2018 (publicada 
en dic-2021) 

El contraste de las fuentes debería hacerse cada año con los registros 
disponibles hasta el momento. Los resultados en un documento público

Fuente: Grupo de Trabajo de Estadísticas Coyunturales del Mercado Laboral
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https://www.ine.es/daco/daco42/daco4211/compa_empleo_bp11_2018.pdf


En los principales impuestos (IVA, IRPF, IS), el INE debería hacer visibles las 
diferencias en las rentas o gasto registrado por la AEAT

Una mejor integración de las fuentes administativas (II) 

El BEA de EEUU presenta las rentas declaradas y las estimadas en la CN
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https://apps.bea.gov/iTable/?reqid=19&step=2&isuri=1&categories=survey#eyJhcHBpZCI6MTksInN0ZXBzIjpbMSwyLDNdLCJkYXRhIjpbWyJjYXRlZ29yaWVzIiwiU3VydmV5Il0sWyJOSVBBX1RhYmxlX0xpc3QiLCIyOTEiXV19


En España hay un gran número de expertos dedicados al mercado de trabajo. 
Aunque la EES cuatrienal es una joya, pasa desapercibida entre los 
macroeconomistas de coyuntura al publicarse cada cuatro años

La Encuesta de Estructura Salarial debe ampliarse y ser anual

La Encuesta Estructural de Empresas (izquierda) y la EES (derecha) deberían 
compartir la misma muestra de empresas. Además, servir de base explícita para la 
ETCL (trimestral)
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Muchas gracias
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Apéndice
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La estimación del PIB vía rentas
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