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Resumen

En el presente articulo analizamos el impacto de la estructura de edad de
la plantilla de una empresa sobre su resiliencia durante episodios de crisis
en el contexto de la Gran Recesion en Espana. Para ello empleamos datos
administrativos para medir la distribucion de la edad de los trabajadores a
nivel de provincia-sector, asi como datos detallados a nivel de las empresas
para seguir el rendimiento de una empresa durante la crisis espafiola.
Encontramos que una plantilla de mayor edad estd asociada a un
crecimiento de las ventas y el empleo relativamente mas altos y, en menor
medida, también con un mayor nivel de productividad y de inversion de las
empresas. Las evidencias indican que las empresas que emplean a
trabajadores de mayor edad y con experiencia estain mejor preparadas para
atravesar tiempos dificiles.
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1  Introduccion

La poblacién mundial esta envejeciendo. En las tltimas décadas se ha incrementado el
porcentaje de personas mayores en la poblacién mundial debido al descenso de las tasas
de fertilidad y al aumento de la esperanza de vida. Como consecuencia, se espera que la
parte de la poblacién mundial mayor de 65 afios pasara de un 10 % en 2022 a un 16 % en
2050 (Naciones Unidas, 2022). Esta tendencia hacia una poblacion cada vez mas mayor
estd ocurriendo en muchos paises de todo el mundo, aunque la tasa de envejecimiento
varia de uno al otro. Algunos paises, sobre todo en Asia y Europa (entre ellos Espana), ya
han experimentado un envejecimiento importante de su poblacion.

Hay varios retos que se derivan del envejecimiento de la poblacion. Con el
incremento del porcentaje de personas mayores aumentara por ejemplo la presidon sobre
los sistemas de pensiones. Ademas, es posible que haya menos personas jovenes
disponibles para incorporarse al mercado laboral y asi contribuir al crecimiento
economico y al desarrollo.

Pero el envejecimiento de la poblacion no es el tnico reto urgente para muchas
economias. La globalizacion y las complejas cadenas de suministro resultantes, asi como
el alto grado de endeudamiento de los gobiernos y del sector privado hacen que la
economia global sea vulnerable a los impactos externos. Las repercusiones de la
pandemia de COVID-19 y la guerra de Rusia en Ucrania han puesto de manifiesto esta
vulnerabilidad. Ademas, los efectos negativos del cambio climatico, como pueden ser
desastres naturales més frecuentes y cambios en la produccion agricola, pueden a su vez
perturbar la actividad econémica y lastrar el crecimiento econémico. Por eso tenemos
que estar preparados para una mayor incertidumbre econémica y un elevado riesgo de
crisis.

Afortunadamente, una poblacion activa de mayor edad puede ayudar a incrementar
la resiliencia ante las crisis. Los trabajadores mayores tienden a tener mas experiencia y
conocimientos, lo que puede resultar especialmente util en tiempos de crisis. Con sus
competencias y su capacidad de pensar de forma estratégica pueden apoyar a las
empresas a la hora de reaccionar de forma eficaz ante retos y tomar decisiones con

conocimiento de causa. Los trabajadores con experiencia muchas veces han vivido
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tiempos dificiles en el pasado y saben como guiar la empresa por aguas revueltas.

Por otra parte, los trabajadores mayores se caracterizan por una mayor estabilidad y
una menor tendencia a dejar sus empleos, lo que puede reducir los costes asociados a la
rotacion del personal y a la formacion. Esto puede resultar especialmente valioso en
tiempos de crisis, cuando hace falta mantener la continuidad de las organizaciones. Por

ultimo, los trabajadores mayores muchas veces tienen una fuerte ética laboral y un gran

compromiso con su trabajo (ver Thoursie, 2007), 1o que puede contribuir a mantener la
productividad.

Sin embargo, también hay argumentos para una relaciéon negativa entre la edad de
la poblacién activa y la resiliencia de la economia ante las crisis. Una edad mas elevada
de los trabajadores se asocia muchas veces a una tasa mas alta de deterioro de las
capacidades (ver p. €j. Lallemand y Rycx, 2009). Esto podria reducir la productividad
general de una economia, disminuyendo asi su resiliencia a impactos econémicos o
crisis. Ademas, los trabajadores mayores a veces son menos flexibles en cuanto a las
tareas que son capaces de realizar o las horas que pueden trabajar, por lo que es mas
dificil para una economia adaptarse a circunstancias cambiantes o recuperarse de una
crisis.

De ahi que, en ultima instancia, el impacto de las estructuras de edad de los
trabajadores de las empresas en su resiliencia y, en un sentido mas amplio, en la
economia, sea una cuestiéon empirica. Hasta donde nosotros sabemos no hay evidencia
empirica de esta relacion. En este articulo vamos a arrojar luz sobre esta cuestion
pendiente en el contexto de la Gran Recesion en Espana.

La Gran Recesion en Espana fue un periodo de depresion econémica entre 2008 y
2013, causada por el estallido de la burbuja inmobiliaria y la crisis financiera global de
2008. Produjo altos niveles de desempleo, la caida del nivel de vida y un incremento de
la pobreza y la desigualdad.

Para llevar a cabo nuestro andlisis empirico analizamos la Muestra Continua de
Vidas Laborales (MCVL), un importante conjunto de datos administrativos, que nos
permite medir la estructura de edad de los trabajadores de la economia espafiola a nivel
de provincia-sector. Ademas, utilizamos la base de datos Sabi de Bureau van Dijk, que
nos proporciona informaciéon financiera detallada a nivel de las empresas,

permitiéndonos seguir el rendimiento econémico de las empresas espaiiolas durante la
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Gran Recesion. Combinamos ambos conjuntos de datos a nivel de provincia-sector-afo.
Concretamente, agregamos la informacion financiera de la empresa a nivel de provincia-
sector-afo, ponderando las variables de la empresa con su volumen total de ventas.
Nuestro conjunto de datos final consiste en (de media) 3.573 pares de provincia-sector

para cada uno de los afios analizados (o sea, de 2007 a 2013).

Utilizando la regresiéon de panel en el sentido de las proyecciones locales de Jorda
(2005), encontramos evidencia empirica que sugiere un vinculo positivo entre una mayor
edad de los trabajadores y las ventas de la empresa y el crecimiento del empleo durante
la Gran Recesion. En concreto, nuestros resultados indican que un afio mas en la edad
media de los trabajadores implica un crecimiento acumulado de las ventas de 0,8 pp
(puntos porcentuales) y un crecimiento acumulado del empleo de 0,5 pp al final de la
crisis. El andlisis del porcentaje de los trabajadores de mayor edad en la plantilla indica
que 1 pp mas alto del porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios va asociado a unas

ventas acumuladas y un crecimiento del empleo de 18,5 pp y 13 pp, respectivamente.

Finalmente, nuestros resultados muestran que un incremento de 1 pp del porcentaje
de participacion de los trabajadores mayores de 55 afios implica un incremento
acumulado de las ventas y del empleo de 24 pp y 9 pp, respectivamente. Para poner en
perspectiva estas magnitudes, obtenemos una media de desviacion estandar (SD) en el
par provincia-sector del crecimiento anual de las ventas y el empleo de 16,4 y 11,4 puntos

porcentuales, respectivamente.

También obtenemos indicios de un vinculo positivo entre la edad de los
trabajadores de una empresa y su productividad, asi como su tasa de inversion durante la
crisis. En términos cuantitativos, nuestros resultados sugieren que un afio mas en la edad
media de los trabajadores equivale a una mayor productividad acumulada de 0,04 pp y
un mayor crecimiento de la tasa de inversion neta de 0,4 pp al final de la crisis. Cuando
se utiliza el porcentaje de participacion de los trabajadores mayores como variable
independiente de interés, resulta que un porcentaje 1 pp mayor de la participacion de los
trabajadores mayores de 50 (55) anos se asocia a un crecimiento acumulado de la
productividad y de la tasa de inversion neta al final de la crisis, superior en 1 pp (0,8pp)
y 8 pp (18pp), respectivamente. Estas magnitudes tienen importancia econémica ya que
la media de las SDs en los pares provincia-sector en cuanto al crecimiento anual de la

productividad y la tasa de inversion es de 2 pp y 15,3 pp, respectivamente.
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Nuestros resultados han superado satisfactoriamente varias pruebas de robustez. En
primer lugar, utilizamos los activos totales en lugar de las ventas para medir el tamafio
de una empresa y asi agregar la informaciéon a nivel de empresa. En segundo lugar,
realizamos una regresion ponderada para tener en cuenta diferentes tamafos entre los
pares provincia-sector en nuestra muestra. En tercer lugar, excluimos de nuestro
analisis los pares provincia-sector muy pequenos para mitigar las preocupaciones que
nuestros resultados puedan estar distorsionados por sus valores potencialmente
extremos. En cuarto lugar, excluimos a las grandes empresas de nuestro analisiss.
Finalmente, volvemos a hacer el analisis descartando siempre una provincia y un sector
a la vez para asegurarnos de que nuestros resultados no reflejen sectores y regiones
determinadas.

Por ultimo, investigamos si la resiliencia de las empresas y el efecto moderador de la
estructura de edad de los trabajadores dependen del tamafio de la empresa, la intensidad
tecnologica del sector y la riqueza econémica de la region en la que opera la empresa.

Encontramos que una mayor edad de la plantilla tiene una influencia positiva en la
resiliencia frente a las crisis tanto para pequenas como grandes empresas, aunque el
efecto en las empresas méas grandes es mas importante.

Ademas, vemos que las empresas con un alto porcentaje de trabajadores de més edad
muestran una mayor resiliencia ante las crisis cuando se trata de sectores no intensivos
en tecnologia, donde cuenta la experiencia y el conocimiento del sector de sus plantillas.
En sectores intensivos en tecnologia una plantilla de mayor edad no result6 mas
beneficiosa durante las crisis. No hallamos diferencias en el efecto de la estructura de
edad de los trabajadores en la resiliencia ante las crisis de una empresa en funcién de la
riqueza econémica de una region.

El resto del articulo se estructura de la siguiente forma: el apartado 2 presenta la
literatura relacionada mientras que el apartado 3 describe el entorno empirico y la Gran
Recesion en Espafia. En el apartado 4 se presentan los datos. El apartado 5 describe la
estrategia de identificacién empirica. El apartado 6 presenta los resultados de nuestro
andlisis principal. En el apartado 7 seguimos investigando la influencia del tamafio de
las empresas, asi como las caracteristicas del sector y de la regién. En el apartado 8 se

presentan las pruebas de robustez y las conclusiones en el apartado 9.

5 Es posible que los empleados de empresas mas grandes no trabajen todos en la sede central, lo que podria llevar a errores de
medicién en nuestra medicion de la edad de la plantilla.



2 Publicaciones relacionadas

Nuestro articulo se enmarca en dos corrientes de literatura. Primero contribuye a la
literatura que estudia el efecto de la estructura de edad de los trabajadores en el
rendimiento econémico y la productividad, donde los resultados son algo
contradictorios y no concluyentes. Van Ours y Stoeldraijer (2011) no obtiene una
evidencia que relacione la edad con la diferencia entre salario y productividad. Por otra
parte, varios estudios han obtenido una correlacion positiva entre la edad de la mano de
obra y la productividad econémica (Hellerstein et al., 1999; Cardoso et al., 2011;
Mahlberg et al., 2011; Daveri y Maliranta, 2007 Madgavkar et al., 2022). Otro conjunto
de articulos, en cambio, sugiere que el envejecimiento de la mano de obra tiene un
impacto negativo en el rendimiento econémico (Aiyar y Ebeke, 2016; Calvo-Sotomayor

et al., 2019; Lallemand y Rycx, 2009; Vandenberghe, 2013; Feyrer, 2007).

Acemoglu y Restrepo (2022) resaltan otro vinculo interesante entre el
envejecimiento de la poblacién y la productividad. Los autores sostienen (te6ricamente)
y documentan (empiricamente) que una poblacion que envejece lleva a una mayor
automatizacion (industrial) por falta de trabajadores de edad media especializados en
tareas de produccién manual. Asi que el envejecimiento lleva al desplazamiento de
tareas de baja productividad y so6lo las tareas humanas mas productivas no son
sustituidas por la automatizacion. Contribuimos a esta literatura demostrando que la
edad de los trabajadores afecta a la resiliencia de las empresas en contextos de crisis.

En segundo lugar, nuestro articulo contribuye a la cada vez mas amplia literatura
sobre la resiliencia economica (p. €j. Groot et al., 2011; Lane y Milesi-Ferretti, 2011,
Fingleton et al., 2012; Brakman et al., 2015; Dijkstra et al., 2015; Crescenzi et al., 2016;

Ezcurray Rios, 2019; Rocchetta y Mina, 2019; Giannakis y Bruggeman, 2020; Brada

et al., 2021; Compagnucci et al., 2022)5.

También hay estudios que investigan la resiliencia econémica en el contexto de la
Gran Recesion en Espafia. Cuadrado-Roura y Maroto (2016) obtuvieron que las regiones

mas dinamicas antes de la crisis y con sectores muy productivos, como son el sector

6 Ver Martin y Sunley (2015) y Di Caro y Fratesi (2018) para una explicacion exhaustiva del concepto de resiliencia econémica.



energético, el sector manufacturero y el de los servicios comerciales avanzados, han
resultado ser mas resilientes frente a la crisis. Angulo et al. (2018) demuestran que las
regiones espafiolas especializadas en el sector de servicios antes de la crisis, sufrieron un
menor crecimiento negativo durante la crisis.

El estudio mas cercano al nuestro es el de Holl (2018). Utilizando datos municipales,
el autor obtiene que el capital humano, medido por el nivel educativo de la poblacion
local, est4 asociado a una mayor resiliencia durante la Gran Recesién. Sin embargo, por
lo que sabemos, nuestro articulo es el primero en analizar de forma empirica el vinculo

entre la estructura de edad de los trabajadores y la resiliencia econémica.

3 Entorno institucional y desarrollo teérico

La Gran Recesion fue un periodo de desaceleracion econémica que afect6 a gran
parte del mundo a finales de los afios 2000 y principios de los anos 2010. En Espaiia la
recesion fue especialmente severa y dur6 de 2008 a 2013 (ver por ejemplo Febrero y
Bermejo, 2013 para una descripcion exhaustiva de las causas y consecuencias de la Gran
Recesion en Espana). La causa principal de la recesion en Espaina fue el colapso del
mercado de la vivienda al cabo de un periodo de burbuja inmobiliaria en los afnos
anteriores a la recesion. La burbuja se origin6 a causa de varios factores, incluyendo unas
practicas poco rigurosas en la concesion de créditos, la entrada de inversion extranjera
y la especulacién por parte de compradores y constructores. Cuando estall6 la burbuja
tuvo un efecto dominé en el resto de la economia. La cifra de quiebras pas6 de 1.033 a
9.143 entre 2007 y 2013. La recesion se agravo ain mas con la crisis financiera global de
2008 que tuvo su origen en la crisis de las hipotecas subprime en los Estados Unidos.
La crisis llevé a la contraccion del crédito y a la caida de la demanda de exportaciones
espaiolas, golpeando duramente el sector manufacturero y el sector de la exportacion
del pais.

La crisis espanola provoco un rapido incremento del desempleo. En el punto algido
de la crisis en 2013, la tasa de desempleo en Espafia superaba el 26 %. La crisis también
causo6 una subida importante del paro juvenil. Era muy dificil para los jévenes encontrar

un empleo, sobre todo para los que no tenian mucha experiencia laboral o estudios



superiores. Eso termind en una “generacion perdida”, con altos niveles de emigracion
entre los espafioles jovenes que salieron del pais en busca de mejores oportunidades?’ .

El gobierno espafiol reacciond a la recesion con una serie de medidas de austeridad,

entre otras con la reduccion del gasto publico y la subida de los impuestos.

El objetivo de estas medidas era reducir el déficit presupuestario y restablecer la
confianza en la economia, pero también causaron protestas generalizadas y disturbios
sociales. En suma, la recesion tuvo un fuerte impacto sobre Espafa, con altos niveles de

desempleo, la caida del nivel de vida y el incremento de la pobreza y la desigualdad.

Por lo tanto, la crisis espafiola nos permite averiguar cuél es el impacto de la
estructura de edad de los trabajadores en la resiliencia econémica. Hay varias maneras y
mecanismos mediante los que una plantilla de mayor edad podria incrementar la
resiliencia de una empresa ante las crisis. Primero, los trabajadores de mayor edad
tienden a tener mas experiencia y conocimientos en su campo, lo que puede ser ttil
cuando hay que capear una crisis. Es posible que tengan una mejor comprensiéon de como
opera la empresa y sean capaces de aportar perspectivas y soluciones valiosas a los
problemas que puedan surgir (ver por ejemplo DeLong, 2004). Los trabajadores de mas
edad también pueden actuar como mentores de los trabajadores mas jovenes,

ofreciéndoles orientacion y apoyo a la hora de afrontar los retos que plantea la crisis.

Segundo, los trabajadores de mayor edad suelen ser mas leales a la empresa y mas
comprometidos con ayudarle en tiempos dificiles (ver también Stroh y Reilly, 1997). Esto
puede ser especialmente importante cuando la moral esta por los suelos y la gente siente
incertidumbre ante el futuro. Tercero, los trabajadores mayores suelen tener una ética
laboral y dedicacién al trabajo maés fuertes (p. ej., Thoursie, 2007). Eso puede ser 1til a la
hora de mantener la productividad y satisfacer las necesidades de la empresa en
situaciones de crisis.

De forma mas general, también hay pruebas de que una plantilla de mayor edad esta
asociada a una productividad més elevada. Hellerstein et al. (1999) han constatado una

relacion positiva entre estructuras de mayor edad de la plantilla y la productividad.

7 Uno de los mecanismos utilizados por las empresas durante la crisis para gestionar su plantilla fueron los Expedientes de Regulacion
de Empleo (ERE). Un ERE es un proceso establecido por la legislacion laboral espafiola que permite a empresas con dificultades
econdmicas proceder a despidos legales, reducir la jornada laboral o cambiar otras condiciones laborales a fin de reducir los costes
laborales. Segtn datos facilitados por el INE, el uso de los ERE aument6 drasticamente entre 2007 y 2013, pasando de 1.147 a 9.937
cuando las empresas luchaban por sobrevivir en medio de la recesiéon econémica. Aunque los ERE pueden incrementar la

productividad laboral a corto plazo, también contribuyeron a la subida del desempleo y a la precariedad laboral durante la crisis.



Utilizando datos longitudinales empleador-empleado, Cardoso et al. (2011) también
muestran que por lo general la productividad aumenta con la edad, mientras que los
salarios alcanzan su méaximo entre los 40-44 anos. Esta evidencia sugiere que los
trabajadores mayores merecen salarios mas altos. Mahlberg et al. (2011) han
encontrado una correlacién positiva entre la productividad por empleado y la
participacion de los trabajadores mayores de 50 afos. En cambio, detectan una
correlacion negativa con la participacion de empleados de menos de 30 afios. Ademas,
muestran que el salario por empleado estd estrechamente vinculado con Ila
productividad dentro de cada grupo de edad, un patrén que se observa en ambos perfiles
de trabajadores. Del mismo modo, Daveri y Maliranta (2007) muestran que lo
importante para los costes laborales es la antigiiedad, no tanto la edad como tal; y esto
sblo es valido para los sectores intensivos en tecnologia, no para la economia en su
conjunto. Madgavkar et al. (2022) encuentran que la experiencia laboral explica
alrededor del 40 % y 43 % de las mejoras salariales de un trabajador. Estos mecanismos

y resultados implican la siguiente hipétesis:

Hipotesis 1a. La edad de los trabajadores tiene un efecto positivo en la resiliencia

de una economia frente a las crisis.

Sin embargo, también hay evidencias que indican que una estructura de mas edad
de los trabajadores impacta de forma negativa en la productividad, que a su vez podria
implicar una menor resiliencia ante las crisis. Aiyar y Ebeke (2016) y Calvo-Sotomayor
et al. (2019) han encontrado que un incremento del porcentaje de trabajadores mayores
de 55 afios va asociado a una productividad més baja. Vandenberghe (2013) documenta
un impacto negativo limitado sobre las ganancias de una empresa asociado a un
porcentaje creciente de hombres mayores, pero un gran efecto negativo en cuanto a un
elevado porcentaje de mujeres mayores. Feyrer (2007) encuentra que un incremento del
porcentaje de trabajadores entre 40 y 50 afios lleva a mejoras en la productividad
mientras que esta relacion es negativa para las cohortes entre 15 y 39 anos. Para las
cohortes entre 50 y 59 afnos y de mas de 60 afnos existen algunas evidencias de una
influencia negativa en la productividad, pero son poco concluyentes. Esta evidencia lleva

a la siguiente hipotesis:

Hipotesis 1b. La edad de los trabajadores tiene un efecto negativo en la
9



resiliencia de una economia en tiempos de crisis

El efecto de la estructura de edad de los trabajadores en la resiliencia en tiempos de
crisis puede estar influenciado por algunas caracteristicas de las empresas, del sector y
de la regién, en particular el tamafno de la empresa, la complejidad técnica del sector y
la riqueza de la region.

En cuanto al tamafio de la empresa, se puede decir que las empresas mas grandes
suelen disponer de méas recursos. Lo cual significa que pueden invertir mas en
programas de formacién y desarrollo profesional hechos a medida para los trabajadores
de mayor edad y asi garantizar que su experiencia se aproveche de manera eficaz
(Acemoglu y Pischke, 1999; Barron et al., 1987). Por otra parte, las grandes empresas
suelen tener todo un abanico de proyectos y funciones, permitiéndoles aprovechar la
experiencia de los trabajadores mayores en distintas capacidades, desde funciones de
tutoria a proyectos criticos de liderazgo que requieren un juicio experimentado.

Ademaés, debido a su mayor antigiiedad, es més probable que las grandes empresas
hayan pasado por estas situaciones en el pasado. Los trabajadores mayores que han
pasado por estas situaciones pueden aportar perspectivas y estrategias valiosas para
afrontar nuevos retos. Tan solo el elevado ntimero de empleados en grandes empresas
hace que haya mas flexibilidad en la asignacién de funciones. Eso significa que los
trabajadores mayores pueden colocarse en las funciones donde méas se necesite su

experiencia. Estos argumentos implican la siguiente hipotesis:

Hipotesis 2. El efecto de la estructura de edad de la mano de obra sobre la

resiliencia en tiempos de crisis depende del tamafio de la empresa.

La resiliencia de una empresa en tiempos de crisis puede depender también del
sector en el que esté operando, ya que diferentes sectores afrontan diferentes tipos de
riesgos y retos. En particular, el efecto de la estructura de edad sobre la resiliencia en

tiempos de crisis podria verse influenciado por la intensidad tecnolégica de un sector.

En sectores intensivos en tecnologia, los rapidos progresos tecnologicos son la
norma. Los trabajadores mas jovenes, muchas veces con mas habilidades técnicas y més
adaptables, pueden estar mejor preparados para adoptar e implementar rapidamente
nuevas tecnologias. Esta adaptabilidad puede ser un factor clave para la resiliencia en

tiempos de crisis, cuando la capacidad de adoptar y aprovechar una tecnologia nueva se
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vuelve crucial. Siguiendo este razonamiento, Lallemand y Rycx (2009) dejan constancia
de un descenso importante de la productividad en los trabajadores mayores, sobre todo
en empresas del sector de la informacion y de las comunicaciones, donde se requieren

habilidades mas dinamicas y flexibles.

Ilmakunnas y Maliranta (2007) muestran que la salida de trabajadores mayores
tiene un fuerte impacto positivo sobre la rentabilidad de la empresa, sobre todo en los
sectores manufacturero, de la informacion y de las tecnologias de la comunicacion. Eso
se debe al hecho de que antes de la salida, el nivel de productividad de los trabajadores
mayores recién contratados estid claramente por debajo del trabajador medio de la
empresa mientras que sus salarios estan cerca de la media.

Ademaés, estos sectores suelen priorizar la innovacion. Los trabajadores méas
jovenes, con la formacion o los estudios universitarios recién acabados, pueden
introducir nuevas ideas y enfoques capaces de producir soluciones novedosas en tiempos
dificiles. En este mismo orden de cosas, Arntz y Gregory (2014) estudian el efecto de la
estructura de edad de los trabajadores en las actividades de generaciéon de patentes,
mostrando que los trabajadores mas jévenes impulsan las innovaciones regionales. Sin
embargo, este efecto depende en parte también de la presencia de trabajadores mayores,
ya que los trabajadores jOvenes y mayores resultan ser complementarios en la
produccion de conocimientos.

Por otra parte, la situacion en los sectores no intensivos en tecnologia se presenta
de otra manera. Aqui, la experiencia y los conocimientos institucionales de los
trabajadores mayores pueden resultar inestimables. Su comprension profunda de las
préacticas habituales del sector puede marcar el rumbo durante las crisis. La innovacién
es ciertamente siempre una ventaja, pero estos sectores suelen apoyarse mas en métodos
establecidos, y ahi es cuando los trabajadores mayores con afios de experiencia resultan
imprescindibles. Por otra parte, las relaciones, que a menudo se han creado a lo largo de
mucho tiempo, se vuelven cruciales en estos sectores. Los empleados mayores suelen
tener relaciones de confianza con clientes, proveedores y otros socios, lo que puede ser
un salvavidas en tiempos de recesion. También aportan memoria institucional después
de haber vivido varias tormentas econdmicas anteriormente y pueden aportar
soluciones basdndose en precedentes historicos.

Estos argumentos y evidencias llevan a la siguiente hipotesis:
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Hipoétesis 3. El efecto de la estructura de edad de los trabajadores sobre la
resiliencia en tiempos de crisis depende de si se trata de un sector intensivo en

tecnologia o no.

Por tultimo, la riqueza de una regiéon puede ser un factor determinante para el nivel de
resiliencia de una empresa en tiempos de crisis. Primero, porque las regiones mas ricas
tienden a tener una base econdémica mas diversificada, lo que ayuda a reducir la
probabilidad de una grave desaceleracion econémica. Segundo, las regiones mas ricas
suelen tener infraestructuras mas sélidas, lo que puede ayudar a las empresas a mantener
sus operaciones durante una crisis. Tercero, las empresas en regiones mas ricas tienen
mas probabilidades de tener acceso a recursos, como el capital y mano de obra cualificada
que pueda ayudarles a capear la crisis. Por dltimo, las regiones mas ricas suelen tener
redes de seguridad social mas robustas que les permiten retener a sus empleados y
mantener sus operaciones durante una crisis. Los tltimos dos puntos son especialmente
importantes en el contexto de nuestro estudio porque implican una interaccién entre la
estructura de edad de los trabajadores y la riqueza de la region respecto a la resiliencia de
la empresa en tiempos de crisis.

De forma muy similar, Rios (2018) ahonda en los determinantes de los
resultados de resiliencia en diferentes regiones europeas durante la crisis de 2008 a
2013. Llega a la conclusion de que las disparidades en los patrones de resiliencia entre
regiones se deben en primer lugar a factores como la calidad del gobierno regional, el
nivel de innovacion, la especializacion funcional y las instituciones nacionales del

mercado laboral. Estos argumentos y efectos implican la siguiente hipotesis:

Hipotesis 4. La riqueza de una region puede ser un factor moderador del efecto

de la estructura de edad de los trabajadores en la resiliencia econémica.

4 Descripcion de datos

Nuestro periodo de muestreo abarca los afos 2007 a 2013 cubriendo de esta
forma toda la Gran Recesion en Espana. Utilizamos dos conjuntos de datos para nuestro
andlisis. Primero obtuvimos datos administrativos anonimizados de la Muestra
Continua de Vidas Laborales (MCVL). La MCVL es un conjunto de datos
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extremadamente rico que se compone de datos de la Seguridad Social, del IRPF y del
padron municipal de una muestra no estratificada y seleccionada al azar de un 4 % de
los trabajadores, pensionistas o beneficiarios de una prestacion o subsidio por
desempleo en Espafia. La MCVL registra cualquier cambio en la vida laboral de una
persona desde la fecha de su primer empleo o desde 1980.

Con los datos de la MCVL calculamos las siguientes variables relacionadas con la
edad de los trabajadores a nivel de provincia-sector-ano: la edad media de los
trabajadores, asi como el porcentaje de trabajadores mayores de 50 y 55 afios,
respectivamente. El planteamiento de agregar provincia-sector-afio se parece a Arntz y
Gregory (2014) y Diez-Catalan y Villanueva (2015). Diez-Catalan y Villanueva (2015)
utilizan datos a nivel de provincia-sector de Espafia para entender mejor el impacto de
las rigideces salariales en la evolucion del empleo. Arntz y Gregory (2014) analizan la
complementariedad entre las mayores habilidades cognitivas de los jovenes y la
experiencia profesional y las redes de contacto de los trabajadores mayores para generar
innovacion regional, empleando la edad media de los trabajadores, el porcentaje de
trabajadores entre los 18-29 afios, 30-49 afos y los mayores de 50 afios por region
geografica en Alemania.

Concretamente combinamos informacion de varias ediciones de la MCVL (2007
a 2020) y construimos un panel mensual con la vida laboral de todos los individuos de
la muestra4. La MCVL nos permite cubrir toda la vida laboral de las personas en el
conjunto de datos desde 1980 o desde la fecha del primer empleo. De esta forma
podemos calcular la edad de la mano de obra de la region, en vez de tener en cuenta la

de la poblacion de la region.
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Tabla 1: Definicion de variables

Descripcion Férmulas

Variables dependientes

Tasa de inversion neta: activos fijos In(activos fijos t+4)-In(activos fijos ¢-1)

Tasa de inversion neta: activos tangibles In(activos tangibles t+5)-In(activos tangibles ¢-1)
Tasa de inversion neta: activos intangibles In(activos intangibles t.4)-In(activos intangibles (1)

Crecimiento de la productividad o o
In(productividad ¢p)-In(productividad ¢-1),

donde productividad = In(ventas) — gln(empleo) - %ln( activos fijos)

Crecimiento del empleo In(empleo t+)-In(empleo ¢-1)

Crecimiento de las ventas In(ventas t1)-In(ventas (1)

Variables independientes
Edad media de trabajadores
Porcentaje de trabajadores >50 afios
Porcentaje de trabajadores >55 afos

Variables de control )
. In(activos totales)
Activos totales

Rentabilidad eblF/ actlYos tota}es

Taneibili activos fijos/activos totales
angibilidad . . .

efectivo en caja/activos totales

deuda que devenga

intereses/activos totales

Efectivo en caja
Apalancamiento
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Para cada afio de nuestro periodo de muestra identificamos para cada individuo
la edad, el codigo sectorial de dos digitos de cada empleador y la ubicacion del puesto de
trabajo. Omitimos observaciones sin informacién disponible relacionada con el sector
y/ola ubicacion del puesto de trabajo. Las personas que cambian de provincia o de sector
son asignadas a la provincia/sector en la que hayan pasado la mayor parte del afio®.

Segundo, obtenemos informacién financiera exhaustiva de unos 2,9 millones de
empresas espafiolas de la base de datos Sabi (el subconjunto de empresas espafiolas y
portuguesas en la base de datos Orbi), que proporciona Bureau van Dijk. La base de
datos contiene informacion general detallada sobre las empresas, asi como informacion
detallada sobre los balances y cuentas de resultados. Ademas, la base de datos incluye
todos los sectores, empresas cotizadas y no cotizadas. Kalemli-Ozcan et al. (2022)
muestra que Sabi cubre entre el 81 % y el 90 % de la actividad econémica durante la Gran
Recesion comparado con las estadisticas oficiales.

Utilizamos los siguientes pasos para filtrar los datos de Sabi. Primero, omitimos
observaciones que carecen de informacion sobre la moneda o el tiempo. Segundo,
omitimos observaciones que no tienen activos fijos o totales o donde son negativos.
Tercero, solo utilizamos el nivel de consolidacién mas alto para cada empresa. Por
altimo, winsorizamos nuestras variables dependientes y de control al nivel del 3 %.

Luego combinamos los datos de las empresas provenientes de Sabi y la informaciéon
sobre los trabajadores de la MCVL a nivel de provincia-sector-aio. Para ello, agregamos
la informacion financiera de las empresas a nivel de provincia-sector-afio, ponderando

las variables con las ventas totales de la empresa.¢

“Ver Roca y Puga (2016) para una introduccion a los datos de la MCVL y mas informacién
sobre la construccién del panel.

5Si el tiempo pasado en diferentes puestos de trabajo es exactamente el mismo, asignamos al
individuo al sector con el cddigo de sector més alto (y la provincia respectiva).

°En el apartado 8.1 mostramos que nuestros resultados son robustos al empleo de los activos
totales de la empresa en lugar de las ventas totales.
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Nuestro conjunto de datos final consiste en (una media de) 3.573 pares de
provincia-sector para cada uno de los afios en la muestra. La tabla 1 proporciona una
vision global de las variables dependientes, independientes y de control utilizadas en
nuestro analisis empirico.

Concretamente, nuestras variables dependientes de interés son: la tasa de inversion
neta en activos fijos (medidos como la diferencia de los logaritmos de los activos fijos
totales, es decir, activos tangibles mas activos intangibles), la tasa de inversion neta en
activos tangibles (medidos como la diferencia de los logaritmos de los activos tangibles),
la tasa de inversion neta en activos intangibles (medidos como la diferencia de los

logaritmos de los activos intangibles), el crecimiento de la productividad (medido como

In(ventas)- gln(empleo)- % In (activos fijos), el crecimiento del empleo (medido como

diferencia de los logaritmos del nimero de empleados) y el crecimiento de las ventas
(medido como diferencia de los logaritmos de las ventas).
La tabla 2 muestra las estadisticas resumidas a nivel de provincia-sector en 2007

(es decir, antes del comienzo de la Gran Recesion en Espania).

Tabla 2: Resumen estadistico - Nivel provincia-sector

Observaciones Media SD 10% 25% 50% 75% 90%

Edad media trabajadores 3.467 38,23 4,71 32,48 3530 38,41 40,94 43,43
Porcentaje mayores de 50 3.467 17,60 13,86 0,00 9,09 16,05 23,41 32,31
Porcentaje mayores de 55 3.467 9,45 10,12 0,00 342 7,89 12,84 18,67
Activos totales 3.459 14,89 1,97 12,63 13,52 14,67 15,99 17,55
Rentabilidad 3.459 0,07 0,07 000 0,04 0,07 0,10 0,15
Tangibilidad 3.459 041 0,18 0,19 027 039 053 0,66
Efectivo en caja 3.448 0,15 0,11 0,04 0,08 0,13 0,19 0,29
Apalancamiento 3.351 0,26 0,05 0,09 0,16 024 033 045

Esta tabla muestra las estadisticas resumidas de los resultados medios ponderados por provincia
y sector en 2007. Las ventas totales de las empresas se utilizan como ponderacion.
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5 Estrategia empirica

Para medir el efecto medio de la estructura de edad de los trabajadores sobre la
resiliencia de una empresa en tiempos de crisis, estimamos la respuesta media
ponderada del resultado de una empresa determinada en la provincia j y el sector n en
el horizonte h > 0 después del comienzo de la crisis. Denotamos el resultado de la
empresa del par provincia-sector j, n en el afio t, como yj.» Para medir la salud y la
viabilidad de una empresa durante la crisis y con ello su resiliencia ante los efectos
negativos de la crisis, utilizamos las siguientes variables de rendimiento de una empresa:
ventas, empleo, productividad e inversiones.

Primero, el crecimiento de las ventas es un buen indicador del rendimiento de
una empresa porque refleja la demanda de los productos o servicios de la empresa. Si las
ventas son relativamente altas suele ser buena sefial e indicar que los negocios van bien.
Segundo, si una empresa tiene un crecimiento del empleo relativamente mas alto
indica una buena estabilidad financiera y que seguird creciendo. Tercero, la
productividad es un buen indicador de rendimiento al reflejar la eficiencia con la que
la empresa es capaz de producir sus productos o servicios. Si una empresa es capaz de
producir relativamente més con relativamente menos recursos suele ser buena senal.
Por ultimo, las inversiones reflejan la confianza de la empresa en sus propias
perspectivas de futuro. Si una empresa realiza relativamente mas inversiones en una
tecnologia nueva, equipamiento u otros activos también suele indicar que la empresa

encara su futuro con optimismo y espera crecer mas.

Para nuestro analisis principal utilizamos regresiones de panel en el sentido de las
proyecciones locales (LP) de Jorda (2005), utilizando la regresion de la diferencia

acumulada Apy;n,t+n, donde
Anyjntth = Yjnt+th— Yjnt-1,

a partir de las variables de tratamiento, junto con un conjunto de variables de control a
nivel de provincia-sector. Estas regresiones de panel nos permiten cuantificar el cambio
en los resultados de las empresas del anot-1al afiot+ h,dondeh =0, 1, 2, 3, 4,5 denota

el horizonte (en afnos) en el que se estima el efecto relativo del impacto.
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El método LP no impone ningun tipo de dindmica subyacente en las variables en el
sistema, lo que tiene la ventaja de ser mas robusto a una especificacion no adecuada y

no sufre de la dimensionalidad inherente a los vectores autorregresivos.

La formula general de nuestra especificacion de regresion de panel basica es como sigue:

Anyjntth = finh+ tihtth + dnhtrh + Wh(Crisist * Xjnt-1)

+ OuWjnt-1  ujntrh, (1)

Nuestras variables independientes de interés son varias variables relacionadas con
la edad (denotadas Xj.+1). Concretamente son la edad media de los trabajadores, el
porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios y el porcentaje de trabajadores mayores
de 55 anos. Para garantizar la exogeneidad, medimos estas variables a nivel provincia-
sector en t - 1. Denotamos la variable de tratamiento en la especificacion (1) como Xj -
1. Ademas, Crisis; es una variable ficticia que es igual a uno en 2008 (el primer afio de
crisis) y cero en caso contrario. Empleamos errores estandar robustos a la
heterocedasticidad en todas nuestras estimaciones.

Los coeficientes de interés en la regresion son W, Estos coeficientes miden las
respuestas de los resultados de interés de nuestras empresas al impacto de la crisis a
partir del afio 2008 en el horizonte h, dependiendo del valor de la variable de
tratamiento. En otras palabras, miden la "sensibilidad" de los resultados de rendimiento
de la empresa a la crisis, dada una estructura especifica de edad de los empleados.

Ademas, incluimos un vector de controles desfasados a nivel provincia-sector,
denotado como Wj, 1, en donde incluimos activos totales, rentabilidad, tangibilidad,
efectivo en caja y apalancamiento, como variables de control. Los controles se miden en
afio t-1 para garantizar exogeneidad con respecto al impacto de la crisis. O, son los
coeficientes de regresion asociados.

Finalmente, afiadimos un conjunto de efectos fijos. En concreto, afiadimos efectos
fijos para el crecimiento acumulado del resultado en el horizonte h + 1 de la provincia j

y el sector n, que denotamos f;»», asi como efectos fijos por provincia-afio y sector-afio

en h+ 1, crecimiento anual medido en el periodo t+h, que denotamos como rjn¢n ¥
dn n,t+n, respectivamente. El efecto fijo fj,n captura el crecimiento medio en un horizonte
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h + 1 para un par especifico provincia-sector; de este modo se tiene en cuenta la
heterogeneidad no observable invariante en el tiempo provincia-sector, que puede
afectar a los resultados de las empresas. Consideremos el caso en el que h = 1 como
ejemplo. Este efecto fijo absorbe el crecimiento medio entre dos afios de cada par
provincia-sector a lo largo de todo el periodo de la muestra. Es decir, la media del
crecimiento de 2007 a 2009, de 2008 a 2010, de 2009 a 2011, etc. En esencia, estos
efectos fijos tienen en cuenta las variaciones en las tendencias de crecimiento entre los
distintos pares provincia-sector (por ejemplo, si un par provincia-sector presenta
sistematicamente un mayor crecimiento que otros).

Los efectos fijos 1jnt+h Y dn,nt+h tienen en cuenta las perturbaciones no observadas que
varian en el tiempo, de una provincia y una industria, respectivamente. Especificamente,
el efecto fijo rjnwn absorbe el crecimiento medio general de la provincia de t-1 a t+h;
mientras que el efecto fijo dnnn representa el crecimiento medio general del sector

de t-1 a t+h.

6 Principales resultados empiricos

En este apartado, presentamos los resultados de regresion al realizar la
especificacion (1) para nuestros resultados de rendimiento de interés, en concreto:
ventas, empleo, productividad e inversiones. Presentamos los resultados empiricos en
diagramas incluyendo las estimaciones para W, de la especificaciéon (1), asi como los
intervalos de confianza correspondientes al 90 % y 95 %. Ademas, en las tablas del

apéndice presentamos los resultados econométricos detallados de nuestros analisis.

6.1 Crecimiento de las ventas

Las ventas son un buen indicador del rendimiento de una empresa porque
reflejan la demanda de sus productos o servicios. Un nivel de ventas relativamente mas
alto sugiere entonces que estas empresas reaccionan mejor a la crisis.

La figura 1 muestra los resultados de regresion al utilizar el crecimiento de las ventas
como variable dependiente (la tabla B.3 presenta los resultados econométricos
detallados correspondientes). En todas las variables independientes de interés
obtenemos que una estructura de edad mayor va asociada a un crecimiento acumulado

maés elevado durante la Gran Recesién en Espana.
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En términos cuantitativos, un incremento de un afio en la media de edad de los
trabajadores implica un crecimiento de las ventas acumuladas de 0,8 pp mayor al final
del episodio de crisis. Del mismo modo, cuando se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 y 55 afos, respectivamente, observamos que un aumento de la
participacion de 1 pp va asociado a un crecimiento acumulado de las ventas 18,5 pp y
24 pp respectivamente al final del periodo de la Gran Recesién. Este efecto es
significativo dado que la media de la desviacion estandar interna del par provincia-

sector del crecimiento anual de las ventas es de 16,4 pp.
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Figura 1: Crecimiento de las ventas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de las
ventas entre 2007y el ano analizado (2008+h). El grafico (a) utiliza la edad
media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. El grafico
(b) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007 como
variable independiente. El grafico (c) utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 55 afilos en 2007 como variable independiente. Utilizamos errores
estandar robustos a la heteroscedastidad.

6.2 Crecimiento del empleo

Seguimos con nuestro analisis con el enfoque puesto en la evolucion del
crecimiento del empleo de la empresa durante la crisis en funcién de la estructura de edad
de los trabajadores. El crecimiento del empleo es un indicador ttil de la salud global y
viabilidad de una empresa. Si una empresa es capaz de mantener el nivel de empleo
durante una crisis quiere decir que la empresa tiene una solida base financiera y que esta
bien preparada para capear la crisis. En cambio, si una empresa se ve obligada a reducir
su plantilla puede ser una sefial de que la empresa esta sufriendo y puede correr el riesgo
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de tener problemas financieros.

Figura 2: Crecimiento del empleo
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimaciéon (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado del
empleo (0 sea el nimero de empleados; crecimiento medido en puntos
porcentuales) entre 2007y el afio analizado (2008+h). El gréfico (a) utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. El
grafico (b) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. El grafico (c) utiliza el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 ahos en 2007 como variable independiente.
Utilizamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.

La figura 2 muestra los resultados de regresion del crecimiento del empleo (la tabla
B.4 en el apéndice presenta los resultados econométricos detallados). Aunque estos
datos tienen una menor significatividad que la obtenida sobre el crecimiento de ventas,
los resultados muestran un vinculo positivo entre una mayor edad media de los
trabajadores y el crecimiento del empleo durante la Gran Recesion.

En términos cuantitativos, las estimaciones puntuales implican que, hacia el final del
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episodio de crisis, el crecimiento acumulado del empleo en el par provincia-sector es 0,5
pp mas alto cuando la edad media de los trabajadores es un aiio mayor. Si consideramos
el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios, vemos un crecimiento acumulado del
empleo mas elevado en unos 13 pp al final de la crisis por cada 1 pp mas en el porcentaje
de trabajadores mayores de 50 afios. Para ponerlo en perspectiva, observamos que la
desviacion estandar media interna del par provincia-sector del crecimiento anual del

empleo es de 11,4 pp.

Figura 3: Crecimiento de la productividad
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de la
productividad (en puntos porcentuales) entre 2007 y el afio analizado
(2008+h). El gréfico (a) utiliza la edad media de los trabajadores en 2007
como variable independiente. El grafico (b) utiliza el porcentaje de
trabajadores mayores de 50 anos en 2007 como variable independiente. El
grafico (c) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios en 2007
como variable independiente. Utilizamos errores estandar robustos a la
heteroscedastidad.
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Por ultimo, aunque la estimacion puntual también tiende a ser positiva cuando
utilizamos el porcentaje de trabajadores mayores de 55 ahos como variable
independiente de interés, la relacion entre la edad de los trabajadores y el crecimiento
del empleo no es estadisticamente significativa para esta medicion de la estructura de

edad.

6.3 Crecimiento de la productividad

El siguiente paso es analizar la evolucion del crecimiento de la productividad en
funcion de la estructura de edad de los trabajadores de la empresa. Si, durante una crisis,
una empresa logra mantener su nivel de productividad comparado con otras empresas,
indica que la empresa es capaz de operar de forma relativamente mas eficiente y eficaz
incluso en un entorno dificil, lo cual denota un nivel de resiliencia mas alto. Ademas,
puede ser una sefial de que la empresa cuenta con sistemas y procesos mas fuertes, asi
como con una plantilla mas competente y capaz. La figura 3 muestra los resultados de la
regresion cuando se utiliza el crecimiento de la productividad como variable
dependiente (ver la tabla B.5 en el apéndice con los resultados econométricos

detallados), donde seguimos a Caballero et al. (2008) midiendo la productividad como

Productividad = In(ventas) — gln(empleo) - %ln(activos fijos). (2)

La idea de esta medicién de la productividad es que las empresas méas productivas son
capaces de generar mayores ventas con menos recursos, o sea, con una plantilla méas

reducida y menores inversiones de capital® .

Los resultados aportan algunas evidencias de un efecto positivo de una estructura de
edad mayor en la productividad de la empresa durante los afios de la crisis espafiola.
Concretamente, un afio mas en la edad media de los trabajadores esta asociada a un

aumento significativo (a un nivel de significatividad 10 %) de unos 0,05 pp en el

8 El método més comiin para calcular la productividad total de los factores, es la funcién Cobb-Douglas (utilizada
aqui). Esta funcion divide la produccion total de una empresa entre la media geométrica ponderada del capital y del
trabajo. Como promedio ponderado se suele utilizar 0,7 para el trabajo y 0,3 para el capital (ver Gordon, 2017).
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aumento acumulado de la productividad cuatro afios después del comienzo de la crisis.

Los resultados, considerando la participacion de los trabajadores mayores de 50 y 55
afos, respectivamente, muestran una tendencia similar. Una participaciéon de 1 pp
mayor de los trabajadores de 55 afios o mas, por ejemplo, va asociado a un aumento
acumulado de la productividad 1,9 pp mas alto tres afios después del inicio de la crisis.
Para poner en perspectiva esta magnitud, observamos que la desviacion estandar media
interna del par provincia-sector del crecimiento de la productividad es de 2 pp.

En resumen, nuestro analisis indica que las empresas con una estructura de edad
mayor tienen un mayor crecimiento acumulado de las ventas, mayor crecimiento del
empleo y mayor crecimiento de la productividad durante la Gran Recesion en Espana.
Por lo tanto, nuestros resultados empiricos apuntan hacia una relaciéon positiva entre
tener trabajadores con mas edad y experiencia y un mejor desempeio durante la Gran
Recesién en Espania. Esta evidencia confirma la hipoétesis 1, que afirmaba que una

estructura de edad mayor ayuda a las empresas a capear la crisis.
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Figura 4: Inversiones en activos fijos
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
fijos (en puntos porcentuales) entre 2007 y el afio analizado (2008+h). El
grafico (a) utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. El grafico (b) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de
50 afios en 2007 como variable independiente. El grafico (c) utiliza el
porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios en 2007 como variable
independiente. Utilizamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.

6.4 Tasa de inversion neta

Por ultimo, analizamos el impacto de una estructura de edad mayor sobre la
actividad de inversion de la empresa durante la Gran Recesion. El nivel de inversion de
la empresa es un indicador 1til de la resiliencia de una empresa durante un episodio de
crisis ya que refleja la confianza de una empresa en sus propias perspectivas de futuro.

La figura 4 muestra los resultados de la especificacion (1) al utilizar la tasa de inversion
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neta en activos fijos como variable dependiente (la tabla B.6 en el apéndice muestra los
resultados econométricos detallados). Las pruebas apuntan hacia un vinculo positivo
entre la edad media de la plantilla de una empresa y la actividad de inversion; sin
embargo, la relaciéon se queda un poco por debajo de ser significativa a nivel del 10 %.
En términos cuantitativos, vemos que una edad media un afio mayor entre los
trabajadores estd asociada a un coeficiente de inversion neta 0,4 pp més alto, lo que
sigue siendo una magnitud econémicamente relevante, siendo la desviaciéon estandar

media interna del par provincia-sector de la tasa de inversion anual de 15,3 pp.

Figura 5: Inversiones en activos tangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversién neta en activos
tangibles (en puntos porcentuales entre 2007y el afo analizado (2008+h). El
grafico (a) utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. El grafico (b) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de
50 afios en 2007 como variable independiente. El grafico (c) utiliza el
porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios en 2007 como variable
independiente. Utilizamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.
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Los resultados muestran una tendencia similar (pero de menor significatividad) del
porcentaje de trabajadores mayores de 50 y 55 afios, respectivamente, como variables
independientes de interés. En el siguiente paso analizamos por separado coémo queda
afectada la inversion de una empresa en activos tangibles e intangibles en funcién de la
estructura de edad de los trabajadores.

Los empleados mas jovenes, con su adaptabilidad y conocimientos tecnologicos,
suelen ser los pioneros a la hora de adoptar e implementar nuevas tecnologias. Su
agilidad puede ser un factor crucial de resiliencia durante las crisis, al igual que se
vuelve primordial su capacidad de utilizar y sacar partido a soluciones novedosas. Por
eso, las empresas dominadas por una plantilla mas joven pueden inclinarse por invertir
mas en activos intangibles como I+D, plataformas digitales o tecnologias patentadas,
porque se ven como herramientas para navegar y potencialmente capitalizar las
disrupciones causadas por la crisis.

Ademas, los empleados mas jovenes, con la formacién o los estudios universitarios
recién acabados, pueden aportar ideas y enfoques nuevos para llegar a soluciones
novedosas. Arntz y Gregory (2014) ahondan en este concepto, estudiando la interaccion
entre la estructura de edad de los trabajadores y las actividades generadoras de
patentes. La investigacion sugiere que mientras que los trabajadores jévenes impulsan
las innovaciones regionales, la presencia de trabajadores de mayor edad las
complementa, creando asi una relacidon simbioética en la generacion de conocimientos.
En este escenario, las empresas podrian propiciar inversiones que promuevan la
innovacion, incluso durante una recesion econémica, esperando que estas inversiones
les aporten ventajas competitivas en el escenario posterior de la crisis.

Por otra parte, la comprension profunda de las practicas del sector por parte de los
empleados de mayor edad, combinada con los conocimientos adquiridos durante
recesiones econdémicas en el pasado, podria hacer que las empresas adopten un enfoque
de inversion mas conservador. Estas empresas podrian dar prioridad a mantener sus
activos tangibles, como maquinaria, infraestructuras o bienes inmuebles, viéndolos
como pilares estables capaces de capear la tormenta.

La figura 5 muestra los resultados de regresion de la especificacion (1) cuando se
utiliza la tasa de inversion neta en activos tangibles como variable dependiente, mientras

que la figura 6 muestra los resultados de regresion cuando se utiliza la tasa de inversiéon
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neta en activos intangibles como variable dependiente. Las tablas B.7 y B.8 del apéndice
presentan los resultados econométricos detallados.

El resultado indica una correlacion positiva entre la edad de los trabajadores y la tasa
de inversion tanto en activos tangibles como intangibles. Sin embargo, esta correlacion
varia cuando se considera como variable independiente de interés la participacion de los

trabajadores mayores de 50 y 55 afios, respectivamente.

Figura 6: Inversiones en activos intangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
intangibles (en puntos porcentuales) entre 2007y el aho analizado (2008+h).
El gréfico (a) utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. El grafico (b) utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de
50 afios en 2007 como variable independiente. El grafico (¢) utiliza el
porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios en 2007 como variable
independiente. Utilizamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.

Las empresas que operan en pares provincia-sector con mayor participacion de
trabajadores mayores, tienden a invertir significativamente més en activos tangibles,

reflejando posiblemente un enfoque de inversidon mas conservador debido a su
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experiencia.

Esta tendencia no se observa en inversiones en activos intangibles: una
concentracion mayor de trabajadores de 55 anos o mas se correlaciona con un descenso
de la inversion en activos intangibles, sugiriendo que las empresas con trabajadores mas

jovenes podrian ser més propensas a invertir en innovacion y tecnologias emergentes.

Estos resultados corroboran la hipotesis 3, que indica que el efecto de la estructura
de edad de los trabajadores sobre la resiliencia en tiempos de crisis se ve influido por la

intensidad tecnologica del sector.

~7 Analisis por sector y region

En este apartado, analizamos si la resiliencia de las empresas y el efecto moderador de
la estructura de edad de los trabajadores dependen de los siguientes factores: tamafio de
la empresa, intensidad tecnoloégica del sector, riqueza de la regién. Por razones de
brevedad, s6lo damos cuenta de los resultados para la edad media de los trabajadores

como variable de interés para estos anélisis.

7.1 Division por tamaio de empresa

En este apartado evaluamos la sensibilidad de nuestros resultados al tamafio de las
empresas. Con tal fin, dividimos la muestra de las empresas por la mediana de la
distribucion de ingresos en 2007 en los pares provincia-sector. Después realizamos la

especificacion (1) por separado para empresas grandes y pequeias.

Las figuras 7 y 8 muestran los resultados para esta division (Tabla B.9 y Tabla B.10
en el apéndice muestran los resultados econométricos detallados Para empresas mas
pequenas, tal y como se ilustra en la figura 7, la edad media de los trabajadores muestra
una ligera correlacion positiva con el crecimiento de las ventas y del empleo al principio
y al final de la Gran Recesion. Eso indica que las empresas pequefias con empleados
mayores podrian exhibir una cierta resiliencia durante la recesiéon econémica. Sin
embargo, esta tendencia no se traduce en una influencia significativa en el crecimiento
de la productividad, que en gran medida no se ve afectada por estructura de edad de los

trabajadores.
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Es interesante constatar que una edad media més elevada de los trabajadores se
correspondi6 con un aumento de la tasa de inversion neta de estas empresas.

Para las empresas mas grandes, la figura 8 muestra una relacion positiva mas fuerte
entre la edad media de los trabajadores y las ventas, asi como el crecimiento del empleo
comparado con sus contrapartes més pequenas, indicando una fuerte influencia positiva
de una estructura de edad mayor en la resiliencia de las grandes empresas ante las crisis.

Esta correlacion positiva con la edad media se extiende en particular al crecimiento
de la productividad, pero so6lo a partir del cuarto ano desde el comienzo de la recesion,
apuntando a un impacto retardado pero positivo de una plantilla de mayor edad sobre
la productividad. Sin embargo, en contraste con las empresas més pequeiias, las grandes
empresas no muestran ninguna conexiéon significante entre la edad media de los
trabajadores y su tasa de inversién. En relaciéon con la Hipétesis 2, estos resultados
indican que el impacto de la estructura de edad de los trabajadores sobre la resiliencia
frente a las crisis, varia en funcion el tamafio de la empresa. En concreto, tanto empresas
pequenas como grandes sacan ventaja de tener una plantilla de mayor edad en ciertos
aspectos de sus operaciones, aunque de diferentes maneras. Los resultados confirman
pues la Hipotesis 2, resaltando los impactos diferenciales de la estructura de edad de los

trabajadores en la resiliencia ante las crisis dependiendo del tamafo de la empresa.
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Figura 7: Empresas mas pequenas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacién (1). Sélo considera empresas con ingresos por debajo del valor
mediano de ingresos entre los pares provincia-sectores. La variable de
tratamiento es la edad media de los trabajadores en 2007. Los graficos (a) y
(b) utilizan respectivamente el crecimiento acumulado de las ventas y el
crecimiento del empleo como variables dependientes. El grafico (c) utiliza el
crecimiento acumulado de la productividad y el grafico (d) utiliza la tasa de
inversidn neta en activos fijos como variable dependiente. Los graficos (e) y
(f) utilizan respectivamente la tasa de inversion neta en activos tangibles y
activos intangibles como variable dependiente. Empleamos errores estandar
robustos a la heteroscedastidad.
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Figura 8: Grandes empresas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacién (1). Considera s6lo empresas con unos ingresos por encima del
valor mediano dentro de los pares provincia-sector en 2007. El grafico (a)
utiliza el crecimiento acumulado de las ventas como variable dependiente. El
grafico (b) utiliza el crecimiento acumulado del empleo como variable
dependiente. El grafico (¢) utiliza el crecimiento acumulado de Ila
productividad como variable dependiente. En el grafico (d) la variable
dependiente es la tasa de inversidn en activos fijos. El grafico (e) utiliza la tasa
de inversion neta en activos tangibles como variable dependiente. Por tltimo,
en el grafico (f) la variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
intangibles. Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.
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7.2 Tecnologia

A continuacion, analizamos si el efecto de la estructura de edad de los trabajadores sobre
la resiliencia ante las crisis depende de si se trata de un sector intensivo en tecnologia o
no. Para esta prueba dividimos nuestra muestra en sectores “no intensivos en
tecnologia” e “intensivos en tecnologia” y volvemos a realizar la especificacion (1) de
manera separada para estos dos subconjuntos. Seguimos al INE, a Eurostat y ala OCDE
y clasificamos todos los sectores manufactureros de alta tecnologia, todos los sectores
manufactureros de tecnologia media-alta y todos los servicios de alta tecnologia o de
vanguardia como intensivos en tecnologia y todos los demas sectores como no intensivos

en tecnologia.?

La figura 9 presenta los resultados de los sectores no intensivos en tecnologias,
mientras que la figura 10 muestra los resultados para los sectores intensivos en
tecnologias. La tabla B.11 y la tabla B.12 en el apéndice presentan los resultados
econométricos detallados.

Los resultados muestran que el efecto positivo de una estructura de edad mayor de
los trabajadores sobre la resiliencia frente a las crisis se debe a los sectores no intensivos
en tecnologia. Esta evidencia es coherente con la conjetura de que, en los sectores no
intensivos en tecnologia, la experiencia y los conocimientos institucionales de los
empleados mayores resultan utiles. Su comprension profunda de las practicas del sector,
las relaciones establecidas con todos los actores y la memoria institucional de recesiones
econOmicas anteriores pueden ser cruciales durante las crisis.

En los sectores intensivos en tecnologia, en cambio, los resultados no muestran una
correlacion positiva entre la edad media de la plantilla y el rendimiento de la empresa o
el comportamiento de inversion. Eso es consistente con el hecho de que en estos sectores
los empleados mayores no estdn mejor posicionados durante una crisis. Como
conclusion, los resultados confirman la Hipétesis 3, indicando que el efecto de la
estructura de edad de la plantilla sobre la resiliencia ante las crisis depende de si se trata

de un sector intensivo en tecnologia o no.

8Ver: https://www.ine.es/daco/daco42/daco4217/lstsectcnae.xls [consultado: 02-09-2023].
Esta clasificacion se basa en el trabajo metodologico llevado a cabo por la OCDE, asi como las
adaptaciones de Eurostat.
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Figura 9: Sectores no intensivos en tecnologia
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacién (1). Sélo tiene en cuenta sectores no intensivos en tecnologia. La
variable de tratamiento se caracteriza por la edad media de los trabajadores
en 2007. Los graficos (a) y (b) utilizan respectivamente el crecimiento
acumulado de las ventas y el crecimiento del empleo como variables
dependientes. El grafico (c) utiliza el crecimiento acumulado de la
productividad y el grafico (d) emplea la tasa de inversion neta como variable
dependiente. Los graficos (e) y (f) utilizan respectivamente la tasa de
inversi6on neta en activos tangibles y activos intangibles como variables
dependientes. Empleamos errores estindar robustos a la heteroscedastidad.
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Figura 10: Sectores intensivos en tecnologia

2 3
Aiios (h) Aiios (h)

(a) Crecimiento de las (b) Crecimiento del empleo
ventas

2 3 2 3
Aiios (h) Afios (h)

(¢) Crecimiento de la (d) Inversiones en activos fijos
productividad

02 05

2 3
Adios (h)

(e) Inversiones en activos tangibles (f) Inversiones en activos intangibles

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacién (1). Sélo tiene en cuenta sectores intensivos en tecnologia. La
variable de tratamiento se caracteriza por la edad media de los trabajadores
en 2007. El gréfico (a) utiliza el crecimiento acumulado de las ventas como
variable dependiente. El grafico (b) utiliza el crecimiento acumulado del
empleo como variable dependiente. El grafico (c) utiliza el crecimiento
acumulado de la productividad como variable dependiente. En el grafico (d)
la variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos fijos. El grafico
(e) utiliza la tasa de inversion neta en activos tangibles como variable
dependiente. Por tltimo, en el grafico (f), la variable dependiente es la tasa de
inversion neta en activos intangibles. Empleamos errores estindar robustos a
la heteroscedastidad.
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7.3 Regiones

En este apartado exploramos hasta qué punto el efecto de la estructura de edad de la
plantilla sobre la resiliencia de una empresa frente a la crisis depende de la region en la
que opere la empresa. Con tal fin, clasificamos las provincias en nuestra muestra en
renta baja y renta alta, utilizando la mediana de su PIB nominal per céapita en 2007.
Después realizamos analisis separados para cada uno de los dos grupos.

La figura 11 presenta los resultados para regiones con un PIB bajo (por debajo de la
mediana del PIB per capita), mientras que la figura 12 refleja los resultados para las
regiones con un PIB alto (por encima de la mediana del PIB per cépita). La tabla B.13 y
la tabla B.14 en el apéndice muestran los resultados econométricos detallados. Las
evidencias confirman los resultados de nuestro anélisis principal para ambos grupos
regionales por separado. Ademaés, los resultados muestran que no parece haber

diferencias significativas entre regiones con un PIB alto o bajo, rechazando la Hipotesis

4.
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Figura 11: Regiones con PIB bajo
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). Solamente tiene en cuenta provincias con un PIB per cipita
nominal mas bajo que la mediana del PIB per capita nominal en 2007. La
variable de tratamiento se caracteriza por la edad media de los trabajadores
en 2007. Los graficos (a) y (b) utilizan respectivamente el crecimiento
acumulado de las ventas y el crecimiento del empleo como variables
dependientes. El grafico (c) utiliza el crecimiento acumulado de Ia
productividad y el grafico (d) utiliza la tasa de inversiéon neta en activos fijos
como variable dependiente. Los graficos (e) y (f) utilizan la tasa de inversion
neta en activos tangibles y activos intangibles como variables dependientes.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedastidad.

38



Figura 12: Regiones con PIB alto

01

0 1 2 3 4 s 0 1 2 3 4 s
Aiios (h) Aiios (h)

(a) Crecimiento de las (b) Crecimiento del empleo
ventas

2 3 2 3
Afios (h) Aiios (h)

(¢) Crecimiento de la (d) Inversiones en activos fijos
productividad

(e) Inversiones en activos tangibles (f) Inversiones en activos intangibles

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). Solamente tiene en cuenta provincias con un PIB per cipita
nominal mas alto que la mediana del PIB per capita nominal en 2007. La
variable de tratamiento se caracteriza por la edad media de los trabajadores
en 2007. El gréfico (a) utiliza el crecimiento acumulado de las ventas como
variable dependiente. El gréafico (b) utiliza el crecimiento acumulado del
empleo como variable dependiente. El grafico (c) utiliza el crecimiento
acumulado de la productividad como variable dependiente. En el grafico (d),
la variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos fijos. El grafico
(e) utiliza la tasa de inversion neta en activos tangibles como variable
dependiente. Por tltimo, en el grafico (f), la variable dependiente es la tasa de
inversion neta en activos intangibles. Empleamos errores estindar robustos a
la heteroscedastidad.
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8 Pruebas de robustez

En este apartado, extendemos nuestro analisis probando la robustez de nuestros
resultados empiricos a cinco especificaciones alternativas. Mientras que en este
apartado solo incluimos las figuras de funciones de impulso respuesta, presentamos los

resultados econométricos detallados en las tablas del apéndice B.3.

8.1 Ponderaciones de agregacion alternativas

Primero, utilizamos los activos totales de la empresa en lugar de las ventas como
ponderacion para agregar la informacion a nivel de empresa de la base de datos Sabi al
nivel provincia-sector.

Las figuras (A.1) a (A.6) en el apéndice muestran los resultados de regresion para
esta especificacion alternativa. Seguimos documentando efectos positivos significativos
de una plantilla mayor sobre todos los resultados de desempefio de la empresa, lo que

es consistente con los resultados de nuestra especificacion de base.

8.2 Regresion ponderada

Segundo, realizamos una regresion ponderada para tener en cuenta los diferentes
tamafnos entre los pares provincia-sector en nuestra muestra. Como nuestra
especificacion principal se estima al nivel provincia-sector, eso significa concretamente
que realizamos una regresion ponderada utilizando las ventas totales de las empresas a
nivel provincia-sector como ponderacion.

Las figuras (A.7) a (A.12) en el apéndice muestran los resultados de regresion para
esta prueba de robustez. Los resultados indican un efecto positivo significativo en las
ventas y el crecimiento de la productividad, asi como un efecto positivo un tanto
atenuado sobre el crecimiento de la tasa de inversion neta. El impacto sobre el

crecimiento del empleo ya no es significativo.

8.3 Numero minimo de empleados

Tercero, consideramos una muestra alternativa donde excluimos pares provincia-

sector que tienen una plantilla inferior a 10 trabajadores. Eso nos permite mitigar las
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preocupaciones que pares provincia-sector con sélo unos pocos empleados en la MCVL
puedan (potencialmente) tener valores extremos que distorsionarian nuestras
estimaciones. Los resultados de regresion de la especificacion (1) con esta muestra
limitada se presentan en las figuras (A.13) a (A.18) en el apéndice. Las pruebas son
consistentes con aquellas obtenidas con la muestra completa. Por lo tanto, podemos
rechazar que los resultados de nuestro analisis principal estén afectados por valores

extremos de pares provincia-sector pequenos.

8.4 Exclusion de grandes empresas

Cuarto, atendemos a la preocupacion de que los empleados de algunas empresas,
concretamente las grandes empresas, posiblemente no trabajen todos en la sede
principal. Mientras que en la mayoria de las empresas, la mayor parte de los empleados
trabaja en la sede principal respectiva, en particular las grandes empresas suelen
emplear también a trabajadores en otras partes de Espafna. Por lo tanto, cuando
agregamos y fusionamos datos a nivel de empresa con los datos de la estructura de edad
de los trabajadores a nivel provincia-sector podriamos introducir un error de medicion
en el vinculo edad-rendimiento. Para solucionar este problema, realizamos una prueba
de robustez en la que s6lo nos concentramos en las pequenas y medianas empresas
(PYME). Las PYMEs tienen mas probabilidades de tener todos sus trabajadores
concentrados en su sede principal. Identificamos a las PYMEs utilizando la
categorizacion oficial de la UE, es decir empresas con una plantilla inferior a 2500, un
volumen de ventas inferior a 50 millones de euros y un valor del balance inferior a 43
millones de euros. Las figuras (A.19) a (A.24) en el apéndice muestran los resultados de
regresion para esta prueba de robustez. Estas pruebas muestran que nuestros resultados

principales son robustos a la exclusion de grandes empresas de nuestra muestra.

8.5 Exclusion de provincias y sectores

Por ultimo, descartamos que nuestros resultados estén influidos por sectores y
regiones especificas. Con tal fin, repetimos nuestro analisis principal, pero excluyendo
cada vez una provincia y un sector respectivamente. En esta prueba de robustez
encontramos patrones similares a nuestro anélisis principal.®

9En aras de la brevedad, no se presentan los resultados; estan disponibles a peticion.
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9 Conclusion

En este articulo analizamos el impacto de una plantilla mayor en la resiliencia de una
empresa ante la crisis en el contexto de la Gran Recesion en Espana. Con tal fin,
investigamos el efecto de una plantilla mayor en los principales factores de rendimiento
de una empresa (ventas, empleo, productividad e inversiones). Empleamos la base de
datos MCVL, un conjunto exhaustivo de datos administrativos, para caracterizar la
distribucion de las edades de los trabajadores entre los pares provincia-sector en
Espana; ademas utilizamos Sabi, un conjunto de datos detallados a nivel de empresa con
informacion financiera, para seguir el rendimiento de una empresa durante la Gran
Recesion en funcion de la estructura de edad de sus trabajadores.

Documentamos de forma empirica que una plantilla mayor est4 asociada a un mejor
desempeifio durante el episodio de crisis en Espaina, lo que sugiere que una edad mas
elevada de la plantilla fortalece la resiliencia de las empresas en tiempos de crisis.

Nuestros resultados tienen implicaciones importantes. En los debates publicos, una
plantilla mayor se suele asociar a mayores tasas de pérdida de aptitudes, estructuras mas
rigidas y una menor voluntad de innovar, lo que limitaria el rendimiento de la empresa.
Nuestros resultados resaltan que estas percepciones podrian ser erréneas ya que una
plantilla mayor puede ser un activo valioso para atravesar tiempos dificiles, sobre todo
para el sector manufacturero y también para el de la informacion y de la comunicacion.

¢Coémo pueden las empresas atraer y retener a empleados con experiencia?

Modalidades de trabajo flexibles. Muchos trabajadores mayores prefieren
trabajar a tiempo parcial o con horario flexible conforme se van aproximando a la edad
de jubilacién (ver por ejemplo Richert-Kazmierska and Stankiewicz, 2016 y
Vil¢iauskaite* et al., 2020). Las empresas pueden asi incrementar su atractivo para los
trabajadores mayores ofreciendo modalidades de trabajo flexibles, como por ejemplo el
teletrabajo o el trabajo compartido, para facilitar que los empleados mayores sigan

trabajando.
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Oportunidades de formacion continua y desarrollo profesional. Los
empleados mayores son més propensos a quedarse en una empresa cuando tienen la
impresion de adquirir nuevas aptitudes y avanzar en sus carreras profesionales (ver p.ej.
Young, 2013 y Vil¢iauskaite " et al., 2020). Las empresas pueden contribuir ofreciendo
oportunidades de formacién continua y de desarrollo o dando acceso a recursos de

aprendizaje en linea.
Promoviendo un equilibrio positivo entre el trabajo y la vida familiar.

Los trabajadores mayores tienden a valorar mas el equilibrio entre el trabajo y la vida
familiar (ver p.ej. Richert-Kazmierska y Stankiewicz, 2016), lo que hace que las

empresas que lo ofrecen sean mas atractivas para ellos.

Resaltando el valor de los trabajadores mayores. Una cultura de empresa
positiva que valore la diversidad y la inclusividad puede resultar atractiva para los
trabajadores mayores, sobre todo cuando se promueven las contribuciones y el valor de
los trabajadores mayores y se resalta su experiencia y saber hacer (ver p.ej. Brooke,
2003). Asimismo, puede resultar util animar a los empleados mayores a hacer de
mentores para los empleados mas jovenes, creando un entorno de trabajo positivo y

solidario.

Ofreciendo opciones de jubilacion progresiva.

Las opciones de jubilacion progresivas, que permiten a los trabajadores reducir
gradualmente su jornada laboral y responsabilidades conforme se van acercando a la
edad de jubilacion, puede ser beneficioso tanto para la empresa como para el empleado
(ver p.ej. Johnson, 2011). Esta opcién le permite al trabajador prepararse para la
jubilacién a su ritmo mientras atun sigue siendo un miembro activo y valioso del equipo.

También hay muchas maneras en las que los politicos pueden facilitar la
permanencia de los empleados mayores en sus trabajos durante mas tiempo.

Aumentar la edad de jubilacion. Una manera de alentar a los trabajadores
mayores a mantenerse activos durante mas tiempo es subiendo la edad a la que tienen

derecho a percibir prestaciones por pension o jubilaciéon. (para mas detalles, ver p.ej.
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Vishnevsky et al., 2019). Aumentando la edad de jubilacion, los politicos pueden crear
un incentivo financiero para que los trabajadores mayores quieran seguir trabajando.
Mejores condiciones laborales. Los politicos también pueden abordar
problemas como la discriminacion por edad y las malas condiciones laborales que
pueden disuadir a los empleados mayores de seguir trabajando (ver Johnson et al.,
2011). Creando un entorno mas solidario e inclusivo para los trabajadores mayores, los
politicos pueden ayudarles a permanecer en sus puestos de trabajo durante méas tiempo.
Alentando la contratacion de trabajadores mayores. Los empleadores
tienden a no contratar a trabajadores mayores debido a los estereotipos o
preocupaciones por su salud y productividad. Los politicos pueden promover la
contratacion de trabajadores mayores con iniciativas como programas de formacién
profesional adaptada, incentivos fiscales para empleadores o campanas de

sensibilizacion publicas (ver Billett et al., 2011 and Walker and Maltby, 2012)
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APENDICE

A Pruebas de robustez

A.1 Ponderaciones de agregacion alternativas

Figura A.1: Crecimiento de las ventas

“

(a) Edad media de los trabajadores (b) Porcentaje de trabajadores mayores de
50 afos
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(c) Porcentaje de trabajadores mayores de 55 afos

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacién (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de las
ventas entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 ahos en 2007
como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como variable independiente. Se
utilizan los activos totales como indicador para medir el tamafio de las
empresas. Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.2: Crecimiento del empleo
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(a) Edad media de los trabajadores (b) Porcentaje de trabajadores mayores de
50 afnos

(c) Porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado del
empleo (esto es, el nimero de empleados; el crecimiento medido en puntos
porcentuales) entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Se utilizan los activos totales como indicador para
medir el tamafio de las empresas. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.3: Crecimiento de la productividad
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(a) Edad media de los trabajadores (b) Porcentaje de trabajadores mayores de
50 afnos
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(c) Porcentaje de trabajadores mayores de 55 afos

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de la
productividad entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Se utilizan los activos totales como indicador para
medir el tamafio de las empresas. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.4: Inversiones en activos fijos
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(c) Porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta entre ty ¢
+ h, que medimos como el crecimiento en activos fijos (en puntos
porcentuales) entre 2007 y el afo analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Se utilizan los activos totales como indicador para
medir el tamafio de las empresas. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.5: Inversiones en activos tangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta entre ty t
+ h, que medimos como el crecimiento en activos fijos (en puntos
porcentuales) entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Se utilizan los activos totales como indicador para
medir el tamafo de las empresas. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.6: Inversiones en activos intangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta entre ty t
+ h, que medimos como el crecimiento en activos fijos (en puntos
porcentuales) entre 2007 y el aho analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Se utilizan los activos totales como indicador para
medir el tamafio de las empresas. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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A.2 Regresion ponderada

Figura A.7: Crecimiento de las ventas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de las
ventas entre 2007y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 anos en 2007
como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 anos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.8: Crecimiento del empleo
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimaciéon (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado del
empleo (esto es, el nimero de empleados, el crecimiento medido en puntos
porcentuales) entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Empleamos errores estdndar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.9: Crecimiento de la productividad
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de la
productividad entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Empleamos errores estindar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.10: Inversiones en activos fijos
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversién neta en activos
fijos entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 anos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.11: Inversiones en activos tangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
tangibles entre 2007 y el aflo analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza
la edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En
el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en
2007 como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje
de trabajadores mayores de 55 afos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.12: Inversiones en activos intangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversién neta en activos
intangibles entre 2007y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza
la edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En
el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 anos en
2007 como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje
de trabajadores mayores de 55 afios en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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A.3 Numero minimo de empleados

Figura A.13: Crecimiento de las ventas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacién (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de las
ventas entre 2007y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 afos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.14: Crecimiento del empleo

2 3 2 3
Aiios (h) Adios (h)

(a) Edad media de los trabajadores (b) Porcentaje de trabajadores mayores de

50 anos

2 3
Afios (h)

(c) Porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios

Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimaciéon (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado del
empleo (esto es, el nimero de empleados, el crecimiento medido en puntos
porcentuales) entre 2007 y el aho analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.15: Crecimiento de la productividad
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimacién (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de la
productividad entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Empleamos errores estandar robustos a la
heteroscedasticidad.
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Figura A.16: Inversiones en activos fijos
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversiéon neta en activos
fijos entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. En el grafico (c¢) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 anos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.17: Inversiones en activos tangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
tangibles entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza
la edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En
el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en
2007 como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje
de trabajadores mayores de 55 afios en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.18: Inversiones en activos intangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
intangibles entre 2007y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza
la edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En
el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en
2007 como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje
de trabajadores mayores de 55 afos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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A.4 Exclusion de grandes empresas

Figura A.19: Crecimiento de las ventas
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de las
ventas entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. En el grafico (c¢) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 anos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.20: Crecimiento del empleo
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o %y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificaciéon de
estimaciéon (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado del
empleo (esto es, el namero de empleados) entre 2007 y el afio analizado
(2008+h). En el grafico (a) se utiliza la edad media de los trabajadores en
2007 como variable independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de
trabajadores mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el
grafico (c) se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 afios en
2007 como variable independiente. Empleamos errores estandar robustos a
la heteroscedasticidad.
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Figura A.21: Crecimiento de la productividad
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 %y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacién de
estimacion (1). La variable dependiente es el crecimiento acumulado de la
productividad entre 2007 y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se
utiliza la edad media de los trabajadores en 2007 como variable
independiente. En el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores
mayores de 50 afios en 2007 como variable independiente. En el grafico (c)
se emplea el porcentaje de trabajadores mayores de 55 aflos en 2007 como
variable independiente. Empleamos errores estindar robustos a la
heteroscedasticidad.

71



Figura A.22: Inversiones en activos fijos
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos
de confianza del 90 % y el 95 % para W, obtenidos a partir de la
especificacion de estimacién (1). La variable dependiente es la tasa de
inversion neta en activos fijos, que medimos como el crecimiento en activos
fijos entre 2007 y el afio analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la
edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En el
grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007
como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de
trabajadores mayores de 55 afos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.23: Inversiones en activos tangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 90 % y el 95 % para W obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
tangibles, que medimos como el crecimiento en activos tangibles entre 2007
y el aflo analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza la edad media de los
trabajadores en 2007 como variable independiente. En el grafico (b) se utiliza
el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en 2007 como variable
independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje de trabajadores
mayores de 55 aflos en 2007 como variable independiente. Empleamos
errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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Figura A.24: Inversiones en activos intangibles
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Esta figura muestra las estimaciones puntuales, asi como los intervalos de
confianza del 9o % y el 95 % para Wr obtenidos a partir de la especificacion de
estimacion (1). La variable dependiente es la tasa de inversion neta en activos
intangibles entre ¢t y t + h, que medimos como el crecimiento en activos
intangibles entre 2007y el ano analizado (2008+h). En el grafico (a) se utiliza
la edad media de los trabajadores en 2007 como variable independiente. En
el grafico (b) se utiliza el porcentaje de trabajadores mayores de 50 afios en
2007 como variable independiente. En el grafico (c) se emplea el porcentaje
de trabajadores mayores de 55 anos en 2007 como variable independiente.
Empleamos errores estandar robustos a la heteroscedasticidad.
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B Resultados econométricos detallados

B.1 Resultados del apartado 6

Tabla B.3: Crecimiento de las ventas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,003* 0,004* 0,006*** 0,006** 0,008***
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,003)
Estadistica F 35,118 48,009 53,101 48,465 40,839 31,636
Observaciones 20.610 20.440 20.357 20.274 17.284 13.835
R cuadrado 0,397 0,496 0,567 0,626 0,696 0,752
% 50*crisis 0,015 0,122**  0,163** 0,188*** 0,106 0,185**
(0,047) (0,061) (0,070) (0,072) (0,075) (0,082)
Estadistica F 35,163 47,880 52,900 47,798 39,964 30,569
Observaciones 20.610 20.440 20.357 20.274 17.284 13.835
R cuadrado 0,397 0,496 0,567 0,626 0,696 0,752
% 55*crisis 0,018 0,208  0,219* 0,146 0,139 0,239**
(0,066) (0,090) (0,093) (0,095) (0,094) (0,103)
Estadistica F 35,204 48,100 53,110 47,703 40,140 30,887
Observaciones 20.610 20.440 20.357 20.274 17.284 13.835
R cuadrado 0,397 0,496 0,567 0,626 0,696 0,752
EF provincia-sector v v N v v N
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1

75



Tabla B.4: Crecimiento del empleo

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,000 0,002 0,001 0,003 0,003 0,005**
(0,001)  (0,001)  (0,002)  (0,002)  (0,002) (0,002)
Estadistica F 1,726 4,204 6,312 7,653 5,672 4,487
Observaciones 20.473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,293 0,394 0,490 0,553 0,628 0,696
% 50*crisis 0,024 0,075 0,053 0,068 0,034 0,133**
(0,030)  (0,043)  (0,050)  (0,055)  (0,058) (0,065)
Estadistica F 1,829 4,408 6,429 7,479 5,315 4,100
Observaciones 20473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,293 0,394 0,490 0,552 0,628 0,696
% 55*crisis 0,042 0,069 0,047 -0,019 0,006 0,090
(0036)  (0,051)  (0,062)  (0,072)  (0,072) (0,071)
Estadistica F 1,951 4,256 6,362 7,242 5,273 3,737
Observaciones 20473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,293 0,394 0,490 0,552 0,628 0,696
EF provincia-sector v N N v N v
EF sector-afio v v N4 v N N
EF provincia-afio N4 v v v v v
*%500,01, *¥p<0,05 *p<0,1
Tabla B.5: Crecimiento de la productividad
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000* 0,000
0,000 (0,000) (0,000) (0,000)  (0,000)  (0,000)
Estadistica F 61,980 90,994 116,574 111,900 95,780 64,521
Observaciones 20.467 20.288 20.182 20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,317 0,424 0,497 0,549 0,627 0,694
% 50*crisis 0,000 0,012 0,012* 0,013* 0,007 0,011
(0,008)  (0,008) (0,007) (0,008)  (0,008)  (0,008)
Estadistica F 62,035 91,229 117,360 112,247 94,963 64,716
Observaciones 20.467 20.288 20.182 20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,317 0,424 0,497 0,549 0,627 0,694
% >55*crisis -0,000 0,010 0,013 0,019 0,010 0,008
(0,009)  (0,010) (0,010) ©0011)  (0,010)  (0,012)
Estadistica F 62,188 90,931 116,571 112,046 94,993 64,375
Observaciones 20.467 20.288 20.182 20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,317 0,424 0,497 0,549 0,627 0,694
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

#x4p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.6: Inversiones en activos fijos

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,000 0,003 0,003 0,003 0,004
(0,002)  (0,002) (0,002) (0,002) (0,003)  (0,003)
Estadistica F 57,783 94,144 108,985 115,706 75,207 54,714
Observaciones 20.617 20.452 20.374 20.308 17.316  13.857
R cuadrado 0,346 0,442 0,510 0,562 0,619 0,681
% 50*crisis -0,012  -0,053 0,035 0,072 0,087 0,084
(0,050)  (0,070) (0,075) (0,080) 0,081)  (0,095)
Estadistica F 57,716 94,330 108,878 115,649 75,251 54,558
Observaciones 20.617 20.452 20.374 20.308 17.316  13.857
R cuadrado 0,346 0,442 0,510 0,562 0,619 0,681
% 55*crisis -0,031 -0,089 -0,046 -0,020 0,074 0,177
(0,057)  (0,074) (0,096) (0,105) 0112) (0,131
Estadistica F 57,725 94,250 108,898 115,423 75173 54,627
Observaciones 20.617 20.452 20.374 20.308 17.316  13.857
R cuadrado 0,346 0,442 0,510 0,562 0,619 0,681
EF provincia-sector N v v N v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v
**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.7: Inversiones en activos tangibles
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,004* 0,003 0,005 0,004 0,003 0,005
(0,002) (0,003) (0,003) (0,003)  (0,003)  (0,004)
Estadistica F 13,402 22,049 30,218 28,899 13,864 14,099
Observaciones 20.591 20420 20.335 20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,376 0,414 0,477 0,527 0,601 0,669
% 50*crisis 0,074 0,069 0,195** 0,179 0,072 0,075
(0,072)  (0,096) (0,097) (0,109)  (0,109)  (0,115)
Estadistica F 13,211 21,995 30,544 29,222 13,816 13,810
Observaciones 20.591 20.420 20.335 20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,375 0,414 0,477 0,527 0,601 0,669
% 55*crisis 0,201** 0,179 0,217 0,150 0,149 0,176
(0,098) (0,115) (0,116) (0127)  (0142) (0,159
Estadistica F 13,759 22,415 30,477 28,919 13,913 13,919
Observaciones 20.591 20.420 20.335 20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,376 0,414 0,477 0,527 0,601 0,669
EF provincia-sector v v N v N v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

#x5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.8: Inversiones en activos intangibles

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Edad media*crisis 0,003 0,004 0,017 0,017 0,009 0,018
(0,008) (0,009) (0,010) (0,011) (0,011) (0,011)
Estadistica F 0,428 0,750 2,755 3,535 3,053 1,700
Observaciones 19.067 18.669 18.386 18.171 15.292  12.082
R cuadrado 0,504 0,451 0,459 0,483 0,564 0,647
% 50*crisis 0,090 0,099 0,383 0,350 0,039 -0,003
(0,227) (0,277) (0,333) (0,342) (0,353) (0,345)
Estadistica F 0,430 0,735 2,549 3,323 2,921 1,270
Observaciones 19.067 18.669 18.386 18.171 15.292 12.082
R cuadrado 0,504 0,451 0,459 0,483 0,564 0,647
% 55*crisis -0,366 -0,283 -0,081 -0,288 -0,739 -0,776*
(0,309) (0,337) (0,410) (0,439) (0,491) (0,452)
Estadistica F 0,633 0,835 2,306 3,226 3,251 1,834
Observaciones 19.067 18.669 18.386 18.171 15.292 12.082
R cuadrado 0,504 0,451 0,459 0,483 0,564 0,647
EF provincia-sector v N v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

#x5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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B.2 Resultados del apartado 7

B.2.1

Divisiéon por tamaiio de empresa

Tabla B.9: Pequefias empresas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crecimiento de las ventas
Edad media*crisis 0,002 0,003 0,002 -0,001 0,005 0,004
(0,002) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 35,269 34,450 30,817 30,256 22,059 17,724
Observaciones 20.099  19.940 19.838 19.742 16.743 13.315
R cuadrado 0,380 0,424 0,495 0,543 0,604 0,662
Crecimiento del empleo
Edad media*crisis -0,000  0,003* 0,000 0,000 0,005** 0,004
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Estadistica F 1,452 1,281 1,032 2,409 1,314 1,129
Observaciones 19.869  19.674 19.533 19.421 16.440 13.036
R cuadrado 0,266 0,361 0,441 0,504 0,574 0,634
Crecimiento de la productividad
Edad media*crisis 0,000 -0,000 0,000 -0,000 0,000 0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 65,795 79,591 84,907 97,009 78,239 52,203
Observaciones 19.862  19.666 19.521 19.413 16.433 13.028
R cuadrado 0,289 0,365 0,423 0,467 0,534 0,590
Inversiones en activos fijos
Edad media*crisis 0,001 0,003 0,005** 0,001 0,001 0,001
(0,001) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
Estadistica F 60,850 95,013 106,977 119,845 80,030 49,555
Observaciones 20.111 19.957 19.864 19.793 16.800 13.365
R cuadrado 0,334 0,424 0,477 0,524 0,581 0,627
Inversiones en activos tangibles
Edad media*crisis 0,005**  0,007**  0,010**  0,008** 0,006 0,012**
(0,002) (0,003) (0,004) (0,004) (0,004) (0,005)
Estadistica F 21,713 31,378 39,332 36,064 22,790 17,468
Observaciones 20.083  19.913 19.798 19.717 16.712 13.295
R cuadrado 0,346 0,404 0,445 0,476 0,544 0,597
Inversiones en activos intangibles
Edad media*crisis 0,010 0,005 0,019 0,016 0,023* 0,033**
(0,009) (0,011) (0,012) (0,013) (0,013) (0,015)
Estadistica F 1,180 0,781 1,256 2,446 2,708 4,248
Observaciones 17.273  16.700 16.273 15.951 13.158 10.136
R cuadrado 0,447 0,429 0,442 0,460 0,521 0,593
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio v v v v v v
EF provincia-afio v v v v v v

#£%0<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.10: Grandes empresas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crecimiento de las ventas
Edad media*crisis -0,000 0,001 0,004**  0,008*** 0,005* 0,008***
(0,001) (0,002) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 22,367 42,610 55,107 59,432 50,479 36,685
Observaciones 18.522 18.388  18.322 18.237 15.254 12.152
R cuadrado 0,408 0,521 0,600 0,663 0,748 0,797
Crecimiento del empleo
Edad media*crisis 0,001 0,002 0,002 0,004** 0,001 0,003
(0,001) (0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Estadistica F 2,838 7,509 10,724 9,364 6,496 5,911
Observaciones 18.404 18.261 18.174 18.071 15.083 12.023
R cuadrado 0,298 0,413 0,509 0,581 0,680 0,754
Crecimiento de la productividad
Edad media*crisis -0,000 -0,000 0,000 0,000* 0,001** 0,001**
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 49,123 89,183 105,956 122,093 96,076 66,044
Observaciones 18.401 18.258  18.169 18.066 15.079 12.021
R cuadrado 0,316 0,448 0,516 0,578 0,674 0,734
Inversiones en activos fijos
Edad media*crisis -0,000 -0,001 -0,000 -0,000 0,001 0,001
(0,001) (0,002) (0,003) (0,002) (0,003) (0,003)
Estadistica F 57,759 92,690 110,630 113,923 77,481 52,549
Observaciones 18.527 18.393  18.330 18.255 15.270 12.175
R cuadrado 0,357 0,459 0,535 0,590 0,678 0,743
Inversiones en activos tangibles
Edad media*crisis 0,003 0,002 0,002 0,000 0,000 0,002
(0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
Estadistica F 10,018 17,862 30,695 32,105 20,074 13,916
Observaciones 18.512 18.376  18.307 18.224 15.237 12.143
R cuadrado 0,376 0,418 0,502 0,574 0,664 0,734
Inversiones en activos intangibles
Edad media*crisis -0,008  -0,003 0,002 0,006 -0,002 0,017
(0,008) (0,010) (0,011) (0,012) (0,012) (0,013)
Estadistica F 1,382 5,233 6,157 8,161 8,172 7,062
Observaciones 16.836 16.495  16.248 16.022 13.270 10.493
R cuadrado 0,511 0,462 0,472 0,503 0,591 0,669
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

##%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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B.2.2 Tecnologia

Tabla B.11: Sectores no intensivos en tecnologia

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crecimiento de las ventas
Edad media*crisis 0,002 0,004 0,005** 0,009***  0,007*** 0,010***
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 26,789 39,355 43,686 44,150 40,627 33,505
Observaciones 17.448 17.309  17.255 17.198 14.694 11.767
R cuadrado 0,412 0,512 0,583 0,640 0,708 0,762
Crecimiento del empleo
Edad media*crisis -0,000 0,002 0,002 0,003 0,002 0,005**
(0,001) (0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Estadistica F 1,592 3,237 5,922 6,539 5,801 3,975
Observaciones 17.351  17.209  17.142 17.084 14.578 11.662
R cuadrado 0,295 0,397 0,496 0,558 0,633 0,702

Crecimiento de la productividad

Edad media*crisis 0,000 0,000 0,000 0,001** 0,001** 0,000

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 41,822 68,885 96,316 102,237 77,847 50,073
Observaciones 17.345 17.204 17.136 17.078 14.571 11.660
R cuadrado 0,321 0,430 0,502 0,558 0,629 0,698

Inversiones en activos fijos

Edad media*crisis 0,000  -0,001 0,004 0,004* 0,003 0,006**
(0,001) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 36,522 66,015 75,760 81,833 56,958 40,719
Observaciones 17.455 17.321 17.272 17.230 14.721 11.787
R cuadrado 0,346 0,443 0,509 0,558 0,613 0,672

Inversiones en activos tangibles

Edad media*crisis 0,004 0,003 0,005 0,005 0,004 0,005

(0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
Estadistica F 7,488 13,584 19,407 19,174 9,124 10,765
Observaciones 17.436  17.298 17.240 17.191 14.672 11.748
R cuadrado 0,383 0,419 0,485 0,532 0,603 0,665

Inversiones en activos intangibles

Edad media*crisis 0,010 0,016 0,026** 0,020* 0,012 0,027**
(0,009 (0,010) (0,011) (0,012) (0,012) (0,013)
Estadistica F 1,067 1,486 4,031 2,666 2,790 2,232
Observaciones 16.196  15.882 15.676 15.514 13.081 10.337
R cuadrado 0,523 0,466 0,474 0,497 0,572 0,652
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio v v v v v v
EF provincia-afio v v v v v v

#%p0,01, **p<0,05 *p<0, 1
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Tabla B.12: Sectores intensivos en tecnologia

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Crecimiento de las ventas

Edad media*crisis -0,002 0,005 0,002 -0,000 0,002 0,003

0,003 (0,004)  (0,005) (0,005) (0,005) (0,006)
Estadistica F 10,767 11,680 14,012 11,023 6,819 4,574
Observaciones 3.149 3120 3.090 3.064 2.571 2.051
R cuadrado 0,429 05505 0,559 0,620 0,697 0,750

Crecimiento del empleo

Edad media*crisis 0,000 0,003 0,002 0,005 0,005 0,007

(0,002) (0,003) (0,004) (0,004) (0,004) (0,005)
Estadistica F 0,845 2,638 2,300 3,271 1,143 2,078
Observaciones 3.109  3.073 3.035 3.006 2514 1.993
R cuadrado 0,357 0454 0,519 0,582 0,656 0,710

Crecimiento de la productividad

Edad media*crisis -0,000 0,001 0,000 -0,000 -0,000 0,000

(0,000) (0,001) (0,000) (0,001) (0,001) (0,001)
Estadistica F 21,778 23,762 25,682 19,267 18,420 14,232
Observaciones 3.109 3.073 3.034 3.006 2.514 1.993
R cuadrado 0,381 0,473 0,536 0,575 0,671 0,726

Inversiones en activos fijos

Edad media*crisis 0,002 0,002 0,003 0,001 0,003  -0,001

(0,004)  (0,004)  (0,005)  (0,006) (0,007) (0,007)
Estadistica F 22,739 27,205 36,146 35,684 22,271 14,738
Observaciones 3.149 3120 3.090 3.066 2.574 2.053
R cuadrado 0421 0501 0570 0,620 0,687 0,754

Inversiones en activos tangibles

Edad media*crisis 0,003 0,005 0,008 0,003 0,005 0,006

(0,004)  (0,005)  (0,007)  (0,007)  (0,009) (0,008)
Estadistica F 7,772 10,235 11,910 11,332 5,851 4,826
Observaciones 3.140 3.110 3.085 3.061 2.570 2.049
R cuadrado 0,415 0,455 0,504 0,554 0,639 0,722

Inversiones en activos intangibles

Edad media*crisis -0,020 -0,029 -0,005 0,009 0,001 -0,007
(0,016)  (0,020)  (0,023) (0,025) (0,026) (0,026)
Estadistica F 2,005 1,840 1,832 2,630 0,943 1,182
Observaciones 2862 2777 2698 2.648 2.192 1.727
R cuadrado 0,464 0445 0,453 0,475 0,577 0,665
EF provincia-sector N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v N4 v

#4%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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B.2.3 Regiones

Tabla B.13: Regiones con PIB bajo

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Crecimiento de las ventas

Edad media*crisis -0,001 0,001 0,004 0,006  0,007* 0,010**

(0,002)  (0,003)  (0,004)  (0,004)  (0,004) (0,004)
Estadistica F 14,294 21,466 22,499 24,600 21,739 14,907
Observaciones 9.807 9.728 9.670 9.618 8.079 6.428
R cuadrado 0,407 0,504 0,582 0,639 0,713 0,758

Crecimiento del empleo

Edad media*crisis -0,000 0,003 0,004 0,005* 0,004 0,005

(0,001)  (0,002)  (0,002)  (0,003)  (0,003) (0,003)
Estadistica F 0,657 1,781 2,857 4,238 3,055 1,749
Observaciones 9.727 9.643 9.572 9.513 7.984 6.329
R cuadrado 0,313 0,408 0,507 0,568 0,646 0,704

Crecimiento de la productividad

Edad media*crisis -0,000 -0,000 0,000 0,000 0,001* 0,000

(0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000)  (0,000) (0,000)
Estadistica F 30,350 50,535 67,201 57,939 47,481 29,998
Observaciones 9.724 9.640 9.567 9.509 7.982 6.329
R cuadrado 0,317 0,426 0,508 0,552 0,636 0,687

Inversiones en activos fijos

Edad media*crisis 0,002 -0,000 0,002 0,000 -0,001 0,003

(0,003) (0,003)  (0,004) (0,004) (0,004) (0,004)
Estadistica F 27,833 43,583 57,994 62,267 35869 26,783
Observaciones 9.812 9.736 9.682 9.643 8.104 6.448
R cuadrado 0,365 0,454 0,527 0,576 0,642 0,700

Inversiones en activos tangibles

Edad media*crisis 0,002 -0,001 0,002 -0,004 -0,005 0,000

(0,004) (0,004)  (0,004) (0,005) (0,005) (0,005)
Estadistica F 9,659 15,665 20,539 18,159 9,579 9,056
Observaciones 9.801 9.723 9.671 9.628 8.085 6.433
R cuadrado 0,404 0,440 0,494 0,533 0,612 0,679

Inversiones en activos intangibles

Edad media*crisis 0,011 0,011 0,018 0,020 0,022 0,031*
0,011)  (0,013)  (0,017) (0,016) (0,017) (0,017)
Estadistica F 0,624 0,778 1,820 2,031 2,509 1,296
Observaciones 8.892 8.671 8.506 8.385 6.957 5.457
R cuadrado 0531 0474 0485 0518 0597 0,664
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio v v v v v v
EF provincia-afio N v v v v N

#5%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.14: Regiones con PIB alto

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Crecimiento de las ventas
Edad media*crisis 0,002  0,006*** 0,003 0,005 0,003 0,005*
(0,001) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 21,693 27,242 32,644 25,622 20,720 16,097
Observaciones 10.774 10.694 10.664 10.633 9.160 7.363
R cuadrado 0,422 0,512 0,573 0,634 0,696 0,760
Crecimiento del empleo
Edad media*crisis 0,000 0,000 -0,002 -0,001 0,001 0,005*
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,003) (0,003)
Estadistica F 1,323 3,984 5,370 5,556 4,011 3,771
Observaciones 10.716 10.634 10.595 10.562 9.081 7.299
R cuadrado 0,307 0,410 0,499 0,558 0,631 0,702

Crecimiento de la productividad

Edad media*crisis 0,000 0,000* 0,000 0,000 0,000 0,000

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 33,949 44,263 51,457 58,024 51,035 35,157
Observaciones 10.713 10.632 10.593 10.560 9.076 7.297,000
R cuadrado 0,353 0,454 0,512 0,570 0,641 0,718

Inversiones en activos fijos

Edad media*crisis 0,000 0,000 0,004 0,005* 0,007** 0,006*
(0,002) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,004)
Estadistica F 29,314 50,545 54,517 57,558 41,543 27,078
Observaciones 10.777 10.698 10.669 10.642 9.166 7.365
R cuadrado 0,362 0,460 0,522 0,576 0,624 0,681

Inversiones en activos tangibles

Edad media*crisis 0,005* 0,006 0,008**  0,011**  0,012* 0,010*

(0,003) (0,004) (0,004) (0,005) (0,005) (0,005)
Estadistica F 3,788 7,360 11,600 12,446 5,943 5,386
Observaciones 10.761 10.679 10.642 10.612 9.131 7.340
R cuadrado 0,387 0,425 0,487 0,543 0,611 0,675

Inversiones en activos intangibles

Edad media*crisis -0,005 0,001 0,016 0,010 -0,004 0,008
(0,010) (0,012) (0,013) (0,014) (0,015) (0,015)

Estadistica F 0,591 0,358 1,954 1,820 1,705 0,970

Observaciones 10.147 9.979 9.860 9.768 8.298 6.591

R cuadrado 0,508 0,460 0,462 0,481 0,560 0,649

EF provincia-sector v v v v v v

EF sector-afo N4 N4 N4 N4 N4 N4

EF provincia-afio N4 N v N4 v v

#3440 00,01, **p<0,05 *p<0, 1
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B.3 Resultados del apartado 8

B.3.1

Ponderaciones de agregacion alternativas

Tabla B.15: Crecimiento de las ventas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,000 0,002 0,004* 0,004* 0,004* 0,005*

(0,001)  (0,002)  (0,002) (0,002)  (0,003) (0,003)
Estadistica F 23,145 32,988 42,882 47,967 42,907 34,424
Observaciones 20.632 20.459 20.378 20.294 17.305 13.860
R cuadrado 0,367 0,473 0,550 0,611 0,682 0,741
% 50*crisis 0,016 0,096 0,203* 0,170* 0,119 0,193**

(0,054)  (0,068)  (0,080) (0,077) (0,078) (0,093)
Estadistica F 23,140 32,969 43,090 47,640 42,319 34,223
Observaciones 20.632 20.459 20.378 20.294 17.305 13.860
R cuadrado 0,367 0,473 0,551 0,611 0,682 0,741
% 55*crisis 0,011 0,155 0,242* 0,076 0,129 0,192

0071)  (0,097)  (0,104) (0,100) (0,099) (0,114)
Estadistica F 23,219 33,056 42,866 47,494 42,410 33,930
Observaciones 20.632 20.459 20.378 20.294 17.305 13.860
R cuadrado 0,367 0,473 0,551 0,610 0,682 0,741
EF provincia-sector v v v v NG v
EF sector-afio N4 N4 v N4 N4 N4
EF provincia-afio N4 V4 N4 v N4 v

**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.16: Crecimiento del empleo

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,000 0,002 0,000 0,002 0,002 0,005**
0,001)  (0,001)  (0,002)  (0,002)  (0,002) (0,002)
Estadistica F 2,257 4,374 4,020 5,925 4,138 5,599
Observaciones 20495 20.311 20.207 20.115 17.123 13.684
R cuadrado 0,306 0,404 0,494 0,552 0,634 0,704
% 50*crisis 0,009 0,059 0,025 0,027 0,016 0,124*
(0,030)  (0,042)  (0,050)  (0,054)  (0,058) (0,065)
Estadistica F 2,271 4,366 4,057 5,732 3,940 5,047
Observaciones 20495 20.311 20.207 20.115 17.123 13.684
R cuadrado 0,306 0,404 0,494 0,552 0,634 0,704
% 55*crisis 0,026 0,046 0,018 -0,0567  -0,035 0,049
(0,036)  (0,051)  (0,060)  (0,0688)  (0,069) (0,070)
Estadistica F 2,336 4,197 4,045 5,837 3,973 4,615
Observaciones 20495 20.311 20.207 20.115 17.123 13.684
R cuadrado 0,306 0,404 0,494 0,552 0,634 0,704
EF provincia-sector v N v v N4 v
EF sector-afio N4 N N4 v N4 v
EF provincia-afio v v v v v v
*#%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.17: Crecimiento de la productividad
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,000 0,000 0,000 0,001** 0,000 0,000
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 50,937 75,074 95,461 103,702 80,688 67,422
Observaciones 20.482  20.301 20.199 20.108 17117  13.681
R cuadrado 0,296 0,408 0,483 0,535 0,612 0,683
% 50*crisis 0,000 0,011 0,017* 0,018** 0,005 0,015*
(0,006) (0,008) (0,007) (0,008) (0,009) (0,009)
Estadistica F 50,902 75,133 96,271 103,794 80,095 67,822
Observaciones 20.482  20.301 20.199 20.108 17117 13.681
R cuadrado 0,296 0,408 0,483 0,535 0,612 0,683
% 55*crisis 0,003 0,010 0,023** 0,024** 0,010 0,012
(0,009) (0,011) (0,010) (0,011) (0,011) (0,012)
Estadistica F 50,960 75,107 96,039 103,991 80,338 67,694
Observaciones 20.482  20.301 20.199 20.108 17117 13.681
R cuadrado 0,296 0,408 0,483 0,535 0,612 0,683
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v N4 N4 v v

**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.18: Inversiones en activos fijos

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,000 -0,000 0,003 0,002 0,003 0,005*
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)  (0,003)
Estadistica F 58,725 98,513 107,321 122,001 75,012 45,629
Observaciones 20.672 20.500 20.419 20.349 17.360 13.900
R cuadrado 0,377 0,467 0,529 0,584 0,635 0,691
% 50*crisis -0,025 -0,061 0,012 0,038 0,062 0,090
(0,047) (0,065) (0,071) (0,075) 0,075)  (0,089)
Estadistica F 58,698 98,735 107,324 122,036 75,067 45,495
Observaciones 20.672  20.500 20.419 20.349 17.360 13.900
R cuadrado 0,377 0,467 0,529 0,584 0,635 0,691
% 55*crisis -0,067 -0,102 -0,081 -0,062 0,038 0,112
(0,052) (0,070) (0,090) (0,098) (0,103) (0,127)
Estadistica F 58,805 98,804 107,439 122,133 74,997 45,464
Observaciones 20.672  20.500 20.419 20.349 17.360 13.900
R cuadrado 0,377 0,467 0,529 0,584 0,635 0,691
EF provincia-sector v v v v v N
EF sector-afio N4 v v v N4 v
EF provincia-afio v v v v v v
**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.19: Inversiones en activos tangibles
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,003 0,003 0,005 0,003 0,003 0,006
(0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,004) (0,004)
Estadistica F 16,835 28,296 34,494 35,058 18,592 14,496
Observaciones 20.637 20.453 20.369 20.292 17.290 13.846
R cuadrado 0,376 0,426 0,488 0,541 0,613 0,684
% 50*crisis 0,043 0,025 0,147 0,139 0,038 0,036
(0,076) (0,097) (0,101) 0,112) (0,110) (0,120)
Estadistica F 16,583 28,208 34,397 35,124 18,560 14,258
Observaciones 20.637 20.453 20.369 20.292 17.290 13.846
R cuadrado 0,375 0,426 0,488 0,541 0,613 0,683
% 55*crisis 0,151 0,151 0,176 0,075 0,086 0,054
(0,102) (0,122) (0.124) (0,132) (0,139) (0,158)
Estadistica F 16,953 28,431 34,441 35,002 18,549 14,244
Observaciones 20.637 20.453 20.369 20.292 17.290 13.846
R cuadrado 0,376 0,426 0,488 0,541 0,613 0,683
EF provincia-sector v v v v N N4
EF sector-afio v v N4 N N v
EF provincia-afio v v v v v v

#45p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.20: Inversiones en activos intangibles

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,002 0,007 0,014 0,011 0,005 0,015
(0,007) (0,009) (0,010) (0,011) (0,011) (0,011)
Estadistica F 0,478 0,933 1,734 3,311 2,807 1,435
Observaciones 19.107  18.709 18.423 18.203 15.320 12.104
R cuadrado 0,499 0,451 0,460 0,485 0,564 0,649
% 50%crisis -0,012 0,137 0,322 0,176 -0,046 -0,054
(0,222) (0,276) (0,330) (0,344) (0,355) (0,347)
Estadistica F 0,471 0,886 1,602 3,199 2,774 1,173
Observaciones 19.107 18.709 18.423 18.203 15.320 12.104
R cuadrado 0,499 0,451 0,460 0,485 0,564 0,649
% 55*crisis -0,423 -0,211 -0,077 -0,474 -0,788 -0,827*
(0,293) (0,335) (0,384) (0,423) (0,479) (0,445)
Estadistica F 0,840 0,927 1,467 3,349 3,168 1,779
Observaciones 19.107 18.709 18.423 18.203 15.320 12.104
R cuadrado 0,499 0,451 0,460 0,485 0,564 0,649
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 V4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

#x5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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B.3.2 Regresion ponderada

Tabla B.21: Crecimiento de las ventas

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Edad media*crisis -0,003 -0,004 0,003 0,009 0,009 0,017~
(0,003) (0,005) (0,005) (0,008) (0,007) (0,009)
Estadistica F 5,412 7,235 12,617 12,445 9,574 8,309
Observaciones 20.610  20.440 20.357 20.274 17.284 13.835
R cuadrado 0,653 0,707 0,741 0,762 0,807 0,825
% 50*crisis -0,160 -0,172 -0,113 -0,166 -0,136 0,211
(0,131) (0,190) (0,214) (0,240) (0,274) (0,320)
Estadistica F 5,709 7,174 12,311 11,873 9,386 8,286
Observaciones 20.610  20.440 20.357 20.274 17.284 13.835
R cuadrado 0,653 0,707 0,741 0,762 0,807 0,824
% 55*crisis -0,108 -0,009 -0,002 0,021 0,262 0,801*
(0,190) (0,270) (0,302) (0,343) (0,378) (0,475)
Estadistica F 5,279 7,148 12,300 11,915 9,497 7,918
Observaciones 20.610 20.440 20.357 20.274 17.284  13.835
R cuadrado 0,653 0,707 0,741 0,762 0,807 0,825
EF provincia-sector v v N v v N
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v V4 N4 v v

##%0<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.22: Crecimiento del empleo

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,005* -0,006* -0,004 -0,006 -0,003 0,003
(0,003) (0,003) (0,004) (0,005) (0,005) (0,006)
Estadistica F 2,478 2,820 4,575 6,431 5,499 3,019
Observaciones 20.473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,572 0,636 0,686 0,718 0,778 0,817
% 50*crisis -0,189*  -0,362** -0,314*  -0,516*  -0,354* -0,177
(0,099) (0,156) (0,180) (0,224) (0,204) (0,220)
Estadistica F 2,687 3,155 4,948 6,831 5,709 2,927
Observaciones 20.473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,573 0,637 0,687 0,719 0,778 0,817
% 55*crisis -0,167 -0,313 -0,222 -0,391 -0,252 0,169
(0,123) (0,208) (0,240) (0,299) (0,276) (0,309)
Estadistica F 2,251 2,556 4,597 6,576 5,772 2,917
Observaciones 20.473 20.293 20.189 20.098 17.106 13.667
R cuadrado 0,572 0,636 0,686 0,718 0,778 0,817
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio v v N4 v v v
EF provincia-afio v v v v v v
*#%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.23: Crecimiento de la productividad
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,000 -0,000 -0,000 0,001* 0,001* 0,002***
(0,000) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Estadistica F 11,812 24,761 33,444 30,473 21,424 23,801
Observaciones 20.467 20.288 20.182  20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,643 0,717 0,728 0,755 0,813 0,842
% 50*crisis 0,001 0,012 -0,003 0,016 0,022 0,045*
(0,014) (0,019) (0,018) (0,018) (0,019) (0,022)
Estadistica F 12,014 24,310 34,324 30,789 22,031 23,852
Observaciones 20.467 20.288 20.182  20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,643 0,717 0,728 0,755 0,813 0,841
% >55*crisis 0,023 0,047* 0,017 0,042* 0,058** 0,062*
(0,018) (0,024) (0,023) (0,025) (0,029) (0,035)
Estadistica F 11,728 24,101 33,071 30,211 20,953 23,347
Observaciones 20.467 20.288 20.182  20.092 17.099 13.665
R cuadrado 0,643 0,718 0,728 0,755 0,813 0,841
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 V4 N4 N4 N4
EF provincia-afio V4 N4 N4 v V4 v

#x5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.24: Inversiones en activos fijos

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,002 0,011* 0,017 0,016* 0,002 0,007
(0,004) (0,006) (0,007) (0,007) (0,008) (0,009)
Estadistica F 11,397 16,368 19,559 16,471 8,685 5,231
Observaciones 20.617  20.452 20.374 20.308 17.316 13.857
R cuadrado 0,583 0,659 0,705 0,731 0,804 0,825
% 50*crisis 0,034 0,166 0,245 0,111 -0,011 0,222
(0,125) (0,182) (0,213) (0,221) (0,219) (0,256)
Estadistica F 11,681 15,798 18,784 15,551 8,666 5,277
Observaciones 20.617 20.452 20.374 20.308 17.316 13.857
R cuadrado 0,583 0,659 0,705 0,730 0,804 0,825
% 55*crisis -0,189 0,053 0,176 0,212 0,051 0,686
(0,140) (0,220) (0,258) (0,330) (0,376) (0,428)
Estadistica F 11,240 15,631 18,514 15,624 8,585 5,580
Observaciones 20.617  20.452 20.374 20.308 17.316 13.857
R cuadrado 0,584 0,659 0,704 0,730 0,804 0,826
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v
**%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.25: Inversiones en activos tangibles
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,002 0,009 0,012 0,011 -0,012 -0,004
(0,005) (0,008) (0,010) (0,011) (0,011) (0,012)
Estadistica F 4,576 4,527 3,616 4,457 1,432 0,464
Observaciones 20.591 20.420 20.335 20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,573 0,611 0,663 0,725 0,792 0,820
% 50*crisis -0,139 -0,070 0,127 -0,142 -0,299 0,147
(0,180) (0,275) (0,328) (0,328) (0,305) (0,335)
Estadistica F 4,573 4,330 3,293 4,160 1,175 0,481
Observaciones 20.591 20.420 20.335 20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,574 0,610 0,663 0,725 0,792 0,820
% 55*crisis -0,122 0,059 0,137 0,103 -0,333 0,392
(0,240) (0,372) (0,443) (0,518) (0,544) (0,570)
Estadistica F 4,563 4,382 3,379 4,276 0,942 0,594
Observaciones 20.591 20.420 20.335  20.262 17.260 13.814
R cuadrado 0,573 0,610 0,663 0,725 0,792 0,820
EF provincia-sector v v v v Ng NG
EF sector-afio v v N N v v
EF provincia-afio v v V4 N4 v v

#4%p<0,01, *#p<0,05 *p<0, 1
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Tabla B.26: Inversiones en activos intangibles

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,005  0,050** 0,045 0,020 0,032 0,066*
(0,021) (0,024) (0,029) (0,033) (0,033) (0,036)
Estadistica F 2,693 1,782 0,895 1,044 1,507 2,699
Observaciones 19.067  18.669 18.386 18.171 15.292 12.082
R cuadrado 0,677 0,662 0,666 0,670 0,714 0,759
% 50*crisis 0,805 1,760 2,163* 1,817 2,516** 2,860
(0,529) (0,698) (0,927) (1,069) (1,051) (1,075)
Estadistica F 3,659 2,234 1,740 1,690 2,410 3,457
Observaciones 19.067  18.669 18.386 18.171 15.292 12.082
R cuadrado 0,677 0,662 0,667 0,670 0,715 0,760
% 55*crisis 0,707  3,062**  4,808**  4,978**  5,958** 6,822**
(1,015) (1,299) (1,529) (2,017) (1,950) (2,121)
Estadistica F 3,081 2,106 2,446 2,226 3,091 3,955
Observaciones 19.067  18.669 18.386 18.171 15.292 12.082
R cuadrado 0,677 0,663 0,670 0,673 0,718 0,764
EF provincia-sector v N v N v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v N4 N4 N4

#5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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B.3.3 Numero minimo de empleados

Tabla B.27: Crecimiento de las ventas

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Edad media*crisis -0,002 0,001 0,004 0,006* 0,003 0,004
(0,002) (0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 25,026 52,578 52,990 42,660 34,172 28,770
Observaciones 25.614  22.856 20.090 17.336 14.553  11.770
R cuadrado 0,368 0,473 0,549 0,632 0,709 0,756
% 50*crisis 0,000 0,094 0,195  0,218* 0,104 0,074
(0,060) (0,079) (0,093) (0,101) (0,112) (0,112)
Estadistica F 24,894 52,694 53,012 42,198 33,891 28,161
Observaciones 25614 22.856 20.090 17.336 14553  11.770
R cuadrado 0,368 0,473 0,549 0,632 0,709 0,756
% 55*crisis -0,002 0,155 0,262** 0,214 0,209 0,249
(0,081) (0,109) (0,132) (0,145) (0,162) (0,158)
Estadistica F 24,902 52,786 53,112 41,986 34,029 28,986
Observaciones 25614 22.856 20.090 17.336 14553  11.770
R cuadrado 0,368 0,473 0,549 0,632 0,709 0,756
EF provincia-sector J N4 V4 V4 V4 V4
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

#x5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.28: Crecimiento del empleo

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,001 0,001 0,005** 0,005** 0,004 0,004

(0,001) (0,002) (0,002)  (0,003) (0,003)  (0,003)
Estadistica F 4,314 7,561 8,923 7,727 6,520 4,082
Observaciones 25.497 22.737 19.969 17.223 14.448 11.669
R cuadrado 0,284 0,388 0,473 0,559 0,640 0,703
% 50*crisis -0,008 0,054 0,152* 0,178* 0,133 0,112

(0,039) (0,059) 0,073)  (0,082) (0,085)  (0,083)
Estadistica F 4,203 7,583 8,939 7,719 6,482 4,076
Observaciones 25.497 22.737 19.969 17.223 14.448 11.669
R cuadrado 0,284 0,388 0,473 0,559 0,640 0,703
% 55*crisis -0,062 -0,024 0,102 0,082 0,085 0,137

(0,054) (0,086) 0,105)  (0,119) 0.124)  (0,113)
Estadistica F 4,411 7,475 8,374 7,075 6,080 3,986
Observaciones 25.497 22.737 19.969 17.223 14.448 11.669
R cuadrado 0,284 0,388 0,473 0,559 0,640 0,703
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

%x5p¢0,01, **¥p<0,05 *p<0,1
Tabla B.29: Crecimiento de la productividad

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis -0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 -0,000

(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 59,5623 94,780 105,589 92,109 72,329 54,305
Observaciones 25.492 22.733 19.963 17.217 14.441 11.667
R cuadrado 0,284 0,381 0,463 0,554 0,637 0,705
% 50*crisis -0,002 0,006 0,005 0,007 -0,007 -0,010

(0,007) (0,010) (0,010) (0,011) 0,011) (0,011)
Estadistica F 59,5633 94,803 105,594 92,148 72,227 54,358
Observaciones 25.492 22.733 19.963 17.217 14.441 11.667
R cuadrado 0,284 0,381 0,463 0,554 0,637 0,705
% >55*crisis 0,009 0,017 0,013 0,020 0,010 0,000

(0,010) (0,014) (0,014) (0,016) (0,016) (0,016)
Estadistica F 59,768 95,184 105,615 92,642 72,356 54,465
Observaciones 25.492 22.733 19.963 17.217 14.441 11.667
R cuadrado 0,284 0,381 0,463 0,554 0,637 0,705
EF provincia-sector v v N4 N v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

***p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.30: Inversiones en activos fijos

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,000 0,002 0,003 0,002 0,004
(0002)  (0,003)  (0,003)  (0,003)  (0,004) (0,004)
Estadistica F 53,638 83,067 87,886 81,884 55,729 40,615
Observaciones 25.621 22.871 20.103 17.357 14.573 11.785
R cuadrado 0,288 0,374 0,460 0,550 0,624 0,680
% 50*crisis 0,093 0,024 0,105 0,174 0,190 0,230*
(0,065)  (0,091)  (0,108)  (0,116)  (0,124) (0,128)
Estadistica F 53,808 83,105 87,913 82,061 55,915 40,855
Observaciones 25.621 22.871 20.103 17.357 14.573 11.785
R cuadrado 0,288 0,374 0,460 0,550 0,624 0,680
% 55*crisis -0,006 -0,091 0,007 0,080 0,230 0,384*
(0102)  (0132)  (0,157)  (0,170)  (0,185) (0,190)
Estadistica F 53,784 83,814 88,100 81,888 55,911 41,023
Observaciones 25.621 22.871 20.103 17.357 14.573 11.785
R cuadrado 0,287 0,374 0,460 0,550 0,624 0,680
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v
*%550,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.31: Inversiones en activos tangibles
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,002 0,003 0,003 0,001 0,000 0,002
(0,003) (0,004) (0,004) (0,005) (0,005)  (0,005)
Estadistica F 12,705 16,105 21,283 18,634 9,917 11,419
Observaciones 25.587 22.829 20.062 17.312 14.533 11.749
R cuadrado 0,321 0,362 0,436 0,525 0,606 0,665
% 50*crisis 0,114 0,096 0,203 0,136 0,090 0,183
(0,093) (0,121) (0,134) (0,148) (0145)  (0,156)
Estadistica F 12,805 16,099 21,487 18,681 9,917 11,500
Observaciones 25.587 22.829 20.062 17.312 14.533 11.749
R cuadrado 0,321 0,362 0,436 0,525 0,606 0,665
% 55*crisis 0,077 0,039 0,106 -0,017 -0,025 0,146
(0,138) (0,174) (0,191) (0212) ©0211)  (0,225)
Estadistica F 12,703 16,171 21,268 18,674 9,915 11,448
Observaciones 25.587 22.829 20.062 17.312 14.533 11.749
R cuadrado 0,321 0,362 0,436 0,525 0,606 0,665
EF provincia-sector v v v v v NG
EF sector-afio v v v v N4 v
EF provincia-afio v v v v v v

#4%p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.32: Inversiones en activos intangibles

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Edad media*crisis -0,007 -0,008 0,013 0,030** 0,019 0,031**
(0,011) (0,014) (0,015) (0,015) (0,015) (0,015)
Estadistica F 0,844 1,605 3,546 3,271 2,191 2,339
Observaciones 24.391 21.522  18.720 16.015 13.350 10.655
R cuadrado 0,475 0,412 0,434 0,496 0,573 0,651
% 50*crisis -0,105 -0,403 0,138 0,620 0,457 0,479
(0,349) (0,437) (0,505) (0,494) (0,487) (0,503)
Estadistica F 0,801 1,716 3,417 2,862 2,096 1,759
Observaciones 24.391 21522  18.720 16.015 13.350 10.655
R cuadrado 0,475 0,412 0,434 0,496 0,573 0,651
% 55*crisis -0,568 -0,785 -0,262 0,293 0,016 -0,119
(0,503) (0,596) (0,654) (0,680) (0,686) (0,714)
Estadistica F 0,991 1,860 3,443 2,628 1,948 1,583
Observaciones 24.391 21522  18.720 16.015 13.350 10.655
R cuadrado 0,475 0,412 0,434 0,496 0,573 0,651
EF provincia-sector v v v v N v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

##%0<0,01, **p<0,05 *p<0,1

B.3.4 Exclusion de grandes empresas
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Tabla B.33: Crecimiento de las ventas

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,002 0,003 0,004* 0,004* 0,007***
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Estadistica F 23,524 36,579 455584 47,846 43,761 25,944
Observaciones 30.426 26.827 23.341 19.903 16.480 13.078
R cuadrado 0,367 0,475 0,555 0,637 0,722 0,772
% 50*crisis 0,020 0,075 0,092 0,118* 0,074 0,164**
(0,042) (0,055) (0,069) (0,070) (0,072) (0,082)
Estadistica F 23,326 36,524 45430 47,610 43,335 25,148
Observaciones 30.426 26.827 23.341 19.903 16.480 13.078
R cuadrado 0,367 0,475 0,555 0,637 0,722 0,772
% 55*crisis 0,015 0,069 0,069 0,038 0,038 0,127
(0,059) (0,080) (0,092) (0,097) (0,092) (0,103)
Estadistica F 23,321 36,302 45259 47,180 43,314 24,837
Observaciones 30.426  26.827  23.341 19.903  16.480 13.078
R cuadrado 0,367 0,475 0,555 0,637 0,722 0,772
EF provincia-sector v N v v v v
EF sector-afio v v N4 N4 v v
EF provincia-afio v v v v v v
*#%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.34: Crecimiento del empleo
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,001 -0,000 0,001 0,001 0,003
(0,001) (0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
Estadistica F 3,661 6,621 3,921 4,675 4,502 3,478
Observaciones 30.272 26.673 23.180 19.737 16.340 12.957
R cuadrado 0,269 0,382 0,482 0,568 0,655 0,720
% 50*crisis 0,032 0,079* 0,048 0,030 0,012 0,083
(0,028) (0,042) (0,050) (0,055) (0,056) (0,063)
Estadistica F 3,838 7,045 4,078 4,652 4,410 3,479
Observaciones 30.272 26.673 23.180 19.737 16.340 12.957
R cuadrado 0,269 0,382 0,482 0,568 0,655 0,720
% 55*crisis 0,049 0,051 0,045 -0,036 -0,037 0,002
(0,035) (0,049) (0,061) (0,074) (0,074) (0,069)
Estadistica F 3,982 6,716 4,026 4,653 4,435 3,223
Observaciones 30.272 26.673  23.180 19.737  16.340  12.957
R cuadrado 0,269 0,382 0,482 0,568 0,655 0,720
EF provincia-sector v v N N v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v V4 v

***p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.35: Crecimiento de la productividad

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,000 0,000 0,000 0,000 0,001**  0,001*
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
Estadistica F 72,163 116,209 128,499 108,893 98,882 63,223
Observaciones 30.266  26.666 23.170 19.730 16.336 12.956
R cuadrado 0,262 0,382 0,457 0,545 0,638 0,701
% 50*crisis 0,000 0,007 0,006 0,009 0,008 0,011
(0,005) (0,007) (0,007) (0,008) (0,008) (0,008)
Estadistica F 72120 116,318 128,422 108,882 98,363 62,901
Observaciones 30.266 26.666 23.170 19.730 16.336 12.956
R cuadrado 0,262 0,382 0,457 0,545 0,638 0,700
% >55*crisis -0,001 0,000 0,002 0,010 0,005 0,004
(0,007) (0,010) (0,010) (0,011) (0,010) (0,012)
Estadistica F 72,122 116,054 127,891 108,451 98,236 62,831
Observaciones 30.266  26.666 23.170 19.730 16.336 12.956
R cuadrado 0,262 0,382 0,457 0,545 0,638 0,700
EF provincia-sector v v v v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 V4 N4
EF provincia-afio V4 N4 v V4 N v
***p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.36: Inversiones en activos fijos
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,001 0,000 0,003 0,001 0,000 0,002
(0,002) (0,002) (0,002) (0,003)  (0,003) (0,003)
Estadistica F 103,702 128,689 116,001 97,208 71,189 54,657
Observaciones 30.435 26.855 23374 19941 16.511 13.100
R cuadrado 0,288 0,370 0,457 0,541 0,627 0,700
% 50*crisis -0,009 -0,036 0,044 0,001 0,002  -0,043
(0,052) (0,071) (0,077) (0,081)  (0,079) (0,090)
Estadistica F 103,709 128,914 115910 97,215 71,206 54,725
Observaciones 30.435 26.855 23.374 19.941 16.511 13.100
R cuadrado 0,288 0,370 0,457 0,541 0,627 0,700
% 55*crisis -0,020 -0,061 -0,015 -0,036 0,004 -0,007
(0,061) (0,076) (0,096) (0,009)  (0,105) (0,115)
Estadistica F 103,908 128,691 115,844 97,148 71,176 54,653
Observaciones 30435 26.855 23.374 19.941 16.511 13.100
R cuadrado 0,288 0,370 0,457 0,541 0,627 0,700
EF provincia-sector v v v v v NG
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio N v V4 v v N

#5p<0,01, **#p<0,05 *p<0,1
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Tabla B.37: Inversiones en activos tangibles

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,004 0,004 0,006* 0,002 -0,000 0,004
(0,002) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Estadistica F 31,871 35,495 36,486 27,743 15747 13,242
Observaciones 30.373 26.792 23.306 19.876 16.447 13.050
R cuadrado 0,318 0,367 0,441 0,526 0,616 0,681
% 50*crisis 0,063 0,067 0,193* 0,067 -0,080 -0,063
(0,074) (0,095) (0,102) (0,106) (0,103) (0,108)
Estadistica F 31,788 35,388 36,628 27,765 15,866 13,099
Observaciones 30.373  26.792 23306 19.876 16.447 13.050
R cuadrado 0,318 0,367 0,441 0,526 0,617 0,681
% 55*crisis 0,225*  0,240* 0,263* 0,157 0,017 0,044
(0,101) (0,123) (0,137) (0,140) (0,130) (0,140)
Estadistica F 32,228 35829 36,773 27,976 15,734 13,029
Observaciones 30.373  26.792 23.306 19.876  16.447  13.050
R cuadrado 0,318 0,367 0,441 0,526 0,616 0,681
EF provincia-sector v v N v v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v
*#%p<0,01, **p<0,05 *p<0,1
Tabla B.38: Inversiones en activos intangibles
2008 2009 2010 2011 2012 2013
Edad media*crisis 0,002 -0,004 0,005 0,010 0,005 0,002
(0,008) (0,009) (0,011) (0,011) (0,011) (0,011)
Estadistica F 0,820 3,654 3,932 3,371 2,712 1,052
Observaciones 27.773 24063 20616 17.322 14.215 11.141
R cuadrado 0,482 0,416 0,441 0,507 0,591 0,668
% 50*crisis 0,077 -0,006 0,251 0,465 0,217 -0,145
(0,239) (0,282) (0,357) (0,356) (0,362) (0,355)
Estadistica F 0,826 3,637 3,973 3,528 2,745 1,066
Observaciones 27.773 24.063 20.616 17.322 14.215 11.141
R cuadrado 0,482 0,416 0,441 0,507 0,591 0,668
% 55*crisis -0,339 -0,457 -0,260 -0,196 -0,479  -0,773*
(0,307) (0,336) (0,419) (0,438) (0,468) (0,441)
Estadistica F 1,014 3,959 4,009 3,331 2,855 1,575
Observaciones 27.773 24.063 20.616 17.322 14.215 11.141
R cuadrado 0,482 0,416 0,441 0,507 0,591 0,668
EF provincia-sector v v v N v v
EF sector-afio N4 N4 N4 N4 N4 N4
EF provincia-afio v v v v v v

##%0<0,01, **p<0,05 *p<0,1
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C Tablas adicionales

Ano Edad mediana Edad media

2005 36,57 37,84
2006 36,80 38,01
2007 37,12 38,27
2008 37,65 38,76
2009 38,82 39,81
2010 39,44 40,33
2011 40,04 40,82
2012 40,86 41,48
2013 41,33 41,84
2014 41,65 42,02
2015 41,86 42,14
2016 42,08 42,28
2017 42,27 42,39
2018 42,49 42,54
2019 42,80 42,73
2020 43,49 43,32

Tabla C.39: Edad media de la mano de obra en Espafia
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Provincia Edad media en 2005 Edad media en 2020

Alava 39,01 44,20
Albacete 37,70 43,81
Alicante 37,42 43,73
Almeria 36,20 42,01
Avila 39,04 45,45
Badajoz 37,70 43,41
Islas Baleares 37,48 43,04
Barcelona 38,08 42,85
Burgos 39,21 44,89
Caceres 38,46 44,08
Cadiz 37,24 43,27
Castellén 37,40 43,60
Ciudad Real 36,73 43,04
Coérdoba 37,44 43,49
A Corufia 38,98 44 .45
Cuenca 37,04 42,47
Girona 37,42 42,77
Granada 37,01 42,94
Guadalajara 37,45 43,48
Guipuzcoa 39,93 44,37
Huelva 36,58 41,91
Huesca 38,10 43,66
Jaén 37,03 42,66
Ledn 39,24 45,44
Lleida 37,55 43,05
La Rioja 38,22 43,92
Lugo 39,40 44,97
Madrid 37,86 42,75
Malaga 36,52 42,84
Murcia 36,27 42,37
Navarra 38,23 43,32
Ourense 39,91 45,10
Asturias 39,32 45,33
Palencia 39,49 45,24
Las Palmas 37,35 43,59
Pontevedra 38,31 43,99
Salamanca 38,84 44,94
Santa Cruz de Tenerife 37,68 43,68
Cantabria 38,46 44 .55
Segovia 37,31 44,03
Sevilla 36,86 42,53
Soria 38,70 4472
Tarragona 37,15 43,18
Teruel 37.45 43,70
Toledo 37,17 43,67
Valencia 37,85 43,43
Valladolid 38,54 4418
Vizcaya 39,66 44,73
Zamora 38,73 45,48
Zaragoza 38,28 43,72
Ceuta 38,91 44 .53
Melilla 38,31 43,07

Tabla C.40: Edad media de la mano de obra por provincias en Espafa
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Sector %> 55 en 2005 %>55 55 en 2020 Edad media Edad media
en 2005 en 2020

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 0,1205 0,2359 39,4471 44,9027

Construccion 0,0738 0,1736 36,2693 44,5694

Actividades financieras y de seguros 0,0767 0,1290 39,9233 44,0407

Informacion y comunicaciones 0,0928 0,1814 39,3083 44,1725

Industria manufacturera, industrias extractivas y otras industrias 0,1054 0,1727 38,3915 43,7977

Otros servicios 0,0893 0,1641 36,6609 41,2487

Actividades profesionales, cientificas y técnicas, actividades administrativas y servicios auxiliares 0,0707 0,1566 36,4655 41,9858

Administracion publica, defensa, educacion, actividades sanitarias y de servicios sociales 0,1415 0,2273 40,7803 44,4862

Actividades inmobiliarias 0,1035 0,1681 37,5691 43,7296

Comercio al por mayor y al por menor, transportes y almacenamiento y 0,0704 0,1405 35,9668 40,9915

hosteleria

Tabla C.41: Edad media de la mano de obra por sectores en Espana
Regioén Edad media Edad media Edad media
(industria) (construccion) (servicios)

Andalucia 43,26 43,95 42,24

Aragon 44,39 43,46 43,13

Asturias, Principado de 45,94 45,33 44,88

Baleares, Islas 44,26 43,09 42,27

Canarias 45,51 44,94 42,56

Cantabria 45,89 47,48 43,51

Castillay Ledn 43,68 44,73 43,08

Castilla-La Mancha 45,19 45,98 44,53

Catalufia 44,69 44,61 41,66

Comunidad Valenciana 45,02 44,29 42,33

Extremadura 43,83 43,73 43,53

Galicia 45,37 46,56 43,55

Madrid, Comunidad de 44,39 44,58 41,89

Murcia, Region de 42,79 44,56 41,80

Navarra, Comunidad Foral de 44,21 46,02 42,43

Pais Vasco 45,28 45,54 43,94

Rioja, La 44,32 45,47 43,45

Tabla C.42: Edad media por regiones y sectores en Espafia

h Edad %>50 %>55
media

0 0,07114 1,47189 1,80981
1 0,34347 12,15213  20,80006
2 041406 16,34635 21,91459
3 0,62339 18,77696 14,62952
4 058169 10,59165 13,91427
5 0,78376 18,50810 23,93668

Tabla C.43: Efecto de la edad de la mano de obra en el crecimiento acumulado de las
ventas (en puntos porcentuales)
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h Edad %>50 %>55
media

0 0,00469 2,43891 4,23547
1 0,18620 7,51107 6,94987
2 0,09669 5,25671 4,68588
3 0,28457 6,80483 -1,85755
4  0,25943 3,38796 0,64152
5 0,50820 13,25498 8,96569

Tabla C.44: Efecto de la edad de la mano de obra en el crecimiento acumulado
del empleo (en puntos porcentuales)

h Edad %>50 %>55
media

0 0,00362 0,04333 -0,00451
1 0,01680 1,18970 0,96639
2 0,02607 1,15118 1,31856
3 0,04015 1,33103 1,88439
4 0,04826 0,65904 0,98140
5 0,04093 1,10134  0,77233

Tabla C.45: Efecto de la edad de la mano de obra en el crecimiento acumulado de
la productividad (en puntos porcentuales)

h Edad %>50 %>55
media

0 0,08422 -1,24499 -3,13381
1 0,01682 -5,29323 -8,85827
2 0,33140 3,49162  -4,56620
3 0,32644 7,20318  -1,97486
4 0,34356 8,71659 7,44816
5 0,42045 8,38833 17,74345

Tabla C.46: Efecto de la edad de la mano de obra en la tasa de inversidn neta
(en puntos porcentuales)

h Crecimiento Crecimiento Crecimiento Tasa de

de las ventas del empleo de la productividad inversion neta
0 0,0001853 0,0006719 -0,0000872 0,0013601
1 0,0022430 0,0040775 -0,0001563 0,0020584
2 0,0046234 0,0010610 0,0002739 0,0064569
3 0,0062831 0,0036036 0,0002710 0,0059817
4 0,0062228 0,0043127 0,0003589 0,0061932
5 0,0096884 0,0071650 0,0004924 0,0069929

Tabla C.47: Efecto de la edad media de la mano de obra en la resiliencia econOmica de

porcentuales)
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h Crecimiento Crecimiento Crecimiento Tasa de

de las ventas del empleo de la productividad inversion neta
0 -0,0067342 -0,0019343 -0,0007573 -0,0018595
1 0,0100676 0,0022283 0,0010608 0,0054141
2 0,0026677 -0,0008739 0,0002217 0,0011912
3 0,0086973 0,0035626 0,0008797 -0,0029740
4 0,0114624 0,0079660 0,0002734 -0,0009590
5 0,0155127 0,0117121 0,0000301 0,0072935

Tabla C.48: Efecto de la edad media de 1la mano de obra en la resiliencia econOmica en
el sector de la informacion y las comunicaciones (en puntos porcentuales)

h PIB bajo PIB alto

0 -0,0012914 0,0022513
1 0,0007686 0,0057803
2 0,0038978 0,0032291
3
4
5

0,0062957 0,0046255

0,0070372 0,0034663
0,0095190 0,0052684

Tabla C.49: Efecto de la edad media de los trabajadores en el crecimiento acumulado
de las ventas (en puntos porcentuales)
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