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Prélogo

ace un afio me comprometi a presentar con periodicidad anual el Informe

Econdémico del Presidente del Gobierno, elaborado por la Oficina Econémi-

ca, donde se analizara la situacién coyuntural de la economia espafiola, asi
como algunos sus principales retos de cara al futuro. Se trataba de dar un impulso
adicional al ejercicio de la transparencia en la actividad politica, presentando algunos
de los desafios que nuestro sistema productivo tiene planteados para mejorar nuestra
competitividad y nuestro nivel de bienestar.

El Informe Econémico de 2008, el segundo en publicarse, se inicia con un
repaso de la coyuntura econdmica espafola mds reciente, afectada por un contexto
econdémico internacional que ha experimentado variaciones significativas a lo largo
de 2007. Tras un ciclo de crecimiento continuado de mds de 14 afos, que ha permi-
tido a Espafa converger en renta per capita con Europa y situarse como la octava
potencia mundial, la economia estd experimentando un proceso de ajuste, princi-
palmente en el sector de la construccion residencial, con una fuerte ralentizacion
del crecimiento.

En 2007, la economia espafiola mantuvo una elevada tasa de crecimiento, del 3,8
por ciento, presentando una composicion mds equilibrada, con una importante apor-
tacién de la inversion en bienes de equipo, y una menor contribucién de la construc-
cion. Se crearon 600 mil nuevos empleos, y la tasa de paro se redujo al 8,3 por ciento,
la menor desde 1978, por debajo de la tasa de desempleo estructural, estimada en el
entorno del 9 por ciento. La inflacién media fue del 2,8 por ciento.

En la segunda mitad de 2007, el contexto econdémico internacional empezd a
deteriorarse, al coincidir en el tiempo la escalada de precios de materias primas y la
crisis financiera originada en EEUU. El fuerte incremento en el precio de las mate-
rias primas, especialmente las energéticas y los alimentos, ha desencadenado tensio-
nes inflacionistas a nivel mundial. El precio del petr6leo ha aumentado un 83 por
ciento en tan sélo un afio (desde mayo de 2007). En Espaia, el efecto en el indice
general de precios ha sido notable, alcanzando la tasa de inflacion el 4,2 por ciento en
diciembre de 2007, y ascendiendo hasta el 4,6 por ciento en mayo de 2008. Se trata
de una inflacién importada, por lo que nuestro diferencial de inflacién con la zona
euro permanece constante en torno a un punto porcentual. Por otro lado, la crisis
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financiera derivada de la quiebra del mercado “subprime” americano ha obligado a
que los mercados europeos se enfrenten, también, a menores niveles de liquidez y a
mayores primas de riesgo. Este endurecimiento en las condiciones crediticias, afecta
de forma importante a nuestra economia, que cuenta con una necesidad de financia-
cidn exterior del 10 por ciento del PIB.

En definitiva, como consecuencia de estos dos “shocks” externos y del intenso
ajuste interno en la inversion residencial, la ralentizacién del crecimiento ha sido
notable en el primer trimestre de 2008, cuando el PIB ha crecido al 2,8 por ciento y.
segun las previsiones del Gobierno, serd ain mas intensa en los proximos meses,
estimando que el crecimiento a final del afio estara ligeramente por debajo del 2 por
ciento.

Para los préximos afios, el escenario macroeconémico internacional es de mar-
cada moderacién en la actividad econdmica. El crecimiento mundial, que se situard
en torno al 3,7 por ciento en 2008, estard impulsado en su mayor parte por las econo-
mias emergentes. El escenario central de prevision contempla una disminucion de las
tensiones financieras en los mercados interbancarios y, bajo este supuesto, EE.UU.
alcanzaria su minimo ciclico a lo largo de 2008, para posteriormente emprender la
recuperacién econdémica. En el caso de la Unién Econdmica y Monetaria (UEM), las
perspectivas son de un crecimiento del 1,7 por ciento, produciéndose una desacelera-
cion en el crecimiento determinada por la fortaleza del euro frente al ddlar - situacidn
que perjudicaria las exportaciones de bienes y servicios- y por el menor crecimiento
de la inversién empresarial.

El capitulo 1 de este Informe Econdmico contiene un andlisis detallado de esta
nueva situacién econdémica y, al mismo tiempo, se ocupa de proporcionar una visién
mds estructural del crecimiento econdmico en Espafia. En este sentido, se recogen
los factores estructurales que han determinado el crecimiento del PIB y la inflacion
en la dltima década y media. Por un lado, es importante destacar que el determinante
fundamental del crecimiento del PIB ha sido el fuerte incremento del factor trabajo,
que explica cerca del 75 por ciento del total del crecimiento del periodo. El aumento
espectacular experimentado por la tasa de empleo se explica, principalmente, tanto
por el gran avance en la incorporacién de la mujer al mercado de trabajo como por el
fendmeno de la inmigracién. Pero, por otro lado, la modesta contribucién al creci-
miento de la productividad del trabajo, sefiala uno de los problemas estructurales de
nuestra economia. A este respecto es importante destacar que, en los dos dltimos
afios, la productividad del trabajo ha empezado a revertir su insatisfactoria tendencia
histdrica, explicando ahora el 39 por ciento total del crecimiento. Por tltimo, el capi-
tulo 1 analiza los principales retos en los factores determinantes de la convergencia
en renta per capita de Espafia con las principales economias del mundo y resalta que
la creciente aportacién del capital humano a la productividad se deberd complemen-
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tar con politicas que incentiven el desarrollo del conocimiento y el uso de las nuevas
tecnologias.

La idea principal que subyace en la estructura del informe es la necesidad de
continuar avanzando en el cambio del modelo productivo en Espafia, hacia un creci-
miento econémico mds equilibrado en su composicién, mds sostenible en el tiempo y
basado en la economia del conocimiento. Para ello, el Capitulo 2 analiza la evolucién
y el ajuste del sector de la construccion residencial que, junto a los servicios, ha sido
el mas dindmico en el dltimo periodo. El Capitulo 3 analiza algunas de las politicas
que afectan al capital humano y tecnoldégico y que ayudaran a desarrollar sectores
con mayor valor afiadido. A este respecto, es importante sefialar que, como ocurre
siempre en los procesos de ajuste, la economia volverd a su senda de crecimiento
potencial cuando las inversiones productivas y los trabajadores de los sectores cuya
actividad se estd viendo ralentizada se recoloquen en las actividades que lideraran el
nuevo ciclo de crecimiento de la economia. Finalmente, los Capitulos 4 y 5 ponen de
relieve que este cambio de modelo productivo debe hacerse atendiendo a considera-
ciones de caracter social y medioambiental.

En Espaiia, tras una década de fuerte expansion de la actividad inmobiliaria, la
inversion en vivienda ha llegado a representar en 2007 un 9 por ciento del PIB, muy
por encima del promedio de la UEM. Esta expansion ha venido acompaiiada de un
aumento de los precios, incrementdndose notablemente el esfuerzo que deben hacer
las familias para adquirir una vivienda y, por tanto, su endeudamiento.

El capitulo 2 muestra que esta evolucién de la inversién inmobiliaria ha venido
determinada por cuatro variables fundamentales: la demanda de servicios residencia-
les, en particular para la adquisicion de la vivienda principal; las menores restriccio-
nes financieras a las que se han visto sometidas las familias con el desarrollo de los
mercados hipotecarios; la demanda de vivienda como bien de inversion; y, por ulti-
mo, la creacidn de nuevos hogares. Sin embargo, desde 2006, se ha venido registran-
do una menor inversion en el sector, de forma especial desde el verano de 2007 por el
cambio en las condiciones de acceso al crédito a nivel internacional. Esto estd gene-
rando que el ajuste del sector de la vivienda esté siendo mds intenso de lo esperado
por el conjunto de los analistas, pero que también sea mds breve en el tiempo. Por
dltimo, es importante resaltar que los requerimientos demograficos de vivienda de la
economia espafiola para los proximos afos siguen siendo muy superiores a los exis-
tentes en el resto de los paises de la UEM, de modo que nuestra economia seguird
contando proporcionalmente con una inversion residencial mds elevada que el pro-
medio de la UEM.

Como se ha indicado anteriormente, el principal reto colectivo al que nos enfren-
tamos en este periodo de cambio de ciclo es ser capaces de sentar las bases de un
nuevo modelo de crecimiento, cuyos pilares bédsicos sean el conocimiento y la com-
petitividad. Para ello, es indispensable la mejora de las dotaciones de capital fisico,
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humano y tecnolégico en la economia. En el Capitulo 3 se abordan dos aspectos fun-
damentales para nuestro pais en este &mbito: el sistema de formacién profesional y la
inversion empresarial en Investigacion y Desarrollo (I+D), junto con las politicas de
financiacién publica.

En los dltimos afios se ha llevado a cabo una reforma del sistema de Formacién
Profesional que ha resultado en mejoras en su funcionamiento y que acercan a Espa-
fia a los paises mds desarrollados en este &mbito. No obstante, las tasas de graduacion
siguen siendo inferiores a las de los paises de la UE, prefiriéndose los estudios de
bachillerato y universitarios. Asi, por ejemplo, solo un 28 por ciento de los jévenes
espafioles son graduados en FP frente al 45 por ciento de la UE. El andlisis realizado
revela importantes disparidades regionales, atribuibles, entre otras cuestiones, a las
diferencias en la oferta educativa y en tasa de desempleo. Ademas, los estudios de
Formacién Profesional en nuestro paifs, en comparacién con otros paises europeos,
tienen una menor prima salarial frente a otro tipo de formacién equivalente. Asi, por
ejemplo, la diferencia en el salario esperado de un graduado universitario y uno de
Formacién Profesional Superior en Espaifia es de un 40 por ciento, frente al 30 por
ciento de Alemania y Suecia o al 13 por ciento de Dinamarca. Esto es atribuible a dos
factores que estdn interrelacionados: la necesidad de mejorar la calidad de la Forma-
cion Profesional tanto en el grado medio como en el superior y la necesidad de cam-
biar la percepcién social que aun persiste de este tipo de estudios como una alternati-
va de segundo orden frente al modelo bachillerato-universidad.

Partiendo de este diagnéstico, se repasan las medidas que han sido adoptadas
para esta etapa educativa en los dltimos afios, como el desarrollo de la Ley Orgénica
de las Cualificaciones y la Formacion Profesional, y se proponen reformas adiciona-
les centradas fundamentalmente en la necesidad de involucrar, en mayor medida, a
las empresas en la definicién del modelo de Formacién Profesional y en el propio
proceso educativo, de forma que el curriculo educativo responda maés a las necesida-
des reales del tejido productivo. En concreto, se propone ampliar el tiempo de forma-
cion en las empresas y remunerar a aquéllos alumnos que lo necesiten.

En segundo lugar, el Capitulo 3 analiza la inversién empresarial en I+D en Espa-
fia. Se ha producido un importante crecimiento de la I+D en nuestro pais alcanzando
el 1,2 por ciento del PIB nacional en 2006, un incremento de 8 centésimas sobre el
afio anterior, el mayor aumento desde 1990. La I+D ejecutada por las empresas ha
contribuido de forma fundamental a este crecimiento, pasando del 0,60 por ciento en
2005 al 0,67 por ciento del PIB en 2006. A pesar de esta importante mejora atin
seguimos lejos de la media de la UE donde la I+D ejecutada por las empresas repre-
senta 1,09 por ciento del PIB en 2006. Un andlisis comparativo de Espafia con las
cuatro grandes economias de la UE revela que la menor intensidad inversora de nues-
tro sistema no se deriva de un mayor peso del sector servicios ni de la mayor presen-
cia de pymes en el tejido productivo, aunque ambos factores contribuyen a nuestro
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retraso. Por el contrario, el motivo principal de nuestra desfavorable posicidn relativa
es la baja intensidad inversora que las grandes empresas realizan en los sectores con
mayor contenido tecnoldgico. En cuanto al sistema apoyo a la [+D empresarial, un
analisis comparativo muestra que Espaiia es el pais con la mayor intensidad de ayuda
de la UE en deducciones fiscales, generando disfunciones que han llevado a su revi-
sién en la reforma fiscal de 2006 y su sustitucién por bonificaciones fiscales a los
trabajadores en actividades de [+D.

La segunda parte del informe trata de hacer hincapié, en el hecho de que el cam-
bio de modelo de crecimiento ha de hacerse respetando los principios basicos de la
solidaridad, ayudando a los sectores sociales mas vulnerables. mediante las politicas
sociales y asistenciales. Por otra parte, un modelo de crecimiento sostenible debe
integrar la sostenibilidad ambiental y la lucha contra el cambio climdtico como uno
de los principios basicos de actuacion, que representa ademas una importante oportu-
nidad de desarrollo tecnolégico.

El Capitulo 4 analiza los principales retos de nuestro pais en este drea: alcanzar
los objetivos de reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero, de eficiencia
energética y de participacion de energias renovables sugeridos por la Unién Europea.
En primer lugar, se analiza el proceso por el que los paises desarrollados han reduci-
do progresivamente sus emisiones de gases de efecto invernadero por unidad de PIB,
a medida que su modelo productivo se ha hecho més eficiente y se ha concentrado en
actividades mads intensivas en conocimiento y tecnologia, lo que ha venido acompa-
flado de un aumento en su renta per capita. De este andlisis se desprende que las tres
grandes dreas en las que se puede incidir para acelerar la reduccién de la intensidad
de carbono son el aumento de la contribucién de las energias renovables, la eficiencia
energética en el sector de la edificacion y el impulso de los modos mds sostenibles en
el transporte.

Espafia es uno de los principales productores mundiales de energias renovables,
ocupando la cuarta posicién en potencia renovable instalada. No obstante, el Gobier-
no se ha comprometido con superar el objetivo, fijado por la Comisién Europea, de
que el 20 por ciento de nuestra energia proceda de fuentes renovables en el horizonte
de 2020. En el Capitulo se proponen una serie de medidas para maximizar el aprove-
chamiento de los recursos renovables de nuestro pafs de forma eficiente, entre las que
se incluyen el desarrollo de un marco de apoyo que incentive a que las tecnologias
renovables mds maduras, mejoren su rendimiento y lleguen a ser competitivas con las
tecnologias no renovables en el mercado mayorista.

El sector de la edificacién debe contribuir al cumplimiento de los objetivos de
sostenibilidad ambiental, tanto por su elevada participacion en el consumo de energia
como por condicionar el consumo energético durante la vida ttil de las edificaciones.
Para adaptar el parque de viviendas existentes a estas exigencias, el Gobierno se ha
comprometido a desarrollar un Plan Nacional de Rehabilitacién en la Edificacion
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para que medio millén de viviendas mejoren su eficiencia energética. En el capitulo
se realiza un anélisis coste-beneficio de la rehabilitacién de edificios que muestra que
aumentar su eficiencia energética tiene una rentabilidad privada positiva de mas de
1,5 euros por euro invertido, y un impacto significativo en la reduccién de emisiones,
que a los precios actuales puede resultar en un ahorro energético equivalente a los
500 millones de euros aproximadamente durante la vida ttil de los edificios.

Por dltimo, la estabilizacion de las emisiones de gases de efecto invernadero en
el sector transporte es uno de los principales retos a los que se enfrentan los paises
desarrollados. En el caso espafiol, las emisiones de este sector casi se han duplicado
entre 1990 y 2006, hasta superar las 108 millones de toneladas de CO,, un 25 por
ciento del total de las emisiones. El cambio modal que se estd incentivando hacia
formas de transporte mds sostenibles y concretamente hacia el ferrocarril, con meno-
res emisiones que el transporte por carretera, se erige como una accion estratégica
fundamental para corregir esta tendencia. Simulaciones del impacto potencial de este
cambio en el transporte de viajeros y mercancias sugieren que en 2010 se podria
obtener un ahorro estimado superior al 4,5 por ciento del total de las emisiones del
sector transporte.

El informe concluye con un analisis de la composicion y evolucién temporal del
gasto social en Espaifia y en la comparacién con los paises de su entorno. Segin los
ultimos datos publicados por Eurostat, el gasto social por habitante se encuentra en
Espafia un 34 por ciento por debajo del promedio en los 18 paises europeos mas pros-
peros, lo que en buena medida viene justificado por la creacién y consolidacion mas
tardia de nuestro Estado de Bienestar. No obstante, cuando se tienen en cuenta los
determinantes socioecondémicos del gasto social, como el nivel de renta per cdpita, la
estructura demogréfica y la tasa de desempleo, esa distancia se acorta en 11 puntos
porcentuales, reduciéndose la diferencia al 23 por ciento. Ademds, hay que tener en
cuenta que este tipo de andlisis se hacen desde la perspectiva exclusiva del gasto.
Algunos paises, como es el caso de Espaiia, buscan idénticos objetivos de politica
social a través de la aprobacion de determinados beneficios fiscales, que minoran el
ingreso de las administraciones publicas. Por ello, todo apunta a que si se incluyeran
conjuntamente gastos y beneficios fiscales, la distancia respecto de los paises de refe-
rencia en algunas politicas, en particular en la de vivienda, seria significativamente
menor.

Mirando al presente y al inmediato futuro, la implantacion de la ambiciosa agen-
da de politica social aprobada en la pasada legislatura, que se seguird desarrollando
en esta segunda legislatura, estd contribuyendo a acelerar la convergencia real de
Espafia en gasto social con las principales economias europeas. En especial, se ha de
resaltar el pleno desarrollo del sistema de atencién a la dependencia, el notable
aumento en términos reales de las pensiones minimas, la nueva prestacién por naci-
miento o adopcién de hijo, la extension del permiso de paternidad, el plan de apoyo
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a la emancipacion e impulso al alquiler y el fondo de acogida e integracién a los
inmigrantes. No obstante, la convergencia en gasto social con Europa, se debe reali-
zar con prudencia y en el marco de las reglas de estabilidad presupuestaria.

En conclusion, en estos momentos, la economia espaiiola, tras mas de 14 afios de
crecimiento intenso, se enfrenta a una situacién de dificultad marcada por un proceso
de ajuste internacional en pleno cambio del patrén de crecimiento productivo. Gra-
cias al esfuerzo de todos los agentes econdmicos, Espafia se encuentra hoy mejor
preparada que nunca para afrontar este proceso con €xito. Tenemos un sistema finan-
ciero que supera los estandares internacionales de solvencia y provisionamiento. El
sector publico y el sector privado estdin comprometidos con la capitalizacién fisica,
humana y tecnolégica de nuestra economia, determinantes del crecimiento sostenible
en el largo plazo. Por tdltimo, la rigurosa gestion presupuestaria acometida en la ante-
rior legislatura capacita al Gobierno para que, en esta nueva coyuntura ciclica, realice
una politica fiscal contraciclica, que permita impulsar la demanda y aumentar la
liquidez de las empresas. El Gobierno de Espaia seguird actuando en el corto plazo,
al mismo tiempo que seguird implementando la estrategia de politica econémica de
medio plazo, centrada en el aumento de la productividad del trabajo, que nos permi-
tird recuperar tasas de crecimiento econémico cercanas al potencial en los proximos
afios.

José Luis Rodriguez Zapatero
Presidente del Gobierno






Capitulo 1

ILa Evolucion Economica Reciente

1.1 Entorno internacional: Menos crecimiento y mas turbulencias
financieras

A lo largo de 2007 se ha ido confirmando un cambio en el escenario macroeco-
némico internacional, hacia una situacién de menor crecimiento econémico y mayor
inflacidn respecto a los afios anteriores. Aunque el crecimiento de la economia mun-
dial en 2007 se mantuvo robusto, en torno al 5 por ciento, la Unién Econémica y
Monetaria (UEM) y, sobre todo, EE.UU. registraron una moderacién en sus tasas de
crecimiento (2,6 y un 2,2 por ciento respectivamente), que fue compensada por el
buen comportamiento de las economias emergentes. Los principales factores que
estan detrds de la desaceleracion de la actividad de EE.UU. han sido el deterioro del
mercado inmobiliario y, mas recientemente, las turbulencias en los mercados finan-
cieros. Entre las economias emergentes destacaron por su dinamismo China, La India
y Rusia, con crecimientos anuales del 11,5, 9,0 y 8,0 por ciento respectivamente.

La inflacién, que durante 2006 y buena parte de 2007 mostrd una clara tendencia
decreciente, volvié a repuntar en los dltimos meses de 2007. EE.UU. registré un
incremento de la inflacidon que se situd en el 2,9 por ciento en el conjunto del afio,
mientras que en la UEM alcanz6 el 2,1 por ciento. Los paises emergentes tampoco
han sido ajenos a este fendmeno. El elevado nivel del precio del petréleo y de otras
materias primas son los factores que estan detrds de estas presiones inflacionistas. La
subida de los precios mundiales de las materias primas se explica fundamentalmente
por la mayor demanda de consumo de las economias emergentes y, en menor medida
por el mayor uso del maiz, la cafia de azicar y otros alimentos en la produccién de
biocombustibles.

Este cambio hacia una situacién de menor crecimiento y mayor inflacién con-
trasta con el comportamiento de la economia internacional en los afios anteriores.
Hasta el verano de 2007, la economia mundial habia estado determinada por tres
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caracteristicas sobresalientes. En primer lugar, la elevada estabilidad macroecon6mi-
ca en un contexto de notable crecimiento, con una significativa reduccién de la deuda
publica como consecuencia de la consolidacién fiscal emprendida por bastantes pai-
ses, con una inflacién reducida y poco volétil, y con unas expectativas de inflacién
ancladas, que permitian a los bancos centrales mantener los tipos de interés en nive-
les reducidos, alcanzando en algunos casos minimos histéricos. En segundo lugar,
los cuantiosos desequilibrios globales existentes, mediante los cuales el exceso de
ahorro en China, Japén y los paises productores de petréleo financiaban el déficit
exterior de algunas economias desarrolladas, especialmente de EE.UU.. En tercer
lugar, el exceso de liquidez mundial, consecuencia del aumento del multiplicador de
crédito a que dio lugar la intensa innovacién financiera, y que hacia posible unos
niveles muy reducidos de las primas de riesgo.

En este contexto, los principales temores eran a dos tipos de riesgos. Primero,
que un stbito aumento de la inflacién obligara a los bancos centrales a llevar a cabo
politicas monetarias mas restrictivas, con el consiguiente aumento de los tipos de
interés hasta alcanzar los niveles de décadas precedentes. Segundo, que se produjera
una abrupta reduccién del ahorro en aquellos paises que estaban financiando el défi-
cit por cuenta corriente de EE.UU. Si bien es cierto que algunos aspectos de estos dos
riesgos han ido materializdndose a lo largo de 2007 con la depreciacion del délar y el
aumento de la inflacién mundial, el principal desencadenante del cambio en el esce-
nario econdmico internacional ha sido al que inicialmente se le otorgaba una menor
probabilidad de que ocurriese: la crisis de liquidez y el importante aumento de las
primas de riesgo.

Entre 2001 y 2005, se produjo un boom inmobiliario en EE.UU. facilitado por la
politica monetaria laxa, el exceso de liquidez mundial, el tratamiento fiscal favorable
y el intenso proceso de innovacién financiera, que dio lugar a un modelo financiero
basado en la titulizacién y la transferencia del riesgo del crédito de los originadores a
los inversores finales. Al mismo tiempo, la relajacion en la disciplina de crédito en el
segmento subprime (prestatarios con historial crediticio desfavorable, que suponen el
20 por ciento del mercado hipotecario de EE.UU.) condujo a algunos intermediarios
financieros a incurrir en una exposicion excesiva a activos de elevado riesgo. Estos
intermediarios tenfan incentivos para maximizar el volumen de hipotecas titulizadas
y poco interés en realizar una gestion prudente del riesgo.

La economia de EE.UU. comenzd a dar sefales de menor crecimiento a partir de
la segunda mitad de 2006 como consecuencia de la ralentizacién del sector de la
vivienda, que se confirmaron plenamente durante el primer semestre de 2007. En
agosto de 2007 la incertidumbre acerca de la cuantia de las pérdidas de las institucio-
nes financieras expuestas a la crisis del sector hipotecario de EE.UU. hizo que el
precio de las obligaciones comerciales garantizadas con colateral cayera drastica-
mente, llegando incluso a que el mercado no ofreciera valoraciones de muchos de
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estos activos financieros. Como era de esperar, las emisiones de nuevas obligaciones
con colateral hipotecario también se vieron sustancialmente reducidas.

La confluencia de los inadecuados criterios de riesgo, las malas valoraciones por
parte de las agencias de valoracion y el excesivo apalancamiento de empresas y hoga-
res, hizo que se desplomara la confianza de los mercados y aumentara significativa-
mente la percepcion del riesgo. De esta forma, los inversores recompusieron sus car-
teras, priorizando la inversion en activos sin riesgo. Ademads, este endurecimiento de
las condiciones crediticias provocé que la abundante liquidez de afios anteriores des-
apareciese rapidamente de los mercados internacionales, dando paso a una fuerte
restriccion de liquidez.

El andlisis ciclico confirma que la economia de EE.UU. inici6 una fase de des-
aceleracion a partir del segundo trimestre de 2006, fecha en la que alcanzé su maxi-
mo output gap, tal y como muestra el Gréfico 1.1. A medida que el output gap dismi-
nuia, como consecuencia de crecimientos del PIB por debajo de su potencial, también
lo hacia la tasa de inversion, desde niveles superiores al 17 por ciento del PIB a
comienzos de 2006 hasta el 15 por ciento de finales de 2007, alcanzando el minimo
desde septiembre de 2003. Sin embargo, a diferencia de ciclos anteriores, la inver-
sién no residencial se mantiene creciendo a buen ritmo frente a la caida de la inver-
sion residencial. Con los tltimos acontecimientos la economia finalizé 2007 en una
fase ciclica de fuerte desaceleracion, en el que parece posible un escenario de creci-
miento cercano a cero o incluso de recesion durante 2008.

Grifico 1.1. EE.UU.: Output gap e inversiéon
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Teniendo en cuenta este delicado contexto economico, la Reserva Federal deci-
di6 en septiembre de 2007 relajar su politica monetaria de forma agresiva, bajando su
tipo de interés oficial en 50 puntos basicos hasta el 4,75 por ciento. A esta disminu-
cidn de tipos de interés le siguieron otras durante los meses siguientes, en los que la
Reserva Federal ha disminuido sus tipos hasta situarlos en el 2,0 por ciento en mayo
de 2008. El activismo de la Reserva Federal se ha visto también acompafiado por el
de las autoridades monetarias del G7, que coordinaron un programa de inyeccién de
liquidez, via operaciones de mercado abierto, sin precedentes en cuanto al volumen
de recursos, con el fin de estabilizar los mercados monetarios. Las perspectivas de
crecimiento de la economia de EE.UU., su elevado déficit por cuenta corriente y la
ampliacién del diferencial de tipos de interés con la UEM dieron lugar a que la coti-
zacién del ddlar frente al euro se haya depreciado en mds de un 14 por ciento desde
agosto de 2007 hasta comienzos de junio de 2008.

Recuadro 1. Espaifia y EE.UU.: dos situaciones financieras muy diferentes

La existencia de determinadas caracteristicas financieras aparentemente
comunes entre las economias de Estados Unidos y de Espafia ha conducido a
algunos analistas y medios de comunicacion, sobre todo extranjeros, a utili-
zarla como indicador adelantado para el caso espafol. Los niveles de déficit
por cuenta corriente, la intensa escalada de los precios de los activos y el
grado de endeudamiento de los hogares han sido las variables comtinmente
mencionadas en esta asimilacién.

El déficit por cuenta corriente es de muy distinta naturaleza

Partiendo de niveles muy reducidos, en la tltima década los déficits por
cuenta corriente de las economias espafola y norteamericana han crecido
en volumen, multiplicando su peso sobre el PIB. En 2007, el déficit por
cuenta corriente de la economia espafiola siguié incrementdndose, aunque a
menor ritmo, hasta el 10 por ciento del PIB. En el mismo afio, la primera
economia mundial conseguia reducir ligeramente el suyo, situdndolo en el 5
por ciento del PIB. Elevadas magnitudes en ambos casos, que se correspon-
den con crecimientos de la actividad por encima del resto de paises de su
entorno, pero de muy distinta naturaleza. En el caso de Estados Unidos, estd
determinado por el déficit del sector publico y por la caida del ahorro en el
conjunto de la economia. Por el contrario, en el caso espafiol, donde se
mantiene la tasa de ahorro y se registra superdvit puiblico, las crecientes
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necesidades de inversion para la capitalizacion de la economia (que alcanza
el 31 por ciento del PIB) han determinado el déficit exterior. Contrasta, de
esta manera, el déficit publico norteamericano con la politica de consolida-
cién fiscal espafiola, reconocida a nivel internacional, que ha permitido
reducir de manera muy significativa el ratio de la deuda publica sobre el
PIB, proporcionando un margen de maniobra notable para afrontar una des-
aceleracion econdmica.

Inversion (%PIB) Saldo del sector publico (%PIB)
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FueNTE: UNCTAD. FueNTES: INE y U.S. Department of Commerce.

No existe relacion directa entre el déficit por cuenta corriente y un posi-
ble riesgo de que se pueda repetir en nuestro pais el fendémeno de las hipo-
tecas subprime americanas. De hecho, el déficit por cuenta corriente espa-
fiol se ha erigido como una barrera de proteccion contra el contagio de las
hipotecas subprime americanas. El sistema financiero espafiol ha absorbido
ahorro internacional y el ahorro espanol, que no ha salido al exterior, no se
ha visto contaminado por las hipotecas subprime procedentes de otros siste-
mas financieros.

Mayor solvencia del sistema financiero

En cuanto al sistema financiero espafiol, todos los indicadores lo caracte-
rizan como solvente, eficiente y rentable, situdindolo en una mejor posicion
que el sistema financiero norteamericano. En Espafia no hay hipotecas de alto
riesgo o subprime (frente al 20 por ciento de EE.UU.), el dinamismo del con-
sumo no se financia con la refinanciaciéon de las hipotecas, el conjunto del
patrimonio de las familias respalda las hipotecas y la tasa de morosidad es
muy baja (1,2 frente al 5,8 por ciento de EE.UU.), contando con una elevada
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tasa de cobertura (mas del 200 por ciento frente al 65 por ciento de media en
la UE) que permitiria que la morosidad se eleve significativamente sin que los
resultados de las instituciones financieras se vieran afectados. Ademas, en
contraste con el innovador modelo de originar para distribuir predominante
en EE.UU., en Espaiia persiste un modelo de banca tradicional, con predomi-
nio del negocio minorista, lo que le permite cubrir alrededor del 80 por ciento
de sus créditos con depdsitos y financiar el resto con emision de titulos de
maxima calidad manteniendo siempre una parte del riesgo en el balance de
las entidades. De hecho, ningin banco espafiol ha tenido que realizar una
correccion en la valoracion de su cartera a causa de la crisis subprime y sus
beneficios aumentaron un 19 por ciento en 2007. En cualquier caso, en Espa-
fia todas las entidades financieras prestamistas son supervisadas por el Banco
de Espafia, mientras que en EE.UU. solo una pequena parte de las hipotecas
de alto riesgo estan sometidas a supervision federal.

Mejor situacion financiera de los hogares

Por ultimo, los hogares espafioles también tienen una situacién finan-
ciera saneada. A pesar de aumento de su endeudamiento, éste se sitia en el
80 por ciento del PIB, inferior a de los hogares de EE.UU., y su riqueza neta
es cinco veces superior al PIB. Por otra parte, la solvencia de los hogares
espafioles estd menos expuesta a los vaivenes de los mercados financieros.
Si en Estados Unidos el porcentaje de acciones en manos de los hogares
respecto de la riqueza total es del 23,6 por ciento, este porcentaje es tan s6lo
del 9,6 por ciento en el caso espaiiol.

Europa

En 2007 la UEM creci6 al 2,6 por ciento, ligeramente por debajo del 2,8 por
ciento de 2006, pero de forma mds equilibrada al mejorar la contribucién del sector
exterior y el crecimiento de la inversion, que crecié dos puntos porcentuales por enci-
ma del PIB. La tasa de inflaciéon anual se mantuvo contenida en el 2,1 por ciento,
aunque las presiones registradas en los tltimos meses del aflo han provocado un sig-
nificativo aumento alcanzando el 2,8 por ciento en mayo de 2008.

Frente a la sensible moderacién de la actividad mostrada por EE.UU. desde media-
dos de 2006, los datos econdmicos sugerian que su impacto seria limitado sobre el
crecimiento de la UEM. Tal y como muestra el Grafico 1.2, la economia de la UEM
parece haber iniciado una fase de desaceleracion econdmica suave y ordenada, en la
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segunda mitad de 2007, momento en el que alcanz6 su méximo output gap. El compo-
nente ciclico del PIB de la UEM mostrd una tendencia creciente a lo largo del aio, que
continud hasta el tercer trimestre de 2007 para reducirse posteriormente. Del mismo
modo, la tasa de desempleo media de 2007 fue del 7,4 por ciento, ligeramente por deba-
jo de la tasa de desempleo estructural, que se mantuvo estable en el 7,6 por ciento.

Por lo que respecta a la politica monetaria, hasta julio de 2007 los mercados des-
contaban que el BCE continuarfa con la subida de su tipo oficial iniciada en 2005,
para reducir las presiones inflacionistas. Sin embargo, como consecuencia de la crisis
crediticia que se ha descrito anteriormente, el BCE comenzé una pausa monetaria,

pero dejando muy claro su reticencia a bajar los tipos de interés mientras continuaran
las tensiones inflacionistas.

Grafico 1.2. UEM: Output gap e inversion
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Los mercados emergentes

Los beneficios de los avances en materia de politica econdmica realizados por
muchas economias emergentes entre los afios 2003 y 2007, aprovechando el favo-
rable entorno internacional, han sido puestos de relieve durante los tltimos meses.
Asi, al contrario que en episodios anteriores, en general, tanto en Asia como Amé-
rica latina, no han sufrido las consecuencias que las turbulencias financieras son
capaces de causar. Esto se debe principalmente a dos factores: una gestién orto-
doxa de la politica monetaria y una prudente politica fiscal. Los elevados ingresos
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publicos, consecuencia de los altos precios de las materias primas, han sido desti-
nados a la reduccidén de la deuda externa soberana y a la constitucién de reservas
internacionales.

En el Gréfico 1.3 se ha representado la evolucion del indice EMBI+, que mide la
diferencia de rentabilidades entre una cesta de bonos soberanos emergentes y la renta-
bilidad de los bonos del tesoro de EE.UU. Como puede observarse, en la crisis mexi-
cana del «Tequila» del afio 1994 el incremento de este diferencial de rentabilidad fue
de 250 puntos bdsicos, en la crisis de «Rusia» de 1998 fue de 1090 puntos bdsicos y
tras el estallido de la burbuja tecnolédgica del afio 2001 de 314 puntos bésicos. Estos
incrementos observados en crisis anteriores contrastan, de forma sustancial, con los
90 puntos bdsicos que ha aumentado el diferencial de rentabilidades como consecuen-
cia de las turbulencias financieras que comenzaron en el verano de 2007.

Aunque la situacion de la mayoria de las economias emergentes es favorable,
estos paises no estdn inmunizados a las turbulencias globales, y deben mantener la
prudencia monetaria y fiscal también en periodos dificiles. La abundante liquidez
internacional de los dltimos afios, junto con las reducidas rentabilidades de los mer-
cados desarrollados, permitié que las economias emergentes cubrieran sus necesida-
des de capital a un coste relativamente bajo. El nuevo contexto internacional ha gene-
rado una reevaluacion de los riesgos, lo que implica un incremento del coste del
capital para las nuevas emisiones de deuda y renovaciones. Por estas razones, las
economias con déficit en sus balanzas por cuenta corriente, financiado a corto plazo,
podrian enfrentarse a dificultades para la renovacién de esos créditos.

Griéfico 1.3. Mercados Emergentes: diferencial de rentabilidades de bonos soberanos
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Perspectivas internacionales 2008

El primer trimestre de 2008 nos muestra que la desaceleracién econdmica
sigue su curso. EE.UU. creci6 en el primer trimestre a una tasa interanual del
2,5%, igual a la del cuarto trimestre de 2007, aunque por debajo de su crecimiento
potencial. Los datos de empleo muestran un fuerte crecimiento de la tasa de paro
desde el 5,0 por ciento hasta el 5,5 por ciento en mayo, fiel reflejo de la debilidad
del mercado laboral de EE.UU. El deflactor del consumo se encuentra en el 2,9
por ciento, lo que ha inducido a la Reserva Federal a sefialar posibles subidas de
tipos de interés antes de finalizar el afio. La UEM creci6 al 2,2 por ciento, igual
que en el cuarto trimestre de 2007, gracias al buen comportamiento de economias
como la de Alemania, que crecié un 1,5 por ciento intertrimestral en el primer
trimestre de 2008. La inflacién en mayo se ha situado en el 3,6 por ciento, princi-
palmente debido a los precios de la energia. El repunte de la inflacion ha sido el
detonante de un fuerte cambio en el comunicado del BCE, que ha sefialado tam-
bién subida de tipos de interés.

Para el conjunto de 2008 se mantiene la predicciéon de una mayor moderacién
en el crecimiento mundial, como consecuencia de la fuerte desaceleracion que la
economia de EE.UU. viene registrando desde mediados de 2006, y que se ha acen-
tuado a lo largo de 2007 por la recesion en el mercado de la vivienda y la crisis
crediticia. Para el conjunto de 2008, el Fondo Monetario Internacional (FMI) estima
que EE.UU. crecerd en torno al 0,5 por ciento. Un factor de riesgo es la inflacion,
aunque de momento su comportamiento estd siendo moderado y las expectativas se
mantienen ancladas, facilitando la estrategia de bajos tipos de interés seguida por la
Reserva Federal. En concreto, para EE.UU. el FMI espera que la inflacién en 2008
sea del 3,0 por ciento y, segun la Survey of Professional Forecasters de la Reserva
Federal de Filadelfia, el deflactor del consumo se situard en el 2,1 por ciento. La
Reserva Federal, con los recortes de tipos de interés que ha venido realizando, ha
intentado que esa desaceleracién no desemboque en una recesioén. La disminucién
de 325 puntos basicos en los tipos de interés, hasta situarlos en el 2,0 por ciento en
mayo de 2008, indican que la Reserva Federal esté dispuesta a situar los tipos oficia-
les en el nivel que sea necesario para conseguir este objetivo. Por su parte, el Con-
greso de EE.UU. aprobé un conjunto de medidas fiscales de caricter contraciclico.
Entre ellas se usard la devolucion de impuestos a las familias como medida de apo-
yo a la demanda agregada. Ademads, a comienzos de marzo de 2008, la FED adopté
medidas excepcionales de cardcter mds general como la de permitir que institucio-
nes no bancarias acudan directamente a la ventanilla de descuento, y otras mds par-
ticulares, como la de financiar la compra de Bear Stearns por parte de JP Morgan,
para evitar perjuicios mayores en el sistema bancario.
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Aunque la crisis en el sector de la construccion en EE.UU. no ha terminado, lo
peor podria haber pasado ya. La correccidn en precios dard lugar a una reduccién del
numero de viviendas pendientes de venta, lo que a su vez revitalizara la actividad del
sector, que contribuird de nuevo al crecimiento posiblemente en 2009. De todas for-
mas, para observar una mejora de la actividad serd crucial que las tensiones crediti-
cias en los mercados financieros cedan terreno y permitan la recuperacién del consu-
mo y de la inversién.

La UEM ha entrado en 2008 en una etapa de crecimiento mas moderado en torno
al 1,7 por ciento, segtiin la Comisién Europea. La desaceleracion estard, en parte,
inducida por el encarecimiento y la disminucion de las exportaciones (con un euro
muy apreciado), y por una menor inversién de las empresas. Estos dos factores afec-
tardn negativamente al mercado de trabajo. La evolucidon de las tensiones crediticias
existentes serd crucial, dado que las mismas se traducirdn en una mayor o menor
disposicion de los bancos e instituciones financieras para prestar dinero. Respecto a
la inflacién, que registré incrementos importantes en el dltimo trimestre de 2007 y en
el primero de 2008 debido a la fuerte subida de alimentos y energia, la Comision
Europea estima que crecerd en 2008 un 3,2 por ciento.

En los ultimos dos afios, tanto el crecimiento de Asia como el de América Lati-
na han registrado una importante divergencia con el de EE.UU., lo que sugiere que
el impacto de la fuerte desaceleracion de la economia norteamericana durante 2008
tendrd un impacto menor que en crisis anteriores. Esta menor correlacion con la
actividad en EE.UU. que vienen mostrando Asia y América Latina comparte un
factor comun: la creciente contribucién de la demanda interna como determinante
del crecimiento. El FMI estima que las economias emergentes asidticas creceran
en 2008 en torno al 8,2 por ciento. Dentro de la region, se estima que China crece-
réd al 9,3 por ciento, mientras que India lo haré en torno al 8,0 por ciento. India, y
principalmente China, podrian ver como en 2008 afloran sintomas de sobrecalenta-
miento, debido a la fuerte inversion y el crecimiento de la demanda interna. Amé-
rica Latina y el Caribe también moderardn su crecimiento, desde el 5,6 por ciento
de 2007 hasta el 4,4 por ciento en 2008. En América Latina los riesgos en materia
de actividad son a la baja, puesto que la demanda de sus exportaciones serd sensi-
blemente menor.

1.2 La economia espaiiola: Hacia un modelo de crecimiento mas
equilibrado

La economia espafiola sigui6 creciendo de forma sostenida en 2007, superando
por primera vez el billén de euros. Ha sido un fuerte crecimiento, del 3,8 por cien-
to, que ha presentado una composicion mas equilibrada que en afios anteriores, con
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Griéfico 1.4. Espana: Output gap e inversion
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gran dinamismo de la inversion en bienes de equipo, mayor productividad y mejor
comportamiento del sector exterior. Este crecimiento ha venido acompafiado de
mas de 600 mil nuevos empleos, de un descenso de la tasa de paro al 8,3 por ciento,
minimo valor desde 1978 y de una mejora en la calidad del empleo, reduciéndose
en 2,4 puntos la tasa de temporalidad hasta el 30,9 por ciento . En 2007 Espaiia ha
vuelto a crecer mas que la zona del euro (2,6 por ciento) y que el conjunto de la
Unién Europea (2,9 por ciento).

En 2007 el crecimiento del PIB ha sido una décima menor que el de 2006 y se ha
producido con un perfil de desaceleracion desde el 4,1 por ciento en el primer trimes-
tre del afio hasta el 3,5 por ciento del dltimo. El componente ciclico del PIB (output
gap) registrdé su maximo en la primera mitad de 2007, mostrando que la economia
espaiola, al igual que la de la UEM, ha iniciado una fase de desaceleracion con un
aflo de retraso con respecto a la primera economia mundial. Por el contrario, a pesar
del menor output gap, el ratio de inversioén sobre PIB se ha mantenido en maximos
del periodo democrético, como se observa en el grafico 1.4.

La desaceleracion del PIB fue consecuencia del menor dinamismo de la deman-
da nacional, que contribuy6 con 4,6 puntos al crecimiento, medio punto menos que
en 2006. Esta menor contribucion fue resultado del menor crecimiento del consumo
y de la menor inversidn en construccién. Por el contrario, la inversidon en bienes de
equipo ha registrado el maximo crecimiento desde 1998 (11,6 por ciento), a pesar del
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Grafico 1.5 Grafico 1.6
Inversion en construccion y bienes de equipo  Exportaciones (% anual) y contribucion
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aumento de los tipos de interés, impulsado por los beneficios empresariales y las
expectativas de crecimiento (grafico 1.5).

La contribucién negativa del sector exterior se ha ido reduciendo a lo largo de 2007,
siendo en el conjunto del afio de 0,7 puntos, medio punto menos que en 2006. Las
importaciones de bienes y servicios se han moderado, en consonancia con la desacele-
racion del consumo y de la inversion, pero en 2007 ha destacado el crecimiento de las
exportaciones. Las exportaciones de bienes y servicios han crecido al 5,3 por ciento, la
mayor tasa de crecimiento desde 2000, en un contexto internacional de menor creci-
miento de la demanda mundial y apreciacion del euro, tal y como se observa en el
Grafico 1.6. Por el lado de la oferta destaca el sector industrial con un crecimiento del
3,1 por ciento, si bien en un contexto de desaceleracion a lo largo del afio, y la robustez
de los servicios que han crecido por encima del 4 por ciento en todos los trimestres.

La evolucién del mercado de trabajo en 2007 ha sido muy positiva, alcanzando
en el promedio del afio 20,4 millones de ocupados. Se han creado en prome-
dio 608.400 nuevos empleos, un crecimiento del 3,1 por ciento. La poblacién activa
se ha incrementado un 2,8 por ciento con 605.100 nuevas incorporaciones al merca-
do laboral. El nimero de parados ha sido de 1,83 millones de personas, la menor
cifra desde 1980, cuando la poblacién activa estaba formada tan sélo por 13,4 millo-
nes de personas. La tasa de paro se situd en el 8,3 por ciento, dos décimas menos que
en 2006 y el minimo desde 1978. La tasa de empleo de la poblacién entre 15 y 64
aflos ha avanzado casi un punto hasta el 65,6 por ciento, situdndose muy préxima al
objetivo que el Programa Nacional de Reformas se proponia alcanzar en 2010 (66
por ciento). Este dinamismo del empleo ha venido acompaiiado de una mejor calidad
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Grafico 1.7. Evolucion anual de los salarios reales y la productividad (tasa de crecimiento)
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en la contratacion. La tasa de temporalidad se ha situado en el cuarto trimestre 30,9
por ciento, reduciéndose en 2,9 puntos en 2007, la mayor reduccién desde que se
dispone de series en 1996. Desde que entrd en vigor el Acuerdo para la Mejora del
Crecimiento y el Empleo en julio de 2006, la reduccién en la tasa de temporalidad ha
sido de 4,4 puntos.

La productividad del trabajo ha crecido un 0,8 por ciento, el mayor dato desde
1996 (véase el gréfico 1.7) y en el caso del sector privado, el avance ha sido incluso
mayor (1,2 por ciento). Asi, los afios 2006 y 2007 rompieron con el comportamiento
tradicional de las dos décadas anteriores, segun el cual la productividad en Espafia
tenfa un comportamiento contraciclico, es decir, aumentaba en las recesiones con
destruccién de empleo y disminuia en las expansiones.

Estos avances en productividad han incidido en la mejora del poder adquisitivo
de los trabajadores, medida a través del crecimiento de los salarios reales. En 2007
los salarios reales han experimentado un crecimiento del 0,8 por ciento, lo que supo-
ne un maximo desde 1996 como se recoge en el grifico 1.7. No obstante, la evolu-
cién de los salarios, medidos a través de los datos de Contabilidad Nacional, muestra
un modesto comportamiento en promedio durante los dltimos afos, ya que se ve
afectada por un efecto composicién que oculta que la contencién del salario medio a
nivel agregado es compatible con el crecimiento de los salarios reales a nivel indivi-
dual como consecuencia de que la fuerte creacién de empleo ha llevado consigo la
incorporacion al mercado laboral de trabajadores con salarios y productividad infe-
riores a la media. Efectivamente, con datos de la evolucion de los salarios reales
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aproximados por las bases de cotizacién a la Seguridad Social de la Muestra Conti-
nua de Vidas Laborales elaborada por el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, se
puede observar que los salarios reales de los trabajadores, que han mantenido una
relacién laboral estable con un empleador, han crecido a un promedio del 1,5 por
ciento anual entre los afios 2004 a 2007.

Durante 2007 el crecimiento del déficit por cuenta corriente ha seguido una senda
de desaceleracion, a pesar del fuerte incremento de los precios del petréleo (que han
encarecido las importaciones en la dltima parte de afio), asi como el deterioro de la
balanza de rentas principalmente por la subida de los tipos de interés. Este menor creci-
miento del déficit exterior no ha impedido que supusiera el 10 por ciento del PIB frente
al 8,7 por ciento de 2006. El fuerte dinamismo de la actividad en Espafia es uno de los
factores detrds de esta ampliacion del déficit. No obstante, la economia espaifiola, a dife-
rencia de otros pafses como EE.UU. ha mantenido una tasa de ahorro practicamente
constante (21 por ciento), mientras que la inversion ha seguido creciendo y se ha situado
en el 31 por ciento del PIB en 2007, muy por encima del resto de paises de la UEM.

El persistente déficit exterior de la economia espafiola ha llevado a que el sistema
bancario espafiol haya estado financiando una parte del crecimiento de sus activos
tomando fondos de los mercados internacionales. Por ello, una crisis crediticia y de
liquidez como la que se ha desatado a partir de mediados de 2007 conlleva un menor
acceso a esas fuentes por parte de nuestras entidades financieras, manifestada ya a
través de una evidente desaceleracion de la tasa de crecimiento del crédito (13,4 por
ciento en marzo de 2008 frente al 20 por ciento de 2007). La dificultad de las entida-
des financieras para tomar fondos en los mercados exteriores ha aumentado la com-
petencia por el ahorro nacional, lo que llevard a comprimir los mérgenes y beneficios
del sector financiero.

Recuadro 2. Internacionalizacion de la economia espaiiola

En 2007 se han registrado maximos histéricos tanto en inversion directa
recibida (43.349 millones de euros), como en inversion espafiola en el exterior
(84.243 millones). Estos datos demuestran la confianza de los inversores
extranjeros en nuestra economia, asi como la creciente internacionalizacion de
las empresas espaiiolas.

La evolucidn de los stocks de inversion directa desde 1990 pone de mani-
fiesto el intenso proceso de integracion internacional experimentado por la
economia espafiola desde esa fecha. El peso de la inversion recibida se ha mul-
tiplicado por 3 en este periodo, alcanzando el stock de inversién el 36 por
ciento como porcentaje del PIB. Atin més espectacular ha sido la rdpida inter-
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Inversion directa recibida y emitida por Espaiia (en millones de euros)
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nacionalizacion de nuestras empresas que en 1990 apenas tenian presencia
internacional y que en 2006 han situado a Espafia como tercer mayor inversor,
tan solo tras EE.UU. y Francia. En 2007 la inversion en el exterior equivale a
mas del 25 por ciento de la formacién bruta de capital fijo, casi el doble de la
media de los paises desarrollados, lo que confirma que la implantacién en el
exterior es prioritaria para las empresas espafnolas. Mientras que la cuota de
exportaciones mundiales de bienes y servicios se ha mantenido ligeramente
por encima del 2 por ciento, es decir, a un nivel muy similar al peso internacio-
nal de la economia espafiola, la inversion en el exterior tiene un peso (6,4 por
ciento) muy superior y continda creciendo, lo que refleja la capacidad de ges-
tién y la competitividad de las empresas espafolas.

La politica fiscal ha vuelto a actuar de forma estabilizadora, cerrando 2007 con
superdvit por tercer ejercicio consecutivo. Ademads, este superavit ha sido creciente
hasta alcanzar el 2,2 por ciento del PIB en este tltimo afio. Las Administraciones
central y de Seguridad Social son las que han explicado este superavit (1,29 y 1,25
por ciento respectivamente) ya que las Haciendas territoriales cierran 2007 con un
ligero déficit (-0,31 por ciento), por la caida en los Gltimos meses del afio de los
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ingresos tributarios asociados a la vivienda y por la mayor expansién de su gasto
publico. Estos superdvits han permitido reducir la deuda publica al 36,2 por ciento
del PIB, lo que implica una disminucién de 12,5 puntos en los cuatro dltimos afios.

La inflacién media en 2007 fue del 2,8 por ciento, una fuerte reduccién desde
el 3,5 por ciento de 2006 y el mejor registro desde 1999. El diferencial de inflacion
en promedio con la zona euro fue de 0,7 puntos porcentuales, la mitad que en 2006 y
también minimo desde 1998. No obstante, estos datos medios ocultan una evolucion
a lo largo del aio muy dispar (véase el recuadro 3).

Recuadro 3. La inflacion y el diferencial de inflacion con la UEM en 2007

La inflacién promedio en 2007 fue del 2,8 por ciento, el menor registro
desde el afio 1999. No obstante, mostré un peor comportamiento en los ulti-
mos meses aumentando hasta el 4,2 por ciento en diciembre de 2007 frente al
2,7 por ciento observado en diciembre de 2006. El fuerte repunte de la cotiza-
cion internacional de algunas materias primas ha sido la principal causa del
aumento de la inflacién, tanto en Espafia como en las principales economias

Cotizacion del trigo y del barril de Brent ($) Contribuciones a la inflacion
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desarrolladas. Asf, la cotizacion del precio del trigo, que suele tener una evolu-
cién bastante estable triplicé su cotizacion media histérica en 2007 y registrd
un incremento del 85 por ciento en el afio. Este incremento ha supuesto que,
mientras que en diciembre de 2006 el componente de alimentacién contribuia
en 0,8 puntos porcentuales a la inflacion, en diciembre de 2007 lo hiciera en
1,6 puntos porcentuales. En el caso de la energia, el precio del barril de Brent
se ha incrementado desde los 53,7$ hasta los 90,9% en 2007. Como consecuen-
cia, la contribucion de la energia era 0,2 puntos porcentuales en diciembre de
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2006 y 0,9 puntos porcentuales en diciembre de 2007. Ambas contribuciones
explican el 65 por ciento de la inflacién en diciembre de 2007.

Por otra parte, frente a esta inflacién importada a través de los precios de
la alimentacién y la energia, la inflacién de cardcter interno se mantuvo todo el
afo controlada. De hecho, si se excluye la energia y la alimentacion, la infla-
cién hubiera disminuido desde el 2,6 por ciento de diciembre de 2006 al 2,3
por ciento de diciembre de 2007. La inflacién en los servicios se ha mantenido
estable a lo largo del afo y la de las manufacturas no energéticas se ha reduci-
do desde el 1,2 por ciento hasta un minimo histérico del 0,3 por ciento en los
meses de noviembre y diciembre.

El diferencial de inflacién con la UEM en el promedio de 2007 fue de 0,7
puntos porcentuales, oscilando entre 0,5-0,6 puntos porcentuales la mayor par-
te del afio hasta el dltimo trimestre de 2007 en el que se situd por encima de 1
punto. Dos son las causas principales de este repunte. Por una parte, la menor
proporcion de impuestos en los carburantes hacen mas sensibles las tasas de
inflacién espafiolas del componente de energia ante incrementos del precio del
petréleo que las europeas (11,4 por ciento frente a 9,2 por ciento en diciembre
cuando el diferencial era negativo 3 meses antes). Por otro lado, las diferencias
en la cesta de consumo espaifiola también han sido responsables de la amplia-
cién de este diferencial en los dltimos meses de 2007, pues la alimentacion
suponia cerca del 25 por ciento del IPC espafiol mientras que en Europa la
participacion era del 20 por ciento. El diferencial de inflacién en servicios per-
manece constante y por dltimo, es destacable que el diferencial de inflacion en
bienes industriales no energéticos, que son productos muy abiertos a la com-
petencia internacional es negativo (-0.6 puntos porcentuales en diciembre)
desde marzo de 2007.

Perspectivas 2008

La economia espafiola vive un periodo de fuerte desaceleracién como conse-
cuencia fundamentalmente del ajuste en el sector inmobiliario, por las turbulencias
financieras internacionales que han afectado al crecimiento de la economia mundial
y supone un riesgo al escenario econdémico espaiiol para 2008 y las recientes presio-
nes inflacionistas por el aumento de los precios de las materias primas y en particu-
lar del petrdleo.



INFORME ECONOMICO DEL PRESIDENTE DEL GOBIERNO. 2008

En el primer trimestre de 2008 el empleo segtin los datos de la EPA, ha crecido
al 1,7 por ciento, la tasa de paro ha crecido hasta el 9,6 por ciento (un repunte de un
punto) y el crecimiento, segun los datos de la Contabilidad Trimestral, ha sido del 2,7
por ciento frente al 3,5 por ciento del trimestre anterior. El crecimiento de la econo-
mia espafiola es elevado y superior al de cualquiera de las economias de nuestro
entorno, pero la tasa intertrimestral (0,3 por ciento) sefiala que la desaceleracion es
intensa. La desaceleracion del PIB fue consecuencia del menor dinamismo de la
demanda nacional, aunque la inversion en bienes de equipo mostr6 una gran fortale-
za, el sector de la construccién y el consumo de los hogares continuaron la desacele-
racion de los trimestres precedentes. Por el contrario, las exportaciones de bienes y
servicios han mantenido un crecimiento elevado y el sector exterior detrajo tan sélo
3 décimas del crecimiento frente a las 4 del trimestre anterior, en linea con la correc-
cion de uno de los desequilibrios de la economia espafiola. El crecimiento de la pro-
ductividad, otro reto de la economia espaiiola, ha mostrado un avance del 1 por cien-
to interanual (una décima mas que el trimestre precedente).

Este periodo de desaceleracion vendra acompafado de una correccién de los
desajustes de la economia, con una composiciéon mds equilibrada de la contribucién
de la demanda al crecimiento, una reduccién del déficit exterior y un incremento de
la productividad. El escenario base de crecimiento de la economia espafiola muestra
que el perfil del descenso de la inversion en vivienda y la situacién ciclica internacio-
nal, conducird a una desaceleracion de las tasas de crecimiento interanuales que

Grifico 1.8. Crédito a actividades productivas
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alcanzardn un minimo en la primera mitad de 2009. Como resultado de los indicado-
res econdémicos del principio de 2008, asi como de la continuacién de las turbulen-
cias financieras, el Gobierno ha revisado en abril su prevision de crecimiento de la
economia al 2,3 por ciento los dos préximos afios mientras que la Comisiéon Europea
prevé 2,2 por ciento en 2008 y 1,8 por ciento en 2009. El crecimiento es todavia 0,6
puntos superior para Francia (1,6 por ciento) y 0,4 puntos porcentuales superior al de
Alemania (1,8 por ciento). Ademads, se espera que la inflacion se mantenga en tasas
elevadas ante la persistencia de las presiones al alza con nuevos incrementos en la
cotizacion del barril de Brent y de los cereales.

Junto a la desaceleracion de la actividad en el primer trimestre de 2008 el crédi-
to total concedido a hogares y sociedades también ha mostrado una fuerte correc-
cion. El grafico 1.8 muestra como desde principios de 2006 se estaba produciendo
un fuerte ajuste en el crédito concedido a la construccién y al sector inmobiliario,
pero desde finales de 2007 también en el crédito a la industria y a los servicios tam-
bién se estd viendo ralentizado. La disponibilidad de crédito en la economia espafio-
la en 2008 seguird, previsiblemente, su trayectoria reciente de menor crecimiento,
en tanto se va resolviendo la crisis de liquidez internacional. Ademads, las primas de
riesgo aplicadas mostrardn incrementos que, en el caso de algunos sectores, pueden
ser importantes. También cabe esperar un aumento de los niveles de morosidad, que
estdn actualmente en niveles muy reducidos (1,2 por ciento). En cualquier caso, las
fortalezas con las que parte nuestro sistema financiero (ausencia de activos subpri-
me, altos ratios de capital, fuerte nivel de provisiones, buenos ratios de rentabilidad)
suponen un soporte no sélo frente al resto de entidades extranjeras, sino también
para el conjunto de la economia espafiola.

Ante la persistencia de las turbulencias financieras internacionales, el Consejo de
Primavera de 2008 ha reiterado que la UE estd preparada para adoptar medidas de
regulacion en caso de ser necesarias, si los mercados no avanzan en la autorregula-
cién. Ademas, la economia espafiola parte de una situacién econémica y presupues-
taria que le permite margen de maniobra ante la materializacion de los riesgos de
menor crecimiento. Como el gasto publico se ha mantenido relativamente constante
en los dltimos afios, en relacion al PIB, el superdvit se ha producido por incrementos
de recaudacion ligados al crecimiento econémico y han sido compatibles con una
reduccién muy significativa tanto del Impuesto de Sociedades como del IRPF.

Este margen permite que el Gobierno pueda poner en marcha distintas medidas
de reactivacién econémica para las que contard con el consenso de los interlocuto-
res sociales en el marco del Didlogo Social. El Gobierno ha aprobado ya un primer
conjunto de medidas de estimulo econémico que, en total inyectardn 10.000 millo-
nes de euros a empresas y familias. Entre las medidas previstas cabe destacar, ade-
mas de la nueva deduccién en el IRPF de 400 euros, apoyo a la financiacién de
Pymes y a la construccién de viviendas de proteccion oficial y el adelanto de los
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Grifico 1.9. Fuentes del crecimiento del PIB en Espaiia (en porcentaje)
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plazos del Programa Estratégico de Infraestructuras de Transporte. Estas medidas
de caricter contraciclico son perfectamente compatibles con los objetivos de largo
plazo de la politica econdémica del Gobierno y en particular con preservar la estabi-
lidad presupuestaria.

1.3 Una vision estructural del crecimiento y la inflacién en Espaia

Desde 1995 hasta 2007, la economia espaifiola ha disfrutado de uno de los perio-
dos de expansion mas duraderos de las ultimas décadas. En esta seccion se analizan
los principales determinantes de este crecimiento econdmico y de la inflacién, utili-
zando para ello el Modelo de Equilibrio Dindmico de la Economia Espafola
(MEDEA). Este modelo macroeconémico, que se estd desarrollando en la Oficina
Econémica del Presidente del Gobierno, describe el funcionamiento de las principa-
les variables macroecondmicas, como son el consumo privado, la inversion, la infla-
cidén y los salarios. Aunque, como cualquier otro modelo, se trata de una aproxima-
cion a larealidad, el procedimiento que se ha utilizado para cuantificar la importancia
relativa de los distintos determinantes del crecimiento econdmico estd en la frontera
actual del conocimiento en esta drea de investigacion, y resulta muy util para realizar
un diagnostico de los factores que explican el crecimiento de la economia espafiola.
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Las fuentes del crecimiento que este modelo identifica se pueden agrupar en
tres categorias: factores de oferta, factores de demanda y factores exteriores. Entre
los primeros, a su vez el modelo distingue entre los cambios en la oferta de traba-
jo, tanto por variaciones en la poblacién en edad de trabajar como en el empleo, y
el progreso tecnoldgico, que aumenta la eficiencia con la que las empresas utilizan
su capital y trabajo, es decir, la productividad total de los factores. Por el lado de
la demanda, los determinantes son los cambios en la propension a ahorrar de las
familias, los cambios en la politica monetaria y las variaciones en el gasto publi-
co. Por dltimo, los factores externos considerados en el modelo son la competiti-
vidad de los precios de las exportaciones espafiolas, la demanda mundial de los
productos espafoles y el diferencial de tipos de interés entre el drea del euro y el
resto del mundo.

Tal y como muestra el grifico 1.9, el determinante fundamental del creci-
miento del PIB en la fase de expansion posterior a 1995 ha sido el fuerte aumento
que ha experimentado el factor trabajo, tanto por un incremento de la poblacién
en edad de trabajar como del nimero de empleados. En promedio, el crecimiento
del factor trabajo ha explicado mds de dos puntos y medio porcentuales del creci-
miento del PIB. Tras la fuerte contraccién del trabajo que se produjo durante la
crisis de principios de los noventa, a partir de 1997 el empleo se recuperd y con
ello aumenté su contribucién al crecimiento econdmico, aportando mdas de un
punto porcentual en promedio. Por su parte, el fuerte aumento de la poblacién
experimentado en esta década como consecuencia del proceso de inmigracién y la
incorporacién masiva de la mujer al mercado de trabajo han hecho que su aporta-
cién al crecimiento econdémico haya ido aumentando de forma gradual a lo largo
del periodo, explicando en promedio algo menos de un punto y medio porcentual
del crecimiento del PIB. Esta aportacién ha adquirido una mayor relevancia a par-
tir del afio 2004.

En segundo lugar, cabe destacar el comportamiento de la productividad. En la
primera parte del periodo analizado, hasta el afio 2002, la productividad no tuvo un
buen comportamiento, con un descenso en la mayoria de los trimestres, limitando la
capacidad de crecimiento econdmico en casi 1 punto porcentual en promedio. Sin
embargo, a partir de 2001, la situacién cambid drasticamente, de forma que la pro-
ductividad ha ido aumentando gradualmente su aportacion a la expansion del PIB,
hasta convertirse en el afio 2007 en el principal factor de crecimiento, llegando a
explicar alrededor de dos puntos porcentuales.

El predominio de los factores de oferta en la explicacién del crecimiento econé-
mico de la ultima década es muy importante, puesto que son estos factores los que
aumentan el crecimiento potencial de la economia. Sin embargo, la posibilidad de
seguir aumentando la poblacién activa en el futuro es muy limitada, ya que Espaiia
ha alcanzado el promedio de actividad de la UE-12 y se encuentra relativamente
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cerca de la de EE.UU.. Por ello, si cabe, es atin mas importante que la productividad
tome el relevo del crecimiento del trabajo para mantener el crecimiento del PIB en
los préximos afios, siendo éste el tnico factor que permitira sustentar el crecimiento
a largo plazo, y con ello lograr avances sostenidos de la renta per cdpita y el bienes-
tar de la sociedad.

En cuanto al comportamiento de los determinantes por el lado de la demanda,
cabe destacar que las politicas fiscal y monetaria contribuyeron positivamente sobre
todo en la segunda mitad de los afios noventa, cuando la reduccién en los tipos de
interés consecuencia del proceso de incorporacion al euro permitié unas condiciones
crediticias muy favorables para el crecimiento de la actividad. En los afios mas
recientes, la contribucidon de ambas politicas ha sido mas neutral, aunque desde fina-
les de 2005 las subidas de tipos de interés por parte del BCE han generado una con-
tribucién negativa de la politica monetaria. Finalmente, tal y como se observa en el
grafico 1.8, la contribucién al crecimiento del gasto en consumo de las familias fue
muy relevante en el inicio de la expansion econémica, a mediados de los noventa,
explicando mds de dos puntos porcentuales del crecimiento del periodo 1995-99. Sin
embargo, el fuerte esfuerzo inversor llevado a cabo por las familias y las empresas
desde finales de los noventa, concentrado en el sector residencial, pero también en
bienes de equipo en el periodo mds reciente, limit6 en cierta medida su gasto en con-
sumo y, por lo tanto, el crecimiento econémico a corto plazo. Entre el afio 2000 y el
2005 este factor redujo el crecimiento en promedio alrededor de un punto porcentual.

Grafico 1.10. Fuentes del crecimiento del IPC en Espaiia (en porcentaje)
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FueNTE: INE y Oficina Econémica del Presidente.
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Sin embargo, este gran esfuerzo ha llevado la tasa de inversiéon a maximos histdricos,
asentando las bases del crecimiento econémico futuro.

Los determinantes exteriores han tenido en promedio una contribucién neutra a
lo largo del periodo de andlisis, aunque en los afios recientes han tendido a favorecer
al crecimiento, contribuyendo algo menos de medio punto porcentual desde 2003.
Cabe destacar que la reciente desaceleraciéon de EE.UU. ha reducido la demanda
mundial de las exportaciones espafiolas y limitado su crecimiento.

En cuanto a la evolucién de la inflacién, el IPC crecié en promedio un 3,3 por
ciento en el periodo 1995-2007. El gréfico 1.10 muestra que, tal y como cabia espe-
rar, la inflacién de precios de consumo ha estado determinada fundamentalmente por
la politica monetaria y los precios de los bienes importados, explicando en promedio
alrededor de un punto y medio porcentual y un punto porcentual, respectivamente.
Durante este periodo, aunque la politica monetaria del BCE ha sido la adecuada para
controlar las posibles presiones inflacionistas del drea del euro en su conjunto, quizas
haya sido excesivamente laxa para la economia espafiola, que ha experimentado un
crecimiento muy superior al de la zona euro.

1.4 Presente y futuro del potencial de crecimiento econémico espaiiol

En 2007 Eurostat dio a conocer que 2006 fue el afio de la convergencia real de
Espaifia con los niveles de renta per cdpita en paridad de poder de compra de la UE-25.
En 2006 Espaiia avanz6 2,1 puntos hasta el 101,1 por ciento de la renta per cépita de
la UE-25, alcanzando cuatro afios antes de lo previsto el objetivo que el Programa
Nacional de Reformas se planteaba para 2010. También en 2006 la economia espa-
flola avanz6 una posicién en el ranking europeo, consiguiendo superar los niveles de
bienestar promedio de Italia, de acuerdo con los datos de Eurostat. De este modo, en
la dltima década Espafia habria recortado los 25 puntos que la separaban de Italia.

Para poder comprender este gran avance en convergencia real hay que recordar
que la convergencia en renta per cdpita de un pais se debe a que en comparacion con
otros paises o bien se aumenta la fuerza de trabajo en relacién a su poblacion, por el
aumento de la tasa de actividad o la reduccion de la tasa de desempleo, o bien lo hace
la productividad de cada empleado. En el caso espaiiol, la convergencia real durante
la larga fase de expansion iniciada desde mediados de los afios noventa ha venido
determinada fundamentalmente por el primer factor.

La fuerza de trabajo espafiola ha crecido de forma notable en la dltima década.
En primer lugar, la poblacién espafiola en edad de trabajar ha crecido con fuerza en
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los ultimos trece afios (en promedio al 1 por ciento frente al 0,3 por ciento de
la UE12'), fundamentalmente impulsada por un intenso proceso de inmigracion. En
segundo lugar, la tasa de actividad ha crecido durante este periodo de forma continua
hasta situarse por encima del 70 por ciento, gracias a la incorporacién de la mujer al
mercado laboral y, en los tltimos cinco afios, al proceso de inmigracion. En la actua-
lidad la tasa de actividad de Espafia se encuentra en niveles similares a los de la UE12,
aunque todavia sustancialmente por debajo de la de EE.UU. Finalmente, la tasa de
paro ha experimentado un notable descenso desde mediados de los noventa, conver-
giendo a los niveles promedio de la UE12.

Sin embargo, los avances en convergencia propiciados por el buen comporta-
miento de la tasa de actividad y de la tasa de desempleo se han visto limitados por la
pobre evolucion de la productividad del trabajo. En el periodo 1995-2006, la produc-
tividad por hora trabajada en Espafia crecié en promedio al 0,6 por ciento, frente
al 1,7 por ciento en la UE12 y el 2,2 por ciento en EE.UU. No obstante, desde el afio
2006 ésta se ha comportado mejor, alcanzando un incremento del 1,2 por ciento. Este
pobre comportamiento de la productividad del trabajo se explica, principalmente, por
la mala evolucién de la productividad total de los factores, puesto que tanto la dota-
cion de capital fisico, como humano por trabajador han mostrado una evolucién nota-
ble durante este periodo. En 2006, la dotacién de capital fisico privado por hora tra-
bajada en Espafia era muy similar a la de EE.UU. y la UE12, mientras que el
crecimiento del capital humano en Espafia permitié que los afios de escolarizacion de
su poblacion adulta alcanzasen el 70 por ciento de los niveles que muestra esta varia-
ble en EE.UU. y el 85 por ciento en el caso de la UE12.

El problema es que los elementos que han impulsado el excelente crecimiento
reciente se estdn agotando. El éxito en materia de empleo implica que cada vez
existe un margen mds reducido para que pueda seguir aumentando la tasa de activi-
dad y disminuyendo la tasa de desempleo, puesto que ambas han convergido a
tasas cercanas a las que muestran Estados Unidos o la Unién Europea. Ademas, los
beneficios derivados de la integraciéon econémica y de la estabilidad de las politicas
monetarias y fiscales ya se han materializado, y Espafa va a dejar de ser beneficia-
rio neto de las politicas de cohesion europeas a partir de los préximos Presupuestos
Financieros (2013).

En estas circunstancias, las mejoras futuras en los niveles de renta per cdpita en
Espafa pasan fundamentalmente por el aumento de la productividad del trabajo. Por
ello, el gran reto futuro de la economia espafiola en t€rminos de convergencia real

' En este apartado cuando se habla de la UE12 se refiere al agregado de los paises que conforman
la UELS (Alemania, Austria, Bélgica, Dinamarca, Francia, Finlandia, Grecia, Holanda, Irlanda, Ita-
lia, Reino Unido y Suecia) sin incluir a Espafia, para realizar una comparacién mds nitida, ni Portu-
gal y Luxemburgo por la no disponibilidad de series homogéneas para algunas de las variables en el
periodo analizado.
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consiste en lograr un cambio progresivo del modelo de crecimiento potencial, susti-
tuyendo la elevada contribucién actual del factor trabajo por el de la productividad.
No apostar por esta politica significaria que nuestra tasa de crecimiento potencial iria
disminuyendo hasta situarse ligeramente por encima del 1 por ciento en las proximas
dos décadas.

Para evaluar las posibilidades que tiene la economia espafiola de seguir avanzan-
do en el proceso de convergencia con las economias mds ricas, en particular con
EE.UU., resulta crucial mostrar qué requerimientos deberian satisfacerse durante los
préximos aiios. Para ello, la OEP ha realizado proyecciones de la renta per capita de
Espafia y EE.UU. para los préximos 25 afios. Estas proyecciones estdn basadas en las
recientes proyecciones de poblacion elaboradas por el INE y supuestos no especial-
mente ambiciosos sobre la evolucidn futura de la utilizacion de la fuerza laboral (tasa
de actividad y empleo) y la productividad del trabajo.

Como punto de partida se ha supuesto que EE.UU. estd cercano a una situacién
de equilibrio de largo plazo, por lo que su fuerza laboral y su relacion capital fisico
privado/output se mantendrdn en niveles similares a los actuales, mientras que la
productividad del trabajo crecerd al 1,8 por ciento, tasa equivalente al promedio his-
torico del periodo 1960-2006 y en linea con las ultimas previsiones de la Oficina
Presupuestaria del Congreso de los EE.UU.

En cuanto a la economia espafiola, aunque existe poco margen de mejora en la
utilizacion de la oferta de trabajo, es previsible que en las dos préximas décadas se
pueda seguir avanzando en la convergencia de las tasas de actividad y de empleo a los
niveles actuales de EE.UU. Por este motivo, la evolucién futura de la renta per cépita
espafiola estara fundamentalmente determinada por el comportamiento de la produc-
tividad del trabajo.

La productividad del trabajo depende esencialmente de las dotaciones de capital
fisico y humano per cépita, y de la evolucién de la tecnologia. Con los avances que se
han producido en los ultimos afios, la dotacion de capital fisico productivo privado
por trabajador ha alcanzado niveles muy similares a los de la UE12 o Estados Uni-
dos, por lo que la convergencia en la productividad del trabajo dependera en su mayor
parte de las mejoras en los niveles de escolarizacién de los trabajadores y de aumen-
tos en su dotacidn de capital tecnoldgico y de infraestructuras.

Por lo que respecta al capital humano, manteniendo los esfuerzos realizados en
las dos tultimas décadas, seria posible que los afios medios de escolarizacién de la
poblacién adulta alcanzasen los 13,1 afios en el afio 2030 (frente a los 9,4 de 2007),
lo que supondria el 96 por ciento de los afios medios de escolarizacion de la pobla-
cién adulta en Estados Unidos.

El determinante de la productividad del trabajo sobre el que existe mds incerti-
dumbre respecto a su evolucion futura es la productividad total de los factores. Sin
embargo, la evidencia empirica de las dltimas décadas, abundantemente documen-



INFORME ECONOMICO DEL PRESIDENTE DEL GOBIERNO. 2008

Grifico 1.11.  Proyecciones de la tasa de crecimiento de la productividad/hora
en Espaiia y EE.UU.
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tada en la literatura econémica, indica que entre los paises desarrollados existe un
significativo, aunque lento, proceso de difusion internacional del conocimiento.
Con las velocidades de convergencia en la productividad total de los factores obser-
vadas en el pasado (que en el caso de Espafa han sido incluso mds elevadas que en
el conjunto de la OCDE), la brecha tecnolégica con EE.UU. se podria ir cerrando
hasta alcanzar el 15 por ciento en el afio 2030. Este proceso ird siendo mds rdpido
a medida que el trabajo sea un factor menos abundante, en claro contraste con lo
ocurrido en las dos ultimas décadas, en las que la elevada tasa de desempleo ha
permitido que las empresas optaran por tecnologias menos intensivas en capital y
mads intensivas en trabajo.

En base a los supuestos anteriores, el grafico 1.11 muestra la proyeccién del cre-
cimiento de la productividad de Espafia y EE.UU. para los préximos 25 afios. Segtin
estas proyecciones la tasa de crecimiento de la productividad en la economia espaiio-
la continuaria aumentando, como viene ocurriendo en los dltimos afios, hasta llegar a
tasas cercanas al 3 por ciento. Esta tasa de crecimiento, aunque elevada, estd muy por
debajo de la que ha exhibido Irlanda en los ultimos afios, o Espafia en los afios ochen-
ta. Ello permitiria converger significativamente en renta per cdpita relativa con Esta-
dos Unidos, desde el 65 por ciento actual hasta el 90 de su renta per cdpita en 2030.

Para lograr este objetivo es fundamental mantener significativos y, sobre todo,
continuados impulsos provenientes de la politica econémica con la finalidad de forta-
lecer la dotacion de capital humano, fisico y tecnoldgico. El capital humano tendra
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una aportacion creciente a la productividad por cuanto en las préximas décadas se
incorporardn como oferentes de trabajo cohortes de poblacién con una educacion
superior a aquéllas que dejardn de formar parte de la poblacién activa. Pero esta
mejora, debida al paso del tiempo, debera ser complementada con el efecto positivo
de politicas publicas destinadas a seguir aumentando las tasas de escolarizacién en
los niveles superiores y a mejorar la calidad de la educacién. También serd necesario
mantener politicas con un fuerte contenido incentivador del conocimiento y uso de
tecnologias innovadoras, asi como renovar y mejorar el capital fisico, particularmen-
te el capital publico, continuando el esfuerzo realizado durante los dltimos afios para
mejorar la dotacion de infraestructuras de la economia espafiola.

1.5 Conclusiones

La economia mundial ha pasado de una fase de gran dinamismo y baja inflacién
a una etapa de moderacion econémica acompanada de riesgos inflacionistas al alza.
Esta moderacion tiene un riesgo afadido, la restriccion de crédito que existe en los
mercados internacionales. La mejora de los mercados financieros internacionales
sugiere que las tensiones podrian comenzar a ceder paulatinamente. Este escenario se
veria apoyado por el hecho de que la economia de EE.UU. alcanzaria su minimo
ciclico a lo largo de 2008. La recuperaciéon de EE.UU. serd un apoyo fundamental
para eliminar parte de la incertidumbre de los mercados e impulsar la actividad eco-
némica global. De esta forma, en el escenario mds probable en el que las tensiones en
los mercados financieros empiezan a ceder en 2008, el FMI ha estimado que el PIB
mundial crecerd en torno al 3,7 por ciento, la que serd la tasa mds baja desde 2002.
Las economias industrializadas en conjunto creceran al 1,3 por ciento, mientras que
las economias emergentes lo hardn en el entorno del 6,6 por ciento. La fuerte desace-
leracién de EE.UU. junto con las turbulencias financieras son los dos principales
factores de riesgo a nivel global.

Por su parte, la Comision Europea, en su ultima previsién de febrero de 2008,
estima que la UEM crecerd este aflo en torno al 1,8 por ciento. Un papel fundamental
serd el que desarrollardn las instituciones financieras, que debido a las tensiones cre-
diticias, restringirdn en mayor o menor medida la financiacién al consumo y, a la
inversion de los hogares y empresas. En esta fase de desaceleracion serd recomenda-
ble mantener un balance equilibrado entre el gasto publico dirigido a politicas con-
traciclicas y la prudencia fiscal.

La economia espafiola también se sitda al inicio de esta legislatura en una posi-
cidn ciclica bastante distinta a la de aios anteriores. Los diez meses que ya se acu-
mulan desde que se inici6 este episodio han hecho que los efectos de las tensiones
en los mercados financieros se trasladen a la economia real. Esta situacién ha pro-
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vocado que las previsiones de crecimiento se hayan revisado a la baja de forma
generalizada en los ultimos meses. No obstante, los escenarios que elabora el
Gobierno también implican que la economia terminard ya 2009 con un crecimiento
econémico acelerado. Los riesgos adicionales sobre la economia se centran princi-
palmente en la persistencia de restricciones crediticias que reduzcan la financia-
cién de nuevas inversiones y, por otra parte, en que la prolongacién de los shocks
inflacionistas ligados al alza del petréleo y los alimentos podria suponer la exten-
sién de las tensiones al nicleo de los precios, lo que, entre otras cosas, limitaria la
capacidad de las autoridades monetarias y fiscales para impulsar medidas estabili-
zadoras de la economia.

No obstante, la economia espafiola presenta fortalezas que le otorgan ventajas
comparativas para reducir los efectos de la posible materializacién de estos riesgos.
Entre nuestras fortalezas se encuentra la alta rentabilidad de nuestro sector financiero
con elevada solvencia y provisionamiento y baja tasa de morosidad, el fuerte incre-
mento de la poblacién que ha elevado la tasa de actividad de la economia, reducido el
desempleo estructural y flexibilizado nuestro mercado de trabajo. Nuestro crecimien-
to se ha ido haciendo mds equilibrado, con gran dinamismo de la inversién en bienes
de equipo y mejor comportamiento de las exportaciones. El sector publico ha aporta-
do los recursos necesarios para que nuestro capital humano, fisico y tecnoldgico esté
dando el salto de calidad que necesita Espaiia para instalarse entre las economias mas
avanzadas. Como resultado, la productividad crece cada vez mds y ahora contribuye,
junto al empleo, a la convergencia real con Europa. Por ultimo, la s6lida gestion pre-
supuestaria acometida en los ultimos afios ha permitido acumular los mayores supe-
ravits de la historia de la democracia y, en el contexto de una situacién econdémica
menos favorable, se estd actuando, utilizando el margen disponible para impulsar la
demanda y aumentar la liquidez de las empresas.



Capitulo 2

El Sector de la Construccion en Espafa

2.1 Evolucion reciente: 1998-2007

La construccidn, junto a los servicios, ha sido uno de los sectores sobre los que
se ha cimentado el reciente ciclo expansivo de la economia espafiola. Aunque esta
fase de expansion se inicié en 1994, es a partir de 1998 cuando la construccién empe-
z6 a mostrar un sostenido dinamismo en comparacién con el resto de los sectores de
la economia. En la tdltima década el valor afiadido bruto (VAB) de la construccion
creci6 a una tasa media anual del 5,9 por ciento, mds de dos puntos por encima del
crecimiento medio del PIB (3,8 por ciento).

Cuadro 2.1. Valor Aiadido Bruto y Empleo por sectores
(% sobre el total)

. Agricultura Industria Construccion Servicios
Periodo VAB Empleo VAB Empleo VAB Empleo VAB Empleo
1998 4.5 6,6 20,9 19,9 8,1 10,0 66,5 63,5
2007 33 4.4 18,9 15,8 9,9 13,9 68,0 65,9
Diferencia 2007-1998 —1,2 22 -2,0 —4,1 1,8 39 1,5 24

FueNTE: INE y elaboracion propia.

Como muestra el cuadro 2.1, el resultado es un aumento de la participacién de la
construccion en el VAB de la economia hasta alcanzar practicamente el 10 por ciento
en 2007, duplicando el peso del mismo en la zona euro. La importancia de la construc-
cién adquiere atin més relevancia en el &mbito de la creacién de empleo. En términos
de puestos de trabajo equivalentes, entre 1998 y 2007, el empleo en la construccion
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creci6 a una tasa media anual del 7,5 por ciento, mds del doble que en el conjunto de
la economia (que creci6 al 3,4 por ciento). Asi, de los 5,3 millones de puestos de tra-
bajo creados en este periodo 1,3 millones, es decir un 25 por ciento, se crearon en el
sector de la construccidn. En consecuencia, el peso de la construccién en el empleo ha
aumentado 3,9 puntos porcentuales, dando trabajo en 2007 a mas de 2,6 millones de
personas y representando el 13,9 por ciento del total de empleados, por encima de la
media de la zona euro donde el sector representa el 8 por ciento del empleo.

El uso intensivo de mano de obra en el sector inmobiliario explica, al menos
parcialmente, su baja productividad del trabajo. Con la excepcién del afio 2002, la
productividad ha presentado tasas de variacion persistentemente negativas des-
de 1998, tal y como muestra el Grafico 2.1.

Griéfico 2.1. Productividad y margenes del sector de la construcciéon
(Tasa de variacion)
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FueNTE: INE y elaboracion propia.

Esta menor eficiencia del sector, que por otro lado es habitual en otras econo-
mias avanzadas, tanto en la productividad del trabajo como en la productividad
total de los factores, no ha impedido sin embargo que haya aumentado sus marge-
nes durante todo este periodo (por encima del 20 por ciento en términos de pro-
duccién), conteniéndolos sélo a partir de 2006, tal y como aparece reflejado en el
Grifico 2.1.

El dinamismo de la construccién durante este periodo adquiere también relevan-
cia cuando se analiza, desde la perspectiva de la demanda, la evolucién de la Forma-
cion Bruta de Capital (FBK). Entre 1998 y 2007, la inversién en construccion ha
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aumentado en seis puntos su peso, tanto en relaciéon a la FBK como en relacién al
PIB, pasando a representar el 57 por ciento de la FBK total y el 15,7 por ciento del
PIB en 2007. La diferencia entre el peso del VAB de la construccién y el peso de la
inversion en construccion se explica por la importancia que en la estructura producti-
va de este sector tienen los consumos intermedios, que representan mas de la mitad
de la produccién y estdn concentrados en la industria.

Es importante sefialar que el crecimiento de la inversion en construccién no ha
sido en detrimento de la inversion en bienes de equipo y en otras inversiones (soft-
ware, servicios de empresa, etc.), que también crecen por encima del PIB. En efecto,
desde 1998, la inversion total en Espafia ha avanzado hasta alcanzar en 2007 el 28,6
por ciento del PIB en términos constantes, 6,4 puntos porcentuales por encima del
promedio de la UE-15. Por tanto, Espafia invierte mas que el resto de paises desarro-
Ilados y, dentro de este proceso inversor, también invierte relativamente mas en cons-
truccion. Esta elevada y continuada tasa de inversion, tanto ptblica como privada, es
una fuente de mejora de la productividad necesaria para converger con los paises mas
desarrollados.

Como se analizard en las siguientes secciones, la evolucion de los determinantes
de la construccion, en particular de la vivienda, explica que en Espafia el sector de la
construccion tenga un mayor peso en la economia que en los paises de su entorno. En
especial, el crecimiento de la poblacién, muy por encima del 1 por ciento en la dltima
década, es un claro hecho diferencial de las necesidades de la economia espafiola que
afecta tanto a la inversion en vivienda como en infraestructuras.

El sector de la vivienda

La singularidad de la evolucién del sector de la construccién en Espafia en la
ultima década ha provocado el denominado «boom inmobiliario». Como se puede
observar en el grafico 2.2, la inversién residencial —si bien ha presentado un perfil
mucho mds volatil- ha crecido a tasas medias superiores a la del resto de la inver-
sién en construccion hasta mediados de 2006. Entre 1998 y 2006, la inversion
residencial creci6 en términos reales a una tasa media anual del 7,8 por ciento. A
partir de mediados de 2006 se observa, sin embargo, un cambio de composicion,
ya que la inversion no residencial, que incluye tanto obra civil como otro tipo de
construcciones (oficinas, residencias, centros comerciales, etc.), crecid por enci-
ma de la vivienda.

La inversién en vivienda ha ido ganando peso hasta representar en 2007 el 52 por
ciento del total de inversion en construccién —frente al 42 por ciento en 1998— es
decir, un 9 por ciento del PIB, por encima del promedio de la UE-15 (5,4 por ciento),
aunque superado por Irlanda (12 por ciento), que también ha estado experimentando
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Grafico 2.2.
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un «boom inmobiliario» en los ultimos afios. Asi, el subsector de la vivienda repre-
sent6 en 2007 el 58 por ciento del empleo de la construccion, es decir, 1,54 millones
de puestos de trabajo.
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Grifico 2.3. Iniciacion de viviendas 1998-2007
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Las cifras comparadas de iniciacién de viviendas con respecto a los paises de
nuestro entorno dan una idea del extraordinario proceso de inversién en vivienda
(Gréfico 2.3). Si en 1998 se iniciaron 400.000 viviendas, en 2006 se superan las
750.000 viviendas iniciadas maximo del ciclo (cifras muy por encima de las 200.000
viviendas/afio que se venian registrando en las dos décadas anteriores). Esto supone
un ritmo de iniciacién de viviendas superior al de Francia y Reino Unido juntos. En
2007 ya se observaba un retroceso en el nimero de viviendas iniciadas, esperando
que en 2008 se inicien alrededor de 350.000 viviendas.

Grafico 2.4. Endeudamiento de las familias en Europa
(Porcentaje del PIB)
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FuEeNTE: Eurostat y elaboracion propia.

A pesar del rdpido aumento de la iniciacién de viviendas, el crecimiento conti-
nuado de la demanda de viviendas ha traido consigo un incremento también conti-
nuado de los precios, que alcanzaron un crecimiento anual méximo del 18 por cien-
to en 2004. Esto ha conllevado un aumento en el esfuerzo de las familias en t€rminos
del porcentaje de su renta disponible destinada a la compra de viviendas que se ha
traducido también en un incremento tanto del endeudamiento de las familias como
de su riqueza neta. Entre 1998 y 2006 el endeudamiento hipotecario ha crecido a
tasas anuales medias del 20 por ciento, ralentizdindose en 2007 con un crecimiento
del 13 por ciento. A ello ha contribuido la significativa reduccién de los tipos de
interés, que coincide con la creacion de la UEM en 1999, y que ha supuesto incluso
tipos de interés reales negativos entre 2003 y 2005. El resultado es que Espafa, par-
tiendo de un nivel de endeudamiento de las familias como porcentaje del PIB muy
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Grifico 2.5. Riqueza de las Familias en Espaia
(Porcentaje del PIB)
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FUENTE: Banco de Espafia y Ministerio de Economia y Hacienda.

por debajo de los paises de su entorno, se ha situado por encima de los niveles
medios europeos. Asi, ha pasado de representar el 44 por ciento del PIB en 1998 al
85 por ciento en 2006, pero todavia por debajo de paises como Dinamarca, Paises
Bajos o Reino Unido (grafico 2.4). En cualquier caso, la riqueza neta de los hogares
(sumando la financiera y la no financiera) estd en el 565 por ciento del PIB y sefala
la solidez de su posicién patrimonial (grafico 2.5).

Conviene sefialar que los actuales niveles de morosidad en el crédito para adqui-
sicion de vivienda se mantienen en niveles histéricamente bajos. En el primer trimes-
tre de 2008 era del 0,991 por ciento, muy lejos de los niveles entre el 3 y el 9 por
ciento alcanzados durante los afios 1991 a 1995, muy por debajo de la tasa de moro-
sidad hipotecaria registrada en EEUU en el primer trimestre de 2008, 3,6 por ciento
(la tasa de morosidad total de las hipotecas prime a 90 dias y tipo variable, alcanza el
1,98 por ciento). Ya en 2008 es posible que esta tasa de morosidad hipotecaria haya
aumentando al mismo ritmo que la tasa de morosidad total del crédito que en abril
fue del 1,2 por ciento. Desde diciembre de 2005, el cambio en el signo de la politica
monetaria por parte del BCE (con un aumento del tipo de interés oficial de 200 pun-
tos basicos), ha elevado el Euribor, endureciendo las condiciones financieras de acce-
so a la vivienda de las familias. Segun estimaciones de la OEP, este empeoramiento
podria haber situado la tasa de morosidad hasta 40 puntos bésicos por encima del
nivel actual. Sin embargo, el comportamiento de otros determinantes, como el
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aumento de la renta o las innovaciones financieras del mercado hipotecario, explica-
rian el moderado aumento de la morosidad durante el 2007.

El crecimiento del sector de la vivienda ha impulsado también el del sector de
servicios inmobiliarios. En este sector el nimero de empresas ha crecido mas del
200 por ciento desde 1999, alcanzando en 2007 las 218.000 empresas. Aunque con
una estructura atomizada, donde mds del 85 por ciento de las empresas tienen menos
de 2 empleados, los servicios inmobiliarios representan en la actualidad el 1,5 por
ciento del empleo.

Tanto en la construccion como en los servicios inmobiliarios hay que destacar
un grupo de empresas que han sabido aprovechar la fase de crecimiento para pro-
ceder a una diversificacién de sus actividades hacia el sector energético y la ges-
tién de infraestructuras, y a la expansion internacional. De esta forma, las empre-
sas lideres del sector inmobiliario han aumentado la actividad dedicada a la gestién
patrimonial (oficinas, centros comerciales, hoteles, etc.) y a inversiones interna-
cionales con destinos muy variados, desde economias avanzadas como Francia o
Reino Unido, hasta economias emergentes como los paises de Europa del Este o
del Magreb. Resulta significativo que seis empresas espaiolas se encuentren entre
las diez primeras del mundo en infraestructuras de transporte y nueve empresas
constructoras o inmobiliarias entre las cincuenta primeras de Espafia por capitali-
zacion bursatil.

En paralelo a este proceso de internacionalizacion, el sector inmobiliario ha vivi-
do también en los dos tltimos afios un proceso de consolidacién y busqueda de mayor
eficiencia y economias de escala. Esto ha supuesto importantes integraciones de
empresas a través de fusiones y compras, en la mayoria de los casos con recursos
ajenos. El sector se ve asi doblemente afectado por la confluencia del cambio de
coyuntura inmobiliaria y la crisis financiera internacional y sus efectos sobre el ele-
vado endeudamiento de las empresas.

El actual ajuste inmobiliario

Desde principios de 2006, en Espafia se ha registrado un proceso de ajuste en
el sector de la edificacion de vivienda. La inversion en vivienda ha experimentado
una notable pérdida de dinamismo en los dltimos dos afios, pasando de crecer un
7,8 por ciento en el primer trimestre de 2006, a registrar una caida del 0,25 por
ciento en el primer trimestre de 2008. En 2007 la iniciacién de viviendas fue de
615.977, un 19 por ciento inferior a la registrada en 2006. Este ajuste en la activi-
dad comenzaba a atisbarse ya en 2004 al romperse las expectativas de crecimiento
continuado de los precios que habia comenzado en 1998. Efectivamente, los pre-
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cios de la vivienda en términos reales pasaron de crecer un 14,3 por ciento en
2003 a caer un 0,58 por ciento en el primer trimestre de 2008 (gréfico 2.6).

Resulta interesante establecer aqui algunas comparaciones con el anterior
ciclo inmobiliario de principios de la década de 1990. El anterior ciclo comenz6
en 1988 con un crecimiento méximo del precio de la vivienda de un 20 por ciento
en términos reales que llevé a un maximo en la iniciacién de viviendas en 1989,
con 285.000 viviendas. Sin embargo, a partir de 1990 el sector experimentd cinco
afnos de ajuste, estabilizandose en 200.000 viviendas iniciadas anualmente.

Aunque la incertidumbre sobre el comportamiento futuro del sector es elevada,
por el momento, hay diferencias cualitativas entre el ciclo anterior y el actual en la
evolucidn de los precios y de la inversion en vivienda (gréficos 2.7 y 2.8). En el ante-
rior ciclo, en cuatro trimestres (entre 1991 y 1992), los precios de la vivienda pasaron
de crecimientos en términos reales del 7,6 por ciento a caidas del 7,4 por ciento.
Incluso en términos nominales, los precios cayeron un 1 por ciento en 1992. En el
ciclo actual se observa una desaceleracién continuada del crecimiento de los precios
de la vivienda desde hace cuatro afios. El mismo comportamiento se observa en la
inversion en vivienda. En el anterior ciclo, en tan sélo un afio, 1990, se pas6 de tasas
de crecimiento superiores al 5 por ciento a tasas negativas.

Ademads, al comparar ambos periodos, hay que tener en cuenta que el contexto
macroecondmico es completamente diferente, lo que mitigara el coste del ajuste en el
conjunto de la economia. A principios de la década anterior, los principales factores

Grifico 2.6. Tasa de crecimiento del PIB y de los precios de la vivienda
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FueNTE: Contabilidad Nacional (INE), Ministerio de Vivienda y elaboracién propia.
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Grifico 2.7. Precio de la Vivienda en términos reales
(II Trimestre 1988-I1V Trimestre 1992 y I Trimestre 2004-1 Trimestre 2008)
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determinantes del estancamiento de la vivienda fueron los elevados tipos de interés,
que llegaron a alcanzar valores superiores al 15 por ciento (MIBOR 1990) y la des-

Grafico 2.8. Inversion en Vivienda
(II Trimestre 1988-IV Trimestre 1992 y I Trimestre 2004-1 Trimestre 2008)
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truccién de empleo, que se cifrd en casi un millén de puestos de trabajo cuando la
poblacién ocupada no superaba los 13 millones de personas. Todo ello en un contex-
to de elevados déficits publicos y de inestabilidad cambiaria con sucesivas devalua-
ciones de la peseta (desde 1992).

A pesar de las presentes turbulencias financieras internacionales, la situacién
econdmica actual es mds saneada. Asi, el tipo de interés del Euribor estd en el entor-
no del 5-5,5 por ciento, el mercado de trabajo es mds flexible y el escenario base
mantiene un comportamiento estable del empleo en Espafia con més de 20 millones
de trabajadores. Finalmente, el superdvit fiscal generado durante los ultimos afios
permitird realizar una politica contraciclica que compense, en parte, la menor inver-
sién en vivienda con mayor obra civil y vivienda protegida.

2.2 Determinantes de la edificacion residencial en Espana

El rapido crecimiento de la oferta inmobiliaria y de los precios de la vivienda
que, ademds, ha sido bastante homogéneo en toda Espaia, ha tenido entre sus facto-
res determinantes elementos demogréficos y, con mayor generalidad, sociocultura-
les. Asi, desde la recesion de principios de los noventa, el grupo de poblacién en edad
tradicional de emancipacion venia ganando peso de forma acusada, produciéndose
un efecto embalsamiento; ademads, el aumento del empleo y la incorporacién de la
mujer al mercado laboral han permitido mejorar la renta disponible de las familias.
Por ultimo, desde 2000 se produjo un importante incremento de la inmigracion, con
lo que el potencial para crear hogares en Espafia se dispard.

Sin embargo, algunos de estos factores como el crecimiento de la inmigracién y
el comportamiento demografico han sido muy heterogéneos a lo largo del territorio
nacional (destacando por encima del promedio, la zona mediterrinea y Madrid), lo
que indica que otros factores han podido influir en el desarrollo del sector residen-
cial. Entre éstos destacan, la reduccién de los tipos de interés hipotecarios y el
aumento de la cuantia de financiacion (loan-to-price-ratio) y de su periodo de amor-
tizacion. Estos factores estdn condicionados por la entrada de Espafia en la Unién
Econdémica y Monetaria en 1999 que conllevé la convergencia a unos tipos de inte-
rés mas reducidos, la desaparicidn del riesgo cambiario y, en general, a una mayor
estabilidad macroeconémica. Asimismo, se ha producido un proceso de desregula-
cién financiera a nivel internacional y el consiguiente aumento de la competencia
entre entidades financieras ha permitido una mayor innovacién en productos hipote-
carios. A esto cabe afiadir que en Espafa se ha primado con desgravaciones fiscales
la rentabilidad de una forma de ahorro finalista para la compra de vivienda (las
denominadas cuentas ahorro-vivienda) frente a otro tipo de activos financieros, lo
que ha contribuido a su traslacién al precio.
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Estos factores financieros pueden hacer que se produzcan apreciables divergen-
cias entre el precio de la vivienda observado durante este proceso y el de equilibrio
de largo plazo, mas relacionado con factores estructurales, como la demografia, la
renta disponible o la reduccidon de las restricciones financieras. De hecho, la literatura
econdmica ha mostrado que la relacién que se establece entre los tipos de interés y el
precio relativo de la vivienda (la ratio precio de la vivienda sobre alquileres) puede
resultar muy volatil en el sentido de que pequefias modificaciones en los tipos pueden
conducir a alteraciones de gran entidad en esta ratio. Este efecto, mds apreciable bajo
condiciones crediticias relajadas, conlleva un aumento de la ratio precio de la vivien-
da sobre alquileres, lo cual supone una sobrevaloracion del precio de la vivienda. Asi,
segin algunas estimaciones, como las del FMI (2008), el precio de la vivienda en
Espafia estaria sobrevalorado entre un 15 y un 20 por ciento, similar a Francia pero
por debajo de paises como Irlanda, Paises Bajos o Reino Unido. En cualquier caso,
durante los dltimos dos afios, con un nuevo escenario de aumento de tipos de interés
y de endurecimiento de las condiciones crediticias, esta ratio ya estaria comenzando
a corregirse tanto a través de aumento de los precios del alquiler como de una reduc-
cién de los precios de la vivienda.

En este contexto, se ha analizado la evolucién de la edificacion de vivienda nue-
va en Espafa entre 1980 y 2007. Para ello, se ha establecido una correspondencia
entre los factores que tedricamente inciden sobre la demanda de vivienda y los tres
segmentos que componen la demanda residencial: en primer lugar, se distingue la
destinada a vivienda principal, directamente relacionada con la creacion de hogares
(tanto de nativos, emancipacion de jovenes y divorcios y separaciones, como de
inmigrantes); en segundo lugar, la adquisicion de vivienda para la segunda residencia
y turismo (tanto de residentes como de extranjeros); por tltimo, aquella destinada a
inversion, que en algunas ocasiones es puramente especulativa.

Como se observa en el grafico 2.9, desde mediados de los afios noventa el nlime-
ro de viviendas terminadas ha sufrido una aceleracién desde las 70.000 viviendas
trimestrales de 1996 a las mds de 163.000 de 2006. En 2007, se observa ya una caida
del 1,7 por ciento en 2007, registrandose poco mds de 646.000 viviendas termina-
das!, 11.000 viviendas menos que en 2006.

Andlisis empirico

Para analizar en profundidad la actual desaceleracion del sector de la edificacion
residencial en Espafia, es necesario extender el horizonte temporal de andlisis, tanto

! Existe una disparidad entre las viviendas iniciadas y las terminadas. Por ejemplo, en 2006, se iniciaron
una media de 190.000 viviendas y se terminaron 165.000 al trimestre.



INFORME ECONOMICO DEL PRESIDENTE DEL GOBIERNO 2008

Grafico 2.9. Numero de viviendas terminadas
(Serie trimestral)
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FUENTE: Ministerio de Vivienda.

de esta variable como de sus determinantes. Para ello, y utilizando métodos econo-
meétricos convencionales, se obtiene una estimacion cuantitativa de las viviendas nue-
vas terminadas basada en un modelo de demanda residencial. Las variables utilizadas
tienen periodicidad trimestral cubriendo el periodo comprendido entre el primer tri-
mestre de 1980, hasta el tercer trimestre de 2007, y se han empleado como fuentes de
datos la Contabilidad Nacional, el Instituto Nacional de Estadistica, el Banco de
Espafa y el Ministerio de Vivienda. Asimismo, el modelo permite evaluar la contri-
bucién de cada uno de los factores explicativos al crecimiento de la edificacion resi-
dencial durante los dltimos afios.

Los resultados confirman que la edificacién de vivienda residencial nueva para
residentes en Espafia viene determinada por cuatro variables fundamentales: la
demanda de servicios residenciales, en particular para la adquisicion de la vivienda
principal, medida a través del consumo real de los hogares; las restricciones financie-
ras a las que se ven sometidas las familias, aproximada por la tasa de desempleo; la
demanda de vivienda como bien de inversion a corto y largo plazo, medida a través
del coste de uso de la vivienda y la riqueza financiera; y por ultimo, la creacion de
nuevos hogares. La demanda de vivienda nueva por no residentes es muy relevante,
en especial, en determinadas provincias costeras, pero se ha excluido de este andlisis
por depender de otros determinantes.

Los resultados indican que un incremento de la capacidad de gasto de los hoga-
res residentes, ha aumentado la demanda de servicios residenciales, tanto para la
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adquisicion de la vivienda principal, como para la segunda vivienda® y, por tanto, el
nimero de viviendas que se termina. El mismo efecto ha tenido la formacién de
nuevos hogares, ya sea debido a la emancipaciéon de un mayor nimero de jévenes,
al aumento del nimero de divorcios y separaciones, o al incremento de los flujos de
entrada de inmigrantes. Por otra parte, el aumento del coste de uso de la vivienda
(por subida de los precios reales de la vivienda, incremento de los tipos de interés
o caida de las expectativas de crecimiento del precio de la vivienda) ha reducido la
demanda de inversion residencial a corto y largo plazo y, en consecuencia, la termi-
nacién de viviendas. Un impacto similar tendria un endurecimiento de las restric-
ciones financieras de las familias.

Aportaciones al crecimiento de las viviendas terminadas (2000-2007)

De los resultados anteriores, es posible estimar la contribucidon de cada uno de
los factores descritos al crecimiento de la terminacion de viviendas durante los ulti-
mos afnos.

Como puede observarse en el grafico 2.10, desde finales de los afios noventa
es posible distinguir tres etapas claramente diferenciadas. En la primera fase, que
duré hasta 2003, se observa una progresiva reduccién de la tasa de crecimiento
de la edificacion de viviendas, que pasé de crecer un 19,8 por ciento en 2000 a
caer un 2,19 por ciento en 2003 (en promedio, en el conjunto del periodo crece al
9,43 por ciento anual). A pesar de esta drastica correccién de la demanda, el pre-
cio de la vivienda se acelerd hasta alcanzar tasas de crecimiento superiores al 13
por ciento en 2003.

Parte de la desaceleracidon en la construccion de vivienda residencial en el
periodo 2000-2003, se debe a la caida registrada en la demanda de primeras
residencias (por la evolucién en la capacidad de gasto asociada a la reducciéon en
la actividad) y al endurecimiento de las restricciones de liquidez de las familias
(la tasa de paro repunté al 11,5 por ciento en 2002-2003). No obstante, las
expectativas de crecimiento del precio de la vivienda mantuvieron una notable
pujanza (aportando casi un punto porcentual al crecimiento). A esto se unié la
caida en las rentabilidades de algunos activos financieros durante este periodo
(el IBEX-35 registr6 caidas préximas al 33 por ciento), que contribuy a aumen-
tar el atractivo de la inversidn en vivienda residencial. Finalmente, la creacion
de hogares, con una aportacién proxima a los dos puntos de crecimiento desde

2 Ya que empiricamente se obtiene que la elasticidad de las viviendas terminadas a la capacidad de gasto
de los hogares es superior a la unidad. Esto indica que el 19 por ciento de la demanda de servicios resi-
denciales corresponde a la demanda de vivienda secundaria.
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Grafico 2.10. Viviendas terminadas y precio real de la vivienda
(Tasa de crecimiento anual)
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2001, también contribuy6 a sostener el crecimiento de las viviendas terminadas
en niveles elevados.

Cuadro 2.2. Contribuciones al crecimiento de las viviendas terminadas

Tasa creci- CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO
PERIODO n;i:: tt:r:lll‘“l;l:- Servicios Inversion a largo plazo  yyersiona Restricciones Creacion de
das (¥)  residenciales Tiposinterés expectativas ¢€Orto plazo financieras  hogares
2000-2003 7,60 3,65 0,03 0,92 -030 1,68 1,61
2004-2005 8,98 2.63 0,17 0,48 0,42 4,11 1,17
2006-2007 4,63 2,70 -0,33 -1,05 0,00 2,06 1,26

(*) Datos estimados.
FueNTE: Elaboracién propia.

La segunda fase transcurri6 entre 2004 y 2005. Tal y como aparece reflejado en
el Cuadro 2.2, durante esos afios se registré una ligera recuperacion de la edifica-
cidn residencial gracias a la relajacion de las restricciones financieras de las fami-
lias (la tasa de desempleo disminuy6 més de 2 puntos en este periodo) y a un nuevo
tirén de la demanda de servicios residenciales. A diferencia del periodo anterior, la
aportacion al crecimiento de la demanda residencial como bien de inversion a largo
y corto plazo se produjo via reduccion de los tipos de interés y no via aumentos de
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las expectativas de revalorizacion del precio de la vivienda, que, por fin comenza-
ron a flexionar a la baja. Por su parte, la demografia mantuvo su aportacidn positiva
al crecimiento.

En la tercera fase, la desaceleracion registrada en la edificacién de viviendas en los
dos dltimos afios (2006-2007), especialmente en el tercer trimestre de 2007 en el que la
terminacion de viviendas cae mas de un 8 por ciento, se debié fundamentalmente a la
caida de la demanda por motivo inversion a largo plazo en vivienda. En este caso tanto
las expectativas de menor crecimiento del precio de la vivienda, como el fuerte incre-
mento de los tipos de interés reales, explican este comportamiento. Aunque se observa
un cambio de tendencia a partir del tercer trimestre de 2007, hasta ese momento, la
demanda de servicios residenciales, las restricciones financieras y la creacion de hogares
continuaron aportando mas de 6 puntos porcentuales al crecimiento de la terminacién de
viviendas en Espaiia.

2.3 Perspectivas de la inversion residencial

Como se ha descrito en la seccidn anterior, la actual fase de ajuste en la construc-
cidn residencial en Espana viene explicada por la evolucion del conjunto de determi-
nantes tanto financieros como reales. En esta seccidn se da una perspectiva primero,
de cuél es la demanda potencial de viviendas en el medio plazo; y, en segundo lugar,
de cdmo podria ser el ajuste de actividad y empleo desde la situacién actual hasta esa
demanda potencial en los préximos dos afios.

La demanda potencial en el medio plazo

Durante los préximos trimestres, el precio y, por tanto las expectativas de revalo-
rizacién, de la vivienda crecerdn a tasas inferiores a las observadas en los pasados
afios, en linea con la desaceleracion experimentada desde 2004. Por su parte, se espe-
ra que a lo largo de 2008 desaparezcan las tensiones del mercado interbancario, lo
que llevaria a una estabilidad del Euribor. De este modo, la demanda de vivienda
como bien de inversién puede verse reducida, mejorando sin embargo la accesibili-
dad a la vivienda por parte de las familias gracias a la estabilidad de tipos y ala pro-
bable reduccion de precios.

La formacion de nuevos hogares serd el elemento fundamental en la determi-
naciéon de la demanda de servicios residenciales en el medio plazo. Segun las
recientes proyecciones del INE la poblacién seguird creciendo a tasas inferiores a
las de los dltimos cinco afios pero todavia, en promedio, por encima del 1,5 por
ciento. Ademads, segun la pirdmide poblacional, Espaifia cuenta con la cohorte mas
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densa justo en el tramo 30-34 afios, cuando la edad media de emancipacién en
Espaiia ronda los 30 afios.

Por dltimo, como puede observarse en el grafico 2.11, en los tltimos afios se ha
producido una clara convergencia con la media europea en el nimero de habitantes
por hogar.

Existen diversas razones detrds de esa pauta de comportamiento: el mayor
porcentaje de poblacidn ocupada, con mayores recursos, consecuencia de la incor-
poracion de la mujer al mercado de trabajo; o el crecimiento de los divorcios (que
se han incrementado un 50 por ciento en apenas 7 afios). Asi, comparando 1998
con 2005, dltimo afio del que dispone datos el INE, practicamente se han duplica-
do los hogares de 1 y 2 miembros, que han aumentado respectivamente hasta 2,1
millones y 4,1 millones (frente a 1,2 y 2,1 millones en 1998), mientras que se han
reducido a la mitad los de mas de 6 miembros alcanzando los 0,13 millones
en 2005 (frente a 0,6 en 1998).

Teniendo en cuenta los anteriores determinantes demograficos, se estima para
los préximos tres afios que la demanda potencial se situard entre 450-500 mil
viviendas (grifico 2.12). Se trata de una estimacion prudente al no tener en cuenta
ni la demanda de segunda residencia, tanto nacional como extranjera, ni el propio
proceso de depreciacion que sufre el parque de viviendas ya construidas.

Grafico 2.11. Ratio de habitantes por hogar
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Griéfico 2.12. Viviendas terminadas y requerimientos demograficos
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Ajuste de actividad y empleo en el corto plazo

De acuerdo con los datos de la Contabilidad Nacional, la inversion en vivienda
sigue experimentando la pérdida de dinamismo iniciada hace dos afios. De registrar
tasas de crecimiento cercanas al 8 por ciento en el primer trimestre de 2006 se ha
pasado a tasas negativas en el primer trimestre de 2008.

Los indicadores mds adelantados de actividad indican que dicha senda descen-
dente se va a mantener en los préximos trimestres, reduciéndose el stock de vivien-
das en construccién y, por tanto, que conllevaria en 2008 a tasas negativas de inver-
sién residencial. Por ejemplo, la iniciacién de viviendas ha mostrado una acusada
reduccién en 2007 (19 por ciento) y los visados de arquitectos han caido en promedio
un 22 por ciento en 2007. Los primeros datos de actividad en 2008 tanto reales (con-
sumo de cemento y afiliacién a la Seguridad Social) como financieros (el niimero y el
importe de las nuevas hipotecas o el flujo de crédito) confirman el ajuste de la activi-
dad en 2008.

El escenario que presenta el Gobierno contempla una caida de la inversiéon en
vivienda de alrededor del 6 por ciento en 2008, lo que resulta consistente con una
iniciacién de en torno a 350-400 mil en 2008. Es decir, se produciria un ajuste de las
viviendas iniciadas en 2007, continuado en 2008, para absorber el exceso de oferta
en que se ha incurrido en los afios anteriores.

En 20009, el sector volverd a estabilizarse para dar cobertura a la demanda poten-
cial y que para los préximos tres afos se estima entre las 450 y 500 mil viviendas
anuales. Sin duda la velocidad de este ajuste dependeria de la evolucién de los pre-
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cios de la vivienda que podrian estar cayendo moderadamente al inicio de 2008, al
menos para algunas zonas y segmentos del mercado.

El efecto directo de esta menor inversion residencial serd muy importante sobre
el crecimiento total. Ademas, los efectos inducidos en otras ramas de actividad, a
través de la demanda de consumos intermedios, aunque menores a los efectos direc-
tos, seran también relevantes, comenzando por el impacto en el sector de materiales
de construccidn, seguido de la energia y los servicios de mercado. En su conjunto, se
estima que la ralentizacién del sector suponga una perdida de crecimiento de alrede-
dor del 1 por ciento del PIB en 2008. Bajo este escenario de ajuste hasta 2009, las
proyecciones indican un recorte significativo de los puestos de trabajo en el subsector
de la construccion en vivienda en los préximos trimestres que ya se inicid en la
segunda parte de 2007. La flexibilidad del mercado de trabajo para reasignar a las
personas que pierdan su empleo junto con el dinamismo de la industria y los servi-
cios resulta clave para delimitar el alcance de dicha destruccién de empleo en el
sector de la construccion.

2.4 Las politicas de apoyo al sector y reactivacion del empleo

A lo largo de este capitulo, se ha argumentado como se estd produciendo un ajus-
te en el sector de la vivienda que continuard en los proximos trimestres. El gobierno
contribuird con sus politicas a un aterrizaje suave del sector minimizando sus efectos
sobre el resto de la economia. Mds alld de las grandes lineas de politica econdmica y
de sus efectos de impulso sobre otros sectores de la economia que ejerceran de con-
trapeso a la caida de la actividad en la vivienda, interesa analizar las medidas especi-
ficas para el sector de la construccién en tres frentes principales: (i) la politica de
vivienda y suelo, que permitird suavizar el ajuste en este sector; (ii) la politica de
infraestructuras, como contrapeso a la vivienda con actuaciones en otros sectores de
la construccién, fundamentalmente obra civil; y, (iii) las medidas de empleo especifi-
cas para el sector de la construccion, como la reconversion de los trabajadores del
sector de la construccién.

(1) Politicas de vivienda y suelo. En la anterior legislatura el Gobierno decidié
llevar a cabo un cambio de rumbo potenciando la vivienda protegida (VPO) y en
alquiler asi como la rehabilitacion de vivienda. En 2008 el impulso de estas actuacio-
nes permitird contrarrestar caidas en la iniciacién de vivienda libre e ird especialmen-
te dirigido a los colectivos con mayores dificultades de acceso a la vivienda como
jovenes o personas de menor renta.

En VPO, el Plan de Choque de 2004 y el Plan Estatal de Vivienda 2005-2008 del
Ministerio de Vivienda, con un presupuesto conjunto de casi 8.300 millones de euros
(el doble del presupuesto del anterior Plan 2002-2005), han permitido ampliar signi-
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ficativamente la oferta de VPO en venta y en alquiler. Asi, se han concedido 4 veces
mads ayudas al alquiler, sin contar la renta bdsica de emancipacién y se ha iniciado
vivienda protegida a ritmos sélo comparables con los de hace 20 afos. En 2006 y
2007 se iniciaron cerca de 90.000 VPO al afio, frente al minimo histérico de 44.000
alcanzado en 2002. En esta legislatura, previo acuerdo de la Conferencia Sectorial de
Vivienda, el Ministerio de Vivienda impulsard la promociéon de 150.000 viviendas
protegidas al afio.

En el marco de la iniciativa privada para la VPO, en julio de 2007 entr6 en vigor
la Ley de Suelo que fomenta la creacién de una oferta real de vivienda protegida, a
través de una reserva minima de un 30 por ciento del nuevo suelo residencial. Por
otro lado, se ha creado en el Instituto de Crédito Oficial una linea de avales por valor
de 5.000 millones de euros destinada a fondos de titulizacién de activos que incorpo-
ren préstamos hipotecarios de VPO a particulares, facilitando su financiacién a meno-
res tipos de interés. Igualmente, se estdn analizando nuevas férmulas, que faciliten la
entrada del sector privado en la comercializacién de VPO. En este sentido, la reforma
del Plan Estatal de Vivienda llevada a cabo en enero de 2008 abre la posibilidad de
recalificar viviendas libres nuevas como viviendas protegidas de precio concertado a
instancias del promotor.

Con respecto al mercado de alquiler, Espafia se distingue del resto de paises
europeos por su exiguo porcentaje de viviendas en este régimen (11 por ciento).
Durante la anterior legislatura se desarrollaron importantes iniciativas para promover
la oferta como la creacién de la Sociedad Publica de Alquiler, con el objetivo de dina-
mizar y fomentar el mercado del alquiler de vivienda, o la creacién de 10 nuevos
juzgados especializados en las ciudades con mayor saturacidon para proteger a los
hogares que ponen su vivienda en el mercado de alquiler. Por el lado de la demanda,
se ha incorporado al impuesto sobre la renta una deduccién en el tramo estatal del
10,05 por ciento para las cantidades destinadas al pago del alquiler que serd aplicable
a hogares con una renta inferior a los 28.000 euros. Por otro lado, la nueva Renta
Bésica de Emancipacién permitird a unos 360.000 jovenes de entre 22 y 30 afios
beneficiarse en 2008 de las ayudas mensuales de 210 euros para el pago del alquiler
durante cuatro afios, ademds de un préstamo para la fianza de 600 euros y de 120
euros adicionales para los gastos del aval.

En esta legislatura que ahora empieza, el 40 por ciento de las nuevas viviendas
protegidas serdn en régimen de alquiler que permitira la creacién de un parque publi-
co de viviendas en alquiler, y para lo que serd crucial la colaboracién entre el sector
publico y el privado. Asi mismo, y en lo que respecta a la profesionalizacién del mer-
cado del alquiler, se mejorard la normativa de las sociedades de arrendamiento, las
entidades de inversion colectiva, y las sociedades patrimonialistas en alquiler cotiza-
das. Ademas, se impulsardn las modificaciones legislativas necesarias para mejorar la
seguridad y las garantias de los propietarios e inquilinos.
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El Gobierno también quiere dar un importante impulso a la rehabilitacién, dada
la elevada antigiiedad del parque de viviendas. Con estimaciones a partir de los datos
del censo de 2001, aproximadamente el 58 por ciento del parque de viviendas en
Espaiia es anterior a 1980 —es decir, casi 15 millones de viviendas tienen una anti-
giiedad en torno a los 30 afios—, y el 25 por ciento es anterior a 1960 (6 millones de
viviendas con casi 50 afios).

Se prevén asi dos grandes grupos de medidas para la rehabilitacién. En primer
lugar, se quiere incrementar la participacion del sector privado en la rehabilitacion de
viviendas. Para ello, el Real Decreto-Ley 2/2008 ha aprobado una mejora del trata-
miento fiscal de la rehabilitacion en el Impuesto sobre Valor el Ahadido como medi-
da para dinamizar la actividad de la construccién, impulsando asi el crecimiento y la
creacion de empleo. De acuerdo a esta norma, el Gobierno modificara el reglamento
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas para dar un tratamiento andlogo
a las rehabilitaciones de viviendas en este impuesto, de forma que se incrementaré el
nimero de contribuyentes que podrdn acogerse a la deduccién por adquisicidon de
vivienda habitual.

En segundo lugar, el nuevo Plan de Vivienda potenciard la rehabilitacién de
viviendas y la renovacién de barrios y el Plan Nacional de Rehabilitacion de la Edifi-
cacion permitird la rehabilitacion de 500.000 viviendas mejorando su eficiencia ener-
gética (véase Capitulo 4).

(i1) La politica de infraestructuras. Como contrapeso a la vivienda, el gobierno
impulsard actuaciones en otros sectores de la construccién, fundamentalmente obra
civil, cuya orientacién estd determinada por el Plan Estratégico de Infraestructuras y
Transporte (PEIT). El PEIT prevé una inversion total de 250.000 millones de euros
entre 2005 y 2020 y estd orientado hacia una nueva red de carreteras mucho mas
mallada y el ferrocarril de alta velocidad como transporte del futuro. Durante la ante-
rior legislatura se han realizado inversiones por valor de 65.000 millones de euros,
con un gasto anual medio de 16.350 millones de euros, superando la anualidad media
prevista en el PEIT de 15.500 millones de euros.

La buena gestion presupuestaria de la dltima legislatura, con tres afios consecuti-
vos de superavit, ofrece margen de maniobra para continuar adelantando los objeti-
vos de gasto del PEIT y por tanto contrarrestar la caida de la iniciacién de viviendas.
Ademas, el plan de medidas de estimulo econémico, aprobado el pasado 18 de abril
por el Consejo de Ministros, recoge la posibilidad de que los ministerios con compe-
tencias en obra publica reasignen su presupuesto para poder mejorar el grado de eje-
cucioén de las inversiones.

Acelerar la implementacion del PEIT permitird, en primer lugar, mantener parte
de la actividad y el empleo cesantes del subsector de la vivienda en la construccién
civil, y, en segundo lugar, adelantar los efectos de mejora de productividad y compe-
titividad que sobre el conjunto de la economia tiene una mejor dotacién de capital



CAPITULO 2. EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION EN ESPANA

publico. Asf hasta abril de 2008 el Ministerio de Fomento ha licitado un 64 por cien-
to més de obras que en el mismo periodo de 2007.

La inversidn en infraestructuras de transporte tiene ademads efectos multiplicado-
res de cardcter permanente sobre la economia que van més alld de la actividad y el
empleo directamente generados en la construccion de estas infraestructuras. Segun
las estimaciones de la OEP, acelerar en 5.000 millones de euros durante 2008 y 2009,
adicionales a los planes de inversion ya previstos en el calendario de implementacion
del PEIT, supondria elevar el crecimiento del PIB en 1 décima adicional en 2008 y
en 2 décimas mas en 2009. Al mismo tiempo, la economia seria capaz de generar 90
mil nuevos puestos de trabajo en el corto plazo (37 mil en 2008 y 53 mil en 2009).
Pero los efectos de un impulso a la infraestructura puiblica no se agotan en el corto
plazo, ya que permiten elevar los niveles de actividad y empleo una vez se vaya
aumentando la dotacién per cdpita de capital de la economia.

(ii1) Las medidas de apoyo al empleo. La destruccién de empleo en la construc-
cién desde diciembre de 2007 ha llevado al Gobierno a proponer a los interlocutores
sociales una serie de medidas que faciliten la recolocacion de los desempleados y
que, segun establece el Real Decreto Ley de medidas de impulso a la actividad eco-
ndémica, se plasmard en la aprobacién de un Plan extraordinario de medidas de orien-
tacion, formacién profesional e insercion laboral.

En la actualidad hace falta una mayor adecuacion entre la formacion ofrecida y
la demandada por las empresas. Ademads, esta formacion es muy generalista y se diri-
ge a colectivos amplios, cuando el contexto laboral (con una tasa de paro reducida)
aconseja que ésta sea mucho mds selectiva tanto en materias como en individuos.

En este sentido, para aumentar la insercion laboral de los desempleados es nece-
sario contar con servicios de orientacion profesionalizados que, mediante el disefio
de itinerarios adaptados a las necesidades de cada persona, lleven a cabo una labor de
acompafiamiento en la bisqueda de empleo, haciendo un seguimiento de ofertas y
rechazos. Ademads, para optimizar el proceso de orientacidn a través de itinerarios de
insercion y teniendo en cuenta que el fin dltimo del proceso es la obtencién de un
empleo, el trabajo de los orientadores debe dirigirse también a localizar los huecos
productivos generadores de empleo, impulsando en su caso la movilidad geografica.
El objetivo de estas medidas de formacion es la recualificacion de trabajadores des-
empleados, de tal forma que los desempleados del sector de la construccién puedan
ser absorbidos mediante su insercion en sectores afines.

A estas medidas podrian unirse otras de promocion del emprendimiento para la
creacion de empresas profesionales de servicios, de apoyo a la movilidad geografica
facilitando el acceso a la vivienda, o de cooperacion entre los servicios publicos de
empleo y las empresas privadas de intermediacion laboral.
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2.5 Conclusiones

Durante la dltima década el sector inmobiliario ha experimentado una de las
mayores expansiones de los paises desarrollados, superando su inversion el 9 por
ciento del PIB en 2007. A ello ha contribuido fundamentalmente el ritmo de creacion
de hogares, la evolucion de los tipos de interés y las expectativas de revalorizacion
por encima de los activos financieros, asi como una politica fiscal favorecedora de la
compra de vivienda frente a la adquisicidn de otros activos por parte de las familias.
Después de este largo periodo de expansion, el ajuste del sector iniciado en 2006 se
ha visto acelerado en 2007 y 2008 por la contraccion del crédito como consecuencia
de las turbulencias financieras internacionales. Sin embargo, frente al anterior perio-
do de ajuste en el sector residencial en 1992-93, la actual situacién macroecondémica
es mucho mas saneada. Los requerimientos demograficos de la economia espafiola
para los préximos afios siguen siendo superiores a los del resto de los paises de la
UEM, lo que continta justificando un mayor peso de la inversién en este sector como
porcentaje del PIB. Ademas, el fin de la fase alcista de tipos de interés y la reduccion
de los precios mejorard la accesibilidad de las familias a la vivienda. Estos factores,
junto a las medidas de politica econémica dirigidas a favorecer la vivienda de protec-
cion oficial, el alquiler, la rehabilitacion, las infraestructuras publicas y la recoloca-
cién de la mano de obra excedentaria facilitardn una normalizacién de la actividad
del sector.



Capitulo 3

Capital Humano y Tecnologico

3.1 Elsistema espaiiol de Formacion Profesional: analisis y propuestas
de cambio

La obtencién de una titulacién de grado medio y superior de Formacién Profe-
sional (FP) es fundamental para incrementar la empleabilidad de los titulados, al
permitirles adaptarse mejor al cambio y al progreso tecnoldgico, requisito cada vez
mads importante para competir profesionalmente en el mercado laboral. A nivel agre-
gado, el incremento en el niimero de titulados en FP garantiza una mejora en la pro-
ductividad de la economia en su conjunto y tiene efectos positivos sobre la competi-
tividad y el crecimiento sostenido.

Dada la importancia de la FP como instrumento de adquisicion y mejora de la
cualificacién de los recursos humanos, en las dos dltimas décadas, los principales
paises de la OCDE han llevado a cabo diversas reformas para mejorar este tipo de
educacién y aproximarla a las necesidades de cualificacion del tejido productivo.
Espafia no ha sido ajena a este proceso de transformacién. Desde la Ley de Creacién
del Consejo General de FP en 1986 hasta la actualidad, se han aprobado diversas
normativas, entre las que destacan el Primer y Segundo Programa Nacional de FP
(1993 y 1996), la Ley de Cualificaciones y FP (2002) y la Ley de Ordenacién de la
Formacion Profesional del Sistema Educativo (20006).

Para seguir avanzando en la mejora de la FP, es necesario evaluar el éxito de las
reformas llevadas a cabo con el fin de disefiar nuevas acciones y medidas a poner en
marcha. Este es el objetivo de esta primera seccidn, en la que se presenta un andlisis
de la situacién de la FP en Espaiia identificando las mejores préacticas internaciona-
les. Se debe distinguir entre la FP reglada y la FP para el empleo. Esta seccion se
centra en el primer tipo, que se refiere a la formacién que se recibe al término de la
educacidén secundaria obligatoria (FP Media) o de la educacién secundaria superior
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(FP Superior). El anélisis concluye con una propuesta de medidas de reforma que
complementa las acciones adoptadas durante la legislatura 2004-2008.

La Formacion Profesional en Esparia

En la actualidad en Espafia existen 142 titulaciones oficiales de FP de grado
medio y superior, recogidas en 26 familias profesionales que incluyen 337 cualifi-
caciones establecidas en el Catdlogo Nacional de Cualificaciones Profesionales
(CNCP). La Administracion General del Estado tiene la responsabilidad de definir,
elaborar y actualizar el CNCP y las CC.AA. tienen el resto de competencias sobre
FP. En los tltimos afios, Espafa se ha ido acercando al resto de paises de la OCDE
en escolarizacién en FP (sobre todo superior), aunque el abandono escolar prema-
turo todavia es elevado, doblando el de la UE-27. Utilizando la informacién del
ultimo curso disponible, 2005/06, del 66 por ciento de los estudiantes que comple-
tan la Educacién Secundaria Obligatoria (ESO) e inician la educacién secundaria
superior, el 27 por ciento eligieron la FP de grado medio, mientras el resto se
decant6 por el bachillerato. Sin embargo, en paises como Alemania, Austria o Sui-
za, la mayoria opta por aprender una profesion. En media un 45 por ciento de los
europeos en la edad tipica de graduacion son graduados en FP media frente al 28
por ciento de Espafia. El porcentaje de estudiantes que optan por la FP media en
Espaiia, aunque no muy elevado, ha venido creciendo desde 1998, cuando registré
un minimo del 16 por ciento hasta alcanzar el 27 por ciento en 2006 (235.101 estu-
diantes), siendo atribuible gran parte del incremento de los ultimos afios a la mayor
preferencia de los inmigrantes por la FP.

El grifico 3.1 muestra la senda educativa que siguen los alumnos espafioles
desde su entrada en la ESO. El 66 por ciento de los alumnos que finalizan la ESO
decide continuar sus estudios, este 66 por ciento es la suma del 48 por ciento que
decide comenzar el bachillerato y el 18 por ciento que comienza estudios de FP
media. Un 85 por ciento de los estudiantes que inician la educacién secundaria
superior la finalizan con éxito, proporcién que se mantiene tanto para los que ini-
ciaron FP como para los que iniciaron bachillerato'. Por dltimo, el 11 por ciento de
los alumnos que accedieron a la ESO cursan estudios de FP superior, frente al 29
por ciento que acceden a la Universidad.

' La Ley Orgénica de Educacioén aprobada en 2006 equipara la FP superior con la Universidad, pero en
este informe y en aras de la claridad, se denominard Universidad exclusivamente a los estudios universi-
tarios distintos de la FP superior.
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Grafico 3.1. Senda educativa en Espaia. 2005
(los porcentajes se refieren al total de estudiantes que inician la ESO)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir del MEC.

Las CC.AA. con mayor tasa relativa de graduados en FP media son Andalucia,
Cantabria y la Comunidad Valenciana, como se observa en el grifico 3.2. En FP de
grado superior destacan Canarias, Cantabria, Asturias y el Pafs Vasco. La Comuni-
dad de Madrid presenta la menor tasa de graduacion en FP, tanto media como supe-
rior, lo que podria deberse a una elevada atraccidn de estudiantes universitarios des-
de otras CC.AA.

En cuanto a la especializacion de los estudios en ciertas disciplinas, se observa
que la tematica de la FP elegida depende del tejido productivo de la CC.AA. donde
se desarrolla. Asi, Canarias, Baleares, la Comunidad Valenciana y Andalucia desta-
can por una elevada tasa de graduacion en ramas especializadas en el sector servi-
cios. En cambio, el Pais Vasco y Aragén destacan por su especializacién en ramas
industriales de FP superior, especialmente en electrénica, informatica y fabricacion
mecanica.
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Grafico 3.2. Graduados relativos en FP media y superior en Espaiia. 2005
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Un andlisis de las diferencias regionales en las tasas de graduados en FP superior como
porcentaje de los graduados en educacion terciaria revela la correlacion positiva entre la
tasa de paro juvenil y la preferencia por la FP. Es decir, los jovenes estudian con mayor
frecuencia para ser técnicos superiores y aprender un oficio en zonas con mayores proble-
mas de insercién laboral. Esto a pesar de que la tasa de paro regional tiene una correlacion
negativa con la proporcién de inmigrantes en las aulas, poblacién que, como ya se ha men-
cionado, es mds proclive a realizar estudios de FP. Por otro lado, se observa que cuanto
mayor es la densidad de poblacién de la region, mayor es la tasa de graduacién en FP
media, pero menor la de FP superior. Esto puede deberse a que en las zonas menos pobla-
das existe una oferta muy limitada de titulaciones de FP, mientras que, en el grado superior
este problema de oferta desaparece, al desplazarse los alumnos a otras poblaciones.

Al margen de los factores geograficos, la probabilidad de que los jévenes cursen
bachillerato frente a FP se incrementa con el nivel educativo de los padres. Asi, el 15
por ciento de los graduados en bachillerato tienen madre con educacion universitaria,
frente al 3 por ciento en FP media y al 6 por ciento en FP superior. Cuando se trata
del padre, los porcentajes ascienden al 18 por ciento para graduados en bachillerato,
frente al 5 por ciento en FP media y al 8 por ciento en FP superior.

Finalmente, para analizar el atractivo relativo de la FP frente al bachillerato, es
imprescindible estudiar la insercion laboral de los graduados en FP, mds atn cuando su
principal objetivo es facilitar el aprendizaje de habilidades y conocimientos para desem-
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pefiar un oficio. Por ello, se debe comparar la insercion laboral de sus graduados con la
de otras alternativas educativas. Los datos disponibles indican que la FP media cuenta
con una tasa de empleo similar a la del bachillerato pero inferior a la de FP superior o
Universidad, que presentan tasas de paro similares. En consecuencia, parece que es el
nivel de estudios y no la especializacioén de la FP frente al bachillerato-Universidad, el
que determina las posibilidades posteriores de incorporacién al mercado de trabajo.
Respecto a los salarios y su evolucidn reciente, los indices salariales de los pro-
fesionales con FP crecieron entre 1995 y 2001 (dltimos datos disponibles) mds que
los de cualquier otro grupo de profesionales, si bien todavia estidn a cierta distancia
de los de los universitarios. En el grafico 3.3 observamos que en Espafa la diferencia
entre el salario esperado (el salario medio por trabajador ajustado por la probabilidad
de encontrar trabajo, dado su nivel de estudios) de titulados universitarios y titulados
en FP superior es mayor que en la mayoria de los paises desarrollados. Asi, por ejem-
plo la diferencia en el salario esperado de un graduado universitario y uno de Forma-
cién Profesional Superior en Espafia es de un 40 por ciento, superior al 30 por ciento
de Alemania y Suecia o al 13 por ciento de Dinamarca. Por otra parte, la diferencia
salarial entre los que tienen estudios secundarios y los que no los tienen es reducida.
El anterior andlisis de salarios relativos es consistente, en una comparacién con el
resto de los paises europeos, con una mayor tasa de abandono escolar en Espafia y una
mayor preferencia por la educacion universitaria con respecto a la FP superior, y sugiere
la existencia de un problema de calidad educativa en la FP, tanto media (que deberia
constituirse como una mejor alternativa al abandono escolar) como superior (que debe-
ria reducir su diferencia salarial con la educacién universitaria). Adicionalmente, diver-

Grafico 3.3. Salario esperado en funcion del nivel educativo para el grupo de edad
25-64 aiios. 2005 (Indice 100 = salario esperado en educacién secundaria postobligatoria)
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sos autores han sefialado que existen problemas de percepcion de la calidad, al primarse
la Universidad sobre la FP superior por razones de prestigio. Esta percepcion negativa
podria afectar no s6lo a potenciales alumnos sino también a las empresas, lo que podria
explicar parte de la diferencia salarial al margen de problemas de calidad de la FP.

La necesidad de mejora de la calidad de 1a FP estarfa produciendo una mayor propor-
cién de universitarios de la que demanda el mercado, de forma que una parte de los uni-
versitarios terminaron ocupando puestos laborales con perfil de formacién en FP. De
hecho, segtin un estudio reciente los universitarios espafioles afirman en mayor propor-
cién que sus homoélogos europeos que si volvieran atrds, no estudiarian una carrera uni-
versitaria y que en su trabajo no utilizan las competencias adquiridas.

Por todo ello, parece necesario actuar para mejorar la calidad de la FP y la percep-
cioén de ésta por parte de la sociedad. El objeto es convertir la FP media en una alternativa
atractiva frente al abandono escolar, manteniendo a los adolescentes mds tiempo en el
sistema educativo y transformar la FP superior en una alternativa atractiva a la Universi-
dad, permitiendo que se incremente la adecuacidon de la formacion a las salidas profesio-
nales en ambos casos.

En lo que queda de seccioén se discuten diversas medidas para avanzar en el cum-
plimiento de estos objetivos.

Recuadro 4. La Formacion Profesional en los paises desarrollados

Aunque en los ultimos afos los modelos internacionales de FP han convergi-
do en estructura y alcance, sigue existiendo cierta divergencia entre ellos. Asi,
paises con sectores publicos altamente desarrollados como Suecia, Espafia o Italia
se decantan por el denominado modelo continental, un modelo de FP regulado y
organizado por las administraciones educativas. Otros paises, como Alemania,
optan por un sistema dual de educacién con una gran conexion con la empresa. El
alumno aprendiz reparte su formacién entre el centro educativo y el centro laboral,
que se coordinan entre si para que la formacion tedrica y la practica se comple-
menten. Bajo este sistema, que ha sido adoptado por varios de los nuevos miem-
bros de la UE-27, tanto el alumno como la empresa se benefician de las practicas,
por lo que la formacioén se financia a través de aportaciones del alumno, la empresa
y el Estado. Existe un tercer modelo de FP, tipico de paises anglosajones, que se
basa en el libre mercado. La senda formativa y los contenidos estdn poco institu-
cionalizados y la libertad de eleccion es habitual. La tabla resume las principales
caracteristicas de los distintos modelos internacionales de FP.

Cada modelo cuenta con ventajas e inconvenientes. En el modelo continen-
tal, todos los alumnos reciben una formacién de calidad, pero hay una mayor
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tasa de suspensos y desmotivacion, y la parte practica de la formacion resulta
insuficiente. En cambio, el modelo alemén garantiza que el alumno aprenda lo
que se le demanda en la préctica, siendo, por tanto, mayor la posterior integra-
cion laboral. No obstante, esa elevada especializacion desde edades tempranas
puede ser negativa en el largo plazo al encasillar al alumno en un édrea limitada
de la profesion, con escasas oportunidades futuras de reciclaje o cambio. Por su
parte, el modelo anglosajon permite una elevada flexibilidad formativa, pero
resulta dificil homogeneizar y convalidar formaciones de distinta calidad.

Los resultados educativos son desiguales entre modelos y hay que resaltar que
éstos no dependen exclusivamente del tipo de sistema implementado. Los paises con
el modelo alemén presentan elevadas tasas de graduacion y cuentan con un menor
abandono escolar prematuro. El modelo anglosajén destaca por asignar a cada tipo de
formacién educativa un salario esperado mas acorde a los conocimientos adquiridos.
En cambio, el modelo continental, aunque obtiene resultados heterogéneos, cuenta en
general con mayores tasas relativas de graduacion en FP superior que en FP media.

Principales caracteristicas de los modelos internacionales de FP

Modelo

a Modelo Continental Modelo Anglosajon
Aleméan

Alemania Suecia Espaiia Francia R. Unido Finlandia

Edad a la que decidir si cursar

FP o general 10-11 16 16 15 15 16 16018
Duracién FP media (afios) 4-5 3 2 2-3 3-4 2 3
Duracion FP superior (afios) 3 1-3 2 2-3 2-3 2-4 3,5-4.5
por ciento formam_on enla >80 33 25 50 50 50 50
empresa (porcentaje)
Materias comunes en FP'y No Si  Parcial Parcial No No Parcial
secundaria general
Estandarizacién de los Baja Alta Media Media Baja Baja Baja
programas educativos de FP J J J J
Corr}paglflaglon temporal si No No No En grado ND No
teorfa-practica 12
. . . Si
S"r’;ed‘;;‘?ade lznf;if;fe)' (modelo  No No si Si Si Si
P PP P tinico)
. Empresa/
Remunerador de aprendices Empresa - - Estado Empresa Empresa Estado
Reconocimiento de =~ Parcial ~ ND Si ND ND Si Si
competencias pre-adquiridas
Permite ficil acceso a No Si Si  Parcial  Parcial No si
Universidad
Examen final homologador Te?n?o/ Teérico  Tedrico ND No No Préctico
Prictico

ND: No disponible

FUENTE: Elaboracién propia.
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Hacia una Formacion Profesional de mayor calidad

En la dltima legislatura se pusieron en marcha medidas que han supuesto un pun-
to de inflexién en la consolidacion de la FP como opcién educativa propia. Se ha
desarrollado la Ley Orgéanica 5/2002 de las Cualificaciones y de la Formacién Profe-
sional, con la creacién del subsistema de FP para el empleo, que integra la formacién
para ocupados y desempleados y con la regulacién de los requisitos bésicos de los
centros integrados de FP que ubican en el mismo espacio fisico la formacién reglada
y la laboral. Se han aprobado nuevas cualificaciones profesionales necesarias para el
sistema productivo que se han recogido en el CNCP. Se han aprobado nuevos titulos y
actualizado algunos existentes. Ademds, la Ley Organica de Educacién (LOE) ha
establecido los programas de cualificacion profesional inicial para facilitar el acceso a
un empleo y dar continuidad en la formacién a alumnos con dificultades para graduar-
se en educacidn secundaria obligatoria. Asimismo, la LOE ha establecido una FP de
grado medio flexible, abierta, con amplias posibilidades de acceso y de permanencia.

Tabla 3.1. Principales medidas para mejorar la Formacion Profesional en Espaiia

Mais becas y ayudas al estudio: becas-contrato

Concluir la reforma de la Universidad (nuevo sistema de financiacién) y su integracion total en el Espacio
Europeo de Educacién Superior

Campanas informativas y mejor formacion a orientadores de institutos para mejorar el prestigio y el
reconocimiento social de la FP

Mas pasarelas entre la FP superior y la Universidad y fomento del acceso a la Universidad al finalizar la FP
superior

Programas de movilidad de estudiantes a semejanza de los programas Erasmus y Socrates
Actualizacion de los médulos profesionales y su contenido con participacion activa de empresas
Mayor coordinacién entre centros educativos y asociaciones empresariales

Mais tiempo de formacién en las empresas y con posibilidad de remuneracién: mayor peso de la formacion
practica (figura del aprendiz)

Examen final para asegurar una calidad determinada y homologar conocimientos en el pais

Mejora de la formacién de los profesores de FP para incrementar la calidad.

Ademas, los estudios de FP superior han pasado a formar parte de la educacién
superior y se ha reconocido la convalidacion reciproca de estudios universitarios y de
FP superior. Finalmente, el Estatuto Bédsico del Empleado Publico mejora el recono-
cimiento de la FP para acceder a empleos publicos ya que por primera vez, los titulos
de técnico superior ocupan una categoria especifica superior a la de los bachilleres y
los titulos de técnico se sitian al mismo nivel que el titulo de bachiller.

Sin embargo, todavia son necesarias nuevas medidas que complementen a las
puestas en marcha en los dltimos afios, como las recogidas en la tabla 3.1 y desarro-
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Iladas mds abajo, para conseguir que el porcentaje de estudiantes de FP se aproxime
al de los paises de la OCDE y para tener una FP de mayor calidad. Hay que sefialar
que las competencias en materia de FP estdn transferidas a las CC.AA. por lo que las
medidas propuestas en esta seccion estan dentro del ambito de sus actividades.

Ademads de mejorar la calidad y los resultados educativos de la FP es imprescin-
dible mejorar el prestigio y el reconocimiento social de esta etapa educativa. Para
ello son necesarias campafias informativas y una mayor concienciacioén de los orien-
tadores. Asimismo, deben seguir fortaleciéndose las pasarelas entre la FP superior y
la Universidad y fomentar el acceso a la Universidad a los titulados en FP superior.
También seria positivo crear programas de movilidad para estudiantes, tanto en eta-
pas tedricas como pricticas, a semejanza de los programas Erasmus y Sécrates para
estudiantes universitarios.

Las experiencias de otros paises en cuanto a mecanismos para la adquisiciéon de
competencias demandadas por el sector productivo sugieren la necesidad de actua-
lizar los médulos profesionales y su contenido, contando con una participacion mas
activa de las empresas. Es preciso aumentar la coordinacién entre centros educati-
vos y asociaciones empresariales para adaptar los curriculos a las necesidades rea-
les. Los datos sobre insercién laboral muestran que esta necesidad es mayor en la
FP superior.

Ademads, hay que seguir ampliando el tiempo de formacién en las empresas y
remunerar a aquellos alumnos que lo necesiten, para que la formacion préctica tenga
un mayor peso en la formacién total facilitando la posterior insercién laboral de los
estudiantes. En este sentido, son necesarios programas integrados entre empresas y
centros de estudio como los llevados a cabo en algunas CC.AA. como el Pais Vasco,
que estd realizando evaluaciones de la competencia y la calidad de la FP encuestando
a empresas sobre la satisfaccion de las mismas con los titulados de FP. Estas expe-
riencias son instrumentos valiosos para identificar problemas y carencias de los titu-
lados y hacen a las empresas participes de la formacion de los técnicos. Por otra
parte, debe mantenerse un examen final para que, ademds de asegurar unos requisitos
minimos a nivel nacional que eviten desigualdades regionales, se verifique la calidad
de la formacién obtenida y el reconocimiento de las competencias adquiridas previa-
mente y para que la mayor implicacién del sector productivo no merme la calidad
final de la formacion recibida.

Por tltimo, como en el resto de las etapas educativas, la labor de los profesores
de FP es clave para mejorar los resultados educativos. Por ello, es necesario mejorar
el prestigio social de su tarea, mejorando la calidad de su formacién, de forma que se
centre mas en la ensefianza de los aspectos practicos de la profesion, con tutorias
personalizadas y con mds formacién continua.

En conclusion, la mejora de la calidad de este tipo de formacioén es vital para su
adaptabilidad a las necesidades dindmicas del tejido productivo. Una mayor involu-
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cracion de la empresa en el disefio del contenido de esta formacién y un mayor peso
de la formacion practica son imprescindibles para aumentar las tasas de graduacion y
la calidad de este tipo de ensefianza, asi como para mejorar la empleabilidad, el nivel
salarial y el reconocimiento social de estos estudios.

3.2 LalI+D empresarial en Espaiia.

La Investigacion, el Desarrollo y la innovacién (I+D+1) es un componente fun-
damental del crecimiento econdmico sostenible de los paises mas desarrollados.
Durante los ultimos afios, el Gobierno espafiol ha dado un gran impulso a las politicas
de apoyo a la I+D+1, tanto en t€rminos de recursos presupuestarios como de mejoras
en su gestion, lo que se ha traducido en un notable avance en los indicadores.

La inversion en [+ D ha alcanzado en Espafa el 1,20 por ciento del PIB nacio-
nal en 2006, lo que supone un crecimiento de 8 centésimas sobre el afio anterior,
el mayor desde 1990. Este aumento es tanto mds importante si se tiene en cuenta
que el crecimiento del PIB en 2006 fue del 3,9 por ciento. La I+D ejecutada por
las empresas, que ha pasado del 0,60 por ciento al 0,67 por ciento del PIB, ocupa
un papel muy importante en este crecimiento, al representar 7 de las 8 centésimas
de mejora.

En esta seccion, el andlisis se centra en la [+D empresarial ya que, a pesar del
importante crecimiento alcanzado, sigue siendo uno de los mayores retos del sistema
de Ciencia y Tecnologia. En una primera parte se revisa la situacion del sistema,
dados los tltimos datos disponibles, y en una segunda parte se analizan los instru-
mentos publicos para apoyar la [+D empresarial.

Griafico 3.4. Evolucion de la inversion empresarial en I+D sobre el PIB en Espaia
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Los limites de la I+ D empresarial en Espaiia

En el periodo 2000-2006, mientras que la inversion empresarial en [+D sobre
PIB ha permanecido estancada en torno al 1,10 por ciento para la media de la UE-27,
en Espafa se ha producido un crecimiento continuado de la misma. Como refleja el
grafico 3.4, en el afio 2006, coincidiendo con la puesta en marcha de la estrategia
Ingenio 2010, se ha producido un salto importante con respecto a la pauta de creci-
miento del lustro anterior.

A pesar del notable incremento experimentado por la I[+D empresarial, Espafia
sigue lejos de la media de la UE, situada en el 1,09 por ciento del PIB en 2006. Tal
como muestra el grafico 3.5, considerando las cuatro mayores economias de la UE,
en adelante «G4», Espafia se sitda s6lo por delante de Italia, con una inversion en
I+ D empresarial relativa al PIB, que es aproximadamente la mitad de la de Francia.
Mientras que la [+ D publica sobre el PIB, que supone en Espaiia el 0,53 por ciento,
representa el 75 por ciento del nivel que alcanza en los paises G4, la [+D empresa-
rial, que supone el 0,67 por ciento del PIB, apenas alcanza el 54 por ciento del nivel
que muestran los paises G4.

Esta distancia viene condicionada de forma muy importante por el tamafio de las
empresas y la estructura tecnoldgica del tejido productivo de Espafa. El grafico 3.6
muestra que, en media, el sector manufacturero representa un 31 por ciento de la
facturacion y més del 85 por ciento de la inversién en [+ D empresarial realizada por
los paises G4, mientras que en Espafia estos porcentajes se reducen al 25 por ciento y
al 51 por ciento, respectivamente. Esta diferencia se mantiene si consideramos sélo

Grafico 3.5. Inversion en I+D total sobre el PIB. 2006
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las manufacturas de tecnologia alta —electrénica, equipamientos TIC y de precision—
y medio alta —quimica, maquinaria y transporte (en adelante «manufacturas tecnol6-
gicas»)—, que representan cerca del 78 por ciento de la [+D empresarial de los paises
G4, mientras en Espafia apenas alcanzan el 39 por ciento.

Ademds de un menor peso en la [+D total, en Espafia el sector industrial mues-
tra una intensidad en I+D, definida como el porcentaje de la facturacion dedicada a
I+ D, un 60 por ciento menor que la media de los paises G4. Esta diferencia en inten-
sidad afecta especialmente a los sectores de tecnologia alta y medio alta.

Grafico 3.6. Facturacion, inversion en I+D e intensidad en I+D
del sector empresarial. 2006
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Griéfico 3.7. Facturacion, inversion e intensidad en I+D de las manufacturas

tecnolégicas. 2006
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El grifico 3.7 muestra la composicion sectorial y la intensidad inversora en I+D
de las manufacturas tecnoldgicas. En lo que se refiere al volumen de inversién en [+D,
Espafia tiene un menor peso en las manufacturas de alta tecnologia, un 13 por ciento,
frente al 21 por ciento de los paises G4. En cuanto a la menor intensidad inversora en
I+D de nuestro pais, ésta afecta a todos las manufacturas tecnolégicas aunque en
distinta medida. La mayor diferencia se encuentra en el sector de transporte (el de
mayor tamafio en términos de facturacion e inversién en I+D del G4), donde los pai-
ses G4 muestran una intensidad que casi cuadriplica la de Espafia.

El grafico 3.8 resume el andlisis realizado descomponiendo la diferencia en
I+ D empresarial sobre PIB entre Espafia y la media de los paises G4 como suma
de las diferencias derivadas de: 1) el menor peso de las manufacturas tecnolégicas
y su composicidn; 2) las diferencias en la composicion del resto de los sectores; 3)
la menor intensidad en [+ D de las manufacturas tecnoldgicas; y 4) la diferencia
de la intensidad del resto de los sectores. El andlisis muestra que el factor mas
importante para explicar la diferencia en I+ D empresarial entre Espaiia y los pai-
ses G4 es la menor intensidad inversora de las manufacturas de tecnologia alta y
medio alta, mientras que la intensidad en I+ D del resto de los sectores es ligera-
mente superior a la media de los paises G4 (y por lo tanto contribuye a reducir la
diferencia).

Grafico 3.8. Descomposicion de las diferencias en la inversion empresarial en I+D sobre PIB. 2006
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Una posible explicacién de la menor intensidad de los sectores tecnolégicos
radica en el tamafio medio de las empresas espafiolas. Las grandes empresas (mds de
250 trabajadores) suponen una parte muy importante de la inversion en [+D de los
paises G4. Asi, en 2006 mas del 87 por ciento de su [+D empresarial es realizada por
grandes empresas, frente al 51 por ciento para Espafia, peso que ademds ha venido
reduciéndose en los ultimos afios, desde el 59 por ciento en 2001.
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Tal y como muestra el grafico 3.9, la intensidad inversora en [+ D de las empre-
sas espafiolas del sector servicios es mayor que la de Francia y el Reino Unido (los
dos paises G4 para los que existen datos desagregados) tanto para PYMEs como para
grandes empresas. Sin embargo, en el sector manufacturero la situacién es la contra-
ria. Mientras que la intensidad inversora de las PYMESs manufactureras en Francia y
Reino Unido es cerca de un 50 por ciento superior a la de sus homdlogas espafiolas,
las grandes empresas manufactureras de Francia y el Reino Unido tienen una intensi-
dad hasta tres veces superior a la espanola.

Grifico 3.9. Intensidad en I+D de las PYMEs y las empresas grandes en el sector
manufacturero (inversion I+ D sobre facturacion). 2006
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Grafico 3.10. Descomposicion de las diferencias en intensidad en I+D,
por dimension empresarial. 2006
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Finalmente, el grafico 3.10 descompone la diferencia entre la intensidad inverso-
ra en [+D de las empresas manufactureras espafiolas frente a la media de Reino
Unido y Francia como suma de las diferencias derivadas de: 1) el diferente peso de
las PYMEs y las grandes empresas; 2) la intensidad en [+D de las PYMEs; y 3) la
intensidad en I+D de las grandes empresas. El principal factor explicativo de las
diferencias es la menor intensidad en [+ D de las grandes empresas manufactureras.

En conclusioén, el andlisis anterior sugiere que, mientras la intensidad inversora
del sector servicios estd en linea con las grandes economias europeas, la principal
debilidad de nuestro sistema de I+D+1i empresarial estd en la baja intensidad inver-
sora de las grandes empresas industriales de tecnologia alta y medio alta. La politica
de I+D+1 del Gobierno estd respondiendo a este déficit, con actuaciones como la
puesta en marcha del programa CENIT, disefiado especificamente para apoyar la
investigacién industrial de gran tamafio y alcance, y con la apuesta del nuevo Plan
Nacional de I+D+1 2008-2012 por el desarrollo de sectores estratégicos donde pue-
dan surgir o consolidarse grandes empresas de contenido tecnoldgico (Salud, Biotec-
nologia, Tecnologias de la Informacién y la Comunicacién, Nanotecnologia y Ener-
gfa y Cambio Climdtico).

En los proximos afios serd necesario evaluar el impacto de estas politicas y para
ello habrd que disponer de mejores datos sobre las politicas de inversion en [+D de
las grandes empresas. La Oficina Econémica del Presidente del Gobierno ha avan-
zando en este sentido, colaborando con la Fundacidn Cotec en la elaboracion de una
encuesta sobre la estrategia de [+ D de las grandes empresas y solicitando al INE la
publicacién de un anticipo de la Encuesta de I+D centrado en las grandes empresas.

Instrumentos de apoyo a la I + D empresarial

En esta seccion se consideran los principales instrumentos de financiacion direc-
ta de la I+D privada por parte del sector publico:

— las subvenciones, a través de programas especificos de apoyo a la [+D donde
se evaluian las solicitudes presentadas con criterios de excelencia cientifica y tecnol6-
gica y se financian las propuestas mejor evaluadas.

— los incentivos fiscales por [+D, que permiten a la empresa una reduccién en
su factura fiscal en funcidn de sus gastos en actividades de I+ D irrespectivamente de
su excelencia cientifica o tecnoldgica.

La financiacién de proyectos a través de programas de apoyo a la [+D puede ser
en forma de subvencién o de crédito reembolsable con condiciones financieras ven-
tajosas. Nuestro andlisis se centra en las subvenciones, dado que los créditos reem-
bolsables no tienen consideracion estricta de financiacién publica en las estadisticas
internacionales.
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Adicionalmente, existe una gran diversidad de politicas de apoyo indirecto a las
actividades de I+D que no se abordan en esta seccion. Estas incluyen, entre otras, la
creacion de infraestructuras cientifico-tecnoldgicas, el apoyo a la investigaciéon en
centros publicos y la transferencia de la misma, y la compra publica de tecnologia.

Como muestra el grafico 3.11, la mayor parte de los paises de la UE-15 mantiene
un sistema de financiacién publica de la I+ D que utiliza tanto las subvenciones como
los incentivos fiscales. Espafia es el pais europeo con mayor apoyo puiblico a la I+D
empresarial en ambos instrumentos, mientras que los paises con mayor inversion
empresarial en [+D relativa a su PIB, Alemania, Finlandia y Suecia, carecen de
incentivos fiscales y cuentan con una tasa de subvenciones relativamente baja. Se
debe considerar sin embargo que los datos de subvenciones presentados se refieren a
la financiacion publica de los estados y no a la que concede la UE a través del Progra-
ma Marco, que para estos tres paises resulta muy importante.

Grafico 3.11. Intensidad de las subvenciones y de los incentivos fiscales a la I+D. 2005

(el tamafo del punto refleja el peso de la [+ D empresarial sobre el PIB)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de Eurostat.

Nota: La intensidad de los incentivos fiscales a la I+D es medida por la OCDE a través del llamado
«indice-B» y puede tomar valores negativos debido a la forma de construccién del mismo. Para los paises
en los que los incentivos son distintos para las empresas grandes y las PYMEs, se emplea la media del
indice-B de cada tamaiio de empresa.

Los incentivos fiscales en Espafa son excepcionalmente altos con respecto a los
del resto de paises de la UE-15, el doble de los de Francia y el triple de los del Reino
Unido. Este sistema de incentivos introduce distorsiones potenciales en los instru-
mentos de apoyo a la [+D empresarial que han llevado a una revision sustancial del
sistema en la reforma del impuesto de sociedades de 2006.

En un sistema donde existen subvenciones y deducciones por I+D, la tasa de
financiacién de las subvenciones (que sirven para financiar sélo las actividades
de I+D de mayor excelencia) debe ser mayor que la de las deducciones (que sirven
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para financiar cualquier actividad de I+D). De no ser asi, y de no existir un limite al
uso de las deducciones, las empresas preferirian siempre utilizar el sistema de deduc-
ciones, que no requiere de la participacién en un proceso competitivo de evaluacion
con los costes e incertidumbre asociados al mismo.

Sin embargo, el sistema espafiol de deducciones fiscales existente antes de la
reforma de 2006 permitia una tasa de financiacion de las actividades de I+ D superior
en muchos casos a la de los programas de financiacién de proyectos, cuya intensidad
maxima de ayuda estd limitada por el Marco Comunitario de Ayudas Estatales. Con-
sideremos por ejemplo la financiacién de un proyecto tipo de [+D para una empresa
grande, con unos costes que se distribuyen en un 75 por ciento para investigacion
industrial y un 25 por ciento para desarrollo experimental. Suponemos ademads que la
empresa aumenta su inversién en [+D a una tasa del 10 por ciento anual y los costes
laborales suponen un 50 por ciento del proyecto.

A través de las deducciones esta empresa podria financiar un 47 por ciento del
coste del proyecto en Espafia mientras que presentdndose a un programa de sub-
venciones, en caso de ser evaluado positivamente, podria financiar un 44 por ciento
del coste del proyecto como maximo (siendo este tltimo limite igual en cualquier
pais de la UE). En el grafico 3.12 se compara el porcentaje financiable con deduc-
ciones que tendria el proyecto de [+ D del ejemplo considerado en las cinco mayo-
res economias de la UE. Espaiia es el unico pais donde la financiacién con deduc-
ciones es mayor que la financiacion maxima permitida para las subvenciones.
Ademas, en Espafia en la mayoria de los casos el porcentaje de subvencién conce-
dida no alcanza el mdximo establecido, por lo que la distorsion efectiva puede ser
alin mayor.

Grafico 3.12. Deduccion permitida de un proyecto tipo en I+D
de una empresa grande. 2005

50% 1% Subvencién

Maxima UE: 44%

40% +—

30% +—

20% 1~

10% 1—

Espaiia Francia R. Unido Alemania Italia

FueNTE: Elaboracién propia.

Nota: En Italia existen deducciones por I+D sélo para PYMEs.
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Una cuestion adicional a tener en cuenta respecto del sistema espaiol de deduc-
ciones de I+D es el requerimiento de la Comision Europea para que a partir del afo
2005 el gobierno elimine las limitaciones en las deducciones cuando la I+ D se reali-
za fuera del territorio espafiol (pero dentro del comunitario), haciendo inviable dicho
sistema sin reducir considerablemente la intensidad de ayuda.

En este contexto, la reforma del impuesto de sociedades de 2006 (Ley 35/2006) rea-
liz6 una reorientacion del sistema de incentivos fiscales por I+D, a través de la cual se
reducen gradualmente las deducciones a la I+D, que en el proyecto tipo del grafico 3.12
pasarian del 47 por ciento en 2006 al 40 por ciento en el afio 2011. Ademas, la reforma
introduce un sistema de bonificaciones a las cuotas de la Seguridad Social del personal
investigador similar al implantado con éxito en Holanda, como alternativa al sistema de
deducciones. La diferencia con el modelo holandés es una menor tasa de financiacion, ya
que tomando de nuevo el caso que se presenta en el grafico 3.12 la financiacion seria del
6 por ciento con el modelo espanol frente al 10 por ciento con el holandés.

Conceptualmente, el sistema de bonificaciones, previo anélisis del impacto eco-
némico y presupuestario, tiene las mismas ventajas que el sistema de deducciones por
I+D y es menos susceptible a manipulaciones como la reclasificacién de costes para
relacionarlos con las actividades de I+ D. Esta posibilidad de reclasificacién es uno de
los problemas reconocidos de las deducciones y una de las razones explicitas por la
que las autoridades holandesas adoptaron el sistema de bonificaciones. Adicionalmen-
te, pasar del sistema de deducciones al sistema de bonificaciones permite avanzar en
la simplificacién y transparencia de la politica impositiva y limita la financiacion
publica a la actividad de I+D realizada en territorio espafiol (siendo esto compatible
con la legislacién comunitaria tal como ha declarado la propia Comisién).

En conclusion, la elevada intensidad de ayuda del sistema de incentivos fiscales
frente al de subvenciones, la imposibilidad de limitar las deducciones por actividades
de I+ D realizadas fuera del territorio espafiol y el objetivo de simplificar el Impuesto
de Sociedades llevaron al Gobierno a eliminar gradualmente las deducciones fiscales
y pasar a un sistema de bonificaciones por personal investigador. El nuevo sistema de
bonificaciones estd en fase de desarrollo, por lo que es demasiado pronto para evaluar
su funcionamiento y su impacto. En cualquier caso, parece recomendable aumentar
su intensidad de ayuda conforme se reducen las deducciones por I+D. Finalmente,
se deben poner en marcha los mecanismos que permitan una evaluacién rigurosa de
los instrumentos de financiacidn publica de la [+ D empresarial.

3.3 Conclusiones

En el capitulo se han revisado dos determinantes fundamentales de la formacién
de capital humano y tecnoldgico de nuestra economia con un efecto significativo
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sobre la empleabilidad y la productividad, esenciales para el crecimiento. En primer
lugar, se ha examinado el sistema espafol de formacion profesional. En los dltimos
afios se ha llevado a cabo una reforma de esta etapa educativa que ha resultado en un
acercamiento a los paises de nuestro entorno. No obstante, las tasas de graduados en
formacion profesional siguen siendo muy inferiores a las de los paises de la OCDE,
prefiriéndose los estudios de bachillerato y universitarios. Por otra parte, los salarios
esperados de los estudios de formacion profesional en nuestro pais resultan en una
menor prima salarial frente a otro tipo de formacién de grado equivalente. En conse-
cuencia, en este capitulo se ha propuesto un conjunto de reformas para incrementar la
calidad de la formacién profesional y hacerla més atractiva, ajustandola mas a las
necesidades reales del tejido productivo.

En segundo lugar se ha analizado la inversién empresarial en I+D en Espafia y la
financiacién publica de dicha inversion. La evidencia muestra que se ha producido un
importante crecimiento de la I+D empresarial en nuestro pais, notablemente en
2006, pero seguimos lejos de nuestros vecinos europeos. La principal debilidad del
sistema estd en la baja intensidad inversora de las grandes empresas en los sectores
mds tecnoldgicos. El Gobierno estd respondiendo a esta debilidad con la puesta en
marcha de actuaciones especificas para este tipo de empresas, como el programa
CENIT, y la apuesta por cinco sectores tecnoldgicos de futuro que realiza el nuevo
Plan Nacional de I+D+i 2008-2011. En cuanto a la financiacién de la I+ D empresa-
rial, Espafia era el pais con la mayor intensidad de ayuda de la UE tanto en subven-
ciones como en deducciones fiscales, generando estas tltimas disfunciones que han
llevado a su revision en la reforma fiscal de 2006.






Capitulo 4
Sostenibilidad Ambiental

4.1 La transicion hacia una economia baja en carbono

En los ultimos afios se ha prestado especial atencién a la evolucién de la intensi-
dad energética (IE) y de la intensidad de carbono (IC) de la economia, indicadores
que miden la relacién entre el consumo energético o las emisiones de gases de efec-
to invernadero (GEI) y el producto interior bruto (PIB). El seguimiento de estos ratios
coincide con un intenso debate en el plano tedrico sobre las teorias de la desmateria-
lizacién, que sostienen que cuando un determinado pais alcanza un cierto nivel de
renta per cdpita empieza a producirse una reduccién de la cantidad de material utili-
zado, o alternativamente, de la cantidad de residuos generados durante el proceso de
produccién de una unidad de producto econdémico.

El nivel de desarrollo de las economias afecta a su intensidad energética, debido a
que el acceso a tecnologias mds avanzadas permite aumentar la productividad de los
factores y el ahorro energético, y a que, en las economias mds desarrolladas, el sector
servicios, que es menos intensivo en energia que el industrial, adquiere un mayor
peso. Por tdltimo, la mayor preocupacion por el medio ambiente que caracteriza a las
economias mas avanzadas suele conducir a un uso mds eficiente de la energia.

Entre la intensidad energética y la de carbono existe una elevada correlacion.
Ahora bien, la IC, ademas de verse directamente influida por la evolucion de la IE,
estd afectada por otros factores que pueden condicionar su tendencia, como son: el
mayor uso de las energias renovables, la reduccién del contenido de carbono de los
combustibles foésiles, la sustitucion de los combustibles fosiles mas contaminantes
por otros que lo son menos, etc.

Por ello, con el fin de desarrollar propuestas para aumentar la sostenibilidad
ambiental espaiiola, se evalda el proceso de desmaterializacién de las economias de
la OCDE mediante el estudio de la IC.

Tal como muestra el grifico 4.1, Espafia tiene una IC reducida, pero no ha segui-
do una tendencia a la baja tan marcada como la que se ha producido en la mayor
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Grafico 4.1. Evolucion de la IC 1995-2005
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parte de los paises de la OCDE. Asi, en 2005 la IC de Espaiia era de 443 mientras que
el promedio de la UE-15 era de 446, es decir, un 9 por ciento superior. Es destacable
el hecho de que en el afio 2006 Espafia experimentara una fuerte reduccion, del 5,4
por ciento en su IC, atribuible en gran parte a la aplicacién de politicas de eficiencia
energética y medioambiental desarrolladas por el Gobierno, entre las que destacan
los dos Planes de Accién de la Estrategia Espafiola de Eficiencia Energética (PAEE).
Para estudiar los determinantes de la intensidad de carbono se ha realizado un an4li-
sis para un conjunto de 24 paises en el periodo 1995-2005. Se han considerado tres blo-
ques de paises con diferencias en el nivel medio de IC, agrupados en: drea mediterranea,
norte de Europa y América, y este de Europa.! Los paises mediterraneos tienen niveles
medios de IC inferiores, mientras los paises de la Europa del Este presentan niveles supe-
riores. Entre los elementos que explicarian estas diferencias estructurales estan la clima-
tologia, la especialidad productiva, la ubicacién geografica, la densidad de poblacion, el
modelo de urbanizacién, los habitos de consumo o el grado de evolucién tecnoldgica.
Los resultados del andlisis sugieren que los principales factores explicativos son: el
PIB per cépita, la participacion de los combustibles fésiles en el total del consumo energé-
tico, el consumo energético residencial por habitante y el grado de autosuficiencia de recur-
sos energéticos. Estos factores explican cerca del 60 por ciento de la variabilidad de la IC.
En primer lugar, los incrementos de renta per cdpita conducen a reducciones en
la IC, pero ésta se produce con distinta intensidad en cada bloque de paises conside-

' Mediterrdneo incluye: Espaiia, Grecia, Italia, Portugal, y Turquia; Norte incluye: Alemania, Austria,

Bélgica, Dinamarca, Estados Unidos, Finlandia, Francia, Islandia, Irlanda, Japén, Luxemburgo, Paises
Bajos, Reino Unido, Suecia y Suiza; y Este incluye: Eslovaquia, Hungria, Polonia y Republica Checa.
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rado. En el caso de los paises mediterrdneos, los incrementos de renta llevan a meno-
res reducciones de la IC, debido a sus menores niveles de renta per cdpita y al proce-
so de convergencia hacia niveles de bienestar de los paises del Norte, que son los que
registran una mayor descarbonizacion con cada incremento porcentual de renta. Por
ejemplo, los paises mediterrdneos presentan un menor nimero de electrodomésticos
por hogar y de vehiculos por habitante, por lo que siguen mostrando crecimientos del
consumo energético residencial y de transporte privado, que compensan parcialmen-
te las mejoras registradas en otros sectores.

Por su parte el impacto del crecimiento de la renta per cdpita sobre la IC en los
paises del Este se sitia en un punto intermedio entre los paises del Norte y los del
Mediterrdneo. Al igual que en estos ultimos, la mejora de la renta lleva a mayores
demandas de confort que se traducen en un incremento del consumo energético, sobre
todo en los sectores residencial y de transporte. Sin embargo, este efecto se ve compen-
sado por las ganancias de eficiencia energética asociadas al importante proceso de rees-
tructuracién de su modelo econémico basado en industrias pesadas y poco eficientes.

En segundo lugar, se pone de manifiesto la fuerte contribucién de las energias
fosiles a las emisiones de GEL. Aquellas economias con un mayor peso de las ener-
gias fésiles en su estructura energética registran crecimientos casi proporcionales de
su IC. Ello muestra la importancia de impulsar el desarrollo de las energias renova-
bles, y de la implantacién de mejoras tanto en los procesos productivos como en los
edificios para mejorar su eficiencia energética.

Por ultimo, el andlisis revela que el incremento del consumo residencial tiende a
aumentar la IC, mientras que el incremento en el grado de autoabastecimiento tiende
a disminuirlo. Esto se debe a que el consumo residencial tiene menos potencial para
el ahorro de emisiones que el de la industria y el transporte por lo que un aumento de
su peso implica un mayor impacto sobre la IC. Por su parte un aumento en el grado
de autoabastecimiento en la muestra considerada estd principalmente relacionado
con una reduccién en la importacién y uso de hidrocarburos como fuente de energia,
y por lo tanto con una reduccién de la IC.

Tras este andlisis empirico del camino hacia una economia baja en carbono se
identifican varias dreas en las que se puede incidir para acelerar esta reduccion de la IC.
Entre ellas se desarrollardn en las préximas secciones las siguientes: el impulso de las
energias renovables, la edificacién y el transporte sostenible.

4.2 El papel de las energias renovables en la reduccion de emisiones
En febrero de 2008 la Comisién Europea presentd el tercer paquete de medidas

sobre energia y cambio climdtico en el que se establece como objetivo que las energias
renovables contribuyan con el 20 por ciento al consumo energético final en 2020. Este
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objetivo se justifica por su importante contribucién a la reduccién de emisiones de
CO,. Asi, en el sector eléctrico, cada kWh producido con estas fuentes energéticas
evita entre 500 y 900 gramos de emisiones de CO, que se producirian con la genera-
cién con gas o con carbén. En cuanto a la implantacién de los biocarburantes en el
sector transporte, su aportacion a la reduccién de emisiones puede ser muy importante,
siempre que se cumpla con determinados criterios que garanticen su sostenibilidad.

Espaiia se ha consolidado como el segundo pais del mundo en energia edlica por
potencia instalada y el cuarto en energia solar fotovoltaica, de forma que ocupa el cuarto
lugar del mundo en potencia renovable instalada, detrds de China, Alemania y Estados
Unidos. El avance en la implantacion de las energias renovables en Espaiia se ha basado
en la fijacién de objetivos ambiciosos que se han ido cumpliendo sucesivamente desde el
primer Plan de Fomento de las Energias Renovables de 1999 hasta el Plan de Energias
Renovables 2005-2010 (PER 2010), tal y como refleja la tabla 4.1. El PER 2010 genera-
rd 90 mil empleos directos y la misma cantidad en empleos indirectos, un 40 por ciento
en el sector edlico, un 22 por ciento en las tecnologias solares y un 14 por ciento en el
sector de los biocarburantes. El objetivo es que las fuentes renovables aporten el 12,1 por
ciento del consumo de energia primaria en el afio 2010, para lo cual serd necesario
alcanzar una produccion eléctrica con estas fuentes del 30,3 por ciento y un consumo de
biocarburantes del 5,8 por ciento sobre el consumo total de carburantes previsto para el
transporte. En cuanto a los usos térmicos de la energia (calefaccion, agua caliente sani-
taria y aire acondicionado), aunque su contribucion al total del consumo energético es
reducida, puede jugar un papel muy importante en el sector edificacion, como se verd
mds adelante.

Tabla 4.1. Evolucién de la implantacién de energias renovables

2004 2006 PER 2010
GENERACION ELECTRICA (capacidad instaladaen MW)  27.063  30.760 44.340
Hidraulica (>50 MW) 13.521 13.521 13.521
Hidréulica (Entre 10 y 50 MW) 2.897 2.939 3.257
Hidraulica (< 10 MW) 1.749 1.819 2.199
Biomasa 344 409 2.039
Residuos sélidos urbanos 189 189 189
Edlica 8.155 11.606 22.000
Solar fotovoltaica 37 118 400
Biogds 171 160 235
Solar Termoeléctrica - - 500
BIOCARBURANTES (ktep) 228 549 2.200
USOS TERMICOS (ha) 70,1 93,0 490,1

FuenTE: IDAE.

90 —
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En su conjunto las energias renovables eléctricas contribuyen de forma directa
en un 0,5 por ciento al PIB de nuestro pais y se prevé que se duplique este porcentaje
en 2020, lo que favorecera la especializacién productiva en actividades de alto conte-
nido tecnoldgico. El objetivo para 2020 asignado a Espafia por la Comisiéon Europea
es el mismo que para la media de la UE, es decir, que las energias renovables alcan-
cen el 20 por ciento del consumo energético final. Para alcanzar estos objetivos se
prevé que los biocombustibles aporten un 10 por ciento del consumo en transporte y
que la participacion de la generacion con energias renovables se sitie en el 45 por
ciento, méds del doble de la aportacién actual. La Comisién establece un calendario
de cumplimiento gradual en 5 periodos bianuales entre 2010 y 2020 y se permite a
los Estados miembros continuar con sus sistemas nacionales de fomento de las ener-
gias renovables, en particular con el sistema de primas, empleado en Espafia y la
mayor parte de los paises europeos, que es el que ha conseguido mayores avances y
un mayor grado de implantacion. En el caso espaiiol, el sistema garantiza la compra
de toda la energia producida y ofrece a los productores la posibilidad de elegir entre
el precio de mercado mds una prima o una tarifa regulada.

Para alcanzar los objetivos mencionados es necesario adoptar medidas que permi-
tan aumentar la produccién con fuentes renovables, ampliar la interconexién con Euro-
pa, mejorar la gestion de la red ante la intermitencia de las energias renovables, promo-
cionar la mejora del rendimiento de las tecnologias, mejorar la gestién de los parques,
aprovechar el recurso ed6lico marino, garantizar la produccién y uso sostenible de los
biocarburantes y establecer canales de distribucién de la biomasa y los bicarburantes.

Ademads, para alcanzar estos objetivos de produccién renovable con el menor
coste econdmico, se debe establecer un marco de apoyo que tenga en cuenta la
evolucién del coste de las tecnologias, para que se incentive que las mds maduras
lleguen a ser competitivas. Este marco debe ajustarse a cada recurso para que todas
las tecnologias puedan obtener rentabilidades similares, lo que contribuird a la
seguridad de suministro.

4.3 La eficiencia energética en el sector de la edificacion

El sector de la edificacion puede contribuir al cumplimiento de los objetivos en
materia energética y medioambiental, tanto por su elevada participacion en el consu-
mo de energia, como por condicionar el consumo energético a largo plazo, puesto
que la vida qtil de los edificios se sitia entre los 50 y los 100 afos. Este consumo
energético se produce en la fase operativa de los edificios (agua caliente sanitaria,
calefaccion, iluminacion, electricidad, etc.), que supone un 84 por ciento del consu-
mo, y en las fases de construccidn, fabricacion y transporte de los materiales (12 por
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ciento) y de mantenimiento y restauracién (4 por ciento). El grifico 4.2 recoge la
distribucién del consumo energético operativo de los hogares espafioles.

El cuarto Informe de Evaluacién del Grupo Intergubernamental de Expertos
sobre el Cambio Climdtico mantiene que existe un potencial de ahorro energético en
el sector edificacion que podria alcanzar en 2020 una disminucién del 29 por ciento
de las emisiones con la aplicacion de medidas coste-efectivas. En esta drea existe un
amplio abanico de posibilidades constructivas, tecnoldgicas y de disefio para minimi-
zar el consumo energético de los edificios y aumentar la implantacién de energias
renovables en los mismos, de forma que se reduzca su huella ecoldgica.

Por esta razon la Unién Europea aprobd una Directiva que obliga a los Estados
Miembros a fijar requisitos minimos de eficiencia energética para los edificios nue-
vos y para grandes edificios existentes que se reformen. Esta Directiva se ha traslada-
do en su mayor parte a la legislacion espafiola con la aprobacién del Cédigo Técnico
de la Edificacién (CTE) en marzo de 2006 y del Reglamento de Instalaciones Térmi-
cas en los Edificios (RITE) en julio de 2007. El CTE y el RITE establecen medidas
de eficiencia energética, tanto en el proyecto constructivo como en el uso de las ins-
talaciones. Con ello se pretende, por un lado, un uso racional de la energia, reducien-
do a limites sostenibles su consumo y, por otro, que una parte de este consumo pro-
ceda de fuentes de energia renovable.

El retraso de cuatro afios en la publicacion del CTE con respecto a lo previsto en la
Ley de Ordenacion de la Edificacion de 1999 ha supuesto para Espaiia la pérdida de una

Grifico 4.2. Consumo energético en los hogares espaiioles. 2005
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extraordinaria oportunidad para impulsar un parque de viviendas energéticamente efi-
ciente, ya que entre 2000 y 2006 se iniciaron mds de 4,3 millones de viviendas, a las que
se deben sumar todas aquellas que hayan sufrido rehabilitaciones sin cumplir con los
actuales requisitos de ahorro energético. Ademds, segtin los datos recogidos en el Censo
de Poblacién y Viviendas 2001, el 70,8 por ciento de las viviendas principales fueron
construidas antes de 1980, y cerca de dos millones lo fueron antes de 1940. La antigiie-
dad de los edificios y la falta de aislamiento de muchos de ellos suponen que una parte
importante del parque de viviendas presente problemas en la envolvente térmica a lo que
se suma un envejecimiento de las instalaciones térmicas.

Un proceso integral de disefio de los edificios incluye una seleccién apropiada de
cubiertas, un equipamiento energético de alta eficiencia y la incorporacién de siste-
mas de gestién energética que optimicen el uso de equipamientos y racionalicen el
comportamiento de sus ocupantes, asi como la gestion de la operacién y manteni-
miento del edificio por parte de un agente especializado. En este sentido, la nueva
normativa espafiola contempla exigencias bésicas orientadas a (1) limitar la demanda
energética, (2) incrementar la eficiencia energética de las instalaciones de ilumina-
cion, (3) mejorar el rendimiento de las instalaciones térmicas, (4) garantizar una con-
tribucién minima de agua caliente sanitaria con paneles solares y (5) de energia eléc-
trica con paneles fotovoltaicos.

Respecto a las dos primeras exigencias, el Documento Bésico de Ahorro de
Energia del CTE especifica pardmetros, objetivos y procedimientos a cumplir duran-
te la proyeccidn, construccion, uso y mantenimiento del edificio que permitiran la
reduccion del consumo energético entre un 35 por ciento y un 60 por ciento, en fun-
cion de la calificacion energética de la vivienda otorgada tras la rehabilitacién. Con-
cretamente, se fija el objetivo de reducir la demanda de calefaccién media en un 25
por ciento. En cuanto a las instalaciones de iluminacién se especifican sus caracteris-
ticas, incorporando la obligacién de disponer de un sistema de control que optimice
el aprovechamiento de la luz natural.

Por lo que se refiere a las instalaciones térmicas, el RITE establece una fecha
limite para la instalacién de calderas de bajo consumo y prohibe la utilizacién de com-
bustibles solidos de origen fosil. Ademads, insta a la utilizacién de sistemas eficientes
energéticamente y que permitan la recuperacion de energia, asi como a la utilizacién
de las energias renovables y de las energias residuales. Entre las actuaciones que pro-
pugna, cabe sefalar la introduccion de sistemas de contabilizacién que permitan a los
usuarios conocer su consumo de energia y repartir los costes de explotacion de las
instalaciones comunes en funcion del consumo de cada usuario. La introduccién de
estos contadores contribuird a que las nuevas viviendas que se construyan, asi como
aquellas que sufran una importante rehabilitacion, instalen calderas centrales, mas efi-
cientes energéticamente que las individuales. Segtin el Censo de Poblacion y Vivien-
das 2001 un 48 por ciento del total de las viviendas dispone de calefaccion central o
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individual (9,4 por ciento y 38,6 por ciento respectivamente), un 37,5 por ciento utili-
za calefactores, y el 15 por ciento restante no cuenta con ningin sistema.

Estos beneficios pueden incrementarse con el empleo de sistemas colectivos de cale-
faccién y refrigeracion que son més eficientes en términos energéticos y medioambienta-
les respecto a los sistemas individuales y ofrecen nuevas oportunidades para la integra-
cion de las energias renovables. Por otro lado, la cogeneracion distribuida que produce
electricidad y calor ha permitido grandes ahorros energéticos en Europa. Una prueba de
ello es que un sistema convencional alcanza un nivel de eficiencia del 60 por ciento, fren-
te al 80 por ciento de eficiencia que puede lograrse a través de la cogeneracion.

En cuanto al empleo de energias renovables que promueven el CTE y el RITE, el
uso de paneles solares constituye una de las alternativas mds importantes. Con los
nuevos sistemas energéticos solares, los edificios pueden convertirse en acumulado-
res y transformadores de energia solar en calor y electricidad, pudiendo llegar a cubrir
gran parte de sus necesidades energéticas, siempre que se complementen con siste-
mas auxiliares y se doten de conexién a la red para gozar de estabilidad y seguridad
en su suministro. En concreto, el CTE obliga a la instalacion de paneles solares tér-
micos para cubrir entre un 30 por ciento y un 70 por ciento de la energia necesaria
para agua caliente sanitaria asi como paneles fotovoltaicos para producir energia
eléctrica en los edificios con alto consumo. La experiencia de otros paises, como
Alemania, donde se combinan ayudas directas y préstamos a un tipo de interés redu-
cido para la instalacién de este tipo de equipos ha sido muy exitosa.

Para acelerar la adaptacion del parque de viviendas a estas exigencias el Gobierno
ha disefiado un Plan Nacional de Rehabilitacién en la Edificacién que permitird que,
en el periodo 2008-2012, 500.000 viviendas cumplan los requisitos del CTE y obten-
gan con ello una mejora de su eficiencia energética. En concreto, el plan incluird una
linea de subvenciones directas de 1.000 millones de euros y una linea de crédito del
Instituto de Crédito Oficial de 8.000 millones, que permitird a los hogares financiar la
parte del coste de la rehabilitacion que no quede cubierta por la ayuda del Estado.

Para analizar la viabilidad econdmica de esta medida se presenta un andlisis cos-
te-beneficio de la rehabilitacion integral de una vivienda segtn la calificacion energé-
tica recibida. Se utilizan para ello los datos de consumo energético, de emisiones de
CO,, del coste medio de los proyectos de rehabilitacion y de la subvencién directa
media estimada por el IDAE. Ademads se supone que el consumo energético perma-
nece constante en el tiempo y que los precios de la tonelada equivalente de petréleo
(tep) y de la tonelada de CO, son de 1.776 y 18 euros, respectivamente. Por dltimo,
se fija una tasa de descuento del 5 por ciento anual y un crecimiento anual del 3 por
ciento para los precios de la energia y el CO,. El precio de la energia refleja la tarifa
eléctrica actual en un hogar de consumo medio (esto es 3.200 KWh/afio y 148 €/
MWh). Por su parte, la tasa de descuento es consistente con la inflacién de los pro-
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ductos energéticos y con un coeficiente de depreciacion del 2 por ciento. De este
coeficiente se deriva la aplicacién de un periodo de amortizacién de 50 afos.

A tenor de los resultados las rehabilitaciones podrian suponer un ahorro de hasta
1,31 euros por euro invertido, obteniendo el proyecto una tasa interna de rentabilidad
(TIR) del 6,47 por ciento para la clasificacién energética A. En el otro extremo, con
estos supuestos la rehabilitacion para la obtencion de la calificacion energética D no es
econdémicamente rentable. Sin embargo, cuando se realiza un andlisis de sensibilidad,
se obtiene que tasas de descuento inferiores al 3,59 por ciento, crecimientos del consu-
mo energético por encima del 1,36 por ciento anual, precios energéticos superiores a
199 euros por MWh, una inflacién de estos productos por encima del 4,40 por ciento
anual o una combinacion de éstas, hacen rentable incluso la rehabilitacién tipo D.

A pesar de la rentabilidad econdmica que supone la rehabilitacion, los hogares pue-
den ser reacios a llevar a cabo esta medida por la existencia, por ejemplo, de costes no
econdmicos ligados a las obras. Para compensar estos costes, el Plan prevé ayudas a los
hogares que permiten obtener mayores rentabilidades. La tabla 4.2 muestra la rentabili-
dad privada de la rehabilitacién, es decir, considerando el coste de rehabilitacién y el
ahorro de la factura energética una vez incluida la ayuda directa del Estado. Esta renta-
bilidad crece con la calificacién energética obtenida, por lo que seria recomendable
incentivar a las familias a alcanzar la clase energética A, la de mayor eficiencia.

De esta forma, como se recoge en la tabla 4.2, la TIR para la clasificacion ener-
gética A asciende hasta un 8,22 por ciento, y el ahorro actualizado en la factura ener-
gética a lo largo de la vida util de la vivienda rehabilitada, neto de la inversion, podria
alcanzar los 12.900 euros. Estas cifras dependen del consumo energético de cada
hogar y, por ello, las condiciones climdticas de cada regién son determinantes para la
rentabilidad de la inversion.

Tabla 4.2. Rentabilidad econémica y beneficio neto de los proyectos de rehabilitacion

por clasificacion energética obtenida por vivienda (incluida la ayuda directa del Estado)
(Euros de 2008 actualizados al 5%)

Clasificacién Ahorro/Inversién Beneficio Neto  Ahorro Emisiones
energética Euros Euros millones tn CO,
A 8,22 1,54 12.901 47,50
B 7,93 1,49 11.022 45,00
C 7,38 1,39 8.190 40,00
D 4,86 0,98 -377 30,00

NOTA: El ahorro de emisiones se refiere a todo el Plan.

FUENTE: Elaboracién propia.
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En lo que respecta a las emisiones de CO,, la rehabilitacion energética permitird
evitar en los préximos 50 afos entre 60 y 95 toneladas por vivienda. Esto supone que
para el conjunto del Plan Nacional de Rehabilitacion en la Edificacion las emisiones
de GEI se reducirdn entre 30 y 47,5 millones de toneladas, lo que representa un aho-
rro econdmico actualizado de entre 350 y 555 millones de euros durante los 50 afios
de vida util del edificio.

Ademés de las reducciones de emisiones y de la ganancia econémica directa, se
producen otros beneficios como son la mejora en la balanza de pagos y la seguridad
energética, por la reduccién de las importaciones de productos energéticos. Adicional-
mente, la Certificacion Energética otorgada tras la rehabilitacion incrementa el valor de
los edificios rehabilitados. Por dltimo, la rehabilitacion de las viviendas y edificios for-
ma parte de la estrategia para renovar, remodelar y revitalizar las ciudades y pueblos
espafioles. Esta regeneracion contribuird a aumentar la calidad de vida de los ciudada-
nos y al mismo tiempo, constituye un estimulo para el sector de la construccion.

4.4 El impulso de los modos mas sostenibles en el transporte

La estabilizacion de las emisiones de GEI en el sector del transporte es uno de
los mayores retos a los que se enfrentan los paises desarrollados. En Espaia las emi-
siones de GEI de este sector han crecido un 89 por ciento entre 1990 y 2006, alcan-
zando las 108,6 millones de toneladas de CO,, un 25 por ciento del total de las emi-
siones. Aproximadamente un 60 por ciento de estas emisiones se produce en el
transporte de mercancias, que ha crecido a tasas medias del 3,7 por ciento anual des-
de 1990. Detrads de este incremento se encuentra el aumento de las toneladas-km
transportadas, que se han duplicado entre 1990 y 2006, alcanzando 436 millones de
toneladas-km y el incremento de los servicios de transporte por carretera.

El ferrocarril es el modo de transporte que consume menos energia y produce
2,34 veces menos emisiones que la carretera. Sin embargo, en 2006 el ferrocarril tan
s6lo transportaba el 3 por ciento de las mercancias en Espaiia frente al 85 por ciento
de las transportadas por carretera. Por ello, buena parte de las medidas propuestas en
el Plan de Accién de la Estrategia Espaiiola de Eficiencia Energética (PAEE) para
reducir las emisiones se centran en potenciar el ferrocarril y en el cambio modal des-
de la carretera al ferrocarril.

En el caso espafiol, la viabilidad del cambio modal depende en parte del tipo de
mercancias transportadas en cada modo. Asi, los productos siderdrgicos y los materia-
les de construccion son los que demandan mas servicios de transporte en ambos
modos, tal y como se recoge en el grafico 4.3, por lo que la intermodalidad parece
viable en algunos trayectos, lo que significa que los grandes recorridos pueden hacer-
se en ferrocarril y su trayecto inicial y/o final (entre 100 y 160 km) por carretera.
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Grafico 4.3. Tipo de mercancia transportada por modo. 2006
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FUENTE: Ministerio de Fomento y elaboracién propia.

Para analizar el impacto ambiental de un incremento del peso del ferrocarril en el
sistema de transporte espaiiol, en la tabla 4.3 se muestran los resultados de la simula-
cion de tres escenarios con distintos supuestos de evolucion de la cuota de mercado
del ferrocarril. El escenario base supone que su cuota se eleva en 2008 hasta el 4 por
ciento y se mantiene constante hasta 2010, lo cual se sustenta en la apertura a la com-
petencia del transporte de mercancias. El escenario medio tiene como hipdtesis de
partida que el ferrocarril puede alcanzar una cuota de mercado del 5 por ciento en
2008, que se mantiene constante hasta 2010, arrebatando estos traficos a la carretera.
Finalmente, el escenario alto incluye el incremento gradual de la cuota de mercado
del ferrocarril hasta alcanzar el 10 por ciento en 2010 en linea con el nivel alcanzado
en algunos paises europeos como Italia, con una cuota de mercado del 12 por ciento
en 2004. Algunos estudios que apoyan el desarrollo del transporte ferroviario de mer-
cancias, estiman que la cuota de mercado del ferrocarril podria alcanzar el 20 por
ciento, mientras que la carretera reduciria su cuota al 45-35 por ciento y el maritimo
aumentaria al 40 por ciento.

Los resultados muestran que con el escenario medio, el ahorro que puede obte-
nerse en el afio 2010 es de 364 ktCO,, lo cual representa el 0,3% de las emisiones del
transporte en 2006. Por su parte el escenario alto supone una reduccion del 2% de las
emisiones del transporte en ese afio.
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Tabla 4.3. Escenarios de Aumento de Transporte de Mercancias por Ferrocarril
(total y ahorro de emisiones en ktn CO,)

Escenarios

Medio

Cuota Emisiones | Cuota Emisiones Ahorro % ahorro| Cuota Emisiones Ahorro % ahorro

2008 4,0%  55.079 5,0% 54750 330 0,60 50% 54750 330 0,60

2009 4,0%  57.554 5,0% 57.209 345 0,60 75% 56360 1.195 2,12
2010 4,0%  60.262 5,0% 59.898 364 0,61 10,0%  58.099 2.162 3,72

FUENTE: Ministerio de Fomento, IDAE, elaboracién propia.

El escenario medio se justifica por un mayor aprovechamiento del impulso libera-
lizador del ferrocarril que se inicia con la entrada en vigor el 1 de enero de 2005, de la
Ley del Sector Ferroviario, que tiene por objeto la regulacién de las infraestructuras
ferroviarias y la prestacién de servicios de transporte ferroviario y otros adicionales,
complementarios y auxiliares. Esta Ley incluye la apertura gradual a la competencia
del mercado internacional y nacional de mercancias y de viajeros, con el fin de conse-
guir una mejor gestién que revierta en servicios de mayor calidad y menores costes.

Los resultados obtenidos en 2007 confirman que los nuevos operadores ferrovia-
rios son principalmente compaiiias constructoras, que obtienen sinergias con la ope-
racién de contenedores en los puertos o con el transporte de materiales para las obras
civiles que construyen. Asi, las mercancias que llegan a los puertos y son transporta-
das en ferrocarril han crecido en 2007 un 50 por ciento con respecto a 2006 y las
previsiones de incremento de trafico portuario en transporte de contenedores presen-
tan también incrementos significativos del 11 por ciento anual. Los datos han demos-
trado que la capacidad de la infraestructura ferroviaria para absorber el incremento
de traficos ha sido suficiente, aunque se requiere una mejor gestion de los surcos y de
las instalaciones logisticas existentes.

Por lo que se refiere al incremento de la cuota del ferrocarril hasta alcanzar el 10
por ciento en 2010 en el escenario alto, serd necesario desarrollar medidas adicionales
que incidan en la ampliacién del atractivo de la oferta ferroviaria. Buena parte de las
acciones recogidas en el PEIT y, mas recientemente, en las medidas urgentes del PAEE,
van en esa direccién y persiguen mejorar la gestion de la capacidad existente e incre-
mentar la capacidad dedicada al transporte de mercancias de las futuras infraestructuras
ferroviarias. Se estima que el conjunto de medidas recogidas en el PAEE para el ferro-
carril producirdn un ahorro medio anual de 2,6 millones de toneladas de CO,,.

También es necesario mejorar las infraestructuras de conexion intermodal con el
ferrocarril, especialmente en los puertos y promover el avance del «mercado tnico
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ferroviario» en la UE para mejorar el atractivo del ferrocarril como alternativa para el
transporte internacional de mercancias.

En lo referente al transporte de viajeros, el aumento de la renta per cdpita ha
incrementado tanto el nimero de vehiculos de las familias como la distancia que
recorren de forma habitual. En concreto, el nimero de matriculaciones anuales se ha
duplicado desde 1990 hasta alcanzar cerca de 500 turismos por cada mil habitantes,
cifra todavia inferior a la media europea (650 vehiculos). Este aumento del parque
de vehiculos ha posibilitado que en 2004 se alcanzaran los 355 mil millones de
viajeros-km, tras un crecimiento desde 1990 del 104 por ciento, incremento tres
veces superior al de la UE-15. La consecuencia inmediata de este aumento es que,
ademds de la emision de otro tipo de contaminantes con efecto local, las emisiones
de GEI del transporte privado por carretera han aumentado anualmente a tasas
medias del 3,2 por ciento hasta alcanzar en 2006 el 35 por ciento de las emisiones
totales del transporte.

Dado que un 81 por ciento de la poblacién espafiola reside en las ciudades, el
transporte urbano se convierte en una importante fuente de externalidades negativas
tanto econdmicas como medioambientales. Segiin la Agencia Europea del Medio
Ambiente, las ciudades son responsables del 80 por ciento de los costes de conges-
tién en la UE-15, y el transporte urbano representa el 40 por ciento de las emisiones
de CO, relacionadas con el transporte. La Comision Europea estima que estas exter-
nalidades estdn causando unas pérdidas econdmicas valoradas en cien mil millones
de euros anuales, un 1 por ciento del PIB de la UE, segtin el borrador del Libro Verde
«Hacia una nueva cultura de la movilidad urbana».

De ahi la importancia de llevar a cabo medidas destinadas a fomentar el uso del
transporte publico y de los modos no motorizados, primar el aumento de la ocupa-
cién de los vehiculos privados, mejorar la eficiencia de vehiculos y carburantes, pro-
mover el uso de vehiculos hibridos y de biocombustibles, etc. En el 4mbito urbano,
destacan los planes de movilidad sostenible incluidos en el PAEE, que estan orienta-
dos a mejorar la oferta, calidad, flexibilidad y puntualidad de los transportes colecti-
vos, que se estima contribuirdn en la reduccion de 3,2 millones de toneladas de CO,.
Ademads, para incentivar el mayor uso del transporte publico se promeoverén, entre
otros, los abonos de transporte intermodal dentro del Plan de Transporte al Centro de
Trabajo incluido en el PAEE, que permitira un ahorro adicional de 1,1 millones de
toneladas de CO,.

En lo que se refiere a los recorridos interurbanos, a los factores antes menciona-
dos, se une un aumento significativo de los desplazamientos en avidn, que ha crecido
un 67 por ciento entre 1990 y 2006. Este crecimiento dificulta el cumplimiento de los
compromisos medioambientales y pone de manifiesto la necesidad de favorecer el
trasvase desde los modos mas contaminantes, como la carretera y el aéreo, a otros
mads sostenibles como el ferrocarril. Con vistas a analizar la reduccién de emisiones
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posible en el transporte interurbano de viajeros con la adopcién de medidas que favo-
rezcan el ferrocarril se construyen tres escenarios.

El escenario base supone que en 2008 el ferrocarril capta una parte de los viajes
realizados en avién (1,5 millones de viajeros dejan de utilizar el avion para utilizar el
tren de alta velocidad a partir del 2008), manteniéndose la cuota de mercado alcanzada
ese afio hasta 2010. El escenario medio, supone que, ademads, el ferrocarril puede cap-
tar un 1 por ciento de la cuota actual de la carretera (que en 2006 fue del 80 por ciento)
como consecuencia de las inversiones realizadas en la red de alta velocidad (4,5 millo-
nes de viajeros-km sustituyen la carretera por el tren de alta velocidad). Por su parte,
el escenario alto, se sitda en linea con las propuestas del PEIT, incluidas en el PAEE,
con las que se incrementa atin mas la cuota de mercado en los autobuses y ferrocarriles
en detrimento del modo privado (vehiculo privado y motocicletas) y el aéreo.

En la tabla 4.4 se recoge el ahorro de emisiones que se alcanza en cada escenario
respecto al escenario base. Se observa que con el escenario medio, en el afio 2010 se
podrian evitar 379 ktCO,, el 0,6 por ciento de las emisiones del transporte en 2006 y
el escenario alto supone una reduccion del 6 por ciento de las emisiones del transpor-
te de viajeros para el mismo periodo.

Tabla 4.4. Escenario de Aumento del Transporte de Viajeros por Ferrocarril

(total y ahorro de emisiones en ktn CO,)

Escenarios
Medio Alto*

Cuota_Emisiones
2008 5,1% 56.578 6,1% 56.206 371 0,66 6,7% 54337 2241 4,12
2009 5,1% 57.144 6,1% 56.768 375 0,66 6,7% 53.891 3.253 6,04
2010 5,1% 57.715 6,1% 57.336 379 0,66 6,7% 54430 3.285 6,04

“ Se supone adicionalmente que el autobids alcanza una cuota de mercado del 14,55%, frente a una media del
11,17 de 2006.

Fuente: Ministerio de Fomento, IDAE, elaboracién propia.

Los resultados obtenidos muestran que el impacto del escenario medio es muy
reducido, por lo que se requiere una apuesta decidida para alcanzar al menos la reduc-
cion de emisiones a la que dard lugar el escenario alto. Esta apuesta exige el desarro-
llo pleno de las medidas incluidas en el PAEE. En especial, es imprescindible poner
en marcha inmediatamente actuaciones tales como los Planes de Movilidad y los
planes de transporte para empresas.

Conseguir que estas actuaciones tengan el impacto deseado, sin menoscabo de
la movilidad ciudadana, es un objetivo de dificil consecucion pues afecta, entre otras
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cuestiones, a la eleccion individual del modo de transporte. Asi pues, para alcanzar
el objetivo dltimo de reduccién del consumo energético y por tanto, de las emisio-
nes de GEI es imprescindible el apoyo coordinado de todas las administraciones y la
realizacién de importantes campafias de concienciacidon ciudadana que permitan
modificar la actual estructura de movilidad, impulsando los modos de transporte
mads sostenibles.

4.5 Conclusiones

El andlisis de la intensidad de carbono apunta a que la economia espafiola esta
iniciando un proceso de desmaterializacién que se consolidard a medida que siga
aumentando su renta per cdpita. Para conseguir una economia baja en carbono es
clave, entre otras medidas, la promocién de las energias renovables y, por ello, el
Gobierno espaiiol estd impulsando estas fuentes energéticas para que en 2020 apor-
ten el 20 por ciento del consumo energético final.

Ademas, es necesario realizar un esfuerzo adicional en lo referente a los secto-
res difusos, ya que los dltimos datos disponibles muestran que siguen siendo res-
ponsables de fuertes incrementos de las emisiones de gases de efecto invernadero.
En este sentido, es esencial la plena aplicacion del Cédigo Técnico de Edificacién y
del Reglamento de Instalaciones Térmicas de los Edificios. El Plan Nacional de
Rehabilitacion de Edificios subvencionard la rehabilitacion energética de viviendas
al incorporar las energias renovables en el abastecimiento de los edificios. El incre-
mento en su eficiencia energética permitird reducir las emisiones de GEI, lo que
puede llegar a suponer un ahorro de 555 millones de euros durante la vida util de los
edificios rehabilitados.

En el sector del transporte, el cambio modal hacia el ferrocarril se constituye
como una accion estratégica fundamental para capturar mercancias y viajeros que se
desplazan en modos mds contaminantes. Asi, la convergencia con niveles europeos
de la cuota del ferrocarril en trafico de mercancias permitird alcanzar en 2010 una
reduccion del 4 por ciento de las emisiones.
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Capitulo 5

La Politica de Gasto Social en Espana

5.1 Gasto social y crecimiento econémico

El nivel de gasto social 6ptimo y su relacién con el crecimiento econémico son
dos cuestiones muy relevantes en el debate econdmico a la hora de evaluar la actua-
cién del sector publico en las economias modernas. A pesar de este interés, tanto
académico como politico, la respuesta a estas cuestiones permanece abierta.

La literatura que ha profundizado en la relacién causal entre el gasto social y el
crecimiento destaca que esta relacion es de doble sentido. En primer lugar, el creci-
miento puede afectar al gasto social de formas muy diversas, dando lugar a que el
signo de esta relacién sea indeterminado. Por ejemplo, un mayor crecimiento econé-
mico puede incidir al alza sobre determinadas partidas de gasto, dado que permite
una mayor capacidad de financiacion sin requerir aumentos de presion fiscal. Pero
también, en fases de expansién econdémica, determinadas partidas de gasto social,
como las prestaciones por desempleo, suelen reducirse. En segundo lugar, un mayor
nivel de gasto social puede tener efectos positivos sobre el crecimiento econdmico,
solucionando fallos de mercado, mejorando la redistribucion de la renta, reduciendo
la desigualdad y aumentando la productividad de los trabajadores.

En el Informe Econémico del Presidente de 2007 se analiz6 el papel del sector
publico ante los nuevos retos —globalizacion, envejecimiento de la poblacién, cambio
tecnoldgico y cambio climatico, fundamentalmente— a los que se enfrenta. En €l se
concluia que debia mantener su papel tradicional de proteccidn, y, simultineamente,
acentuar su cardcter dinamizador con la finalidad de impulsar un crecimiento econd-
mico sostenible. En otras palabras, el gran reto del gasto ptblico es contribuir simul-
tdneamente al aumento de la equidad y de la eficiencia.

En este capitulo se profundiza el anélisis del sector publico, estudiando la evolu-
cidn del gasto social en Espafia en las ultimas dos décadas, desde una doble perspec-
tiva. Por un lado, se describe la evolucion del gasto segun las principales politicas:
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pensiones de vejez y supervivencia, prestaciones por invalidez, cobertura sanitaria,
proteccion al desempleo, prestaciones familiares y politica de vivienda y exclusion
social. Por otro, se evalia su nivel de forma comparada con los niveles de gasto
social de las principales economias de la Unién Europea (UE), teniendo en cuenta los
distintos determinantes del gasto social como el nivel de renta per cépita, la estructu-
ra demografica por edades o las tasas de desempleo.

El andlisis permite concluir que, si bien el nivel de gasto social en Espana se
mantiene por debajo del observado en las economias mds avanzadas de Europa, este
diferencial es menor que el que habitualmente se sostiene y muestra una reduccion
tendencial durante el periodo analizado, como resultado de la convergencia del gasto
social en Espafia respecto al patron de comportamiento europeo. Ademds, la implan-
tacion de las politicas sociales aprobadas en la pasada legislatura, en especial la pues-
ta en marcha del sistema de atencién a la dependencia, el aumento de las pensiones
minimas, la nueva prestaciéon de 2.500 euros por nacimiento o adopcién de hijo, la
extension del permiso de paternidad o el Plan de apoyo a la emancipacién e impulso
al alquiler, contribuyen a acelerar la convergencia real con las principales economias
europeas. Este estudio relativo al nivel de gasto debe complementarse con andlisis
adicionales sobre la eficacia de las diferentes politicas de gasto social y sobre los
efectos econdmicos de su coste de financiacion, a fin de tener una vision global del
gasto social en el marco de las funciones del sector publico de estabilizacién y de
mejora de la eficiencia y de la equidad.

5.2 Evolucion del gasto social en Espaiia

El gasto en proteccién social medio por habitante en Espafia, corregido por las
diferencias de poder adquisitivo, alcanzé los 4.700 euros en 2005, dltimo afio para el
que se dispone de datos homogéneos a nivel europeo. Tal y como se observa en el
grafico 5.1, dicho gasto todavia se encuentra en niveles inferiores a los del promedio
de la UE-27, superando tinicamente a los nuevos estados miembros. Si se compara
este nivel con el de las economias europeas mds desarrolladas (UE-15, Islandia,
Noruega y Suiza), Espaiia se aleja ain mas del promedio. En 2005, el gasto promedio
por habitante en estas economias era de mas de 7.100 euros, por lo que el nivel de
gasto en Espafia se situaba un 34 por ciento por debajo de la media.

No obstante, el gasto social per cdpita en Espafia ha mantenido un crecimiento
sostenido desde el inicio de la década de los afios noventa. Como se muestra en el
grafico 5.2, este crecimiento ha permitido reducir el diferencial con las economias
mds desarrolladas de Europa en casi cuatro puntos entre 1990 y 2005.

Atendiendo a las principales funciones de gasto social, de acuerdo con la defini-
cion empleada en las Estadisticas de Proteccion Social elaboradas por Eurostat
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Grifico 5.1. Gasto Proteccion Social. 2005

(Miles de euros en PPP por habitante)
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FuUENTE: Eurostat.

Grifico 5.2. Gasto Protecciéon Social en Espaia

(Miles de euros en PPP por habitante y en porcentaje de UE-15 mds Islandia, Noruega y Suiza)
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(SEEPROS), este diferencial se explica esencialmente por un menor gasto per cépita
en politicas de vivienda, en prestaciones familiares y, fundamentalmente, en pensio-
nes de vejez y supervivencia (que es la ribrica mds importante, al concentrar mas de
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41 de cada 100 euros de gasto social). En cambio, la diferencia es menor en el caso
del gasto sanitario per cdpita (politica que, ademads, concentra el 32 por ciento del
gasto). Finalmente, el gasto en prestaciones por desempleo se sitia por encima del
promedio europeo.

Tal y como se observa en el cuadro 5.1, el esfuerzo realizado por Espafia en
materia de politica social respecto al promedio de sus socios europeos, medido a
través del denominado indice de cobertura del gasto social por habitante (definido
como la ratio entre el gasto social per cdpita en paridades de poder de compra nacio-
nal y el promedio de la UE-15 mads Islandia, Suiza y Noruega), aumentd, entre 1990
y 2005, del 61,9 hasta el 65,5 por ciento. En particular, para las prestaciones familia-
res, el indice de cobertura ha aumentado en 18 puntos porcentuales, 12 puntos la
proteccion por desempleo y mds de 9 puntos la cobertura sanitaria. Las partidas que
en 2005 quedaban lejos de los estdndares europeos, y claramente por debajo del indi-
ce medio de cobertura, son las referentes a invalidez, prestaciones familiares y, sobre
todo, a vivienda y exclusion social. No obstante, las politicas puestas en marcha en la
pasada legislatura, en las que se profundizara mas adelante, apuntan hacia una mejo-
ra de los niveles de cobertura respecto al promedio de los paises europeos.

Ademds, es muy importante tener en cuenta las diferentes definiciones de gasto
social disponibles. Asi, el gasto social incluido en los presupuestos consolidados del
Estado es mds amplio que las funciones utilizadas basadas en las definiciones recogi-
das en las estadisticas SEEPROS, ya que incluye también conceptos como pensiones,

Cuadro 5.1. Gasto en proteccion social por funciones en Espaiia

(Porcentaje del gasto promedio en PPP por habitante de la UE-15 mds Islandia, Noruega y Suiza)

Vivienda y
Vejez y Familia, Exclusion
Enfermedad Invalidez Supervivencia hijos Desempleo Social

1990 65,2 49,9 63,2 21,3 126,0 13,9 61,9
1991 66,6 50,6 62,8 194 128,2 13,7 62,7
1992 68,7 48,9 62,6 24,6 124,9 11,7 63,3
1993 68,6 474 62,8 24,7 131,2 143 64,3
1994 68,1 46,8 62,5 239 118,1 12,9 62,0
1995 67,3 45,1 63,9 25,0 109,7 22,5 61,6
1996 68,7 47,1 64,8 28,9 102,8 28,6 62,3
1997 67,9 46,5 65,0 28,6 1044 294 62,1
1998 65,7 48,0 64,3 31,1 107,3 28,8 61,7
1999 66,1 45,6 64,3 31,5 108,7 29,5 61,5
2000 67,6 49,0 66,8 33,2 116,3 244 63,6
2001 66,4 46,6 65,3 313 128,0 26,5 62,8
2002 66,0 45,1 64,9 31,2 131,7 28,1 62,7
2003 66,1 42,5 63,5 35,6 124,6 28,4 62,0
2004 70,5 425 63,9 37,0 124.8 28,5 63,4
2005 74,5 42,5 64,5 39,0 137.8 31,7 65,5

FUeNTE: Eurostat y Elaboracién propia.
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sanidad, servicios sociales y promocién social, educacién, desempleo, fomento del
empleo y vivienda. En consecuencia, el diferencial efectivo de nuestro pais con el resto
de Europa es menor de lo que el andlisis realizado pareceria mostrar a primera vista.
La literatura empirica sugiere que, si bien las comparaciones internacionales del
nivel del gasto per cdpita son una primera aproximacion vélida, a la hora de hacer
recomendaciones concretas de politica econdmica, es necesario tener en cuenta los
determinantes del gasto social, puesto que éstos pueden variar significativamente
entre paises. Adicionalmente, debe analizarse la eficacia de las diferentes politicas,
asi como los efectos econdmicos derivados de su financiacion. Limitdndose a la pri-
mera cuestion, es preciso incluir en el andlisis una serie de factores adicionales rele-
vantes a la hora de realizar comparaciones internacionales, como el nivel de renta por
habitante o variables socio-econdémicas y demograficas. En el apartado siguiente se
aborda este anélisis dentro de un dmbito europeo entre 1990 y 2005. En el caso de
Espaiia, los resultados se complementardn incorporando una primera estimacion del
impacto de las nuevas politicas sociales aprobadas y anunciadas recientemente, e
incluyendo en el andlisis las politicas sociales instrumentadas por medio de ingresos
publicos, especialmente mediante deducciones en la imposicion sobre la renta.

5.3 Un analisis del gasto social en Espaiia frente a la UE-15

La renta per cdpita, la estructura demogréfica o la tasa de desempleo son los tres
determinantes mds importantes del gasto social. Las economias de mayor renta tien-
den a gastar una mayor proporcion de sus ingresos en politicas de gasto social. Asi-
mismo, el nivel 6ptimo de gasto de todo sistema de proteccion social viene determi-
nado por el tamafo de los colectivos a proteger. Aquellas sociedades mas envejecidas
destinan més recursos a politicas sociales, especificamente a sanidad y pensiones de
vejez y supervivencia. En cambio, en aquellas mas jovenes priman las prestaciones
familiares. Finalmente, la existencia de un nivel de desempleo mds elevado incre-
menta de modo directo el gasto en prestaciones por desempleo, y de modo indirecto
algtin otro gasto relacionado, como el referido a la exclusion social. Solamente sobre
la base de un anélisis cuantitativo de estos aspectos se puede evaluar, sin sesgos evi-
dentes, el nivel de gasto en proteccién social.

Un andlisis empirico para Espaiia y la UE, 1990-2005
Para tener en cuenta los determinantes del gasto social al realizar estas compara-

ciones internacionales se ha llevado a cabo el andlisis empirico que se describe a
continuacién. Las Estadisticas de Proteccion Social elaboradas por Eurostat (SEE-
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Cuadro 5.2. Metodologia de estimacion del patrén de gasto social

Determinantes del gasto social

Patrén de gasto social
(euros pc)

Tasa de desempleo

Diferencial

(porcentaje)

Gasto social efectivo

(euros pc)

Ambito de anilisis
Geogrifico: estados miembro de la UE-15, Islandia, Noruega y Suiza
Temporal: 1990-2005

Funcional: enfermedad, invalidez, vejez y supervivencia, familia, desempleo y vivienda y exclusién

PROS) proporcionan informacién de los distintos componentes del gasto social. Las
variables relativas a la estructura demogréfica, y las tasas de actividad y de desem-
pleo se obtienen de Eurostat y de la OCDE. En la metodologia elegida para realizar
el andlisis se definen seis funciones de gasto en proteccion social: enfermedad, inva-
lidez, vejez y supervivencia, proteccién familiar, desempleo, y vivienda y exclusion
social. Para estas seis funciones de gasto se estima para los afios 1990-2005, el perio-
do para el que se puede disponer de datos homogéneos, un patréon de gasto tedrico

Grafico 5.3. Gasto Social y renta per capita. 2005
(Miles de euros en PPP por habitante)
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FUENTE: Eurostat.
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propio para cada estado miembro de la UE-15, mds Islandia, Noruega y Suiza, sobre
la base de una estimacién del patron europeo de gasto en proteccion social, tal y
como aparece resumido en el cuadro 5.2. Debe tenerse en cuenta que la muestra de
economias cubre a las de mayor proteccién social de Europa, de modo que no supo-
nen una referencia absoluta de comparacién para Espafia.

Una consideracién previa, imprescindible al realizar comparaciones internacio-
nales en niveles, es la unidad de cuenta en la que se van a expresar las distintas mag-
nitudes. Como es habitual en la literatura empirica, el gasto social (tanto agregado
como por funciones) se expresa en términos reales, ajustado por las diferencias en
paridad del poder de compra entre economias, segiin las ultimas estimaciones de
Eurostat, y en términos per cdpita.

Un simple andlisis grafico permite corroborar, de manera intuitiva, las principales
hipétesis de partida. En el grafico 5.3 se aprecia que la correlacién entre el gasto social
per cépita y el nivel de renta es positiva en las 18 economias europeas analizadas. Es
decir, las economias mas présperas muestran unas prestaciones sociales por habitante
mas elevadas. De la misma forma, aquellos paises con una poblacién mas envejecida
(segtin la ratio poblacién mayor de 64 afios sobre la poblacion total), muestran un nivel
de gasto en pensiones de vejez y supervivencia per cdpita superior (grafico 5.4), con
algunas excepciones, como Alemania, con un porcentaje de poblacion envejecida supe-
rior al de paises como Austria, Suiza o Francia y, sin embargo, con un gasto social en

Grafico 5.4. Gasto en vejez y supervivencia y estructura demogrifica. 2005

(Miles de euros en PPP por habitante)
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FUENTE: Eurostat.
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vejez y supervivencia inferior al de estos. Por dltimo, un mayor nivel de renta se asocia
con una prestacion media por desempleo més elevada (gréfico 5.5).

Estos primeros resultados no tienen en cuenta la interaccion entre las diferentes
variables. Por ello, en adelante se emplean métodos convencionales de estimacion de
datos de panel, obteniéndose una estimacion lineal para cada una de las funciones de
gasto, en la que se incluyen como variables explicativas el nivel de renta per cépita,
asi como las variables demograficas y socioecondmicas mencionadas'. Intuitivamen-
te, con este método se obtiene un indicador del nivel de gasto social en cada funcion,
en cada afo y en cada una de las economias analizadas (en euros per cdpita, ajustados
por diferencias en capacidad adquisitiva), compatible con el patrén europeo. Las esti-
maciones se realizan ponderando los diferentes paises segiin su tamafo. En concreto,
se ponderan en funcién del tamafio de la poblacién, otorgando mds peso a los datos
de los paises mds grandes.

El patrén para el conjunto del gasto social se estima agregando los resultados de
cada estimacion, es decir, se obtiene el nivel de gasto social per cépita que cada pais
tendria si su politica social respondiera de la misma manera que en el resto de econo-
mias europeas a la evolucién de la renta per cdpita, de la demografia y del desempleo.
Analizando la diferencia entre el gasto en proteccion social observado en cada pais

Grafico 5.5. Prestacion media por desempleo y renta per capita. 2005

(Miles de euros en PPP por habitante)
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FuENTE: Eurostat.

' Adicionalmente, se incluyen tendencias temporales, que captan perturbaciones comunes a los paises

de la muestra, asi como variables ficticias que recogen los efectos especificos de cada pas.
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en cada afio, y su patrdn tedrico, es posible calcular el denominado indice de cober-
tura, y a partir de €l obtener una medida del esfuerzo que deberia hacer cada pais
para aproximarse a los estdndares internacionales de nivel de gasto.

Resultados para Europa

Los resultados confirman que, en el conjunto de economias europeas, el nivel de
renta per cépita incide positiva y significativamente sobre todas las funciones de gas-
to social, en especial sobre las pensiones por vejez y supervivencia y las prestaciones
sanitarias. Asimismo, una mayor proporcién de poblacién dependiente eleva el gasto
social. Como es logico, en aquellas sociedades con una mayor proporcién de mayo-
res de 64 afios, se incrementa el gasto en pensiones de vejez y supervivencia. Final-
mente, como ya se anticipd, la tasa de desempleo tiene un efecto positivo no sé6lo
sobre el gasto en prestaciones por desempleo, sino también sobre el gasto en pensio-
nes de vejez, en prestaciones por invalidez y en politica de vivienda.

Como puede observarse en el grafico 5.6, las economias mediterrdneas (Espafia,
Grecia, Italia y Portugal) e Irlanda se situaron por debajo de su patrén de gasto. Entre
1990 y 2005, el gasto efectivo medio para este conjunto de paises representd en torno
al 85 por ciento del tedrico. Es decir, estas economias han estado realizando un menor
esfuerzo inferior al promedio europeo, una vez se ha controlado por las diferencias

Grifico 5.6. Gasto social y patrén en Europa del sur e Irlanda

(Miles de euros en PPP por habitante y porcentaje)
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Grafico 5.7. Gasto social y patron en las economias nérdicas

(Miles de euros en PPP por habitante y porcentaje)
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FueNTE: Elaboracién propia.

Griafico 5.8. Gasto social y patron en Europa

(Promedio 1990-2005, miles de euros en PPP por habitante y porcentaje)
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FueNTE: Elaboracién propia.
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estructurales. En sentido contrario, las economias nérdicas (Dinamarca, Finlandia,
Islandia, Noruega y Suecia) no sélo reflejan un nivel de patrén de gasto més elevado
(8.100 euros per capita en 2005), sino que el gasto efectivamente realizado es superior
a su patrén en todo el periodo (en torno al 14 por ciento superior), tal y como se obser-
va en el grifico 5.7. El resto de economias se han situado préximas a su patrén.

No obstante, en términos dindmicos se observa una cierta convergencia entre
estos dos bloques de economias. Esta aproximacion se basa en el mayor esfuerzo en
gasto social en las economias del sur de Europa. Asi, en 1990, la diferencia entre los
patrones estimados era del 10 por ciento, siendo superior el de los paises ndrdicos
respecto al de los paises del sur e Irlanda. Sin embargo, la diferencia en el gasto supe-
raba el 50 por ciento. En cambio, en 2005 la diferencia tedrica se eleva al 18 por
ciento, pero la real apenas alcanza el 43 por ciento. Ello se refleja en los graficos 5.6
y 5.7, al acortarse en ambos casos la diferencia entre el gasto real y el patrén.

El grafico 5.8 permite comparar el comportamiento de estos tres grupos de pai-
ses en el conjunto del periodo 1990-2005. Como puede observarse, los paises nérdi-
cos no sélo presentan un patrén de gasto teérico mas elevado que el de los otros dos

Cuadro 5.3. Gasto social, patron y diferencial en Europa
(Miles de euros en PPP por habitante y porcentaje)

Gasto observado Patron de gasto Diferencial
Bélgica 7,939 7,529 -5,4%
Dinamarca 8,897 7,696 -15,6%
Alemania 7,492 7,315 -2.4%
Irlanda 5,762 8,349 31,0%
Grecia 4,644 5,172 10,2%
Espana 4,669 6,040 22,7%
Francia 8,063 7,372 -9,4%
Italia 6,516 6,891 5,4%
Luxemburgo 11,704 15,082 22.4%
Paises Bajos 7,582 7,177 —5,6%
Austria 8,375 7,821 -1,1%
Portugal 4,272 4,425 3,5%
Finlandia 7,296 7,536 3,2%
Suecia 9,040 7,653 -18,1%
Reino Unido 7,394 7,053 —4.8%
Islandia 6,951 7,740 10,2%
Suiza 8,327 7,814 —6,6%
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Gasto observado Patron de gasto Diferencial
Noruega 9,065 10,105 10,3%
Sur e Irlanda 6,013 6,863 12,4%
Nordicos 8,616 8,099 —6,4%
Resto 7,699 7,312 -5,3%
Total 7,060 7,036 —0,3%

FueNTE: Eurostat y elaboracion propia.

grupos, sino que el gasto social per cdpita supera su patrén, lo que se refleja en un
diferencial negativo (13 por ciento). Por su parte, las economias del sur de Europa e
Irlanda, muestran unos niveles de gasto social per cdpita significativamente inferiores
a los marcados por su patrén tedrico (diferencial de 17 por ciento). Los resultados
desagregados por paises para 2005 se recogen en el cuadro 5.3. Para el caso de Espa-
fia, aunque en 2005 nuestro pais se encontraba por debajo de su patrén de gasto ted-
rico, lo cierto es que el avance de la renta per cdpita en el periodo de estudio, el
envejecimiento de la poblacién y la reduccién de la tasa de desempleo en los tltimos
afios han dado lugar a un incremento notable del patrén tedrico de gasto social. Aun
asi, en afios recientes la brecha entre el gasto social y el citado patrén tedrico ha dis-
minuido de manera importante.

Grifico 5.9. Gasto social y patrén en Espaia

(Miles de euros en PPP por habitante)
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FueNTE: Elaboracién propia.
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Resultados para Espariia

Particularizando en el caso de Espafa, el notable avance de la renta per capita en
el periodo (cuya tasa de crecimiento promedio anual ha sido del 2,6 por ciento), el
aumento de la poblacién mayor de 64 afios hasta 2002 y el aumento de la tasa de
desempleo hasta 1994 explican el aumento del patron de gasto. En cambio, la reduc-
cidn de la tasa de desempleo, desde el 22,1 por ciento en 1994 hasta el 9,2 por ciento
en 2005 ha contenido el aumento de este gasto. Tal y como se observa en el gréfi-
c0 5.9, el gasto social tedrico en Espaiia, el que determina su patrdn, se elevé a mds
de 6.100 euros per cdpita en 2005, frente a menos de 4.400 euros en 1990, casi un 40
por ciento mds en términos reales. Asimismo, durante todo el periodo analizado, y de
manera comtn con las economias del sur de Europa, el gasto social se situd por deba-
jo del patrdn, si bien en los tltimos afos la cobertura ha ido aumentando, elevindose
en 2005 al 77,3 por ciento (7,5 puntos mds que en 1995).

Si se analiza por funciones, el gasto efectivo en pensiones de vejez y supervivencia
supone aproximadamente el 70 por ciento del patrén, al igual que las prestaciones por
invalidez. Por su parte, el gasto efectivo sanitario se ha mantenido bastante préximo al
patrén, oscilando entre el 80 y el 90 por ciento. La tnica funcién que se mantiene siste-
maticamente por encima del patrén es el gasto en prestaciones por desempleo. Ademas,
esta partida muestra una gran volatilidad, siendo responsable de que el gasto social
total alcanzase su nivel minimo de cobertura en 1995, equivalente al 70 por ciento del

Grafico 5.10. Gasto social/Patrén en Espaiia por funciones 2005
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FuEeNTE: Elaboracién propia.
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patrén. Ello se explica por la reforma en las prestaciones contributivas aprobadas en
1992, por la que se establecieron requisitos mds estrictos para recibir estas prestaciones
y se redujo el salario de sustitucion en el primer aflo. En cambio, la reduccion del des-
empleo de larga duracién habria estado contribuyendo al aumento del indice de cober-
tura en las prestaciones por desempleo desde finales de la década de los noventa. Final-
mente, el diferencial negativo en el gasto en vivienda y exclusién social se ha reducido
en mds de 20 puntos, desde 1990, aunque sigue encontrdndose muy alejado del patrén.
Una posible explicacion de este resultado, tal y como se discute mds adelante, es que
buena parte de las ayudas en vivienda se realizan por la via de las desgravaciones fisca-
les que, por lo tanto, no aparecen computadas como politicas de gasto.

En conclusién, en coherencia con lo mostrado en el apartado anterior, el grafi-
co 5.10 muestra como el diferencial en 2005 es especialmente relevante en politicas
de vivienda (en las que el diferencial negativo se eleva al 60 por ciento), en prestacio-
nes familiares (en torno al 45 por ciento), en prestaciones por invalidez (31 por cien-
to) y en pensiones de vejez y supervivencia (que, siendo la rdbrica de gasto mas
importante, se sitda un 30 por ciento por debajo del patrén). En cambio, el diferencial
en prestaciones sanitarias es menor, del 14 por ciento, y el gasto en prestaciones por
desempleo se sitia por encima del patrén (casi un 30 por ciento). En todo caso, se ha
de considerar que en materia de politica de vivienda, las estrategias nacionales varian
notablemente, en especial en su instrumentacién a través de politicas de gasto o de
ingresos (deducciones fiscales), como se detallard posteriormente. Ahora bien, las
partidas de vivienda y exclusion social albergan un escaso porcentaje del gasto, por
lo que sélo explican el 5 por ciento del diferencial calculado en 2005.

Alcanzar el patrén tedrico de gasto no parece el objetivo a perseguir, ya que el
esfuerzo fiscal necesario seria notable. Asi, a efectos ilustrativos, implicaria la crea-
cidén de un tributo con una capacidad recaudatoria igual al IVA.

Ademas, el andlisis realizado corrobora que, si bien el nivel de gasto social en
Espafia en 2005 se mantenia por debajo de su patrén tedrico, este diferencial es de
22,7 por ciento, mds de diez puntos inferior al que sugiere la simple comparacién
internacional en términos per cdpita, que estaria sesgada al no tener en cuenta los
determinantes socioecondmicos del gasto social. La consideracién de las nuevas
politicas sociales aplicadas y anunciadas durante la pasada legislatura permite afinar
todavia més la comparacién que se ha llevado a cabo en esta seccion.

Un ejercicio de actualizacion para Espariia, 2006-2008
En la pasada legislatura los Presupuestos Generales del Estado atendieron de

manera especial dos grandes retos de la economia espaiiola: el fomento de la produc-
tividad y la competitividad y la extension del sistema de proteccion social. En el
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Cuadro 5.4. Principales politicas sociales 2004-2008

1. Enfermedad e Invalidez
 Sistema de Autonomia y Atencién a la Dependencia
* Financiacién sanitaria (dotaciéon complementaria)

2. Prestaciones familiares

 Prestacion universal 2.500 euros por nacimiento o adopcién
(en el caso de hijos con discapacidad, familias monoparentales y familias numerosas, la
ayuda es de 3.500 euros)
 Prestacion por paternidad
 Prestacion no contributiva por maternidad
3. Vivienda y Exclusién social
 Plan de apoyo a la emancipacién e impulso a la vivienda
» Fondo de Apoyo a la Acogida e Integracién (PECI, 2007-2010)
4. Vejez y Supervivencia

* Revalorizacion de las pensiones minimas

FuEeNTE: Elaboracién propia.

segundo caso, se aprobaron nuevas politicas como la implantacion del sistema para la
autonomia y la atencién a la dependencia, que serd cofinanciado por el Estado y las
Comunidades Auténomas, y se mejoraron sustancialmente politicas sociales tradi-
cionales, particularmente en materia de pensiones minimas, de prestaciones familia-
res (prestaciones por paternidad, prestacién no contributiva por maternidad, presta-
cién por nacimiento o adopcién de un hijo), de politicas de vivienda (Plan de apoyo
a la emancipacién e impulso al alquiler) y de integracién (con el Plan Estratégico de
Ciudadania e Integracion, PECI 2007-2010). Estas politicas se resumen en el cuadro
5.4 y abordan, precisamente, todas las funciones en las que se parte de un diferencial
negativo mds relevante. Estas partidas, junto con el aumento del gasto en proteccion
social propio del crecimiento econdmico experimentado en estos afios y de la evolu-
ciéon demografica, han contribuido a reducir significativamente el diferencial con el
resto de paises europeos.

Dado que no se dispone de estadisticas oficiales para Espafia desde 2006 y para
la UE desde 2005, es necesario recurrir a estimaciones acerca del impacto de las
principales politicas sociales. Para ello, siguiendo la metodologia de Eurostat, se esti-
ma el componente marginal que corresponde a las nuevas medidas aprobadas, a par-
tir de la informacién incluida en los Presupuestos Generales del Estado de cada ejer-
cicio. Es importante, por lo tanto, en este andlisis, no perder de vista que son las
Comunidades Auténomas las que detentan principalmente competencias en materia
de politica social. En consecuencia, a partir de 2006, el andlisis que se realiza parte
del elevado esfuerzo que en materia de gasto social ha realizado el Estado a través de
sus Presupuestos Generales, sin incluir el de otras administraciones. Este gasto adi-
cional derivado de las nuevas medidas se agrega a la evolucion prevista del gasto en
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Grifico 5.11. Diferencial estimado de gasto en Espaiia

(Porcentaje de patrén tedrico de gasto)
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FuEeNTE: Elaboracién propia.

proteccidn social, que se estima con base en los escenarios macroecondmicos incor-
porados en el Programa de Estabilidad 2007-2010 y las nuevas proyecciones demo-
gréficas del Instituto Nacional de Estadistica.

En términos cuantitativos, los principales avances se concentran en las funciones
de enfermedad y proteccién ante la invalidez, gracias al sistema de atencion a la
dependencia (cuya dotacion estatal acumulada entre 2006 y 2008 es de casi 2.400
millones de euros) y a la dotacién complementaria para la financiacién sanitaria
(1.700 millones de euros en el periodo). En cuanto a esta tltima dotacién, es preciso
sefalar que, en efecto, los Presupuestos Generales del Estado a partir de 2006 han
recogido una dotacién complementaria para la financiacién sanitaria de 1.700 millo-
nes de euros, en consonancia por lo acordado por el Grupo de Trabajo del Gasto
Sanitario, dependiente del Consejo de Politica Fiscal y Financiera. Este grupo de
trabajo sefial6, ademads, la necesidad de racionalizar el gasto sanitario a través de una
mejora de la eficiencia en su gestion, con el fin de que el citado gasto no crezca por
encima del PIB, como ha venido ocurriendo en los Gltimos afos. Asimismo, se ha
realizado un esfuerzo significativo en las politicas de vivienda y de lucha contra la
exclusidn social (gracias a los 400 millones de euros entre 2007 y 2008 del Fondo de
Acogida e Integracion incluido en el PECI y los 437 millones de euros de la ayuda a
la emancipacién en 2008). Las nuevas politicas familiares como la ayuda por naci-
miento o adopcidn de hijo y la extension de las prestaciones familiares (1.500 millo-
nes de euros aproximadamente entre 2007 y 2008) y el crecimiento de las pensiones
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minimas, que supera significativamente al de la pensién media, completan la lista de
los principales avances en materia de prestaciones sociales.

El patrén estimado en los afios de la pasada legislatura crece a un ritmo mas
intenso, como consecuencia sobre todo de los fuertes ritmos de crecimiento del prin-
cipal determinante de dicho patrén, la renta per cdpita. Sin las medidas adicionales
citadas, el gasto per cdpita habria mantenido el exigente ritmo de crecimiento marca-
do por ese patrén, por lo que el diferencial hubiera transcurrido constante en torno al
77 por ciento del patrén nacional. En cambio, el impulso de este conjunto de politi-
cas sociales ha permitido sostener el proceso de convergencia real con ese patron
europeo, de modo que el diferencial negativo se habrd reducido al final de 2008 a
aproximadamente el 21 por ciento (véase el grafico 5.11).

Por ultimo, es preciso tener en cuenta que las variables de gasto social utilizadas
habitualmente (segtin la mencionada metodologia de SEEPROS), presentan ciertas
limitaciones a la hora de realizar una comparativa internacional de los niveles de
cobertura de las politicas sociales. Ello se debe a que no se imputa como gasto social
la mayor parte de la politica social que se articula via ingresos (fundamentalmente, a
través de desgravaciones fiscales). Una excepcidn se da en las prestaciones familiares
que, a partir de 2003, incluyen la deduccién por maternidad del IRPF a mujeres tra-
bajadoras fuera del hogar con hijos menores de tres afios.

Por tanto, en el caso de Espaifia, las series de gasto social no estarian contabili-
zando las desgravaciones fiscales por adquisicidn de vivienda, y tampoco, presumi-
blemente, contabilizaran las deducciones fiscales derivadas del nuevo Plan de apoyo
a la emancipacién e impulso al alquiler. Un concepto mds amplio de gasto social, que
incluyera estas relevantes medidas de proteccidn social que se articulan a través del
sistema fiscal, conduciria a estimar un diferencial de gasto social de Espafia respecto
al promedio de paises europeos, sin duda, por debajo de ese 21 por ciento que se
estima para 2008. En el caso especifico de la funcién de vivienda, el «gasto» en el
que se incurre al aplicar los beneficios fiscales en el IRPF supera al gasto directo en
politicas de vivienda. En consecuencia, es presumible que, si se pudiera realizar un
andlisis comparado que incluyera los beneficios fiscales, el diferencial mencionado
para la politica de vivienda dejaria de ser el mayor, obteniéndose probablemente un
diferencial inferior al promedio espafiol.

5.4 Conclusiones
En este capitulo se han analizado las politicas de gasto social en Espafia. En pri-
mer lugar, se muestra que, a pesar de los notables avances de las dos dltimas décadas,

el nivel de gasto social en Espafia se encuentra todavia alejado del promedio de paises
europeos. La implantacion de un Estado de bienestar moderno con mucha posteriori-
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dad a la mayoria de los paises europeos explica, sin duda, parte de este diferencial
negativo. Las preferencias sociales también pueden ser un factor explicativo, toda vez
que una aproximacién més rapida al nivel de los paises de mayor grado de desarrollo
de proteccion social exigiria un acercamiento a los indices de presion fiscal de dichos
paises. Una primera aproximacion a este diferencial, en términos de gasto per cdpita,
sugiere que en 2005 el gasto estaba en torno al 34 por ciento por debajo de los estin-
dares europeos, aunque la distancia se ha reducido en los dltimos afios.

En segundo lugar, el andlisis muestra que, tomando en consideracion las diferen-
cias entre los paises en renta per cépita, tasa de desempleo y estructura demogréfica, el
diferencial respecto al patrdon tedrico estimado para Espafia seria del 22,7 por ciento
en 2005. Este diferencial se ha venido reduciendo significativamente en los tltimos
afios, desde el 30,2 por ciento de 1995. Las funciones de vejez e invalidez, familia y
vivienda y exclusion social explican gran parte del diferencial todavia existente.

El patrén tedrico de gasto estimado en este capitulo es un instrumento esencial-
mente positivo, esto es, de €l no se deben extraer recomendaciones normativas sobre
el nivel de gasto social.

La consideracién de las nuevas politicas sociales aplicadas durante la pasada
legislatura (en especial la implantacién gradual del nuevo sistema para la autonomia
y la atencidn para la dependencia, a la que los Presupuestos Generales del Estado han
dado una elevada importancia, y cuya financiacién corresponde al Estado y a las
Comunidades Auténomas), y de los aumentos registrados en las partidas tradiciona-
les de gasto, particularmente en materia de pensiones minimas, prestaciones familia-
res (prestaciones por paternidad, prestacién no contributiva por maternidad, presta-
cion de 2.500 euros por nacimiento o adopcion de un hijo), vivienda (Plan de apoyo
a la emancipacion e impulso al alquiler) e integracion (Fondo de acogida e integra-
cidén), estdn permitiendo acelerar el proceso de convergencia real con el patrén euro-
peo, de modo que el diferencial se habria reducido al final de 2008 al 21 por ciento.
Consideraciones adicionales, como tener en cuenta, a partir de 2005, el gasto de
social realizado por otras administraciones distintas al Estado e incluir el beneficio
fiscal que responde a politicas de finalidad equivalente a las que se contabilizan den-
tro del gasto social, permitirian afinar mds las comparaciones internacionales de las
politicas sociales. Algunos de estos beneficios fiscales son especialmente relevantes
en el caso de la economia espafiola, por lo que reducirian el diferencial estimado en
gasto social de Espaiia respecto al promedio de paises europeos, en especial en el
caso concreto de las politicas de vivienda. Por dltimo, es importante sefialar que la
convergencia en gasto social con Europa, se debe realizar con prudencia y en el mar-
co de las reglas de estabilidad presupuestaria.
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Listado de acronimos

CCAA: Comunidades Auténomas

CENIT: Consorcio Estratégico Nacional de Investigacién Técnica
CNCP: Catdlogo Nacional de Cualificaciones Profesionales

CTE: Cédigo Técnico de Edificacion

ESO: Educacion Secundaria Obligatoria

FMI: Fondo Monetario Internacional

FP: Formacién Profesional

GEI: Gases de Efecto Invernadero

I+D+i: Investigacion, Desarrollo e innovacién

IC: Intensidad de Carbono

IDAE: Instituto de Diversificacion y Ahorro de la Energia

IE: Intensidad Energética

IPCC: Grupo Intergubernamental de Expertos sobre el Cambio Climatico
LOE: Ley Organica de Educacién

MEC: Ministerio de Educacién y Ciencia

MFOM: Ministerio de Fomento

OCDE: Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
OEP: Oficina Econémica del Presidente del Gobierno

OMC: Organizacion Mundial del Comercio

PAEE: Plan de Accién de la Estrategia Espafiola de Eficiencia Energética
PECI: Plan Estratégico de Ciudadania e Integracién

PEIT: Plan Estratégico de Infraestructuras y Transportes

PER: Plan de Energias Renovables

PYME: Pequeiia y Mediana Empresa

RITE: Reglamento de Instalaciones Térmicas en los Edificios

SAAD: Sistema para la Autonomia y Atencion a la Dependencia
SEEPROS: Sistema Europeo de Estadisticas de Proteccion Social
UE: Unién Europea

UEM: Unién Econémica y Monetaria

UNCTAD: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
VAB: Valor Afiadido Bruto

VPO: Vivienda de Proteccion Oficial
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