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RESUMEN

Este articulo realiza un analisis de tipo general sobre la evolucién de la economia espafiola. Incluye un
estudio comparativo de la fase actual del ciclo econdmico respecto a la anterior fase expansiva de los
afos 1986-1990. Finalmente, y partiendo del mantenimiento de la politica econémica actual, se estu-
dian las perspectivas de la economia espanola a medio plazo.

ABSTRACT

This article makes a general analysis of the development of the Spanish economy and includes a com-
parative study of the current phase of the economic cycle with that of the previous period of expansion
from 1986 to 1990. The article concludes with a study of the medium term perspectives for the Spanish

economy on the basis of current policy.

1. INTRODUCCION

Con el andlisis que se realiza a continuacién se pretende
ofrecer un marco general sobre la economia espafiola, que po-
dria servir para situar el tema mas especifico de la inversién en
infraestructuras.

En primer lugar se analiza la evolucién de la economia es-
pafnola en los ultimos afos. Se ha tomado el afio 1984 como
origen de las series de datos utilizadas en el estudio, lo que
permite incluir en su totalidad la anterior fase expansiva de la
economia espanola (que cabria situar entre los afios 1986-
1990), y realizar una comparacion con el periodo actual, carac-
terizado también por un importante crecimiento econémico.

Una vez analizada la evolucion de la economia espafola en
estos afos, se estudian las perspectivas existentes a medio
plazo, tomando como base los estudios sobre la economia es-
panola realizados por la OCDE y las previsiones realizadas re-
cientemente en la revisién del Programa de Estabilidad.

‘So admiten comentarios a este articulo, que deberan ser remitidos a la Redaccién de la ROP antes del 30 de octubre de 2000.

2. EVOLUCION RECIENTE DE LA E(}ONOMI’A
ESPANOLA: DE LA INCORPORACION A LA
COMUNIDAD EUROPEA A LA UNION MONETARIA

Para la economia espafiola, el periodo 1984-1999 ha esta-
do marcado por el proceso de integracién en Europa, con las
fechas clave de 1986, afio de la incorporaciéon a la Comunidad
Europea, y 1999, afio de la puesta en marcha de la Uniéon Mo-
netaria. Cabe establecer un cierto paralelismo entre estas fe-
chas, ya que ambas han estado acompafnadas por una impor-
tante expansién de la economia, aunque con significativas di-
ferencias en el modelo de crecimiento econémico, como se
vera a continuacion.

A finales de 1985 se inicié una recuperacién econdémica
propiciada por el ajuste llevado a cabo en los afos inmedia-
tamente anteriores, y que se consolidé con la importante cai-
da de los precios del petréleo, variable a la que la economia
espanola seguia siendo, en general, mas sensible que el resto

Recibido en ROP: junio de 2000
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EVOLUCION DEL PIB Y DE LA INVERSION EN TERMINOS REALES EN ESPANA de los paises desarrollados. Entre
Tasas de crecimiento sobre el afio anterior 1986 y 1990 Espafia registré un

crecimiento medio anual del 4,5%
20,0 del PIB, muy superior al 3,3% de
media anual en los paises que
componen actualmente la zona
euro. Como suele suceder en los
ciclos econémicos, la formacion
bruta de capital fijo amplifico este
crecimiento. La tasa de crecimien-
to de la inversion paso6 de ser ne-
. gativa en 1984 a situarse en el
-10,0 Y4 6,1% en 1985, llegando a niveles
del 13-14% entre 1987 y 1989
(cuadro 1).

La primera diferencia con la
nueva fase expansiva 1996-1999
_ i es que en esta ultima la tasa me-
dia de crecimiento econémico es sensiblemente menor, el

3,4% anual, como también lo es en los paises del euro, con

EVOLUCION DEL PIB Y DE LA INVERSION EN TERMINOS una tasa media del 2,1%. En Espafia, la inversion ha crecido a
REALES EN ESPANA'Y EN LA ZONA EURO. una tasa media anual del 6,2% en el periodo 1996-1999, si-
Tasas de crecimiento sobre el afio anterior

(en porcentajes)

En porcentajes

-15,0
(p) previsién
Fuente: OCDE. Economic Outlook. Junio 1999, Para la
previsién de 1999 y 2000, OCDE. Annual Review. Spain

Afios =0==PIB
a=F=o nversion

tuandose en la actualidad en niveles del 8-9%.

Sin embargo, en términos de empleo, en 1986-1990 el em-
pleo crecidé a una tasa media anual del 3,0% practicamente
ESPANA ZONA EURO igual al 3,1% alcanzado en 1996-1999 (cuadro 2). Es decir,
con un crecimiento sensiblemente menor, en los ultimos afos

PIB Fg:m&cB%N PIB ';%'L“.f.ﬁ%gN se ha-. creado igual o. mas emplgo que en l'a 'anterior fas'e gx-
CAPITAL FIJO CAPITAL FIJO pansiva, lo que permite caracterizar el crecimiento econémico
actual como fuertemente intensivo en el factor trabajo. En esto
1984 1,5 -6,9 2,2 -0,4 ha tenido una importante incidencia tanto la reforma laboral
1985 2,6 6,1 23 1,9 llevada a cabo en 1997 como la moderacién de los costes sa-
1986 3.2 9.9 24 40 lariales a partir de 1994 (cuadro ?). N '

En segundo lugar, la tasa de inflacion, medida por la evolu-
1987 56 14,0 26 47 cion del IPC, bajé significativamente en 1987. Sin embargo, el
1988 5,2 13,9 4,0 7.6 desarrollo de la fase expansiva llevo a un nuevo aumento de la
1989 4,7 13,6 3,9 7,3 tasa de inflacién a niveles persistentemente superiores al 6%,
1990 3,7 6,6 3,6 53 mas de dos puntos por encima de la media de los paises que
1991 2,3 16 2,4 1,2 después formarian la zona euro. Frente a elio, a partir de 1996
1992 0.7 4.4 14 0.1 Ios’ premos tendieron a situarse en un}a tasa Fie crecmyento
préxima al 2%, aungue esto supone adn un nivel superior en

1993 -1.2 -10,5 -0.8 -6.6 aproximadamente un punto a la media de los paises euro.
1994 2,3 2,5 2,3 2,6 Desde el punto de vista del sector exterior, cabe destacar
1995 2,7 8,2 2,2 2,6 en primer lugar que en 1984 la economia espafiola ya era una
1996 2,3 2,0 1,3 0,9 economia bastante abierta por el peso de sus exportaciones e
1997 38 5,0 22 2,2 importaciones. De hecho, en dicho afo tanto las importacio-
1998 40 9.2 28 43 nes cpmo las exportaciones de bienes y servucm;s_(uncluyen-do
el turismo), alcanzaron, respecto al PIB, un maximo relativo
1999 (p) 3.7 88 2.1 4.6 (cuadro 6). Tomando como punto de referencia el afio de la
2000 (p) 3,7 8,6 2,8 43 entrada de Espafia en la Comunidad Europea, 1986, a partir de
. este afo las importaciones registraron un significativo aumen-
(p) prevision to, mientras que las exportaciones se estancaron o incluso

FUENTE: OCDE. Economic Qutlook. Diciembre 1999. L L,
disminuyeron su peso respecto al PIB. Esto indicaria tanto los
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efectos inmediatos del desar-
me arancelario que siguid a la
entrada de Espana en la Co-
munidad como la pérdida de
competitividad de la econo-
mia espafiola por los aumen-
tos de costes. Esto llevaria a
un desequilibrio exterior de
caracter persistente a partir
de 1988, que sélo pudo co-
rregirse tras la serie de deva-
luaciones de 1992 y 1993. A
partir de 1994 se entra en una
nueva fase de aceleracién de
la apertura exterior de la eco-
nomia espafiola, con un fuer-
te aumento tanto de las im-
portaciones como de las ex-
portaciones, que ganan peso

Porcentajes

EVOLUCION DEL PIB REAL Y DEL EMPLEO
EN ESPANA
Tasas de crecimiento sobre el afio anterior

Afios ==@== Crecimiento del PIB real
=== Crecimiento del empleo

CUADRO 2 CUADRO 3

ESPANA. INDICADORES DEL MERCADO DE TRABAJO. ESPANA. PRECIOS Y SALARIOS.
Tasas de variacion respecto al afio anterior
Tasa Tasa Crecimiento del
de actividad de paro empleo Precios Salarios por  Costes Laborales
al consumo trabajador Unitarios
1984 59,1 19,6 -1,8
1985 58,8 20,9 -0,9 1984 11,9 1.1 5,5
1986 58,9 20,5 2,2 1985 7.1 8,0 5.1
1987 59,8 20,0 3,1 1986 9,4 8,2 9,2
1988 60,4 19,0 2,9 1987 57 7,1 6,0
1989 60,4 16,7 4,1 1988 50 51 6,3
1990 60,9 15,7 2,6 1989 6,6 6,0 7.7
1991 60,9 15,8 0,2 1990 6,5 9,6 10,5
1992 60,9 17,9 -1,9 1991 6.4 108 93
1993 61,2 22,2 -4,3 1992 6.4 10,6 73
1994 61,5 23,7 -0,9 1993 56 9,5 5,0
1995 61,5 22,7 1,8 1994 4.9 2,9 0,1
1996 61,8 22,2 15 1995 4.7 2,3 2,3
1997 62,3 20,8 2,9 1996 3.4 3.9 3,2
1998 63,0 18,8 3,4 1997 2,5 2,7 2,3
1999 (p) 63,3 15,8 45 1998 2,0 2,3 2,2
2000 (p) 63,6 14,0 2,8 1999 (p) 2,3 2,6 3,5
2000 (p) 2,4 3,1 2,6

(p) prevision

FUENTE: OCDE. Economic Outlook. Diciembre 1999.

(p) previsién
FUENTE: OCDE. Economic QOutlook. Diciembre 1999.
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CUADRO 4

ESPANA. INDICADORES DEL SECTOR PUBLICO.
En porcentajes sobre el PIB

Gastos Ingresos Déficit
1984 38,9 33,5 54
1985 42,6 35,6 6,9
1986 421 36,2 6,0
1987 41,0 37,8 3,1
1988 41,1 37,8 3,3
1989 42,6 39,8 2,8
1990 43,0 38,8 4,2
1991 441 39,8 4,4
1992 45,5 41,4 4,0
1993 48,5 41,7 6,8
1994 46,8 40,6 6,2
1995 454 38,8 6,6
1996 44,3 39,3 5,0
1997 42,7 39,6 3,2
1998 42,2 39,6 2,6
1999 411 40,0 1,1
2000 (p) 40,8 40,1 0,8

(p) prevision

FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda. Hasta 1994, se sigue
la metodologia del SEC-79. Desde 1995, se aplican los nuevos cri-
terios del SEC-95.

en el PIB. Por otra parte, el saldo de la balanza comercial y de
servicios se mantiene favorable hasta 1998.

La diferencia entre los dos ciclos de crecimiento de la eco-
nomia espanola es especialmente relevante en lo que se refie-
re a la combinacién de politicas llevadas a cabo por las autori-
dades econdémicas. Como puede observarse (cuadro 4), du-
rante la expansiéon 1986-1990, el déficit publico disminuyé ini-
cialmente, hasta situarse en un minimo del 2,8% del PIB. Sin
embargo, gran parte de esta bajada del déficit se debié a un
aumento de los ingresos, mientras que el gasto publico, aun-
que disminuy6 inicialmente su peso en el PIB, se situé en 1990
en el 43,0% del PIB, por encima del peso que tenia en 1986.
Esto quiere decir que el gasto publico aumenté en mayor pro-
porcién que el conjunto de la economia, por lo que cabe ca-
racterizar a la politica fiscal aplicada entonces como claramen-
te expansiva, y por tanto prociclica, dadas las condiciones ge-
nerales de la economia en ese momento (cuadro 4). Para con-
trarrestar este caracter expansivo de la politica fiscal, en un
momento de fuertes tensiones inflacionistas, la politica mone-
taria mantuvo un caracter fuertemente contractivo, lo que trajo
como resultado unos altos tipos de interés a lo largo de todo el

CUADRO 5

TIPOS DE INTERES EN ESPANA Y EN LA ZONA EURO.
Tipos de la Deuda Publica a 10 aios

ESPANA ZONA EURO
1984 16,5 12,0
1985 13,4 10,6
1986 11,4 8,8
1987 12,8 9,0
1988 11,7 8,8
1989 13,8 9,7
1990 14,6 11,0
1991 12,8 10,3
1992 11,7 9,8
1993 10,2 8,0
1994 10,0 8,0
1995 11,3 8,4
1996 8,7 . 7,0
1997 6.4 5.9
1998 4,8 4,7
1999 (p) 4,7 4,6
2000 (p) 58 : 5,7

(p) prevision
FUENTE: OCDE. Economic Outlook. Diciembre 1999.

periodo, alcanzando un maximo del 14,6% en 1990, mas de
tres puntos por encima de la media de la zona euro (cuadro 5).

En contraste, la nueva fase expansiva 1996-1999 se ha
apoyado, de acuerdo con los compromisos asumidos en el
Tratado de la Unién Europea y en el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento, en un ajuste econémico basado en la consolida-
cion fiscal. El déficit publico se ha reducido de forma continua
hasta alcanzar el 1,1% del PIB en 1999, por debajo de la me-
dia de la zona euro. Ademas, esta reduccion del déficit se ha
debido en su mayor parte a la disminucién del peso del gasto
publico sobre el PIB en mas de tres puntos entre 1996 y 1999.

Esta politica fiscal contractiva ha hecho creible la aplica-
cion de una politica monetaria que ha tendido a disminuir los
tipos de interés a corto plazo, transmitiéndose estos tipos mas
bajos a los plazos mas largos. En consecuencia, los tipos de
interés a largo plazo han disminuido en los ultimos afos en
mayor proporcion que en el resto de los paises del euro, hasta
igualarse practicamente a partir de 1998, en visperas de la
puesta en marcha de la Unidon Monetaria.

El mayor acceso de las empresas a los mercados de capi-
tales y las mejores condiciones para su financiacién estan de-
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INGRESOS Y GASTOS DE LAS AA.PP. ESPANOLAS Y DEFICIT EN ESPANA
Y EN LA ZONA EURO

En % del PIB

El contexto general de la economia espaiiola

tras de la mejora de sus ra-
tios de rentabilidad y del au-
ge de la inversioén privada
en los ultimos afios en Es-
pafia. La tabla siguiente
ofrece algunos indicadores

46

sobre la evolucion reciente

45 4- - -

44 4

43 4

42

41 4

04 - - -

39

38

de la situacién financiera de
las empresas espanolas.
Junto a la importante cai-
da de los costes financieros
de las empresas en los ulti-
mos afios, puede observarse
cémo se ha pasado de un
apalancamiento financiero

negativo en 1995 a un apa-
lancamiento financiero posi-
p—rpr— tivo y creciente, llegando en

—W—Gastos 1999, y utilizando la nueva

0,0

metodologia de la Central de

1995 1996 1997

1998

2000(p) Balances del Banco de Es-
038

pafa, a los niveles maximos

-2,0

histéricamente.

' - —l -1,2
o U} S
: 2T
-
-
_

W2E /0{

-3,0 -

En resumen, el modelo
de crecimiento econdmico

existente en la segunda mi-
tad de los ochenta iba aso-

' w42
w4,
~
— -
5,0 s 0

ciado a una serie de dese-
quilibrios macroeconémicos

(inflacion, fuerte crecimiento
de los costes laborales y fi-

-7,0

nancieros de las empresas,
desequilibrio exterior), que

——+—Déficlten Espafia acabarian truncando el pro-
— @ Déficit zona Euro

Costes financieros
(tasa de incremento
sobre el afo anterior)

EVOLUCION FINANCIERA DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS

Apalancamiento financiero
(en puntos porcentuales) (1)

Fuente: Banco de Espaina. Central de Balances.
{1)Rentabilidad de los activos netos menos coste de los recursos ajenos.

pio crecimiento econdémico
durante la crisis de los afios
1992-1993. Esta crisis afec-
t6 al resto de los paises eu-
ropeos, pero en mucha menor medida. En Espa-
fia significé la caida de la inversion, la destruc-
cion de empleo durante tres afios seguidos (1992
a 1994) y la vuelta a tasas de paro cercanas al
24%. Las empresas realizaron el ajuste econémi-
co, por tanto, por la via del empleo.

La recuperacion econémica iniciada en 1994,
y ya claramente consolidada a partir de 1997, se
caracteriza, por el contrario, por la aparicién tar-
dia de los desequilibrios macroeconémicos (dife-
rencial de inflacién con los paises del euro, déficit
de la balanza de bienes y servicios) asi como por
su menor medida. El epigrafe siguiente se dedica
a analizar las posibilidades de mantenimiento del
actual modelo econémico en el medio plazo.
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3. PERSPECTIVAS A MEDIO PLAZO DE
LA ECONOMIA ESPANOLA

El modelo econémico actualmente vigente en Espana parte
de la necesidad de adaptaciéon a las nuevas condiciones im-
puestas a la politica econémica por la pertenencia de Espafia
a la Unién Monetaria. Como es sabido, el proceso de integra-
cion monetaria ha supuesto la transferencia a determinadas
instituciones comunitarias (el Banco Central Europeo y el Con-
sejo Europeo) de las competencias nacionales en materia de
politica monetaria y de tipo de cambio. Esto supone que el ti-
po de interés a corto plazo y el tipo de cambio de la moneda
ya no son variables de decisién para las autoridades econémi-
cas de los paises que forman parte de la Unién Monetaria, sino
parametros que son fijados por una instancia exterior. En con-
secuencia, el modelo de ajuste econémico utilizado en el pa-
sado, basado en devaluaciones periédicas de la moneda para
recuperar pérdidas de competitividad, no podra aplicarse en el
futuro. Esto deja como Unicos instrumentos de politica econé-
mica en manos de las autoridades nacionales a la politica pre-
supuestaria, en el lado de las politicas de demanda, y a las po-
liticas de oferta o estructurales.

La politica presupuestaria, sin embargo, también se en-
cuentra sujeta a los compromisos asumidos en el Pacto de Es-
tabilidad y Crecimiento, y que suponen mantener en todo mo-
mento un déficit pablico inferior al 3% del PIB, salvo en situa-
ciones excepcionales que se delimitan en el propio Pacto. Este
supone también el sometimiento de los paises del euro a un
mecanismo de supervisiéon multilateral de sus situaciones pre-
supuestarias y a la presentacién de un Programa de Estabili-
dad con objetivos presupuestarios préximos al equilibrio a
medio plazo. Con esto ultimo se pretende crear un margen
presupuestario suficiente para garantizar el cumplimiento de la
regla del déficit inferior al 3% del PIB en los momentos de re-
cesién. En el caso espaiol, se ha calculado (OCDE (2000),
Economic Surveys. Spain.) la necesidad de mantener un déficit
estructural, es decir, una vez eliminado el componente ciclico,
algo inferior al 1% del PIB para garantizar el cumplimiento de
la regla citada en todo momento.

No obstante, la existencia de unas reglas estrictas sobre el
nivel del déficit no supone, en principio, determinar el nivel y la
composicion del gasto publico. De hecho, los niveles de gasto
publico con relacion al PIB difieren considerablemente entre
los paises del euro. Espafia, con un gasto publico total del
41,1% del PIB en 1999 se encuentra muy por debajo de la me-
dia, situada en el 48,4% del PIB en el mismo afio. Entre los de-
méas paises del euro hay que sefialar un gasto publico del
47,1% del PIB en Alemania, el 54,1% en Francia y el 49,2% en
Italia. En los dos primeros casos hay que destacar también la
rigidez a la baja que parece mostrar este indicador. En con-
traste, el sector publico espariol ha mostrado en los ultimos
afos una importante flexibilidad a la baja en el peso del gasto
publico sobre el PIB. |

CUADRO 6

APERTURA EXTERIOR DE LA ECONOMIA ESPANOLA
Importaciones y exportaciones como
porcentaje del PIB

Exportaciones de
bienes y servicios

Importaciones de
bienes y servicios

1984 20,9 23,0
1985 20,8 22,7
1986 17,7 19,9
1987 19,2 19,4
1988 20,0 18,9
1989 21,4 18,1
1990 20,4 17,1
1991 20,3 17,1
1992 20,4 17,6
1993 20,0 19,4
1994 22,1 22,3
1995 23,9 24,0
1996 24,6 254
1997 27,2 28,4
1998 28,2 29,0
1999 (p) 30,4 29,9
2000 (p) 32,8 31,5

(p) prevision
FUENTE: Informe econdémico 1998. BBV. Para la prevision para
1999 y 2000, Ministerio de Economia y Hacienda.

Junto a la politica presupuestaria, el otro gran grupo de po-
liticas econdmicas de que aun disponen las autoridades na-
cionales esel de las politicas estructurales. Para el caso espa-
fiol, ya se ha citado la reforma laboral llevada a cabo en 1997.
A ésta hay que ariadir las reformas liberalizadoras, aun en cur-
so, en sectores estratégicos previamente regulados. Tienen
especial transcendencia los sectores de la energia y las comu-
nicaciones, por constituir a su vez una parte importante de los
costes de produccién de las empresas de practicamente to-
dos los sectores. En el reciente informe de la OCDE sobre la
economia espafiola (OCDE (2000), Economic Surveys. Spain.),
ya mencionado, se reconocen los avances realizados en deter-
minados sectores.

En telecomunicaciones, se ha abierto el mercado a la com-
petencia tanto en telefonia basica como en telefonia movil, y
han caido significativamente los precios de las llamadas a lar-
ga distancia. Se ha puesto en marcha el organismo regulador
del sector (la Comisién del Mercado de las Telecomunicacio-
nes), que se considera investido de la autoridad suficiente,
desde el punto de vista legal, para poder ejercer su funcion.

En el sector eléctrico, la OCDE reconoce que la liberaliza-
cién ha avanzado a mayor velocidad que en la mayoria del res-
to de los paises de la Unién Europea. La Ley de reforma del
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sector eléctrico de diciembre de 1997 cred un CUADRO 7

mercado mayorista para la energia eléctrica,
permitiendo la eleccién de proveedor para los
grandes consumidores, y llevando a una re-

PREVISIONES DE INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT DE LAS
ADMINISTRACIONES PUBLICAS ESPANOLAS. (En % del PIB)

baja de tarifas de forma generalizada. En di-

) . . 2000 2001 2002 2003
ciembre de 1998 y abril de 1999 se amplio la
libertad de eleccién a los consumidores de Total ingresos 40,1 40,0 39,9 39,8
tamano medio, aunque los precios antes de Total gastos 40,8 40,4 39,8 39,5
impuestos para las economias familiares con- - Gastos corrientes 355 35.0 343 33.9
tindan situados entre los més altos de la OC- i .
DE. El organismo regulador del mercado (ac- - Carga financiera 36 3.6 35 3,4
tualmente la Comisién Nacional de Energia) - Gastos de Capital 5,3 5,4 5,5 5,6
tiene una funcién asesora y de mediacién pe- - Formacién Bruta de Capital Fijo 3,5 3,6 3,7 3,8
ro carece de autoridad legal. Por otra parte, Superavit (+) o déficit (-) -0,8 -0,4 0,1 0,2
las dos mayores compafiias eléctricas han Regla de Oro 27 3,2 3,8 4,0

establecido vinculos estratégicos con las

compaiiias del sector de hidrocarburos, inclu-
yendo el sector del gas, lo que podria dar Iu-

FUENTE: Revisién del Programa de Estabilidad del Reino de Espafia 1999-2003

gar a situaciones de facto de dominio del CUADRO 8
mercado. El sector del gas, en concreto, se

encuentra en la practica en una situaciéon de
monopolio.
A las actuaciones llevadas a cabo en es-

TASAS DE VARIACION PREVISTAS DE LOS INGRESOS Y GASTOS DE LAS
ADMINISTRACIONES PUBLICAS ESPANOLAS

tos sectores hay que anadir la politica de pri-

2000 2001 2002 2003 Media

vatizaciones, que se ha acelerado considera- 2000-2003
§|emente e.n los ultimos anosi con la perspec- Total ingresos 5.8 5.7 52 4.4 5.3
tiva a medio plazo de que sélo queden en el
sector publico empresas de la mineria del  1otal gastos 4,6 4.8 3.9 3.9 4.4
carbén y algunas del sector de material para - Gastos corrientes 4,0 4,3 3,5 3,6 3,8
la Defensa. - Gastos de capital 8,5 7,8 71 6,2 7.4

No obstante, el camino a recorrer es ain  Formacién Bruta de Capital Fijo 9,1 8,6 8,0 7.8 8,3

largo, no solo en los sectores mencionados,

sino muy especialmente en otras areas como
es la reforma del mercado del suelo. Las
perspectivas en este area, sin embargo, se
encuentran condicionadas por el hecho de que las competen-
cias de regulacién en materia de suelo corresponden a las Co-
munidades Auténomas, a la vez que las Corporaciones Loca-
les son las que controlan de hecho la oferta de suelo, que per-
manece muy rigida en los momentos de expansién econémi-
ca, provocando fuertes incrementos de precios.

En una perspectiva a medio plazo, el mantenimiento del
actual modelo de crecimiento sostenido, fuertemente genera-
dor de empleo y con un clima de estabilidad macroeconémica,
dependera tanto de la sostenibilidad del modelo presupuesta-
rio como de la profundizacién en las medidas estructurales.

Para el afio 2000, se ha establecido como objetivo en los
Presupuestos Generales del Estado un déficit del 0,8% del
PIB. Dado el crecimiento esperado de la economia espafiola
(el 3,7% en términos reales), que ha sido avalado recientemen-
te por los organismos internacionales, la consecucion de este
objetivo no deberia causar especiales dificultades, e incluso se
ha planteado ya un objetivo mas ambicioso. La alta tasa de

FUENTE: Revision de! Programa de Estabilidad del Reino de Espafia 1999-2003.

crecimiento econdémico esperada para el afio 2000 presenta
ademas una evolucion mas favorable respecto a la composi-
cién del crecimiento, con una menor aportacién negativa del
sector exterior (basada en el aumento de las exportaciones
debido a la recuperacion econémica en Europa) y un creci-
miento mas moderado de la demanda interna que en 1999.

A medio plazo, en el Programa de Estabilidad reciente-
mente revisado se contempla una convergencia suave del
crecimiento econémico hacia la tasa de crecimiento poten-
cial del PIB, que cabe situar préxima al 3%. Con esta evolu-
cién del crecimiento econémico, el equilibrio presupuestario
se alcanzaria en el 2002, incluso con un pequefio superavit
del 0,1% del PIB, que se mantendria en afios sucesivos. Re-
cientemente, se ha adelantado el objetivo de equilibrio presu-
puestario al afio 2001. Hay que destacar que esta evolucién
presupuestaria se considera compatible con tasas de creci-
miento de la inversion puUblica situadas en el 8,3% anual de
media. (Cuadros 7 y 8).
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No obstante, la evolucion de las variables presupuestarias
a medio plazo presenta algunas incertidumbres. Una de ellas
se refiere a los tipos de interés y, por tanto, a la carga financie-
ra de la Deuda Publica. Si bien cabe excluir la vuelta a los ele-
vados tipos anteriores a 1995, el recorrido a la baja de los ti-
pos parece haber concluido, de forma que la reduccion del pe-
so de los intereses sobre el Presupuesto sera mucho mas mo-
derada en afios sucesivos. No obstante, esta evolucién de la
carga de los intereses esta ya incorporada en los escenarios
previstos en el Programa de Estabilidad.

Otro de los factores decisivos en la evolucion presupuesta-
ria futura sera el modelo de financiacién de los entes territoria-
les. En los Gltimos afios, el peso de las transferencias del Esta-
do a los entes territoriales ha ido aumentando en el conjunto
del Presupuesto del Estado. Una vez completado practica-
mente el proceso de transferencias de competencias a las Co-
munidades Auténomas, este modelo de financiacion tiene 16gi-
camente unas limitaciones. Por tanto, el nuevo modelo de fi-
nanciacion que debera ser aprobado en el afio 2001 tendra
que basarse en la profundizacidn en la corresponsabilidad fis-
cal, de forma que los entes territoriales dependan en menor
medida de las transferencias del Estado.

En cuanto a la politica de pensiones, el sistema actual
cuenta con una sdlida garantia de sostenibilidad al menos has-
ta alrededor del afio 2015, dada la estructura demografica ac-
tual. A mas largo plazo, sin embargo, podrian plantearse difi-
cultades, dado el crecimiento de la poblaciéon pensionista en
relacién con la poblacién activa. Ello exige plantear ya, dentro
de la politica presupuestaria, tanto medidas de apoyo familiar,
dirigidas al fomento de la natalidad, como medidas de consoli-
dacién del Sistema de la Seguridad Social. En este sentido,
cabe destacar la creacién en los Presupuestos para el 2000 de
un Fondo de reserva para las pensiones, dotado con los exce-
dentes previstos de la Seguridad Social dado el importante
crecimiento del empleo.

Por ditimo, la sostenibilidad presupuestaria a medio y largo
plazo dependera también de la orientacién de los Presupuestos
hacia el apoyo a la economia productiva. En concreto, existe
evidencia empirica de los altos retornos para el propio sector
publico (en forma de mayor recaudacién por impuestos) de los
programas presupuestarios de infraestructuras y de 1+D. Por
tanto, el adecuado planteamiento de estos programas, el au-
mento en sus dotaciones presupuestarias y la colaboracién con
el sector privado en su desarrollo constituiran también factores
importantes para mantener un crecimiento econémico sosteni-
doy, en el largo plazo, unas finanzas publicas saneadas.

Por el tado de las politicas estructurales, el mantenimiento
del modelo econdmico actual, intensivo en la creacién de em-
pleo, exigird en primer lugar profundizar en la reforma laboral.
Un campo apropiado para ello sera la extensién y la flexibiliza-
cién de los contratos a tiempo parcial, que ofrecen probable-
mente un campo de interés comun a empresarios y trabajado-

res, y que pueden contribuir ademas, de forma decisiva, a la
reduccién de la tasa de paro femenino. Por otra parte, los bue-
nos resultados de la politica de apoyo a la contratacion esta-
ble, limitando la contratacion temporal a la vez que se flexibili-
zan los contratos indefinidos, parecen indicar la linea a seguir
en este campo.

En cuanto a la liberalizacién y fomento de la competencia
en los sectores econdmicos estratégicos, ya se han descrito
los pasos que se han dado recientemente en esta direccion, y
se han citado los problemas que aun subsisten. Los esfuerzos
adicionales a realizar en este campo son aun mas necesarios
en una economia como la espafiola orientada hacia un proce-
so de convergencia real y que debe, no obstante, evitar las po-
sibles tensiones por un exceso de demanda interna. Estos ex-
cesos de demanda se han reflejado en 1999 en una evolucion
al alza de los precios medidos por el IPC, que se ha situado al-
rededor de un punto por encima de la media de la zona euro.
Parte de esta subida de los precios se debe a los componen-
tes mas volatiles del IPC, y en concreto a la evolucion de los
precios de la energia, por lo que cabria esperar que se corri-
giera esta tendencia de los precios a corto plazo. Sin embar-
go, un diferencial persistente de la tasa de inflacién respecto a
la media de la zona euro seria insostenible a largo plazo para
la posicion competitiva de la economia espafola. La mejor for-
ma de contrarrestar estas posibles tensiones sobre los precios
seria aumentar la capacidad de crecimiento de la economia
mediante una mayor competencia en los sectores senalados,
lo que ademas incidiria favorablemente sobre la funcién de
costes de las empresas, y sobre su capacidad de ganar cuota
en los mercados exteriores, consolidando la alta tasa de creci-
miento de nuestras exportaciones en los ultimos afios.

A modo de reflexidn final, cabria decir que la economia es-
pafiola ha alcanzado un grado de estabilidad propio de las
economias maduras, estabilidad que se ha visto favorecida
por la puesta en marcha de la Unién Monetaria. Esto no signifi-
ca en modo alguno que hayan desaparecido definitivamente
las oscilaciones ciclicas, pero si cabe pensar que éstas esta-
ran mucho mas amortiguadas en el futuro, siempre que las po-
liticas econédmicas aplicadas sean adecuadas. Por otra parte,
existen factores estructurales (relacionados fundamentalmente
con el potencial de crecimiento del capital fisico y humano)
que hacen que la economia espafola mantenga un mayor di-
namismo que la mayoria de nuestros socios del euro, lo que
nos debe llevar en los préximos afnos a situarnos entre los pai-
ses europeos mas avanzados social y econémicamente.
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