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introducción

En esta memoria se resumen las actividades de Fedea durante 2019. En total, el año 
pasado organizamos una docena de encuentros o seminarios y publicamos 57 docu-
mentos que cubren los aspectos más relevantes del panorama económico español. Es-
tos eventos y estudios son fruto del trabajo de más de medio centenar de colaborado-
res, todos ellos economistas de primer nivel, con un profundo conocimiento de nuestro 
entorno y plenamente comprometidos con el objetivo central de la casa: contribuir 
positivamente con nuestra investigación y propuestas a afrontar los retos a los que se 
enfrenta la economía española en el medio y largo plazo.  

Una parte significativa de la producción del año se ha centrado en dos áreas de 
investigación que hemos puesto en marcha recientemente, sumándonos a la creciente 
preocupación social sobre la revolución tecnológica en curso y el reto medioambiental. 
Para comenzar a explorar las implicaciones económicas y sociales de las nuevas tecno-
logías, organizamos junto con el Círculo de Empresarios unas jornadas de reflexión en 
las que reunimos a especialistas académicos y del sector privado con periodistas, agen-
tes sociales y gestores públicos para discutir sobre temas de vital importancia como 
la transformación digital, la revolución del 5G y el potencial y riesgos de la inteligencia 
artificial. Dentro de la misma área, publicamos también estudios sobre los retos de la 
fiscalidad societaria en la era de la globalización y la economía digital y sobre los efectos 
de las plataformas online de alquileres turísticos.

En materia de energía y medioambiente, encargamos una colección de trabajos que 
se presentaron en una jornada sobre la transición energética organizada en colabora-
ción con el Instituto de Estudios Fiscales y se publicarán en un número monográfico de 
la revista Presupuesto y Gasto Público. Dentro de esta colección de documentos se han 
incluido trabajos sobre temas como la fiscalidad y las finanzas verdes, la electrificación 
del transporte y el papel de distintas fuentes de energía en la transición hacia una eco-
nomía descarbonizada. 

En el presente contexto de rápida transformación tecnológica, el sistema educativo 
es un elemento de vital importancia para el futuro de nuestra economía. Continuando 
con una larga tradición de interés por el tema, en 2019 encargamos en colaboración 
con ICE Revista de Economía una segunda colección de estudios sobre temas de eco-
nomía de la educación y política educativa que se presentaron en una jornada multi-
disciplinar en la que participaron expertos en pedagogía y en economía y sociología 
de la educación. Uno de los temas analizados fue la posibilidad, que la opinión pública 
española vería con buenos ojos, de un pacto de Estado que garantizase la estabilidad 
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del sistema educativo tras una reforma en profundidad del mismo para adaptarlo a las 
cambiantes necesidades sociales y económicas. 

Dentro del área de economía pública, hemos continuado trabajando en una serie 
de temas que consideramos prioritarios por su enorme impacto potencial sobre el 
bienestar ciudadano y la sostenibilidad de nuestras finanzas públicas. Uno de ellos es 
el diseño del sistema público de pensiones y su sostenibilidad en el contexto actual 
de rápido envejecimiento de la población española. Comenzamos el año organizando 
una sesión plenaria especial en el XXVI Encuentro de Economía Pública celebrado en 
Oviedo en la que presentamos el informe “¿Hacia una nueva reforma de las pensiones? 
Notas para el Pacto de Toledo” en el que se cuantifican las implicaciones de una po-
sible reversión de la última reforma de pensiones que parece contar con un respaldo 
mayoritario entre los partidos políticos. En la misma línea, presentamos también un 
breve informe sobre los costes de volver a la revalorización de las pensiones con el IPC 
– un objetivo sin duda deseable pero no a cualquier precio—y varios estudios sobre 
el peculiar y complicado régimen de autónomos de la Seguridad Social, que podría 
plantear problemas de insuficiencia y falta de cobertura para una fracción creciente de 
la población trabajadora. Junto con estos trabajos, de índole más técnica, publicamos 
también en 2019 un estudio de Miguel Ángel García, titulado “Las pensiones públicas: 
mitos y realidades”, en el que se intenta presentar los problemas de nuestro sistema 
público de pensiones, pero también sus aspectos más positivos, en un lenguaje no 
técnico accesible a un público no especializado. 

Otros dos temas de economía pública prioritarios para Fedea son la evolución de 
la desigualdad y el impacto sobre la misma del sector público y las finanzas de las 
comunidades autónomas. El primero de ellos se analiza anualmente en el Observato-
rio sobre el reparto de los impuestos y las prestaciones monetarias entre los hogares 
españoles. En la edición de este año ha sido necesario adaptar la metodología utilizada 
a los recientes cambios en la Encuesta de Presupuestos Familiares y se ha incluido 
por primera vez un análisis por comunidades autónomas con datos del año 2017. 
En cuanto a las finanzas autonómicas, este año nos hemos centrado en trabajos de 
seguimiento, a la espera de que la situación política haga factible la necesaria reforma. 
En los informes del Observatorio Fiscal y Financiero de las Comunidades Autónomas 
se constata que las autonomías van acercándose al equilibrio presupuestario pero se 
alerta también de que en sus cuentas persiste una cierta fragilidad ante una posible 
desaceleración. Así mismo se han publicado notas sobre la liquidación de 2017 del sis-
tema de financiación de las comunidades autónomas de régimen común y las ayudas 
implícitas en el FLA y otros mecanismos extraordinarios de financiación autonómica.  

Pasando a la economía laboral, otra área tradicionalmente prioritaria en Fedea, 
2019 ha estado marcado por nuestra participación en el análisis de los incentivos pú-
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blicos a la contratación que se realizó como parte del Spending Review de la AIReF. Este 
proyecto absorbió buena parte de los esfuerzos de nuestros colaboradores habituales 
en este campo, reduciendo en alguna medida nuestras publicaciones sobre el tema. 
Con todo, se han mantenido los análisis trimestrales de los resultados de la EPA que 
recoge el Observatorio Laboral y se ha trabajado en el diseño de un indicador de bien-
estar ligado al empleo que tiene en cuenta tanto la incidencia media del empleo como 
su intensidad y la desigualdad de su distribución dentro de cada grupo de trabajado-
res. También participamos en el consorcio europeo Youth Employment PartnerSHIP para 
evaluar la efectividad de las iniciativas ofrecidas a jóvenes desempleados.  

En materia de macroeconomía, una novedad interesante ha sido la incorporación de 
Fedea al grupo de instituciones que publican previsiones de crecimiento en tiempo real 
con el estreno de la herramienta Nowcasting Fedea. Esta nueva herramienta ofrece una 
predicción en tiempo real de la tasa de crecimiento interanual de la economía españo-
la, medida a precios constantes. Su objetivo es el de reducir la incertidumbre a la hora 
de predecir el ritmo de crecimiento de la economía española. Otra herramienta de inte-
rés de reciente creación es el Observatorio del ciclo económico en España, realizado en 
colaboración con BBVA Research y la Fundación Rafael del Pino, que ha adquirido ritmo 
de crucero durante 2019 con la publicación de los dos informes semestrales previstos.

Desde el punto de vista económico y administrativo, 2019 ha sido un año compli-
cado para Fedea. Ante la persistencia de la caída de ingresos registrada en los últimos 
años, ha sido necesaria una reestructuración de la Fundación que se ha concretado en 
la externalización de ciertas tareas administrativas y en la eliminación de dos puestos 
de trabajo (lo que ha comportado la salida de Domingo Arranz, nuestro administrador 
desde hace muchos años, a quien echaremos mucho de menos, y la de Manu García 
con rumbo a un doctorado en Estados Unidos en el que le deseamos mucha suerte). 
Esta reducción de plantilla nos permitirá reducir los costes fijos, liberando así más re-
cursos para financiar actividades de investigación y difusión que habían sufrido recortes 
significativos en los últimos años, lo que comenzaba a afectar negativamente a algunos 
indicadores de impacto. 

Termino con una buena noticia. Fedea recibió el Premio Merca2 2019 al Análisis 
Económico, en reconocimiento por nuestra labor durante varias décadas como uno de 
los principales think tanks económicos al servicio de la sociedad española. Agradecemos 
enormemente este galardón, que dedicamos a nuestros Patronos, Socios y Amigos, 
personas y entidades comprometidas con el futuro de nuestro país sin cuyo apoyo 
nuestro trabajo no sería posible.

Angel de la Fuente
Director Ejecutivo
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PRESENTACIÓN

Las pensiones públicas: mitos y realidades

Enero, 2019 - Presentación ante la prensa de un trabajo de Miguel Ángel García en el 
que se argumenta que los datos no justifican una visión tan negativa de la suficiencia de 
las pensiones públicas españolas. Entre otras cosas, se muestra que éstas están entre 
las más generosas de la UE en relación a los salarios y que ofrecen retornos muy gene-
rosos en relación a las aportaciones realizadas por trabajadores y empresarios, lo que 
está en el origen de los problemas de sostenibilidad que tan visibles se han hecho en 
los últimos años. Aunque no existen soluciones mágicas e indoloras para el problema, 
el estudio también concluye que nuestro sistema público de pensiones puede ser finan-
cieramente viable con prestaciones similares, en términos relativos, a las de otros países 
europeos.

El presente y, sobre todo, el futuro del sistema de pensiones es uno de los problemas 
que más preocupan a los españoles, y con razón. Gracias a una esperanza de vida cre-
ciente y situada entre las más altas del mundo, pero también al descenso de la natalidad 
y a la llegada a la edad de jubilación de la generación del baby boom, la población espa-
ñola está envejeciendo rápidamente, con la consiguiente presión al alza sobre el gasto 
en pensiones. En este contexto, un sistema público de reparto cuya situación financiera 
ya es deficitaria, incluso en el mejor momento del actual ciclo económico, supone un 
problema serio y complejo que exigiría un debate amplio, profundo y realista.

En nuestra opinión pública, sin embargo, dominan juicios de valor simplistas y percep-
ciones injustificadas sobre el desempeño de nuestro sistema de pensiones, que tiende a 
presentarse como cicatero e insuficiente. Combinadas con la incomprensión de las mag-
nitudes económicas relevantes, tales percepciones llevan a menudo a avanzar propues-
tas que no son factibles o atentan contra la equidad intergeneracional.

El auténtico reto es conseguir un equilibrio que combine suficiencia con equidad 

destacados 2019
Entre el 1 de enero y el 31 de diciembre
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individual e intergeneracional. Porque no defiende mejor el sistema público de pensiones 
aquel que promete las prestaciones más generosas sin reparar en medios, sino el que 
garantiza permanentemente el pago de pensiones razonables sin trasladar cargas excesi-
vas a las próximas generaciones.

EVENTO

Sesión Especial Plenaria del XXVI Encuentro de Economía 
Pública

Enero, 2019- Fedea fue uno de los los patrocinadores del XXVI Encuentro de Economía 
Pública junto al Instituto de Estudios Fiscales, el Gobierno del Principado de Asturias, el 
Ayuntamiento de Oviedo y la Comisión Europea. El encuentro organizado por el Departa-
mento de Economía de la Universidad de Ovie-
do, reunió a más de un centenar de docentes e 
investigadores en el Palacio Palacio de Exposi-
ciones y Congresos Ciudad de Oviedo.

La sesión fue presidida por Carlos Cuerpo 
(AIReF). En ella Alfonso Sánchez (CUNEF y Fedea) 
y Ángel de la Fuente (Fedea e IAE) presentarán el 
informe “¿Hacia una nueva reforma de las pen-
siones? Notas para el Pacto de Toledo” que fue 
comentado por Ignacio Zubiri (Universidad del País Vasco). A continuación Miguel Angel 
García (URJC y Fedea) moderó una mesa redonda en la que participarán Mercé Perea 
(PSOE), Alberto Nadal (PP), Ignacio Álvarez (Podemos), Francisco de la Torre (Ciudadanos).

OBSERVATORIO

Observatrio Laboral Fedea: Análisis cuarto trimestre 2018

Enero, 2019 - El número de ocupados en el último trimestre de 2018 asciende a 
19.564.600, 566.200 empleos más que hace un año. Esto representa un aumento inte-
ranual del empleo del 2,98%, ligeramente superior al 2,65% al experimentado en 2017. 
Este es un dato positivo teniendo en cuenta que es el quinto año de recuperación del em-
pleo. Sin embargo, si se toma como referente el número de ocupados del cuarto trimestre 
de 2007, nivel previo a la crisis, sería necesario crear 1.153.300 nuevos puestos de trabajo.
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Las personas desempleadas descienden a 3.304.300, lo que supone un descenso de 
462.400 personas – un 12,28%. Este número de desempleados implica una tasa de paro 
del 14,45%, dos puntos menos que hace exactamente un año y cifra que se acerca a los 
niveles de 2008.

Distribución laboral
Pese a no haberse recuperado to-

davía los niveles de empleo pre-crisis, 
las diferencias regionales son bastante 
similares a las encontradas antes de la 
crisis. Destaca el cuadrante noreste y la 
Comunidad de Madrid con unos niveles 
de ocupación superiores al 53%.

Tasa de paro
Las diferencias norte-sur son determinantes, un año más, a la hora de hablar de 

niveles de desempleo en España. Mientras que en la mitad norte peninsular y Baleares 
la tasa de paro es inferior al 13%, en la mitad sur, destacan Andalucía, Extremadura y 
Canarias, con una tasa de paro superior al 20%.

Atendiendo a la tasa de paro por edad, el desempleo juvenil sigue siendo una de las 
alertas principales: para el total nacional ésta se sitúa en el 33,5%.

Personas ocupadas
En la composición de las personas trabajadoras por características demográficas 

encontramos cambios claros respecto a la situación previa a la crisis. Se observa un au-
mento de la incidencia de las mujeres entre las personas ocupadas y especialmente en la 
franja norte. Atendiendo a la edad de los trabajadores se ha producido un claro envejeci-
miento. Además, el nivel formativo de las personas ocupadas es mucho mayor que antes 
de la crisis.

El alcance de la temporalidad no aumenta pese al aumento del empleo, arrojando 
un claro balance positivo sobre los nuevos puestos de trabajo. Además, las diferencias 
regionales se han relajado en el último año.

Personas desempleadas
La duración del desempleo sigue en descenso: en este trimestre el 50,9% de los 

desempleados están cronificados, habiendo descendido en el último año en más de 3 
puntos. Destacan regiones del este como Baleares, Cataluña y Aragón donde menos del 
43% de sus desempleados están cronificados en el desempleo.

Creación y destrucción – histórico
Quinto año consecutivo con una tasa de creación de empleo mayor que la tasa de 

destrucción: la variación neta es de 0.57 puntos.
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Destacados regionales
•	 Canarias lejos de recuperar el nivel de empleo de 2007: su nivel de ocupación está 

5,2 puntos por debajo.
•	 En Baleares se observa un llamativo ascenso de más de 2 puntos en el nivel de 

ocupación: situando esta tasa en el 56%.
•	 En Asturias casi la mitad de la población mayor de 16 años es inactiva.
•	 Castilla-La Mancha es la región con mayores diferencias en la tasa de paro entre 

mujeres y hombres: 21,6% para ellas, 11,9% para ellos.
•	 Extremadura muestra las mayores tasas de desempleo juvenil, con un 50,37%.
•	 Importante caída en los niveles de desempleo juvenil en Castilla y León, de casi 7 

puntos.
•	 País Vasco, Navarra y Baleares destacan por la baja tasa de paro entre los universi-

tarios: menos del 6%.
•	 Castilla y León y Asturias son las regiones con trabajadores más envejecidos: más 

de la mitad son mayores de 45 años.
•	 Extremadura y Murcia son las regiones con mayores niveles de agricultura. Sin em-

bargo, ésta ha desaparecido prácticamente en la Comunidad de Madrid, Cataluña, 
Baleares y País Vasco.

•	 Gran aumento del sector de la construcción en Cantabria, de casi 2 puntos. En 
este trimestre éste absorbe el 7,78% del empleo.

•	 Canarias y Castilla – La Mancha se benefician de una creación neta de empleo de 
1,3 y 1 punto en 2018 respectivamente.

HERRAMIENTA

Un nuevo modelo de nowcasting

Febrero, 2019 - Trabajo de Manu García (FEDEA y Universidad Complutense de Ma-
drid) y Juan Rubio-Ramírez (Emory University y FEDEA) en el que se desarrolla una nueva 
herramienta (nowcasting.fedea.net) que ofrecerá una predicción en tiempo real de la 
tasa de crecimiento interanual de la economía española, medida a precios constantes.

Como la mayoría de las variables macroeconómicas, el dato trimestral de Producto 
Interior Bruto (PIB) sólo se conoce con un retardo de varios meses. Por lo tanto, en cada 
momento dado existe un margen de incertidumbre sobre el ritmo de crecimiento de la 
economía que puede ser considerable en los momentos de posibles cambios de ciclo. 
Los modelos de Nowcasting, como el descrito en el presente trabajo, pueden ser una 
herramienta útil para reducir tal incertidumbre aprovechando de forma óptima toda la 
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información disponible para generar predicciones en tiempo real (que vendría a ser la 
traducción de nowcasting al castellano).

Con el presente trabajo, Fedea se suma al grupo de instituciones que publican sus 
previsiones de crecimiento en tiempo real. Las nuestras se construyen utilizando un 
Modelo Dinámico de Factores de corte bayesiano que intenta incorporar toda la informa-
ción disponible en los mejores indicadores de coyuntura que se publican con frecuencia 
mensual o trimestral. Se utilizan, en particular 3 variables trimestrales y 15 mensuales, 
por lo que la proyección se actualizará entre 15 y 18 veces cada mes, en las 24 horas 
siguientes a la publicación de cada nuevo dato.

Las variables utilizadas son el PIB real, los niveles de desempleo y empleo EPA, las 
importaciones y exportaciones de bienes, el consumo de cemento y de energía eléctrica, 
el índice de producción industrial, las matriculaciones de turismos, el paro registrado, las 
ventas del comercio minorista, la afiliación a la Seguridad Social, los índices PMI de manu-
facturas y de servicios, el tráfico aéreo de pasajeros, el índice de confianza del consumi-
dor y los indicadores de opinión sobre producción y pedidos industriales.

ESTUDIO

Un indicador de bienestar ligado al empleo 

Febrero,2019 - Trabajo de José Ignacio García Pérez y Antonio Villar, ambos de la 
Universidad Pablo de Olavide de Sevilla, en el que se compara la situación de la ocupa-
ción en España en 2013 y 2017 para 40 tipos de trabajadores, según género (2 catego-
rías), nivel de estudios (4 niveles) y edad (5 grupos) utilizando datos de la Muestra Con-
tinua de Vidas Laborales. Con este fin, se construye un indicador de bienestar ligado al 
empleo que tiene en cuenta tanto la incidencia media del empleo como su intensidad y 
la desigualdad de su distribución dentro de cada grupo, medidas respectivamente por 
la tasa media de ocupación, el número medio de meses trabajados durante el año y 
una función del índice de Gini de la distribución de la intensidad del empleo dentro de 
cada grupo de población.

CUADRO 1: Índice de bienestar relativo ligado al empleo en 2017 
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El Cuadro 1 resume los resultados para 2017. Para cada grupo de interés se muestra 
un indicador de bienestar relativo, cuyo valor se normaliza a 100 para el conjunto de la 
población. El Cuadro 2 muestra la variación porcentual del indicador de bienestar en el 
empleo entre 2013 y 2017.

CUADRO 2: Variación del bienestar ligado al empleo entre 2013 y 2017

Los resultados muestran que el indicador de bienestar es mayor para los hombres 
que para las mujeres (con un diferencial medio del 0,3% en 2013 y del 4,1% en 2017) y 
aumenta con la edad y el nivel educativo dentro de cada sexo. Entre 2013 y 2017 se ob-
serva una mejora del indicador que es sensiblemente mayor para los hombres que para 
las mujeres. Durante este período el empleo ha crecido más que los meses trabajados 
y la desigualdad se ha reducido, en todos los casos más para los hombres que para las 
mujeres. En conjunto, se observa una mejora del bienestar social asociado a la ocupación 
de en torno al 7% para los hombres y de algo menos del 3% para las mujeres. Sin em-
bargo, no todos los grupos se han beneficiado de la recuperación económica. Los más 
penalizados han sido los jóvenes (excepto aquellos con educación superior) y las mujeres 
con menores niveles educativo.

Desde el punto de vista regional se observa que, con dos excepciones (La Rioja y Can-
tabria), las regiones por debajo (resp. por encima) de la media nacional en términos de 
empleo están todavía más abajo (resp. más arriba) en términos del indicador de bien-
estar. Andalucía, Castilla la Mancha, Valencia y Murcia son las regiones con las mayores 
diferencias negativas entre empleo y bienestar, mientras que Cataluña, Madrid, Navarra y 
el País Vasco son las que presentan las mayores diferencias positivas

INFORME

Viviendas turísticas ofertadas por plataformas online 

Marzo, 2019- Informe de Armando Ortuño (U. de Alicante) y Juan Luis Jiménez (U. de 
las Palmas de Gran Canaria) sobre la oferta de alojamientos turísticos que se canaliza a 
través de plataformas on-line, con especial atención al caso de Airbnb. El trabajo repasa 
la todavía escasa literatura existente sobre los efectos de estas plataformas sobre el 
sector hotelero y el mercado inmobiliario, así como la regulación existente en distintos 
países, ciudades y comunidades autónomas y el tratamiento fiscal de esta actividad. 
También se realiza un análisis descriptivo del grado de penetración de Airbnb en Espa-
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ña y se ofrecen algunas recomendaciones para dar respuesta a los retos que plantea el 
fenómeno.

La evidencia empírica sobre el impacto de Airbnb proviene fundamentalmente de 
los Estados Unidos. Los estudios existentes sugieren que la creciente penetración de 
esta plataforma tiende a reducir ligeramente tanto los precios de los hoteles como su 
grado de ocupación y que su presencia tiende a aumentar el tamaño total del merca-
do, atrayendo a nuevos turistas y alargando en alguna medida su período de estancia. 
También tienden a aumentar los precios inmobiliarios y los precios de los alquileres 
convencionales, aunque los estudios más cuidadosos parecen apuntar a efectos mo-
destos por ambas vías.

Numerosas ciudades y otras jurisdicciones han optado por regular las plataformas 
gestoras de alojamientos turísticos con el objetivo de limitar sus posibles efectos nega-
tivos sobre los residentes habituales y de asegurar que estas colaboran con las autori-
dades fiscales en la recaudación de las tasas relevantes. Con este fin se ha optado por 
limitar la oferta en determinadas áreas geográficas o restringir las posibilidades de al-
quiler a las primeras viviendas o limitar el número de días ofertados por año. En ocasio-
nes, la imposición de regulaciones excesivamente restrictivas ha resultado impráctica o 
contraproducente.

La penetración de Airbnb en España ha aumentado rápidamente en años recientes 
hasta alcanzar volúmenes de oferta de camas que se acercan a los de los hoteles en 
muchas ciudades. Detrás de este rápido crecimiento de la oferta parece estar la eleva-
da rentabilidad de los alquileres turísticos que, como los autores documentan, pueden 
generar rendimientos comparables o superiores a los de los alquileres residenciales 
convencionales.

En el caso de nuestro país, la regulación de los arrendamientos turísticos recae 
fundamentalmente sobre las comunidades autónomas y ayuntamientos dado que 
la normativa sobre arrendamientos urbanos excluye explícitamente de su ámbito de 
aplicación las cesiones temporales del uso de viviendas amuebladas y equipadas que 
se comercialicen a través de canales de oferta turística, remitiendo su regulación a la 
normativa turística autonómica, que se ha caracterizado por su dispersión. Los auto-
res apuntan algunas sugerencias para mejorar y homogeneizar la regulación de estos 
alquileres. Entre ellas cabe destacar la introducción de un mercado de derechos de 
arrendamiento a corto plazo siguiendo la propuesta de Miller (2015). Tales derechos 
se distribuirían en principio entre todas las viviendas del municipio, posiblemente de 
forma diferente en cada zona según sus características, y podrían ser comprados o 
vendidos en un mercado específico, posibilitando así entre otras cosas un mejor repar-
to de los beneficios de esta actividad entre todos los propietarios o residentes de una 
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determinada zona e introduciendo una herramienta que permitiría a las autoridades 
incidir sobre la distribución espacial de estas actividades.

INFORME

La I+D española en 2017 

Marzo, 2019- Informe elaborado por Juan Mulet en el que se analiza la situación 
del sistema español de I+D con datos provisionales de la Estadística de Actividades de 
Investigación del INE para 2017, que han sido publicados recientemente.

Los datos de 2017 muestran que la recuperación del sector vuelve a cobrar fuer-
za tras el bache del año anterior. El gasto total de I+D creció un 6% respecto a 2016. 
Las empresas aumentaron su gasto en un 8% y el sector público en algo más del 2%. 
Estas tasas de crecimiento recuerdan a los de los años anteriores al comienzo de la 
crisis pero todavía no son suficientes para que España abandone el pequeño grupo de 
países europeos (en el que nos acompañan Finlandia, Letonia, Portugal y Rumanía) que 
todavía no han recuperado las cifras de gasto anteriores a la crisis. El gasto total en I+D 
ascendió a 14.052 millones de euros, lo que supone un 1,2%, que viene a ser el nivel de 
gasto en I+D registrado en 2004.

El 45,1% del gasto total en I+D (6.334 millones) ha sido ejecutado por el sector pú-
blico, lo que nos sitúa muy lejos del reparto habitual en los países avanzados, donde 
el gasto empresarial puede llegar a ser del orden de las tres cuartas partes del total. 
El reparto de investigadores entre estos dos sectores muestra también esta anomalía: 
solo el 37% del personal trabaja en el sector privado. El reparto geográfico de estas ac-
tividades, sigue caracterizándose por su heterogeneidad: el 90% del gasto se concentró 
en 2017 en nueve comunidades autónomas.

En cuanto a su desglose por tamaño de empresas, las empresas que en 2017 de-
claraban tener actividad de I+D era 10.175, de las que 1.018 tenían más de 250 traba-
jadores y 2.689 eran empresas medianas con plantillas de entre 50 y 250 personas. El 
número de este segundo grupo de empresas con actividad en I+D se ha mantenido 
durante estos años de crisis, lo que sugiere que su capacidad de crear y asimilar tecno-
logía podría haberlas ha hecho menos vulnerables.

El documento de Fedea incluye un resumen de las ediciones de 2018 de tres de los 
Informes anuales sobre la innovación de mayor difusión mundial. Se trata de el Euro-
pean Innovation Scoreboard, el Global Innovation Index y el Global Competitiveness 
Report que publica anualmente el World Economic Forum. El primero analiza y compa-
ra los indicadores de 36 países, entre los que están los de la Unión Europea, y los otros 
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dos los de más de un centenar de economías de los cinco continentes. Las conclusio-
nes de estos Informes son consistentes con la situación que revela la Estadística del 
INE. El EIS califica a España como “innovador moderado”, al ser su índice el 83,9% de la 
media europea. El GII le asigna el número 28 de los 127 países estudiados y el GCR el 
número 26 entre sus 140.

OBSERVATORIO

Determinantes del ciclo económico en 2018 

Marzo, 2019- Este Observatorio presenta una nueva actualización del análisis de los 
determinantes del ciclo económico en España, estimando con los últimos datos dis-
ponibles el modelo estocástico de equilibrio general dinámico EREMS2 (véase Boscá, 
et al. 2018). Este modelo permite descomponer las tasas de crecimiento del PIB y de 
las principales variables económicas en la contribución de las distintas perturbacio-
nes identificadas por el modelo. En particular, incorpora un sector bancario y estima ​
shocks ​financieros, fiscales, externos y otras perturbaciones macroeconómicas, lo que 
lo convierte en un complemento muy útil a las herramientas de modelización y análisis 
macroeconómico. Diversas instituciones internacionales como, por ejemplo, la Comi-
sión Europea (véase Kollmann et al, 2016, o Albonico et al, 2017) realizan ejercicios 
similares para la eurozona y Estados Unidos.  

Utilizando los supuestos teóricos y las ecuaciones que describen la toma de deci-
siones por parte de los agentes, es posible estimar las 18 perturbaciones estructurales 
que se describen en el informe del observatorio y sus contribuciones al comportamien-
to a lo largo del tiempo de los principales agregados económicos. Empleando la última 
información disponible, el ejercicio que se realiza en este Observatorio permite iden-
tificar el origen de las perturbaciones y la intensidad y persistencia con la que afectan 
a los principales agregados, proporcionando resultados útiles con los que entender 
mejor las causas que subyacen a la posición cíclica de la economía española y, por tan-
to, ofrecer una información valiosa para la actuación de la política económica.

Conclusiones principales
•	 Este Observatorio evalúa los f​actores estructurales que permiten explicar el 

comportamiento cíclico de la economía española durante 2018,​ y analiza el 
peso de las principales perturbaciones que han afectado al PIB y, en particular, 
al sector exterior.

•	 Las estimaciones muestran que los f​actores de oferta,​ que han estado en la 
base de la recuperación económica desde mediados de 2014, han ido perdien-
do peso durante 2018 hasta el punto de tener una contribución neutra en el 
último trimestre del año. Destaca, por el lado positivo, las perturbaciones rela-
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cionadas con la productividad total de los factores (PTF), mientras que las ligadas 
a la competencia en los mercados y, especialmente, los márgenes de salarios 
han aumentado su contribución negativa durante los últimos trimestres del año.

•	 Los factores relacionados con la ​demanda agregada t​erminaron 2018 soste-
niendo el crecimiento del PIB por población en edad de trabajar. Entre estos 
factores destacan aquéllos que afectan al consumo de los hogares. El comporta-
miento del gasto de las administraciones públicas también ha tenido una apor-
tación positiva, mientras que la continuidad del proceso de desapalancamiento 
drenó 0,7 puntos de crecimiento.

•	 Por lo que respecta al mercado de trabajo, la evidencia indica que l​a relación 
vacantes/desempleo se situó a finales de 2018 ligeramente por encima del 
promedio observado en el anterior ciclo expansivo ​entre 1994 y 2007, lo que 
sugiere que la economía española estaría próxima a una situación cíclica neutral 
y el PIB cerca de su senda de crecimiento tendencial de largo plazo.

•	 La recuperación económica en España se ha caracterizado por un aumento del 
peso de las exportaciones sobre el PIB nominal de casi diez puntos porcentuales 
respecto a los niveles pre crisis y por una ​creación abundante de empleo con 
un superávit de la balanza por cuenta corriente,​ una situación inédita durante 
las últimas décadas. Los factores de oferta y de demanda externa han tenido 
una mayor contribución al ​crecimiento de las exportaciones,​ mientras la contri-
bución de la demanda interna y el crédito ha sido residual. Por el contrario, las 
importaciones ​disminuyen con la mejora de la competitividad, y aumentan con 
las exportaciones y la demanda interna y crédito.

.
COLABORACIÓN

¿Funciona el apoyo que se les da a los jóvenes para entrar 
al mercado laboral? 

Marzo, 2019- Fedea participa en el consorcio europeo Youth Employment PartnerSHIP 
para evaluar la efectividad de las iniciativas ofrecidas a jóvenes desempleados. 

Casi 5,5 millones de jóvenes en Europa (14,3%) son ninis, jóvenes que ni estudian 
ni trabajan. Los gobiernos dedican muchos recursos a políticas y programas dirigidos 
al desempleo juvenil y específicamente a los ninis. Pero ¿son estas medidas realmente 
efectivas? El proyecto de investigación internacional “Youth Employment PartnerSHIP” 
(Asociación para el Empleo Juvenil), lanzado en enero, evaluará algunas de estas políti-
cas a nivel europeo para comprender el alcance del apoyo recibido por los jóvenes en 
el mercado laboral.

Los jóvenes del sur y este de Europa son los más afectados. En España, más de un 
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millón de jóvenes entre 18 y 24 años son ninis. Existe evidencia de que las condiciones 
de los jóvenes al comienzo de su trayectoria laboral tienen efectos persistentes a lo 
largo del tiempo, por ejemplo, derivadas en dificultades para encontrar un empleo es-
table, altas tasas de rotación, salarios más bajos y períodos más largos de desempleo.

En Europa, se han emprendido muchas actividades para apoyar a los ninis y a otros 
jóvenes en el mercado laboral. En particular, la Comisión Europea introdujo en 2013 
el Sistema de Garantía Juvenil (SGJ), que fue aprobado en España en 2014. La Garantía 
Juvenil es una iniciativa que tiene como objetivo el acceso de los jóvenes al mercado la-
boral, buscando que todos los jóvenes puedan recibir una oferta de empleo, educación 
o formación después de terminar sus estudios o quedar desempleados. Pero ¿qué fun-
ciona en esta iniciativa y a quién le funciona?

El impacto en el apoyo que se les da a los jóvenes en el mercado laboral ha sido 
muy poco evaluado, y es por eso que surge este proyecto. Hasta ahora, solo se ha 
evaluado el impacto del apoyo al empleo juvenil en algunas medidas muy específicas 
(como los contratos de formación y aprendizaje para estudiantes de Formación Profe-
sional). Este proyecto surge para evaluar otras medidas que tienen impacto en más de 
la mitad de los jóvenes, como los contratos de prácticas, por ejemplo.

El proyecto “Youth Employment PartnerSHIP”

Este proyecto de investigación evaluará algunas de estas medidas en España, Hun-
gría, Italia y Polonia. Investigadores de seis instituciones europeas, incluido un equipo 
de FEDEA, medirán la efectividad de las iniciativas que se ofrecen a jóvenes desemplea-
dos. El Banco Mundial, la Norwegian School of Economics, y la Paris School of Econo-
mics apoyan las actividades como expertos y ayudarán a convertir los resultados de 
este proyecto en políticas efectivas que aborden las necesidades reales de los jóvenes 
en los mercados laborales europeos.

El proyecto “Youth Employment PartnerSHIP – Estudios de evaluación en España, 
Hungría, Italia y Polonia” se lleva a cabo gracias a una subvención de 1,8 millones de 
euros de Islandia, Liechtenstein y Noruega a través del Fondo de subvenciones del EEA 
and Norway Grants Fund for Youth Employment (Fondo del Espacio Económico Euro-
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peo y Noruega para el Empleo Juvenil). El fondo apoya las iniciativas de proyectos que 
promueven el empleo juvenil sostenible y de calidad en Europa. El proyecto se llevará a 
cabo hasta septiembre de 2021 y está dirigido por el Instituto de Investigación Estructu-
ral (Varsovia, Polonia).

JORNADA FEDEA - CÍRCULO DE EMPRESARIOS

Jornadas de reflexión sobre las nuevas tecnologías 

Marzo, 2019- Fruto de la colaboración con el Círculo de Empresarios pusimos en 
marcha un ciclo de jornadas de reflexión y discusión sobre las nuevas tecnologías y su 
impacto económico y social. En el formato escogido para estos encuentros la jornada 
es inaugurada por la intervención de un experto seguida por una mesa redonda, en la 
que participan académicos, empresarios, periodistas y gestores públicos, y clausurada 
con una discusión general entre todos los asistentes.

En marzo celebramos el primer seminario introductorio a cargo de Ángel Bonet con 
el título “El Tsunami Tecnológico“. En la discusión posterior participaron Luis Garicano 
(IE y Cs), Fernando Becker (URJC y el Corte Inglés), José María Fuster (Ecosistemas de 
Innovación Digitales) moderados por Mariano Guindal (periodista económico y asesor 
de prensa de Fedea).

OBSERVATORIO

Las cuentas autonómicas en 2003-2018 

Abril, 2019- Informe de Ángel de la Fuente para el Observatorio Fiscal y Financiero de 
las Comunidades Autónomas de Fedea. En él se analiza la evolución de las finanzas au-
tonómicas a corto y medio plazo utilizando los datos de Contabilidad Nacional que ha 
publicado recientemente la IGAE. El estudio constata que las CCAA se acercan al equili-
brio presupuestario pero concluye que en sus cuentas persiste una cierta fragilidad 
ante una posible desaceleración.
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Los resultados del trabajo pueden resumirse en dos gráficos. El Gráfico 1 muestra la 
evolución de las cuentas de las CCAA durante el último bienio. El eje horizontal mide el 
saldo presupuestario registrado en 2018 y el vertical la variación observada en tal saldo 
entre 2017 y 2018. La línea vertical de color azul indica el objetivo de déficit, que en 
2018 se fijó en el 0,40% del PIB, y el cuadrado rojo corresponde al agregado de todas 
las administraciones autonómicas. El conjunto de las CCAA presentó en 2018 un déficit 
presupuestario de 0,23 puntos del PIB agregado, claramente por debajo del objetivo 
de déficit del 0,40. 

Gráfico 1: Saldo presupuestario en 2018 vs.  
variación en el saldo en relación con 2017

Con sólo cuatro excepciones (el País Vasco, Baleares, Navarra y Valencia), las comu-
nidades autónomas mejoran sus resultados en relación al año anterior. Trece de ellas 
cumplieron el objetivo de déficit y dos más se quedaron a sólo unas centésimas de 
hacerlo, dejando sólo a Valencia y Murcia con déficits muy superiores al objetivo. En 
términos generales, la mejora del saldo presupuestario proviene en primer lugar del 
fuerte crecimiento de los ingresos con la recuperación económica, pero hay también 
una contribución significativa de las partidas de gasto, que crecen a un ritmo inferior al 
PIB y por lo tanto pierden peso en este agregado.

El abultado superávit de Canarias refleja ciertas mejoras en el tratamiento de los 
llamados recursos REF propios de esta comunidad en el sistema de financiación au-
tonómica, así como una sentencia judicial favorable a la comunidad en relación con el 
convenio de carreteras con el Estado. Por otra parte, el superávit de las comunidades 
forales se reduce apreciablemente tras el fuerte pico de 2017, que se debió a los ajus-
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tes retroactivos a las liquidaciones del cupo y la aportación de años anteriores que se 
incluyeron en los acuerdos para la renovación de los mismos.

El Gráfico 2 resume la evolución de las cuentas del conjunto de las CCAA desde 
2003. En este período las finanzas autonómicas han cerrado un ciclo completo, volvien-
do en 2018 a una situación similar a la observada en 2003 en términos de sus niveles 
de gasto, ingreso y déficit (paneles a y b del Gráfico 2). Sin embargo, la herencia de la 
Gran Recesión ha dejado las cuentas autonómicas en una situación bastante más frágil 
que la de partida y con un margen de maniobra limitado si los síntomas de desacele-
ración que observamos en los últimos meses se confirman y acentúan en los próximos 
trimestres.

Gráfico 2: Evolución de las finanzas del conjunto de las CCAA,  
2003-18.porcentajes del PIB

Quizás lo más preocupante a medio y largo plazo es que la deuda autonómica, 
medida en relación a la renta nacional, se ha multiplicado por cinco en menos de una 
década, habiéndose estabilizado en estos últimos años de recuperación en torno al 
25% del PIB (panel d). Además, la reciente mejora del saldo presupuestario autonómi-
co se apoya en buena parte en factores difícilmente sostenibles a medio plazo. Entre 

a. Saldo presupuestario  
no financiero

b. Gastos e ingresos  
no financieros ajustados

c. Intereses y operaciones 
de capital

d. Deuda autonómica  
acumulada
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ellos están (panel c) los anormalmente bajos tipos de interés de los últimos años, las 
subvenciones estatales a los intereses de la deuda autonómica a través del FLA y del 
resto de los llamados mecanismos adicionales de financiación y unos niveles muy redu-
cidos de inversión que no se pueden sostener durante mucho más tiempo sin efectos 
adversos sobre muchos equipamientos públicos y la calidad de los servicios que estos 
ayudan a prestar.

OBSERVATORIO

Análisis EPA primer trimestre 2019

Abril, 2019- Actualización del Observatorio Laboral Fedea del primer trimestre de 
2019. El número de personas ocupadas se sitúa en 19.471.100, 93.400 menos que 
el último trimestre de 2018. Sin embargo, la variación desestacionalizada nos da un 
aumento en el número de personas ocupadas de 596.900 en el último año. Este nivel 
de empleo deja una tasa de ocupación del 49,8%, el mismo nivel que hace exactamen-
te 10 años, a falta de 800.000 puestos de trabajo para alcanzar los niveles previos a la 
crisis.

El número de personas desempleadas es 3.354.200, 441.900 personas menos que 
hace 12 meses. La tasa de paro del primer trimestre de 2019 se sitúa en el 14,7%, 2 
puntos inferior a la encontrada hace doce meses.

Distribución laboral
Niveles de ocupación 

muy similares a los encon-
trados en 2009.

A su vez, se alcanza un 
máximo en los niveles de 
inactividad: el 41,7% de 
la población mayor de 16 
años es inactiva.
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Tasas de paro
Se encuentran notables diferencias entre la tasa de paro de mujeres y hombres en 

Extremadura, Andalucía, Castilla-La Mancha y Murcia. Extremadura tiene un problema 
de desempleo femenino, donde la tasa de paro de las mujeres (30,1%) prácticamente 
dobla a la de los hombres (16,5%). Además, en ninguna Comunidad Autónoma se en-
cuentra un nivel de desempleo femenino inferior al masculino.

Las tasas de paro son marcadamente diferentes por nivel educativo: a nivel nacional 
aquellas personas que tienen estudios superiores se enfrentan a una tasa de paro del 
8,8%, las que tienen estudios secundarios del 17,7% y quienes tienen estudios prima-
rios del 27,1%.

Personas ocupadas
Actualmente no hay ninguna región con tantas mujeres ocupadas como hombres. 

Sin embargo, la incidencia de mujeres en el mercado laboral es notablemente mayor 
que la encontrada antes de la crisis.

La temporalidad en España no aumenta pese a la recuperación de empleo. Esto son 
muy buenas noticias, ya que, mientras el nivel de empleo sigue creciendo año a año, 
la proporción de personas en contratos temporales se mantiene estable, síntoma de 
estabilidad del empleo creado. En este trimestre, la temporalidad es del 25,9% ligera-
mente inferior que hace un año y similar a 2017.

Personas desempleadas
Pese al envejecimiento de la población desempleada a lo largo de la crisis, se obser-

va que en los últimos años las personas jóvenes están empezando a ganar peso. Desta-
ca el repunte de éstas en Cataluña, Castilla- La Mancha, Madrid, País Vasco y La Rioja.
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Por último, la duración del desempleo sigue cayendo desde el 2014. En este trimes-
tre el paro de larga duración afecta al 50% de personas desempleadas. Hace un año 
esta cifra era 4 puntos superior y en 2014 llegó a alcanzar al 64,2% de las personas 
desempleadas.

Destacados regionales
•	 Extremadura es la Comunidad Autónoma con mayor desempleo juvenil, la tasa 

de paro para los menores de 25 años es del 47%.
•	 País Vasco tiene a las personas ocupadas con mayores niveles de formación: el 

57% de ellas tienen estudios superiores. En la misma línea, Asturias es la región 
con menos personas trabajadoras únicamente con estudios primarios: menos 
del 2%.

•	 Castilla y León tiene a la población ocupadas más envejecida; más de la mitad de 
sus personas trabajadoras tiene más de 45 años.

•	 El peso de las mujeres entre las personas desempleadas en Extremadura ha 
crecido notablemente en el último año: en 2018 el 53,5% de las personas des-
empleadas eran mujeres, ahora lo son el 59,2%, lo que supone un ascenso de 
casi 6 puntos.

•	 Cataluña es la región con las personas desempleadas más jóvenes: los menores 
de 25 suponen el 20,5% de las personas desempleadas, 3 puntos más que hace 
un año.

ESTUDIO

Los mayores perdedores con el desempleo 

Abril, 2019- Trabajo de Lucía Gorjón, Sara de la Rica y Antonio Villar sobre el coste 
social del desempleo. Los autores parten de un estudio anterior en el que se desarrolla 
un indicador de la pérdida de bienestar generada por el paro que incorpora informa-
ción sobre tres dimensiones del problema: su incidencia, persistencia y severidad (me-
dida por la pérdida esperada de ingresos en relación a una situación de empleo). En el 
presente trabajo este indicador se utiliza para analizar el impacto del desempleo sobre 
distintos tipos de trabajadores usando datos del Servicio Público de Empleo Estatal 
(SEPE) y de la Encuesta de Estructura Salarial.

A efectos del estudio, los trabajadores desempleados se clasifican en diversos 
grupos de acuerdo con su género, tramo de edad (de 17 a 25 años, de 26 a 45 y de 46 
a 65), nivel educativo (primaria, secundaria y terciaria), duración del desempleo (me-
nos de un año, de 12 a 24 meses y más de dos años) y las prestaciones que reciben 
(prestación por desempleo, subsidio social o nada). Los autores centran su atención en 
aquellos grupos de parados que soportan un mayor coste social del desempleo. Los 
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grupos relevantes se recogen en el uadro de la página anterior en orden decreciente 
del coste medio por persona.

Tipos de trabajadores con mayor coste de desempleo

Como se observa en el Cuadro, estos grupos suponen en torno al 30% de los para-
dos pero absorben más del 90% del coste social del desempleo. El estudio concluye 
que los rasgos que caracterizan a los más perjudicados por el desempleo son la croni-
ficación de la situación de paro, una edad superior a los 45 años y la ausencia o agota-
miento de las prestaciones, que mitigan sustancialmente los costes sociales del fenó-
meno. En general los resultados son peores para las mujeres que para los hombres. 
Por otra parte, los costes por persona aumentan con el nivel educativo porque también 
lo hace la pérdida de ingresos debida al desempleo, pero los costes totales son mayo-
res en los niveles educativos más bajos porque hay más personas afectadas.
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JORNADA FEDEA - CÍRCULO DE EMPRESARIOS

La revolución del 5G 

Mayo, 2019-Con la celebración de una ponencia y una mesa redonda, La Revolución 

del 5G fue la segunda jornada del Ciclo sobre Nuevas Tecnologías, que Fedea organiza 
junto al Círculo de Empresarios.

En esta ocasión contamos como ponente principal con Javier Gutiérrez Álvaro, 
Director de Estrategia de Red y Tecnología de Telefónica. Su exposición, de carácter 
eminentemente práctico y estructurada en torno a casos de uso desarrolados en Espa-
ña por Telefónica, incidió en la necesidad del trabajo previo y la conceptualización de 
servicios 5G antes del despliegue definitivo de esta tecnología (infraestructuras, dispo-
sitivos y reglamentación) en el territorio nacional. 

En el debate posterior, moderado por el periodista del diaro Expansión Ignacio 
del Castillo, se hablo de la monetización del del sistema, su posible rentabilidad o el 
papel de la administración entre otros temas. Participaron en él Victor Calvo Sotelo, 
ex-Secretario de Estado 
de Telecomunicaciones, 
Zoraida Frías, Universidad 
Politécnica de Madrid, 
Albert Cuatrecasas, Di-
rector General de Cellnex 
España, Óscar González 
Nogueira, Director de 
Consultoría del Sector de 
Telecomunicaciones de 
IBM España e Iván Rejón, 
Director de Marketing, 
Estrategia y Asuntos Públicos de Ericsson Iberia. 
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APUNTES

¿Cuánto cuesta actualizar las pensiones con la inflación? 

Mayo, 2019- Uno de los aspectos más controvertidos de la reforma de 2013 del 
sistema público de pensiones español ha sido la introducción de un índice de revalori-
zación (el llamado IRP) que ligaba la actualización de las pensiones, una vez causadas, a 
la situación financiera de la Seguridad Social, abandonando así la referencia tradicional 
a la inflación medida por el índice de precios al consumo (IPC). Dada la impopularidad 
de la medida, una vez la inflación comenzó a repuntar tras el fin de la crisis, no se tardó 
demasiado en suspenderla provisionalmente. En la actualidad, parece existir un amplio 
consenso entre los principales partidos para derogarla definitivamente, volviendo a la 
indexación general de las pensiones al IPC.

Aunque el mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones es ciertamente un 
objetivo deseable, no puede ser la prioridad absoluta a cualquier precio. La indexación 
generalizada de las pensiones a la inflación es un compromiso potencialmente muy 
caro, especialmente en las complicadas circunstancias demográficas a las que nos en-
frentaremos en las próximas décadas. Resulta por tanto necesario analizar con cuida-
do los costes y beneficios de la supresión del IRP y valorar la posibilidad de establecer 
algún tipo de limitación o salvaguarda a la indexación con el IPC o de introducir medi-
das compensatorias que ayuden a mitigar su impacto sobre el crecimiento del gasto en 
pensiones.

Con el ánimo de contribuir a esta discusión, Fedea publicó una nota de Ángel de la 
Fuente en la que se cuantifica el coste de la supresión del IRP. El experimento especí-
fico de política que se analiza consiste en actualizar las pensiones contributivas con la 
inflación (que se supone del 2%) durante un solo ejercicio para volver después a la tasa 
de actualización del 0,25% que habría que aplicar en la situación actual bajo la normati-
va ahora suspendida.

El cálculo del coste inmediato de la medida es sencillo. En 2017 el gasto público en 
pensiones contributivas, incluyendo las de clases pasivas, ascendió en España a unos 
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135.000 millones de euros. Actualizar esta cantidad al 2% en vez de al 0,25%, supon-
dría un gasto extra del 1,75% de 135.000 millones de euros, esto es 2.363 millones, 
de lo que habría que sustraer las prestaciones no cobradas por el fallecimiento de sus 
titulares entre 2017 y 2018. En años posteriores, sin embargo, el incremento extra de 
las pensiones por encima del 0,25% se consolidaría y habría de seguir pagándose du-
rante toda la vida de los beneficiarios afectados. Aunque este gasto iría reduciéndose 
con el tiempo, su valor acumulado durante varias décadas sería mucho mayor que el 
coste inmediato. Según los cálculos del autor, el coste acumulado sería de casi 30.000 
millones de euros a precios constantes, o 13 veces el coste inicial.

Más que la cifra concreta de aumento del gasto, el autor resalta que el coste total 
de la vuelta a la indexación con el IPC sería muy superior a su coste inmediato, que es 
el que se suele calcular y destacar. Dada la naturaleza del sistema de pensiones, que 
implica compromisos recurrentes de gasto durante muchos años, cualquier cambio, 
incluso transitorio, en las reglas de cálculo o de actualización de las prestaciones tiene 
importantes repercusiones a largo plazo que han de tenerse en cuenta a la hora de 
tomar decisiones.

OBSERVATORIO

Observatorio de las CC.AA: Los presupuestos de 2018 y 
2019 

Junio, 2019- Informe del Observatorio Fiscal y Financiero de las Comunidades Autó-
nomas elaborado por Carmen Marín y José Ignacio Conde. El trabajo analiza la ejecu-
ción de los presupuestos autonómicos de 2018 y hace una valoración de los reciente-
mente publicados presupuestos de 2019.

El presupuesto de 2018 de las CCAA fue elaborado en base a un objetivo de déficit 
del 0,4% del PIB que se ha cumplido con holgura tras cerrar el ejercicio con un déficit 
del 0,2% del PIB, igual al presupuestado. El cumplimiento del déficit presupuestado se 
ha debido fundamentalmente a la contención del gasto, que creció casi 3.200 millones 
menos de lo previsto, compensando así los efectos negativos de los ajustes a Contabi-
lidad Nacional y la desviación a la baja de la partida de resto de ingresos (los no inclui-
dos en el sistema de financiación autonómica, SFA). La previsión del resto de ingresos 
de 2018, además, ha sido relativamente prudente en comparación con las de los 
ejercicios anteriores a 2017, lo que también a contribuido a que se alcanzase el déficit 
previsto.

En cuanto a 2019, los autores son pesimistas sobre las perspectivas de cumplir 
el objetivo de déficit autonómico del 0,1% del PIB, pero en buena parte por motivos 
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técnicos ligados a la no aprobación del proyecto de Presupuestos Generales del Estado 
(PGE) para este año. Esta circunstancia impide actualizar las entregas a cuenta de 2019, 
reduciendo así tanto los ingresos autonómicos como los gastos estatales del ejercicio 
en curso en unas cuatro décimas de PIB. Puesto que el impacto de la prórroga se in-
vertirá automáticamente en dos años cuando se actualicen los datos para la liquidación 
del sistema de financiación autonómica, los autores del informe proponen revisar los 
objetivos de déficit del Estado y las CCAA en 2019 y 2021 para neutralizar este efecto 
de carácter esencialmente contable que generaría un deterioro aparente de las cuen-
tas autonómicas. En particular, proponen modificar al alza en cuatro décimas el objeti-
vo de déficit de las CC.AA. y a la baja el de la Administración Central para 2019, proce-
diendo de forma inversa en 2021.

WORKSHOP

Jornada sobre Economía de la Educación y Política Educativa 

Junio, 2019- Jornada celebrada en nuestra sede sobre economía de la educación y 
política educativa organizada por Fedea, BBVA Research y la Revista de Economía ICE. 
El encuentro estuvo coordinado por Ángel de la Fuente (director ejecutivo de Fedea), 
Rafael Domenech (BBVA Research) y Lucas Gortazar (Banco Mundial). 

Esta jornada perseguía un doble objetivo. En primer lugar, se trataba de dar a cono-
cer la investigación económica y empírica más reciente relativa a las cuestiones relacio-
nadas con las políticas educativas en España. En segundo lugar, plantear propuestas 
elaboradas en paralelo a la investigación de política educativa para España por parte de 
personas referentes en la discusión políticas educativas relevantes que puedan reu-
nir un consenso suficiente. En la jornada, que favorecerá la discusión con un enfoque 
multi-disciplinar, participaron investigadores y expertos del campo de la economía de la 
educación, sociología de la educación y pedagogía.

Nos distinguieron con su presencia Antonio García Rebollar (Director Ejecutivo de 
Formación de ICEX) e Inés Pérez-Durántez Bayona (Directora de Revistas ICE) para la 
apertura del workshop y con Alejandro Tiana Ferrer (Secretario de Estado de Educa-
ción) en su clausura.
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ESTUDIO

Financiación universitaria: retos y posibles soluciones 

Junio, 2019- Los sistemas universitarios de los países desarrollados se enfrentan 
a una situación complicada caracterizada por la escasez de recursos públicos para 
atender una demanda rápidamente creciente, un insatisfactorio rendimiento educativo 
y científico y la dificultad de garantizar la igualdad de oportunidades de acceso a poten-
ciales estudiantes de distintos niveles socioeconómicos. Para lidiar con estos proble-
mas, muchos países de la OCDE han realizado en las últimas décadas reformas de los 
modelos de financiación y gobernanza de sus universidades.

Fedea publica hoy un trabajo de J. Montalbán (Paris School of Economics) en el que 
se revisan los distintos modelos de financiación universitaria existentes en la actualidad 
y se analiza su capacidad para ayudar a resolver los problemas citados.

El estudio distingue entre cuatro tipos de modelos de financiación universitaria 
en función de si los costes de estas instituciones se cubren fundamentalmente con 
subvenciones estatales financiadas con impuestos generales o impuestos específicos 
sobre sus graduados, o a través de préstamos que permiten a los estudiantes pagar 
matrículas realistas. Estos préstamos pueden ser de tipo estándar, con un importe 
determinado y un periodo de devolución fijo, o contingentes en la renta de los gradua-
dos, en cuyo caso tanto la cantidad a devolver como el período de pago dependen de 
esta variable.

El trabajo repasa la experiencia de algunos países en los que se han introducido 
reformas en tiempos recientes y resume la evidencia existente en la literatura sobre la 
progresividad de los distintos sistemas de financiación universitaria, su grado de de-
pendencia de los presupuestos públicos, su capacidad aseguradora en relación con el 
riesgo de renta y su impacto sobre los incentivos de los estudiantes y sobre el acceso 
a la educación superior de distintos estratos de renta. Tras esta discusión, el autor se 
decanta por los préstamos contingentes en la renta, apoyándose también en un estu-
dio reciente que analiza su impacto y viabilidad con datos españoles. En su opinión, los 
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préstamos son preferibles a las elevadas subvenciones actuales financiadas con im-
puestos generales porque el grueso de los beneficios de la educación superior son pri-
vadamente apropiables y las posibles externalidades no son suficientemente grandes 
como para justificar estas últimas. Por otra parte, los préstanos contingentes reducen 
los riesgos de renta que afrontan los estudiantes y, combinados con medidas comple-
mentarias, pueden mejorar el acceso a la universidad de los estudiantes procedentes 
de hogares con menor renta. Finalmente, este mecanismo puede ayudar a mejorar los 
incentivos de los estudiantes para completar sus estudios en el menor tiempo posible, 
reduciendo así el importe del préstamo. 

ESTUDIO

¿Favorece el sistema educativo español la igualdad de opor-
tunidades? 

Junio, 2019- Artículo de Lucas Gortazar (Banco Mundial) en el que se analiza la con-
tribución del sistema educativo español a la igualdad de oportunidades entre estudian-
tes procedentes de distintos estratos socioeconómicos.

Una técnica habitual para medir la contribución de los sistemas educativos a la equi-
dad consiste en analizar la relación estadística existente entre el nivel de renta o algún 
otro indicador más amplio de la condición socioeconómica de los estudiantes con su 
desempeño educativo. Si los estudiantes procedentes de los distintos estratos socioe-
conómicos presentan en promedio resultados educativos similares, se puede concluir 
que el sistema educativo neutraliza los efectos del origen familiar, contribuyendo así 
a la igualdad de oportunidades en la sociedad o, por abreviar, a la equidad. Esta téc-
nica ha sido aplicada en numerosos estudios con datos de distintos países, períodos, 
niveles educativos e indicadores de desempeño y ha sido adoptada por la propia OCDE 
para evaluar el desempeño en este ámbito de sus países socios.

El presente estudio se centra en la evidencia existente para España trabajando con 
tres indicadores muy diferentes de desempeño: los resultados en las pruebas estanda-
rizadas de PISA, la repetición de curso y el abandono temprano del sistema escolar. El 
primer indicador (resultados de PISA) se basa en una evaluación externa y en principio 
objetiva de ciertas competencias básicas que los estudiantes han adquirido al final de la 
etapa obligatoria, aunque se trata también de una prueba sin consecuencias significa-
tivas para los estudiantes, que podrían por tanto no tomársela demasiado en serio. El 
segundo indicador (repetición de curso) refleja la valoración interna, basada en múlti-
ples factores y sujeta al criterio de los profesores y claustros, sobre el progreso de sus 
estudiantes y su dominio del currículo. El tercero refleja tanto la valoración interna del 
sistema como la motivación y capacidad de los estudiantes para continuar sus estudios.
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El autor llama la atención sobre la sorprendente discrepancia que se observa en Es-
paña entre los resultados obtenidos con distintos indicadores de desempeño. En com-
paración con otros países, la condición socioeconómica de los estudiantes españoles 
no parece tener un impacto demasiado elevado sobre sus resultados en PISA, pero sí 
lo tiene sobre sus tasas de repetición y abandono temprano, que son muy elevadas, y 
que, además, son mucho mayores entre los estratos de menor nivel socio-económico. 
El resultado es potencialmente preocupante porque podría apuntar hacia disfunciones 
importantes en nuestro sistema educativo, incluyendo un sesgo sistemático en contra 
del alumnado socialmente desfavorecido. Si PISA mide correctamente las competen-
cias esenciales, el sistema estaría forzando a una fracción importante de nuestros 
estudiantes a repetir curso, o incluso a abandonar sus estudios prematuramente, a 
pesar de haber adquirido tales competencias – y lo haría con mayor intensidad en los 
estratos de menor nivel socioeconómico, contribuyendo así a perpetuar la desigual-
dad. De confirmarse este diagnóstico, concluye el autor, sería necesaria una revisión en 
profundidad de, entre otras cosas, el diseño del currículo escolar y de los sistemas de 
evaluación de nuestros centros.

RECONOCIMIENTO

Premios Merca2 2019 al análisis económico 

Junio, 2019- El diario económico digital Merca2 entregó la segunda edición de sus 
Premios a la excelencia económica, social y empresarial con el objetivo de reconocer 
a las empresas, directivos y personalidades que hayan destacado por su impulso a la 
economía española y a su sector empresarial dentro y fuera de nuestras fronteras. 
Feda recibió el Premio al Análisis Económico destinado a empresas o instituciones que 
hayan sobresalido por su destacada visión en el análisis económico. En la ceremonia 
de entrega recogió el premio Ángel de la Fuente, director ejecutivo de Fedea.

“La Fundación de Estudios de Economía Aplicada (Fedea) lleva casi 35 años investi-
gando sobre las cuestiones económicas y sociales más importantes, para fabricar ideas 
que sirvan para mejorar la sociedad a través de la divulgación de las mismas. Todo ello 
ha provocado que en la actualidad Fedea se haya convertido en un referente indepen-



32

FEDEA. MEMORIA DE ACTIVIDADES 2019

diente e imprescindible en los debates económicos clave en España, hasta el punto de 
que es el principal think tank en materia económica del país, con fuerte impacto tam-
bién a nivel internacional. Tanto es así que recientemente alertó de que la falta de unos 
Presupuestos Generales del Estado para dificultará que las comunidades autónomas 
cumplan con el objetivo o que ligar las pensiones al IPC elevará el gasto hasta 327.000 
millones de euros en las próximas décadas”.

Entre los galardonados han estado: Félix Azón, Director General de la Guardia Civil, 
José Mª Álvarez Pallete, CEO Telefónica, la Brigada de salvamento minero de Hunosa, 
La empresaria Pilar Muro, expresidenta del grupo hospitalario Quirón, viuda de Publio 
Cordón, Álvaro Uribe (expresidente de Colombia), Guillermo Lasso (político ecuatoriano 
y vicepresidente ejecutivo del Banco Guayaquil), entre otras personalidades.

Entregaron los galardones los expresidentes José Mª Aznar y José Luis Rodríguez 
Zapatero, María Reyes Maroto Illera, Ministra de Industria, Comercio y Turismo, María 
Jesús Montero, Ministra de Hacienda, Pablo Casado, presidente del Partido Popular, 
Isabel Díaz-Ayuso, portavoz del PP en la Comunidad de Madrid, Begoña Villacís, viceal-
caldesa de Madrid, entre otras personalidades.

ESTUDIO

El régimen de autónomos de la Seguridad Social 

Julio, 2019- Primero de una serie de tres estudios preparados por Alfonso Sánchez 
(CUNEF y FEDEA) sobre el sistema público de pensiones contributivas para los traba-
jadores autónomos. Se trata de un subsistema de la Seguridad Social de considerable 
interés tanto por el peso del colectivo al que sirve (compuesto en la actualidad por 3,3 
millones de afiliados) como por la posibilidad de que ese peso vaya aumentando con 
la creciente utilización de nuevas tecnologías que hacen posibles formas de relación 
menos estructuradas entre trabajadores y empresas.

Este primer documento se centra en la normativa que regula las cotizaciones so-
ciales de los trabajadores autónomos y el cálculo de su pensión, compara la situación 
española con la existente en otros países y analiza sus efectos sobre los incentivos a 
ahorrar a través del sistema público de pensiones.

Una característica destacada de nuestro sistema es la elevada libertad de elección 
de las bases contributivas. A diferencia de lo que sucede en la mayor parte de los 
países de nuestro entorno, los autónomos españoles pueden elegir sus cotizaciones 
dentro de unos topes fijados anualmente por la Seguridad Social, sabiendo que tal 
elección determinará después su pensión, cuya cuantía se calculará como una media 
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de las bases de cotización correspondientes a los últimos x años anteriores a la jubila-
ción (con x = 25 de 2021 en adelante). Por otra parte, la normativa fija una edad crítica 
(actualmente los 47 años) y un umbral, bastante elevado, de cotización mínima a esa 
edad, de forma que todos aquellos que elijan quedarse por debajo del umbral en ese 
momento sólo podrán aumentar sus cotizaciones a un ritmo reducido en el futuro, lo 
que les impedirá optar a pensiones elevadas. Así pues, el sistema obliga a los autóno-
mos a fijar su estrategia de cotización a una edad relativamente temprana.

El sistema fuerza, por tanto, a los autónomos, a tomar decisiones complicadas en 
una situación de elevada incertidumbre sobre la evolución futura de sus ingresos. En la 
práctica, la mayoría de ellos opta por una estrategia de bajas cotizaciones que luego se 
traduce en pensiones públicas claramente inferiores a las de los asalariados. El autor 
concluye que el diseño actual del sistema no es seguramente el óptimo para garantizar 
una protección social adecuada a los autónomos, al menos por la vía del sistema públi-
co de pensiones, y remite a los restantes trabajos de la serie para el examen de algu-
nos datos y cuestiones que podrían aportar luz sobre posibles mejoras en el sistema 
actual.

ESTUDIO

¿Por qué es tan difícil alcanzar un pacto educativo global? 
¿Hay otras alternativas? 

Julio, 2019- La opinión pública española vería con buenos ojos un pacto de Estado 
que garantizase la estabilidad del sistema educativo tras una reforma en profundidad 
del mismo para adaptarlo a las cambiantes necesidades sociales y económicas. Un 
acuerdo en esta línea se ha intentado negociar en varias ocasiones por Gobiernos de 
distinto signo, pero siempre sin éxito. Fedea publica un estudio de Mariano Fernández 
Enguita (UCM) en el que se analizan las razones de este fracaso y se propone una alter-
nativa más modesta, pero quizás con mayores probabilidades de éxito.

De acuerdo con el autor, la dificultad del pacto se debe a que a los problemas habi-
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tuales en cualquier sistema educativo moderno, en el caso español hay que añadir tres 
fracturas muy arraigadas que dificultan cualquier compromiso. Los problemas tienen 
que ver con la adaptación del sistema educativo a la era digital, con la redefinición de 
la profesión docente y con las tensiones existentes entre la suficiencia de recursos y la 
eficiencia de su uso, entre comprehensividad y especialización, y entre la autonomía y 
responsabilidad de los centros. Las fracturas giran en torno al enfrentamiento entre es-
cuela pública y privada o concertada, entre confesionalidad y laicidad, y entre la nación 
y las nacionalidades. A esto se suma la cultura nacional de las dos Españas, marcada 
por una idea maniquea del bien y el mal y por la experiencia trágica de la guerra civil.

En esta situación un pacto global será imposible mientras cada cual pretenda im-
poner sus líneas rojas. Hacen falta, por el contrario, compromisos sobre cuestiones 
específicas que sirvan para elaborar un consensorazonable, que sin ser plenamente 
satisfactorio para nadie sea aceptables para todos o casi todos. El autor propone en 
particular la siguiente serie de compromisos:

•	 Institucionalidad concertada. Centros públicos más transparentes en general y 
más responsables ante alumnos, familias y autoridades locales, y centros concer-
tados sometidos a un reclutamiento no selectivo.

•	 Laicidad ecuménica. La enseñanza ha de ser laica, pero en la función de cui-
dado de los centros cabe añadir la formación religiosa que familias o alumnos 
elijan.

•	 Ciudadanía plurinacional. El español y las lenguas exclusivas de las comunida-
des deben ser siempre vehiculares, sin que jamás una expulse a otra, pero de 
manera ponderada para compensar los posibles desequilibrios de partida. Las 
lenguas exclusivas podrán estudiarse en todo territorio nacional, tanto como 
permitan la escala o la tecnología.

•	 Comprehensividad excepcionable. El objetivo de la institución es que todos 
sigan con éxito una enseñanza común. Pero familias y alumnos, debidamente 
informados, podrán requerir una excepción hacia la capacitación profesional 
durante el periodo obligatorio.

•	 Crecimiento sostenible. La educación necesita más recursos, pero no para mul-
tiplicar sin más lo que ya existe. Es preciso, en contrapartida, innovar en tecnolo-
gía, pedagogía y organización para alcanzar mayores niveles de eficiencia.

•	 Autonomía transparente y responsable. La calidad de la educación se juega 
sobre todo en los centros, que deben tener autonomía pedagógica para realizar 
proyectos propios. Pero ésta ha de ir acompañada de la mayor transparencia, 
parte de la cual son la evaluación y rendición de cuentas.

•	 Reforzar y revalorizar la profesión docente, comenzando por mejorar su for-
mación inicial, su proceso de iniciación (prácticum, “MIR docente”) y su formación 
continua, vinculando a todo ello la selección y la carrera
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•	 Un pacto por la innovación. La profundidad y el alcance de la innovación que 
el sistema necesita requieren un contexto acorde, que acompañe, apoye y pro-
teja a los innovadores. Este sí es terreno para un pacto, pues no hay en él, a día 
de hoy, una fractura social.

DATOS

Series largas de algunos agregados económicos y demográ-
ficos regionales: Actualización de RegData hasta 2018 

Julio, 2019- Actualización de RegData, una base de datos que recoge los principales 
agregados económicos y demográficos de las regiones españolas durante las últimas 
seis décadas. En su mayoría, las series comienzan en 1950 o 1955 y se extienden hasta 
2018. En años recientes, la información que ofrece RegData coincide con las últimas 
series oficiales que publica el INE. Estas series se enlazan con series oficiales anteriores 
y con otras fuentes con el fin de obtener series enlazadas homogéneas que se extien-
den hacia atrás tanto como ha sido posible.

El módulo central de RegData contiene datos de renta, precios, empleo y paro y 
rentas del trabajo. Se incluyen datos de PIB y VAB a precios corrientes y constantes de 
2010 y a precios medios del período 1955-2018. El empleo total y asalariado se mide 
en personas, puestos de trabajo, horas y puestos de trabajo equivalentes a jornada 
completa. Finalmente, se ofrecen datos de remuneración de asalariados y salarios 
medios así como una serie de rentas totales del trabajo que se aproximan imputando 
a cada trabajador no asalariado unas rentas salariales iguales a la remuneración media 
percibida por los asalariados de su misma región y sector. En el módulo demográfico 
se ofrecen datos de población residente y su desglose por grupos de edad, nacimien-
tos, defunciones y saldos migratorios.

OBSERVATORIO

Análisis EPA segundo trimestre 2019

Julio, 2019- En el segundo trimestre de 2019 el número de personas ocupadas en 
España asciende a 19.804.900, 460.800 personas más que en el mismo trimestre del 
año anterior y a falta de 842.000 personas para alcanzar los niveles previos a la cri-
sis. Tras una caída interanual del 7,43%, el número de personas desempleadas es de 
3.231.000, situando a la tasa de paro en el 14%, 1,26 puntos menos que hace un año. 

Sin embargo, la caída en la tasa de paro no ha sido homogénea por regiones. En 
Asturias, Baleares y Canarias, ésta incluso ha aumentado en el último año, sin haber 
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alcanzado los niveles precrisis.  Otras regiones como Cantabria y Galicia presentan 
notables descensos, de alrededor de 3 puntos, en su tasa de paro.

Baleares y Canarias superan los niveles de ocupación previos a la crisis. Sin embar-
go, esta recuperación es muy diferente para hombres y mujeres. El número de mujeres 
ocupadas es superior al de 2007 en todas las Comunidades Autónomas excepto en 
Asturias. Aun así, no hay ninguna región con paridad de género entre sus personas 
ocupadas. 

Incluso con un aumento en el empleo, la temporalidad sigue disminuyendo: ha caído 
0,4 puntos en el último año situándola en 26,4%. 

El número de personas desempleadas desciende, pero lo hace especialmente para 
los hombres de mediana edad. El número de personas cronificadas en el desempleo 
también continúa decreciendo, excepto en Asturias y Baleares y lo hace especialmente 
en Navarra y Galicia.

Destacados regionales
•	 El número de mujeres ocupadas en Andalucía supera notablemente los niveles 

pre-crisis: casi 100.000 mujeres más. Sin embargo, el número de hombres ocu-
pados todavía es 221.000 personas menor que en 2007.

•	 En Baleares el número de mujeres ocupadas ha crecido notablemente desde 
2012, el de hombres supera este trimestre los niveles previos a la crisis. 

•	 La cronicidad en el desempleo es especialmente preocupante en Extremadura 
y País Vasco, donde más del 60% de personas desempleadas llevan más de un 
año en esta situación. 

•	 La Rioja es la Comunidad Autónoma con más desempleados mayores de 45 
años, el 44.2%
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ESTUDIO

La Fiscalidad energética autonómica y local: problemas y 
posibles soluciones

Julio, 2019- Trabajo de Juan Carpizo (Ernst&Young) sobre la fiscalidad energética a 
nivel autonómico y local. En el trabajo se describen los principales impuestos autonó-
micos y locales que recaen sobe el sector energético, se identifican algunos problemas 
ligados a tales figuras tributarias y se proponen posibles soluciones.

En la actualidad, existen casi una veintena de impuestos propios autonómicos que 
gravan la producción, distribución y consumo de energía o las emisiones contaminan-
tes u otros daños ambientales generados por estas actividades, con una recaudación 
conjunta total de unos 250 millones de euros en 2017. A estos habría que añadir otros 
impuestos de naturaleza en principio similar que han sido declarados inconstituciona-
les por recaer sobre materias imponibles ya gravadas por las corporaciones locales, 
generando así doble imposición. A nivel local, buena parte de los impuestos munici-
pales afectan a las actividades de producción, transporte y distribución de energía o 
a los bienes utilizados en tales actividades. Esto incluye el IBI sobre los bienes inmue-
bles destinados a la producción de energía, que se incluyen entre los llamados bienes 
inmuebles de categorías especiales (BICEs), con el consiguiente incremento de su valor 
catastral, el IAE sobre los productores, distribuidores y comercializadores de energía, el 
ICIO sobre las obras y construcciones que estos realizan y las tasas por el otorgamien-
to de licencias urbanísticas ligadas a tales obras y por ocupación y aprovechamiento 
del dominio público local.

El sector energético, por tanto, se enfrenta a una compleja y en ocasiones confu-
sa fiscalidad que puede variar de forma muy significativa entre las 17 comunidades 
autónomas y los más de 8.000 municipios del país no sólo en cuanto a los tipos de 
gravamen y el cálculo de las bases imponibles sino, también, en relación con los pro-
cedimientos de gestión y liquidación. Esta complejidad se traduce, a juicio del autor, 
en elevados costes de cumplimiento para las empresas del sector que operan a nivel 
nacional, en una cierta inseguridad jurídica con riesgo de doble imposición y en una 
elevada litigiosidad. Para mitigar estos problemas, en el trabajo se propone la centra-
lización de la gestión de al menos ciertos tributos locales en un único organismo, que 
podría ser la Agencia Tributaria estatal, y la extensión de los regímenes simplificados de 
tributación ya existentes para determinados tributos, actividades y empresas, incluyen-
do el establecimiento de tipos únicos de gravamen sobre la facturación, o de cuotas 
globales a nivel estatal que luego se reparten en proporción a indicadores sencillos de 
actividad. También se recomienda una revisión de la normativa existente para definir 
de una forma precisa los elementos esenciales de algunos tributos o sus normas de 
valoración y evitar posibles situaciones de doble imposición.
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ESTUDIO

La liquidación de 2017 del sistema de financiación de las 
comunidades autónomas de régimen común

Agosto, 2019- Nota elaborada por Ángel de la Fuente en la que se analiza la liqui-
dación del sistema de financiación autonómica (SFA) correspondiente a 2017, que ha 
sido hecha pública recientemente por el Ministerio de Hacienda. En la nota se calcula la 
financiación definitiva de 2017 a competencias homogéneas e igual esfuerzo fiscal y se 
introducen algunos ajustes a las cifras oficiales con el fin de hacerlas más comparables 
entre comunidades.

El volumen total de la financiación definitiva de las CCAA de régimen común, medida 
a competencias homogéneas e igual esfuerzo fiscal, experimentó en 2017 un aumento 
del 3,8% en relación a 2016. Para años más recientes no se dispone todavía de datos 
de financiación definitiva, pero los recursos sujetos a liquidación proporcionados por el 
sistema aumentaron también en un 3,8% entre 2017 y 2018.

El Cuadro 1 compara los resultados financieros del sistema en 2017 con los de 2016 
en términos de un índice con media 100 de financiación efectiva por habitante ajusta-
do, calculada a competencias homogéneas e igual esfuerzo fiscal. Las variaciones 
interanuales en las posiciones relativas de las distintas comunidades autónomas en 
relación al ejercicio anterior han sido apreciables en algunos casos. Las más importan-
tes han sido las ganancias de Baleares (+3,3 puntos), Madrid (+2,2) y Canarias (+1,6) y el 
retroceso de Extremadura, Cantabria, Aragón, Asturias, Galicia y Castilla y León, que 
pierden entre 2 y 3 puntos en relación con el año anterior.
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La mejora de la financiación de Baleares se debe fundamentalmente al buen com-
portamiento de la recaudación tributaria y la de Canarias al cambio en el tratamiento 
de los llamados Recursos REF, que permite el acceso de esta comunidad al Fondo de 
Competitividad ya sin corrección alguna por los ingresos extra que ésta percibe gracias 
a su peculiar régimen fiscal. La mejora de Madrid debe mucho a la desaparición de un 
ajuste ad-hoc al indicador de financiación utilizado para repartir el Fondo de Compe-
titividad y los retrocesos de las comunidades del noroeste, Aragón y Extremadura al 
caprichoso comportamiento del indicador de ingresos tributarios estatales que deter-
mina la evolución de algunos agregados importantes del SFA.

SEMINARIO

Energía: la transición necesaria

Septiembre, 2019- Seminario organizado junto al Instituto de Estudios Fiscales. La 
necesidad de cambiar los modos de producir y consumir energía, en un proceso de 
descarbonización de la actividad económica, es un objetivo ampliamente compartido. 
El objetivo del seminario ha sido presentar y discutir algunos de los principales retos 
asociados a ese proceso. En él confluyeron académicos, profesionales de empresas 
energéticas y responsables de la regulación energética, abordando cuestiones relativas 
al marco regulatorio, la fiscalidad y los efectos distributivos, las tecnologías y los merca-
dos. Las ponencias, publicadas en su versión inicial como Documentos de Trabajo de 
Fedea, se agruparon en un monográfico de la revista Presupuesto y Gasto Público que 
se publicó a finales de 2019.
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JORNADA FEDEA - CÍRCULO DE EMPRESARIOS

Inteligencia Artificial: quién y para qué

Septiembre, 2019- Tercera sesión del Ciclo de Jornadas sobre Nuevas Tecnologías y 
su Impacto Económico y Social. En esta ocasión la Jornada se centró en el desarrollo e 
impacto de la Inteligencia Artificial (IA).

Como es habitual, la jornada comenzó con una breve presentación de un especialis-
ta, a la que siguió una mesa redonda en la que participaron académicos, empresarios, 
periodistas y gestores. En esta ocasión la presentación introductoria corrió a cargo 
de Elena González-Blanco García, que cuenta una intensa trayectoria que combina la 
investigación en humanidades digitales e inteligencia artificial con la actividad empresa-
rial.

La mesa posterior estuvo moderada por Juan M. Zafra, director de Telos y profe-
sor de periodismo en la Universidad Carlos III de Madrid. En ella, además de Elena, 
participaron Carmen Vázquez De Castro (Data Analyst y vicepresidenta de Saturdays 
AI) y Manuel Ángel Guzmán (Director de I+D de Management Solutions y profesor en 
ICADE).

Son múltiples los aspectos vinculados al desarrollo de la inteligencia artificial, inclu-
yendo cuestiones éticas, legales, educativas y económicas. La jornada, sin renunciar a 
exponer el contexto general, pretende sobre todo mostrar cómo se están produciendo 
desarrollos de enorme interés en IA en España, tanto desde la investigación como des-
de el emprendimiento empresarial.
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ESTUDIO

Las ayudas implícitas en los mecanismos adicionales de 
financiación a las Comunidades Autónomas

Septiembre, 2019-  Informe elaborado por Angel de la Fuente en el que se descri-
ben los principales mecanismos creados a raíz de la reciente crisis para facilitar liquidez 
a las comunidades autónomas, los llamados mecanismos adicionales de financiación 
(MAF) y los aplazamientos de los saldos deudores de las liquidaciones de 2008 y 2009 
del sistema de financiación autonómica (SFA). Tras recopilar algunas cifras básicas so-
bre la cuantía de los préstamos concedidos, los reintegros efectuados hasta el momen-
to, los saldos pendientes y los intereses pagados, el trabajo se centra en la cuantifica-
ción de las ayudas a las comunidades autónomas que están implícitas en las favorables 
condiciones financieras que ofrecen tales mecanismos.

En el trabajo se ofrece una estimación de mínimos de la cuantía de estas ayudas 
construida a partir de los costes directos para el Estado de los fondos que se toman 
prestados para financiar los MAF y aplazamientos netos de los intereses cobrados a las 
autonomías. A esta cantidad habría que añadirle el incremento del coste del resto de 
las emisiones de deuda estatal como resultado de la asunción de una parte del riesgo 
autonómico para llegar al coste total de las ayudas para el Estado, que a su vez debería 
de ser igual a los ahorros de intereses para las CCAA (porque los riesgos subyacentes 
son iguales con independencia de cómo se repartan entre las dos administraciones). El 
ahorro para las autonomías se aproxima también directamente en el informe (aunque 
sólo hasta 2016) utilizando estimaciones de los tipos de mercado a los que las CCAA 
habrían tenido acceso en ausencia de los MAF elaboradas por el Ministerio de Hacien-
da en 2017.

Utilizando la estimación de mínimos, el Cuadro 1 (en la página siguiente) muestra 
el coste directo para el Estado de los MAF y los aplazamientos. Sumando estas cifras 
desde 2010, el importe acumulado de las ayudas estatales se acerca a los 16.000 mi-
llones de euros, una cantidad importante que habría de tenerse en cuenta a la hora de 
valorar la financiación relativa y total de las distintas comunidades autónomas.

El impacto de estas ayudas sobre la financiación efectiva de las CCAA se ilustra en el 
Gráfico 1 expresados en euros por habitante ajustado, trabajando con datos de 2016 
para poder comparar las dos estimaciones de la cuantía de las ayudas. La línea negra 
muestra la financiación por habitante ajustado a competencias homogéneas e igual 
esfuerzo fiscal antes de las ayudas de los MAF y aplazamientos. La línea roja incorpora 
la estimación de mínimos de las ayudas implícitas en estos mecanismos a partir de sus 
costes directos para el Estado y la verde la segunda estimación, basada en los ahorros 
para las CCAA. Las ayudas benefician especialmente a la Comunidad Valenciana, Ca-
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taluña, Castilla la Mancha, Baleares, Murcia y Cantabria, que son las comunidades que han acumu-
lado un mayor volumen de deuda con el Estado en relación a su población. Este efecto se acentúa, 
especialmente en Cataluña y Valencia, cuando se utiliza la segunda estimación de las ayudas porque 
ésta recoge las diferencias existentes entre comunidades en términos de la prima de riesgo exigida 
por el mercado.

Cuadro 1: Coste directo total para el Estado de los MAF  
y del aplazamiento de las liquidaciones del SFA de 2008 y 2009 millones de euros1

Gráfico 1: Financiación efectiva por habitante ajustado  
a competencias homogéneas en 2016 sin y con las ayudas  

implícitas en los MAF y los aplazamiento de las liquidaciones de 2008 y 2009
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DATOS

Actualización de las series de financiación homogénea de 
las Comunidades Autónomas

Octubre, 2019-  Actualización de sus series de financiación homogénea de las 
comunidades autónomas de régimen común. Estas series, elaboradas por Angel de la 
Fuente, intentan aproximar, mejor que los datos oficiales de financiación normativa, los 
recursos que el sistema de financiación autonómica (SFA) proporciona a las CCAA para 
financiar las competencias comunes a todas ellas, calculados a igual esfuerzo fiscal 
(esto es, aplicando una escala tributaria común en todos los impuestos cedidos con 
capacidad normativa). 

En el trabajo también se construyen series complementarias de financiación por 
caja, financiación destinada a competencias singulares y ayudas implícitas en los meca-
nismos extraordinarios de liquidez para comunidades autónomas y se recopilan otros 
agregados de interés, incluyendo la población ajustada regional. Estas series se utilizan 
para ilustrar algunos rasgos de interés de la evolución de la financiación agregada re-
gional y de la posición relativa de las distintas comunidades autónomas en términos de 
financiación por unidad de necesidad.  

Con el trabajo se incluyen dos hojas de Excel con los datos detallados del SFA, una 
organizada por regiones y la otra por conceptos.

OBSERVATORIO

Observatorio sobre el reparto de los impuestos y las pres-
taciones monetarias entre los hogares españoles. Cuarto 
informe: 2016 y 2017

Octubre, 2019-  Cuarto informe de su Observatorio sobre el reparto de los impues-
tos y las prestaciones monetarias entre los hogares residentes en España, elaborado 
por Julio López Laborda, Carmen Marín y Jorge Onrubia. En el estudio se estima el 
impacto distributivo del sistema fiscal y las prestaciones monetarias públicas a partir 
de la información proporcionada por la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF) y la 
Encuesta de Condiciones de Vida (ECV). El informe actual se refiere a los años 2016 y 
2017 y para su elaboración ha sido necesario adaptar su metodología a los recientes 
cambios en la EPF.,

Los principales resultados del informe son consistentes con los de ediciones ante-
riores. La actuación del sector público a través de impuestos y prestaciones monetarias 
reduce la desigualdad de las rentas de mercado en torno a un tercio. Más del 90% de 
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este efecto redistributivo proviene de las prestaciones monetarias públicas (especial-
mente las pensiones) y sólo una pequeña parte de los impuestos. El efecto redistribu-
tivo de los impuestos, a su vez, proviene fundamentalmente del IRPF, mientras que los 
impuestos indirectos tienen efectos regresivos. Los hogares pertenecientes a los cuatro 
primeros quintiles de renta (esto es, el 80% de los hogares con menor renta bruta), son 
beneficiarios netos de la intervención pública, es decir, soportan una carga impositiva 
inferior al subsidio que reciben en forma de prestaciones monetarias. Los hogares 
integrados en el último quintil (el 20% con mayor renta) son contribuyentes netos a la 
Hacienda Pública.

Gráfico 1: Evolución de la desigualdad de la renta primaria, bruta y disponible 
(índices de Gini) y corrección porcentual de la desigualdad por prestaciones 

monetarias e impuestos (índice de Reynolds-Smolensky), 2013-2017

Tanto el nivel de desigualdad como las contribuciones a su reducción de los distintos 
instrumentos de actuación pública muestran una considerable estabilidad durante el 
período cubierto por el Observatorio (que se inicia en 2013), observándose quizás una 
ligera tendencia a la mejora a partir de 2015. Los principales datos se resumen en el 
Gráfico 1. La desigualdad en rentas primarias o de mercado, rentas brutas (incluyendo 
prestaciones) y rentas netas (tras impuestos) se mide a través del correspondiente coe-
ficiente de Gini, mientras que los coeficientes de Reynolds-Smolensky recogen la reduc-
ción porcentual de este indicador de desigualdad que ha sido inducida por el gasto y 
los ingresos públicos.

En la presente edición del informe se incluye por primera vez un análisis por comu-
nidades autónomas para el año 2017. Los resultados de este análisis han de interpre-
tarse con precaución porque las diferencias entre comunidades en cuanto al impacto 
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redistributivo del sector público se deben a muchos factores, incluyendo la heteroge-
neidad existente en relación con el nivel, estructura y distribución de la renta, la tasa de 
actividad y el nivel de desempleo, la estructura demográfica, el uso que las comunida-
des autónomas han hecho de su capacidad normativa sobre los tributos examinados y 
sus políticas en materia de prestaciones de competencia autonómica. Es también im-
portante advertir que en ejercicios de este tipo sería deseable corregir por diferencias 
en niveles de precios entre comunidades, lo que hasta el momento no resulta posible 
por falta de estimaciones oficiales o generalmente aceptadas de indicadores regionales 
de poder adquisitivo.

Un subproducto interesante de este análisis es una fotografía de la distribución 
de la renta por hogares de cada comunidad autónoma en 2017, que se recoge en el 
Anexo II del informe. A título de ejemplo, el Gráfico 2 muestra el índice de concentra-
ción relativa de los hogares por tramo de renta en Madrid y Andalucía. Este indicador 
se construye como el ratio entre el porcentaje de hogares de cada comunidad que se 
ubica en cada tramo de renta bruta y el correspondiente porcentaje a nivel nacional. 
Así, un 27,4% de los hogares andaluces se sitúa en el primer quintil de renta nacional 
(el 20% de menores ingresos en todo el país), lo que supone un 137% de la media 
nacional (que por definición es el 20%) o un índice de concentración de 137. En Ma-
drid, sin embargo, la fracción de los hogares que se encuentra en ese mismo tramo de 
renta es claramente inferior a la media nacional, con un índice de concentración de 70. 
Como cabría esperar, la relación se invierte en el otro extremo de la distribución: si nos 
centramos en los tramos de mayor renta, su peso es mayor que la media nacional en 
Madrid e inferior en Andalucía.

Gráfico 2:  Índices de concentración relativa de hogares por tramo de renta  
(España = 100)

ANDALUCÍA MADRID
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OBSERVATORIO

Actualización tercer trimestre 2019 del Observatorio Labo-
ral Fedea

Octubre, 2019-  El número de personas ocupadas en España asciende a 19.874.300, 
tras un crecimiento interanual de un 1,8%. Esta cifra refleja una desaceleración del cre-
cimiento del empleo que hace un año crecía al 2,15%. Respecto al trimestre anterior, el 
empleo asciende en 69.400 personas, un crecimiento del 0,35%, notablemente inferior 
al crecimiento trimestral del 0,95% del mismo trimestre de 2018.

 A su vez, el número de personas desempleadas es de 3.214.200, tras una caída 
anual de 111.600 personas, situando la tasa de paro en un 13,9% – 0,6 puntos por 
debajo del mismo trimestre de 2018, muy por debajo de la caída anual del desempleo 
hace un año, de casi 2 puntos. 

El aumento de las personas ocupadas está producido principalmente por el incre-
mento de las mujeres ocupadas y las personas con niveles formativos universitarios. El 
nivel de ocupación de las mujeresalcanza su máximo, siendo éstas más de 9 millones. 
Asimismo, el sector serviciosabsorbe más del 70% del aumento del empleo, sin embar-
go, la agriculturano ha dejado de decrecer desde 2017. Además, la creación de empleo 
privado se mantiene prácticamente constante.

Entre las regiones donde más ha aumentado el empleo destaca Extremadura, con 
1,5 puntos porcentuales más de personas ocupadas que en el último año. Sin em-
bargo, mientras que en la mayoría de regiones el número de personas ocupadas ha 
aumentado, en Asturiasy Canariasla cifra de personas empleadas disminuye. 
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La tasa de paro desciende para la mayoría de colectivos excepto para las personas 
con estudios universitarios, cuya tasa de desempleo se estanca en el 8,8%. También se 
observa un ascenso en la tasa de desempleo juvenil en regiones como Aragón, Balea-
res, Canarias, Cantabria, Madrid, Navarra, País Vascoy La Rioja. Por último, Baleares, 
Asturiasy Canariaspresentan unos niveles de desempleo superiores a los de hace un 
año.

Destacados regionales

•	 En Canariascomienza a descender el número de mujeres ocupadas pero no el 
de hombres. 

•	 En Baleares, los niveles de ocupación superan notablemente los encontrados en 
2007. 

•	 Canariastiene un nivel de ocupación mayor que en 2007, pero éste ha descendi-
do en el último año.

•	 Andalucíaes la región con mayores niveles de desempleo juvenil, situando la tasa 
de paro de los menores de 25 años en el 43,7%.

•	 La Riojay Balearespresentan las menores duraciones entre sus personas desem-
pleadas. 

•	 La industria desciende en el País Vasco por segundo año consecutivo.
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OBSERVATORIO

Observatorio fiscal y financiero de las CCAA: previsiones de 
cierre para 2019

Noviembre, 2019-  Nuevo número de su Observatorio Fiscal y Financiero de las 
Comunidades Autónomas (CC.AA.) que ha sido elaborado por José Ignacio Conde-Ruiz, 
Carmen Marín y Juan Rubio. En la primera parte del informe se analizan las cuentas au-
tonómicas correspondientes a los primeros siete meses de 2019 a partir de los datos 
de ejecución presupuestaria que publica el Ministerio de Hacienda, en los que se intro-
ducen ciertas correcciones. En la segunda parte, se realiza una proyección del saldo de 
cierre de 2019 en Contabilidad Nacional (CN).

Los principales resultados del trabajo son los siguientes:

§ En el acumulado hasta julio de 2019, las CC.AA han presentado un saldo de 
CN corregido de anticipos con un déficit de 3.090 Meuros, empeorando en más de 
3.000 millones el registro de julio 2018. Este deterioro se debe a dos motivos:

Por un lado, a que el gasto presupuestario está creciendo al 6,6%, superando am-
pliamente el límite del 2,7% que marca la regla de gasto para 2019. No obstante, este 
crecimiento no se va a mantener en la segunda parte del año por dos motivos. Primero, 
porque la actualización salarial acordada para 2018 se hizo efectiva, con efectos re-
troactivos, a partir de julio, mientras que este año se ha aplicado desde el 1 de enero. Y 
segundo porque como 2019 ha sido un año electoral en la mayor parte de las CC.AA, el 
ritmo de ejecución del presupuesto de gastos se ha acelerado en el periodo preelecto-
ral y previsiblemente se ralentizará en la segunda parte del año.

Y por otro, a que las entregas a cuenta han estado prorrogadas durante la primera 
parte de 2019, lo que ha limitado el crecimiento de los recursos en las CC.AA al 1,9%.

§ Para la segunda parte del año, prevemos que el gasto se mantendrá constan-
te, lo que podría ser un tanto optimista, y que los ingresos se recuperarán debido a 
la actualización de las entregas a cuenta que finalmente ha aprobado el Gobierno.

§ Con estos supuestos, nuestra proyección de cierre para el ejercicio completo 
sitúa el saldo presupuestario en CN de las CC.AA. en el -0,4% del PIB, lo que supo-
ne incumplir con claridad el objetivo de estabilidad de 2019, situado en el -0,1% 
del PIB. Esta estimación supone un deterioro del saldo de CN del 0,1% del PIB respecto 
al cierre de 2018 (-0,3% del PIB) como resultado de un incremento de los gastos supe-
rior en un punto al de los ingresos (3,8% frente a 2,8%) y todavía por encima del límite 
que marca la regla de gasto.
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§ De acuerdo con nuestras previsiones, tan solo seis CCAA serán capaces de 
cumplir con el objetivo de déficit: Baleares, La Rioja, Galicia, País Vasco, Canarias y 
Navarra. Los saldos previstos para las distintas CCAA se muestran en el Gráfico 8.

§ De cumplirse nuestra previsión, las CCAA volverían a incumplir el objetivo de 
estabilidad tras dos ejercicios en los que se consiguió cerrar el año con un déficit 
inferior al permitido. Esto puede poner en riesgo la consolidación fiscal en ejercicios 
futuros.

ESTUDIO

Diseñando la(s) política(s) de vivienda

Noviembre, 2019-  Monografía de Miguel-Ángel López García (UAB) sobre las po-
líticas de vivienda. Tras destacar las características que hacen de la vivienda un bien 
diferente de cualquier otro, el autor discute las aproximaciones más utilizadas en su 
estudio y las emplea para analizar los efectos de distintos instrumentos de política, 
apoyándose también en la evidencia empírica existente sobre el tema. Las políticas 
analizadas son los controles de alquileres, las subvenciones a la vivienda para las 
familias de renta baja, las políticas directas de vivienda (oferta de vivienda pública y de 
protección oficial) y los impuestos y/o subvenciones dirigidos a la vivienda principal 
habitada por su propietario.

El diseño de la política de vivienda se considera a la luz de los criterios de eficiencia, 
equidad y estabilización. En cuanto a las consideraciones de equidad, resulta crucial 
clarificar la naturaleza de la vivienda. Si ésta se considera un bien más, un nivel inade-
cuado de consumo de vivienda es un “problema de renta”, y el foco debería ponerse  
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en la lucha contra la pobreza. Si, por el contrario, la vivienda es un bien especial, esta-
mos ante un “problema de vivienda” genuino.

El trabajo pone de manifiesto una variedad de cuestiones que deberían guiar el 
diseño de la(s) política(s) de vivienda. En él se argumenta que existen situaciones en las 
que la intervención pública, si se diseña e implementa adecuadamente, puede compor-
tar ganancias de equidad y/o de eficiencia. Pero también se recogen críticas dirigidas a 
buena parte de los instrumentos tradicionales de la política de vivienda. 

Así, existe un amplio consenso en la literatura sobre los efectos adversos de los 
controles de alquileres tradicionales o “de primera generación” (los que implican su 
congelación generalizada). Estas disposiciones reducen la inversión en nuevas vivien-
das destinadas al alquiler y el mantenimiento de las ya existentes, y se traducen en una 
asignación ineficiente del stock de viviendas entre sus potenciales demandantes (lo que 
puede convertirse en un obstáculo a la movilidad de la población) y en una redistribu-
ción caprichosa de la renta entre individuos que no beneficia necesariamente a los más 
pobres. Algunos de estos problemas pueden mitigarse con los controles “de segunda 
generación,” en los que se introducen elementos de flexibilidad para determinadas 
viviendas (generalmente las de nueva construcción o las más caras) y/o se permite el 
ajuste en el alquiler con la inflación o cuando la vivienda queda vacante.

Otro instrumento de política frecuentemente utilizado son las subvenciones a la 
vivienda para familias de renta baja. Estas ayudas pueden ser de dos tipos: basadas en 
la oferta u orientadas a la demanda. En el primer caso, adoptan la forma de vivienda 
de titularidad pública con un alquiler inferior al de mercado, mientras que en el segun-
do se ofrecen ayudas monetarias para pagar el alquiler de viviendas contratadas en el 
mercado, sujetas a requisitos de alquiler y de habitabilidad. La vivienda pública no es 
en general valorada positivamente por los analistas por su elevado coste de provisión 
y porque la experiencia muestra que existe un riesgo considerable de que la limitada 
oferta disponible se distribuya entre los potenciales beneficiarios de una forma cues-
tionable desde la perspectiva de la equidad, tratando de forma desigual a individuos en 
situaciones similares y no garantizando que las ayudas lleguen a los que más las nece-
sitan. Las subvenciones orientadas a la demanda, por el contrario, permiten superar 
estos problemas, y aumentar sensiblemente el consumo de vivienda de las familias de 
renta baja, como muestra la experiencia de otros países como Estados Unidos.

La vivienda de protección oficial (VPO), un instrumento de larga tradición en nuestro 
país, está sujeta a críticas similares a la vivienda pública en cuanto a sus efectos sobre 
la distribución de la renta y presenta problemas diversos de diseño e implementación. 
Estos incluyen dudas sobre la eficiencia en la construcción de tales viviendas, proble-
mas con la definición de los umbrales de elegibilidad en términos de renta corriente, la 
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dificultad de implementar controles sobre las transacciones posteriores con viviendas 
que han gozado de ayudas y su posible destino último como segundas residencias en 
zonas vacacionales.

Un programa típico de subsidio a la vivienda dirigido a la “clase media” está consti-
tuido por las preferencias fiscales referidas a la vivienda habitual en propiedad implí-
citas en el impuesto sobre la renta personal. Estas se plasman en la desgravación de 
los intereses o del principal de los préstamos hipotecarios usados en su adquisición, y 
en la exención total o parcial de la renta en especie generada por la vivienda o de las 
ganancias de capital derivadas de su transmisión. En ocasiones estas ayudas se justi-
fican por la existencia de externalidades positivas de la propiedad de la vivienda, que 
contribuiría a la estabilidad social. Sin embargo, la evidencia de unos efectos externos 
de la magnitud necesaria para justificar estas ayudas es poco convincente. Los efectos 
de las mismas sobre la distribución de la renta serían regresivos en términos de renta 
corriente, aunque podrían acabar siendo aproximadamente proporcionales en térmi-
nos de renta permanente. 

Finalmente, el trabajo discute la distinción entre los “incentivos a la inversión” y los 
“incentivos al ahorro”, según diferencien o no entre viviendas nuevas y pre-existentes. 
Ambos tipos de incentivos darán lugar a un mayor stock de vivienda, pero mientras 
los segundos incrementan los precios de las viviendas pre-existentes, los primeros los 
reducen. Esta distinción apunta a una posible forma de  limitar los efectos de los booms 
inmobiliarios sobre la redistribución de la renta entre generaciones, reduciendo las 
transferencias a favor de los mayores. En particular, sería deseable gravar las compras de 
vivienda nueva (sujetas al IVA y al AJD) menos que las de vivienda usada (sujetas al ITP). 

OBSERVATORIO

El ciclo económico en la primera mitad de 2019. Tercer in-
forme del Observatorio del Ciclo Económico en España

Noviembre, 2019-  La Fundación Rafael del Pino, BBVA Research y Fedea lanzan de 
forma conjunta el tercer número del Observatorio sobre el Ciclo Económico en España, 
que tiene periodicidad semestral. Este Observatorio analiza y cuantifica la influencia de 
un amplio conjunto de factores que determinan los ciclos económicos con la ayuda de 
un modelo diseñado por investigadores de las tres instituciones implicadas.

En esta nueva entrega del Observatorio se destaca que, después de la revisión lleva-
da a cabo por el INE de la Contabilidad Trimestral, los factores de oferta muestran una 
contribución negativa al crecimiento desde finales de 2018. Aunque por el lado posi-
tivo destaca la contribución de las perturbaciones relacionadas con la eficiencia en la 
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inversión y la acumulación de capital, distintos aspectos ligados a la competencia en los 
mercados y, especialmente, la evolución de los márgenes de salarios, han aumentado 
su contribución negativa al crecimiento durante los últimos trimestres.

Por el contrario, los factores relacionados con la demanda agregada han aumentado 
su contribución positiva al ciclo, pero sólo han sido capaces de compensar parcialmen-
te la contribución negativa de los factores de oferta, de manera que el PIB por persona 
en edad de trabajar se desacelera y crece a una tasa similar a la de su promedio históri-
co. La economía española se encontraría cercana a una situación cíclica neutral, cre-
ciendo alrededor de su potencial. 

Por lo que respecta al mercado de trabajo, en los dos últimos trimestres la tasa de 
desempleo ha aumentado ligeramente en términos desestacionalizados, mientras el 
aumento de la relación vacantes/desempleo muestra un mercado de trabajo más ten-
sionado.

Esta edición del Observatorio amplía el objetivo para analizar los efectos sobre el 
ciclo de reglas macroprudenciales en el capital bancario, como la que instrumenta el 
Banco de España. Entre los resultados se muestra que la activación durante las últimas 
décadas de una regla macroprudencial, que hubiera reaccionado a una combinación 
de la brecha en producción y en crédito, habría tenido durante los dos últimos ciclos un 
impacto limitado en el crecimiento y mucho más estabilizador sobre el ciclo del crédito.

WORKSHOP

Jornada sobre la fiscalidad de la economía digital

Noviembre, 2019-  En este Workshop organizado por Fedea sobre “Los Retos de la 
Fiscalidad en la Era Digital” nos propusimos contribuir al debate abierto sobre estas 
cuestiones, haciendo una revisión actualizada de los principales problemas identifica-
dos, así como una presentación valorativa de las alternativas que se barajan, en cada 
caso, para responder a los mismos. Se trata, sin duda, de una de las agendas de refor-
ma más acuciantes para los países y en la que las soluciones adoptadas, para que sean 
eficaces, no parece que deban adoptarse de forma estrictamente individual, dado el 
origen global de los retos planteados.

La jornada se abrió con la presentación de un informe sobre algunos de los retos 
fiscales que plantean las nuevas tecnologías elaborado por Julio López Laborda (U. de 
Zaragoza y Fedea) y Jorge Onrubia (UCM y Fedea). También contamos con las siguientes 
presentaciones: “La imposición indirecta ante la digitalización” de David López Pom-
bo (Uría Menéndez), “Imposición sobre los servicios digitales” de Jordi Esteve Bargués 



53

FEDEA. MEMORIA DE ACTIVIDADES 2019

(PwC), “BICCIS y otras alternativas de armonización internacional” de Eduardo Sanz 
Gadea (Economista, Inspector de Hacienda del Estado jubilado), “Imposición sobre las 
transacciones financiera” de Carlos Contreras Gómez (Universidad Complutense de 
Madrid) y “Fiscalidad de la economía colaborativa” Tras las exposiciones se mantuvo un 
interesante debate general.

OBSERVATORIO

Tercer informe del Observatorio de la Dependencia

Diciembre, 2019-  Tercer informe sobre el Sistema para la Autonomía y Atención a la 
Dependencia (SAAD) El informe destaca la reducción de las listas de espera (el llamado 
limbo de la dependencia), la caída del peso de las prestaciones económicas en el gasto 
total y una cierta mejora en los recursos destinados al sistema, que habría sido mucho 
mayor de haberse aprobado el proyecto de presupuestos del año en curso.

Una parte del informe se dedica a una comparación de España con el resto de 
países de la OCDE en términos de distintos parámetros del sistema de atención a la 
dependencia. Como puede apreciarse en la Figura 1, los países de Europa del Norte 
como Suiza, Noruega, Suecia y Alemania destinan más ayudas a la dependencia que el 
promedio de la OCDE. España registra niveles más reducidos de cobertura, situándose 
en la zona media-baja de la distribución por el nivel de ayudas (cerca del 10%).

Figura 1:  Porcentaje de personas de 65 años o más  
que reciben ayudas para la dependencia. Europa OCDE, 2017

A nivel regional, la evolución de las principales magnitudes del sistema, así como la 
oferta y distribución de las prestaciones, es relativamente dispar, reflejo de las diferen-
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cias en recursos y preferencias que encontramos en nuestra geografía. En este sentido, 
cabe destacar que se mantienen las importantes diferencias existentes entre comuni-
dades en el peso de las prestaciones económicas por cuidados en el entorno familiar 
aunque se ha visto reducido su valor medio. Lo mismo es cierto del peso relativo del 
conjunto de las prestaciones económicas, que desciende desde niveles muy elevados 
(en torno al 60%) en los primeros años del SAAD hasta el nivel actual del 42%.

La magnitud de las listas de espera para recibir las prestaciones del SAAD (el llama-
do limbo de la dependencia) sigue siendo un tema de especial preocupación a nivel 
nacional y regional. Las listas se incrementaron bruscamente en la segunda mitad de 
2015 por el impacto de la incorporación de los dependientes moderados pero han ido 
reduciéndose gradualmente en los últimos años. A nivel regional, los datos más recien-
tes revelan algunos cambios alentadores. Destacamos los casos de Canarias, Aragón, 
Extremadura, Comunidad Valenciana, Galicia, Castilla La Mancha y Navarra con des-
censos de la fracción de dependientes en el “limbo” de entre 20 y 30 pp. en relación a 
2015.

Figura 2:  Porcentaje de personas en espera de recibir prestaciones:  
limbo de la dependencia por CCAA. Diciembre 2015, 2017-2019.

El presupuesto estatal en dependencia empieza a recuperarse en los últimos años 
después de varios años de recortes y estancamiento (2012-2015), aunque la fuerte mejo-
ra de la financiación estatal prevista en el proyecto de presupuestos de 2019 (más de 800 
millones) no se ha materializado al rechazarse el proyecto en el Congreso. Por otra parte, 
se observa una evolución positiva del gasto público del SAAD en las comunidades entre 
los años 2016 y 2018. Por ejemplo, el incremento del gasto público entre 2016 y 2018 se 
sitúa cerca del 30% en Canarias (28%), Baleares (28%), Valencia (27%) y Aragón (26%).
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INFORME

Los retos de la fiscalidad societaria en la era de la 
globalización y la economía digital: problemas y propuestas 
de solución

Diciembre, 2019-   El actual marco de coordinación internacional de la fiscalidad 
empresarial está construido sobre un conjunto de principios y reglas basadas en la 
presencia física de las empresas en los territorios en los que desarrollan sus negocios. 
Sin embargo, la creciente utilización de las nuevas tecnologías digitales ha hecho que, en 
muchos casos, sea cada vez más sencillo desarrollar una actividad en un país sin tener 
presencia física en el mismo. De esta forma, las nuevas tecnologías han agravado un 
problema ya existente de elusión fiscal internacional, ofreciendo a las empresas multina-
cionales mayores oportunidades de situar sus beneficios en jurisdicciones de baja o nula 
tributación y ayudando a eludir normas de sujeción fiscal basadas en la presencia física 
en el territorio.

A su vez, esto ha dado lugar a una creciente competencia fiscal entre países que 
ha agravado los problemas de insuficiencia recaudatoria que sufren muchos de ellos. 
En la medida en que la capacidad de elusión fiscal suele estar positivamente asociada 
con la dimensión empresarial, además, los grandes grupos multinacionales adquieren 
una ventaja adicional que tiende a reforzar su posición de dominio. En la misma línea, 
también existe en ocasiones un problema de desigualdad de trato entre empresas que 
ofrecen productos similares o sustitutivos en función de su grado de utilización de pla-
taformas digitales de distribución, lo que genera una asignación injusta de las cargas 
tributarias y hace imposible la competencia en igualdad de condiciones.

En este contexto, Fedea publica hoy un estudio elaborado por Julio López Laborda 
(U. de Zaragoza y Fedea) y Jorge Onrubia (UCM y Fedea) sobre los retos a los que se 
enfrenta en la actualidad la fiscalidad societaria internacional. Tras identificar los pro-
blemas que la creciente globalización y digitalización generan en este ámbito, el infor-
me discute las alternativas que se han planteado desde las instituciones internaciona-
les para tratar de resolver esos problemas de forma multilateral, así como las medidas 
unilaterales que han adoptado algunos países a la espera de la puesta en marcha de 
instrumentos consensuados de coordinación internacional.

El FMI, la OCDE y la Comisión Europea han avanzado diversas propuestas para 
adaptar el marco de la tributación societaria internacional a las nuevas circunstan-
cias de una forma multilateral y consensuada. Algunas de ellas buscan garantizar una 
tributación mínima global, con independencia de la localización de las actividades de 
las multinacionales, con el doble objetivo de reducir los incentivos existentes para 
distribuir de forma estratégica sus beneficios entre jurisdicciones y de fijar un suelo a la 
competencia fiscal entre países. Otras propuestas se centran en el reparto entre juris-
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dicciones de los beneficios o de las bases imponibles de acuerdo con su contribución a 
la generación de valor, aproximada a partir de la localización de los activos y el empleo 
de las empresas y la de sus ventas o usuarios. También se ha propuesto ampliar el 
concepto de establecimiento permanente, sustituyendo el antiguo criterio de presencia 
física por otro más amplio de presencia económica a efectos de determinar la sujeción 
de las empresas extranjeras al impuesto de sociedades de cada país.

Finalmente, se han propuesto también figuras impositivas que gravan los ingresos 
brutos por la venta de servicios digitales, incluyendo la publicidad online, renunciando a 
intentar medir los beneficios generados en cada territorio. En esta línea, la llamada tasa 
Google (o impuesto sobre servicios digitales) ha sido considerada a nivel de la Unión 
Europea como medida transitoria mientras se acuerda un régimen permanente más 
satisfactorio, habiéndose llegado a elaborar en 2018 una propuesta de directiva que fi-
nalmente fue suspendida provisionalmente a la espera de un acuerdo multilateral  para 
el que se ha fijado un plazo muy ajustado (antes de finales de 2020). Mientras tanto, 
figuras similares han sido introducidas de forma unilateral o están siendo estudiadas 
por algunos países, incluyendo España. Un caso interesante es el recientemente apro-
bado impuesto francés sobre las empresas digitales, diseñado explícitamente como 
un gravamen de carácter transitorio que sólo estará vigente hasta que se apruebe un 
régimen fiscal general en el seno de la OCDE.

Los autores sostienen que las soluciones de carácter multilateral son en principio 
preferibles y señalan que la propuesta europea de compartición de una base imponible 
común armonizada (BICCIS) presenta ventajas interesantes, aunque no soluciona todos 
los problemas. Los gravámenes unilaterales sobre las ventas brutas son en principio 
menos eficaces y pueden tener costes significativos de eficiencia pero, por otra parte, 
tienen sentido como forma de garantizar una tributación mínima por parte de ciertas 
grandes empresas digitales en los países en los que operan y podrían servir también de 
acicate para que se alcancen acuerdos multilaterales lo antes posible, reduciendo los 
incentivos de los beneficiarios de la actual situación de impasse para prolongar indefini-
damente las negociaciones..

Destacados

•	 La digitalización tiende a agravar los problemas de elusión fiscal derivados de 
la creciente globalización, facilitando el traslado contable de los beneficios de 
grupos multinacionales a jurisdicciones de baja tributación y ayudando a eludir 
normas de sujeción fiscal basadas en la presencia física en el territorio. Esto tiene 
consecuencias muy negativas para la capacidad recaudatoria de muchos estados 
y para el mantenimiento de un level playing field de competencia en igualdad de 
condiciones. 
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•	 Para lidiar con estos problemas, diversas organizaciones internacionales han 
avanzado propuestas de soluciones multilaterales y algunos países han introdu-
cido medidas unilaterales, incluyendo gravámenes sobre las ventas de ciertos 
servicios digitales. Las soluciones multilaterales son en principio preferibles pero 
los gravámenes unilaterales de carácter transitorio pueden ser útiles para garan-
tizar una tributación mínima por parte de ciertas grandes empresas digitales en 
los países en los que operan y podrían servir también de estímulo para facilitar o 
acelerar la consecución de acuerdos multilaterales.

INFORME

La electrificación del transporte

Diciembre, 2019-  Trabajo de Miguel Sebastián (UCM) sobre el papel del sector del 
transporte en el proceso de descarbonización. El autor sostiene que una rápida electri-
ficación del sector es imprescindible para poder cumplir los ambiciosos objetivos de re-
ducción de emisiones fijados por la Unión Europea y por España y propone una serie de 
medidas que pueden contribuir a una transición más rápida y menos costosa. También 
argumenta que la electrificación del transporte por carretera supone tanto un reto como 
una gran oportunidad para uno de nuestros principales sectores industriales.

En la actualidad, el sector del transporte es uno de los mayores usuarios de combusti-
bles fósiles y uno de los principales emisores de C02. El margen existente para la electrifi-
cación y la reducción de emisiones varía mucho entre los distintos medios de transporte. 
En los casos del transporte marítimo y aéreo, aunque empiezan a desarrollarse las tecno-
logías necesarias, sus costes son todavía muy elevados y no se vislumbran posibilidades 
de avanzar significativamente a corto y medio plazo. En el caso del ferrocarril, las posibi-
lidades son mucho mayores. La red de transporte de pasajeros a media y larga distancia 
ya tiene un elevado grado de electrificación y se ha ampliado mucho en años recientes, 
especialmente en el caso del AVE. Sin embargo, queda mucho por hacer en relación con 
el transporte de mercancías, en el que el ferrocarril tiene una cuota del 2% frente a un 
promedio europeo del 18%, y con las redes de metro y cercanías, que todavía están lejos 
de alcanzar un despliegue óptimo. 



58

FEDEA. MEMORIA DE ACTIVIDADES 2019

Las mayores oportunidades de avance en la descarbonización se concentran en el 
transporte por carretera, que en la actualidad genera un 25% del total de emisiones de 
gases de efecto invernadero, que además están creciendo a un ritmo superior al del PIB. 
Con el actual mix de generación eléctrica, producir la energía utilizada por un vehículo 
eléctrico emitiría en torno a la cuarta parte del C02 que un vehículo de combustión y el 
uso del primero reduciría también muy significativamente la emisión de otros gases y 
partículas contaminantes con efectos muy nocivos para la salud. Los motores eléctricos 
son, además, mucho más energéticamente eficientes que los de combustión, con lo que 
el aprovechamiento de la energía primaria es sensiblemente mayor y los costes variables 
por kilómetro recorrido son en torno a cinco veces menores.

La producción de automóviles es en la actualidad la actividad industrial más importan-
te de nuestro país. España produce anualmente unos 2,8 millones de vehículos que se 
exportan en un 85%. De cara al futuro, es crucial que el sector se reoriente hacia la pro-
ducción de vehículos eléctricos, lo que exige entre otras cosas el desarrollo de o acceso a 
una tecnología mejorada de baterías. 

El trabajo se cierra con algunas recomendaciones para acelerar y favorecer la penetra-
ción del vehículo eléctrico, tanto desde el punto de vista de la demanda como de la oferta.  
El autor destaca la necesidad de medidas de oferta que ayuden a atraer nuevos mode-
los eléctricos a nuestras fábricas y apuesta por la electrificación de las flotas públicas de 
vehículos, la inversión en I+D+i en movilidad eléctrica y la provisión de infraestructuras de 
recarga.

ESTUDIO

Productividad y pensiones

Diciembre, 2019-   Trabajo de Angel de la Fuente en el que se analiza la relación entre 
la productividad y el sistema público de pensiones. El trabajo ha sido preparado para un 
libro electrónico sobre las Pensiones del Futuro, publicado por el Instituto Santa Lucía.

El autor argumenta que la productividad es uno de los factores clave para la sosteni-
bilidad y suficiencia de los sistemas públicos de pensiones. En un sistema contributivo y 
de reparto como el español, la pensión viene a ser una media de los salarios percibidos 
por el trabajador durante buena parte de su carrera laboral y los ingresos del sistema 
de pensiones en cada momento dependen de la masa salarial agregada. Puesto que en 
una economía de mercado los salarios reflejan la productividad del trabajo, al menos a 
medio y largo plazo, este último factor se convierte en un determinante crucial del nivel 
sostenible de generosidad del sistema de pensiones y de su salud financiera.
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Una mayor productividad se traduce directamente en una pensión más generosa 
a nivel individual y hace posible pagar tales pensiones a nivel agregado. Algo menos 
obvio pero también muy importante es el papel del crecimiento de la productividad. 
Cuánto mayor sea este, más generosas podrán ser las pensiones en relación a lo 
cotizado, o mejor será la situación financiera del sistema dado su nivel de generosidad. 
La razón es que los ingresos del sistema de pensiones dependen del salario medio 
actual, mientras que sus gastos son una función del salario medio durante las últimas 
décadas y el ratio entre estas dos variables depende de la tasa de crecimiento de la 
productividad. Cuanto más rápido crezca ésta, y con ella los salarios reales, menor será 
la fracción de las rentas salariales actuales que se necesita para pagar las pensiones.

Finalmente, el trabajo cuantifica el efecto de la evolución de la productividad sobre 
el progresivo deterioro de la salud financiera de nuestro sistema público de pensiones 
durante las últimas décadas. Sorprendentemente, la fuerte desaceleración del cre-
cimiento de la productividad y por tanto de los salarios reales que se observa desde 
1990 resulta ser el factor que más ha contribuido a este deterioro, por delante del 
rápido envejecimiento de la población española.

Destacados

•	 La productividad es uno de los factores clave para la sostenibilidad y suficiencia 
de los sistemas públicos de pensiones. 

•	 Su estancamiento durante las últimas décadas es la causa más importante del 
deterioro de las cuentas de nuestro sistema público de pensiones, por delante 
del envejecimiento de la población.
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Documentos de Trabajo

Measuring the economic effects of transport improvements
Enero 2019 | Infraestructuras, transportes y vivienda
de Rus, Ginés | Johansson, Per-Olov

The measurement of the economic effects of transport improvements is generally 
based on the rule of a half. Virtually all the projects have in common the reduction 
of the generalized cost of transport. The basic rule is derived from a simple indirect 
utility function, illustrating its use to measure changes in the main components of 
the generalized price of transport. The paper also addresses the issue of the indirect 
effects and the so-called wider economic benefits, and briefly discuss the content of 
these additional impacts with the aim of assessing the role of these impacts on the 
economic appraisal of transport projects.

Mothers’ care: reversing early childhood health shocks 
through parental investments
Enero 2019 | Educación | Sanidad y dependencia
Belles-Obrero, Cristina | Cabrales, Antonio | Jiménez-Martín, Sergi | Vall-Castelló, Judit

We explore the effects of a child labor regulation that changed the legal working age 
from 14 to 16 over the health of their offspring. We show that the reform was detri-
mental for the health of the son’s of affected parents at delivery. Yet, in the medium 
run, the effects of the reform are insignificant for both male and female children. 
The sons of treated mothers are perceived as still having worse health at older ages, 
even if their objective health status has recovered. These boys are also more likely to 
have private health insurance, which suggests more concerned mothers.

publicaciones
Entre el 1 de enero y el 31 de diciembre
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Now-casting Spain
Febrero 2019 | Macroeconomía
García, Manu | Rubio-Ramírez, Juan F.

Este documento establece la metodología en las predicciones del Nowcasting Fe-
dea. A partir de un modelo dinámico de factores bayesiano genera la predicción en 
tiempo real del crecimiento real interanual de la economía española para el trimes-
tre actual y el próximo. La predicción incorpora la información disponible en 18 
variables macroeconómicas a medida que se publican nuevos datos de alguna de 
ellas.

Una nota sobre el equilibrio financiero del sistema eléctrico
Marzo 2019 | Economía digital y energía | Infraestructuras, transportes y vivienda
Ortuño, Armando | Jiménez, Juan Luis

El presente trabajo analiza la oferta de alojamientos turísticos que se canaliza a tra-
vés de plataformas on-line, con especial atención al caso de Airbnb. En él se repasa 
la todavía escasa literatura existente sobre los efectos de estas plataformas sobre 
el sector hotelero y el mercado inmobiliario, así como la regulación existente en 
distintos países, ciudades y comunidades autónomas y el tratamiento fiscal de esta 
actividad. También se realiza un análisis descriptivo del grado de penetración de 
Airbnb en España y se ofrecen algunas recomendaciones para dar respuesta a los 
retos que plantea el fenómeno.

Education and Gender Differences in Mortality Rates
Junio 2019 | Sanidad y Dependencia | Educación e Investigación
Belles-Obrero, Cristina | Jiménez-Martín, Sergi | Vall-Castello, Judit

We examine the gender asymmetries in the health benefits of acquiring further edu-
cation at a time of increasing gender equality and women’s greater access to econo-
mic opportunities. A labor market reform in Spain in 1980 raised the minimum legal 
working age from 14 to 16, while the school-leaving age remained at 14. We apply a 
difference-in-difference strategy to identify the reform’s within-cohort effects, where 
treated and control individuals differ only in their month of birth. Although the re-
form improved the educational attainment of both women and men, the long-term 
effects over mortality differ by gender. We find that the reform decreased mortality 
at young ages (14-29) by 6.3% among men and by 8.9% among women.

This was driven by a decrease (12.2% for men, 14.7% for women) in the probabili-
ty of dying from external causes of death (accidents). However, we also find that the 
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child labor reform increased mortality for prime-age women (30-45) by 6.3%. This 
effect is driven by increases in HIV mortality (11.6%), as well as by diseases of the 
nervous and circulatory system (8.7%). This pattern helps explain the narrowing age 
gap in life expectancy between women and men in Spain.

Mercados, entidades financieras y bancos centrales ante el 
cambio climático: retos y oportunidades
Septiembre 2019 | Economía Digital y Energía
González, Clara I. | Núñez, Soledad

El cambio climático y la transición hacia una economía de bajo carbono involucran 
al sistema financiero mediante dos vías. Primero, por su papel de canalizador de la 
financiación necesaria para llevar a cabo las cuantiosas inversiones que requiere 
el cumplimiento de los Acuerdos de París. En los últimos años, se han producido 
avances, aún insuficientes, en el desarrollo de nuevos productos, siendo los bonos 
verdes el instrumento de financiación verde más desarrollado. Segundo, por los 
riesgos financieros que el cambio climático y la transición hacia una economía de 
bajo carbono implican que afectan al balance de las entidades financieras y tienen, 
además, una naturaleza sistémica. Esto hace necesario llevar a cabo un proceso de 
evaluación de dichos riesgos y de su exposición a ambos, si bien no es una tarea 
fácil. Hay aún obstáculos y retos que superar, como son la falta de una taxonomía 
sobre qué es “verde” y qué es “marrón”, la falta de información y de conocimiento de 
metodologías apropiadas, el horizonte más largo e incierto de estos riesgos, lo cual 
supone poner en marcha nuevas capacidades e integración de dichos riesgos en 
toda la organización, así como un enfoque forward looking. Por último, las respon-
sabilidades de los bancos centrales en relación a la supervisión de entidades y de la 
estabilidad financiera determina que también sea necesario que los bancos cen-
trales integren los aspectos relacionados con el cambio climático en sus prácticas 
supervisoras y macroprudenciales, así como conocer mejor las implicaciones sisté-
micas que pueden tener para la economía y el conjunto del sistema financiero.

Vivienda y política pública: objetivos e instrumentos
Noviembre 2019 | Infraestructuras
López García, Miguel-Ángel

Tras destacar las características que hacen de la vivienda un bien diferente de cual-
quier otro, en esta monografía se discuten las aproximaciones más utilizadas en su 
estudio y se utilizan para analizar los efectos de distintos instrumentos de política, 
apoyándose también en la evidencia empírica existente sobre el tema. Las políticas 
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analizadas son los controles de alquileres, las subvenciones a la vivienda para las fa-
milias de renta baja, las políticas directas de vivienda (oferta de vivienda pública y de 
protección oficial) y los impuestos y/o subvenciones dirigidos a la vivienda principal 
habitada por su propietario.

Estudios sobre Economía Española

El sistema público español de pensiones: Mitos y realidades
Enero 2019 | Pensiones
García Díaz, Miguel Ángel

El presente y, sobre todo, el futuro del sistema de pensiones es uno de los proble-
mas que más preocupan a los españoles.
Este documento hace un repaso sobre la situación actual y los retos de futuro del 
sistema público de pensiones, demostrando la falta de adecuación a la realidad de 
algunas percepciones muy extendidas en la sociedad española.

Aunque no existen soluciones mágicas e indoloras para afrontar un escenario de 
envejecimiento por la mayor esperanza de vida y la llegada a la edad de jubilación 
de la generación del baby boom, el estudio concluye que nuestro sistema público de 
pensiones puede ser financieramente viable con prestaciones similares, en términos 
relativos, a las de otros países europeos.

El auténtico reto es conseguir un equilibrio que combine suficiencia con equidad in-
dividual e intergeneracional. Porque no defiende mejor el sistema público de pensio-
nes aquel que promete las prestaciones más generosas sin reparar en medios, sino 
el que garantiza permanentemente el pago de pensiones razonables sin trasladar 
cargas excesivas a las próximas generaciones.

La dinámica territorial de la población española: 1950-2016
Febrero 2019 | Economía regional y urbana
de la Fuente, Ángel

En esta nota se analiza la evolución de la población española entre 1950 y la actuali-
dad utilizando la base de datos RegData descrita en de la Fuente (2017).
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On the three i’s of employment and the Spanish Labour 
market
Febrero 2019 | Mercado de Trabajo
García-Pérez, J. Ignacio | Villar, Antonio

We present an evaluation model that aims at developing a comprehensive index 
of employment. This index involves what, by analogy, we call the three i’s of emplo-
yment: Incidence (the employment rate), Intensity (the average number of months 
actually worked by the employed), and Inequality (a measure of dispersion in the 
distribution of employment lengths). We apply our methodology to Spanish data, 
comparing the situation between 2013 and 2017, both for types of workers and for 
regions. We find that incidence and intensity move in the same direction, increase 
with age within each level of educational attainment, both for males and females, 
and with the average level of educational attainment. These outcomes indicate that, 
in spite of high levels of growth and employment creation, the incidence of employ-
ment has not improved very much (2.7% for males and 1.2% for females), while the 
increase in the employment lengths of employed workers has been even smaller 
(the increase of men being three times that of women). The combined effect of the 
three factors, incidence, intensity and inequality, yields more encouraging results 
but also shows large differences between men and women (6.6% vs. 2.7%). Finally, 
we also find that those Spanish regions that are below the mean in terms of employ-
ment (Andalusia, Castilla la Mancha, Valencia and Murcia) are further below in terms 
of the joint evaluation.

La situación de la I+D española en 2017 según el INE. 
Comparación internacional
Marzo 2019 | Economía de la empresa y organización industrial | Educación e in-
vestigación
Mulet Meliá, Juan

En el presente informe se analiza la situación del sistema español de I+D con datos 
provisionales de la Estadística de Actividades de Investigación del INE para 2017, 
que han sido publicados recientemente. Los datos muestran que la recuperación 
del sector vuelve a cobrar fuerza tras el bache del año anterior.
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Determinantes del ciclo económico en 2018
Marzo 2019 | Macroeconomía
Boscá, José E | Doménech, Rafael | Ferri, Javier | Ulloa, Camilo

Este Observatorio evalúa los factores estructurales que permiten explicar el com-
portamiento cíclico de la economía española durante 2018, y analiza el peso de las 
principales perturbaciones que han afectado al PIB y, en particular, al sector exterior.

Retos Laborales pendientes tras la Gran Recesión
Marzo 2019 | Mercado de Trabajo
Conde-Ruiz, J. Ignacio | García Manu

En la primera parte, analizamos las principales disfuncionalidades del mercado labo-
ral antes de la crisis y cómo estas han podido agudizar los efectos negativos sobre 
el empleo. España contaba un modelo de crecimiento sesgado hacia actividades 
inmobiliarias, un mercado laboral disfuncional con altas tasas de temporalidad y una 
negociación colectiva ineficiente. En la segunda parte, analizamos las principales me-
didas de la reforma laboral de 2012. Por un lado, redujo los costes ligados al despido 
para incentivar la moderación salarial. Por otro lado, dio prevalencia a los convenios 
colectivos a nivel empresa para limitar el ajuste vía destrucción de empleo en las fu-
turas crisis. Posibles medidas para resolver el problema de la dualidad en el mercado 
laboral quedaron fuera del ámbito de la reforma.

Financiación autonómica: una breve introducción
Marzo 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

En esta nota se describen la estructura y los resultados de los dos sistemas de fi-
nanciación autonómica que coexisten en España, el foral y el de régimen común, y 
se ofrece una valoración de su funcionamiento y un diagnóstico de sus principales 
problemas.

Balanzas fiscales: ¿qué son y para qué sirven?
Abril 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

Esta nota es una breve introducción a las balanzas fiscales y al nuevo Sistema de 
Cuentas Públicas Territorializadas que las extiende buscando aumentar su utilidad. 
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En ella se explica brevemente qué es una balanza fiscal, cómo se construye y para 
qué puede servir y se pasa revista a algunos resultados recientes sobre la cuantía y 
composición de los flujos fiscales interregionales en nuestro país y a sus implicacio-
nes para el debate sobre el reparto territorial de los costes y beneficios del sector 
público.

Macroeconomic Effects of Taxes on Banking
Abril 2019 | Macroeconomía
Boscá, José E. | Doménech, Rafael | Ferri, Javier | Rubio-Ramírez, Juan F.

This paper evaluates the macroeconomic effects of taxes on banking in a small open 
economy in a currency union for three tax alternatives: an additional tax on profits, 
on deposits, and on loans. We propose a DSGE model with a rich detail of taxes and a 
banking sector and show that these three taxes are equivalent in their effects on ma-
croeconomic variables. Banks react to higher taxes by increasing their markups and 
by transferring part of the fiscal cost to households and firms through higher interest 
rates on loans. The increase in government revenues comes at a cost of a long-run 
decrease of GDP, an increase in loans interest rates, and a reduction in the volume 
of credit, deposits and bank capital. Our simulation exercises show that the trade-off 
between government revenues and economic activity is well captured by a multiplier 
of GDP to ex post government revenue close to -0.9, which is virtually independent of 
the tax rate.

The Minimum Income Scheme as a poverty reduction 
mechanism: the case of the Basque Country
Abril 2019 | Hacienda Pública y Distribución de la Renta
Gorjón García, Lucía | Villar, Antonio

This paper analyses the impact of a Minimum Income Scheme (MIS), which operates 
in the Basque Country, one of the 17 Spanish Autonomous Regions, by assessing 
its efficacy in fighting poverty. We evaluate the effect or the MIS with respect to two 
different poverty measures. The first one is that defined by the administrative criteria 
of eligibility. The second one corresponds to Sen’s poverty measure that permits a 
simple decomposition of poverty into three different components, incidence, intensi-
ty and inequality. The results show that the MIS has reduced substantially all dimen-
sions of poverty, even though there is scope for improvement both in coverage and 
efficiency.
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Las finanzas autonómicas en 2018 y entre 2003 y 2018
Abril 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

En este informe se analiza la evolución de los ingresos y gastos autonómicos, el saldo 
presupuestario del sector y su stock de deuda desde 2003 hasta el presente. En la 
primera parte del trabajo se presta especial atención al comportamiento del gasto 
por habitante a precios constantes. Seguidamente se analizan en cierto detalle las 
cuentas de los últimos ejercicios, destacando el efecto que sobre ellas han tenido 
algunos factores atípicos. El análisis sugiere que la situación presupuestaria actual 
de las CCAA es menos cómoda de lo que podría parecer a primera vista porque la 
caída del déficit que se observa en los últimos ejercicios refleja en parte una fuerte 
reducción de los intereses debida a acciones discrecionales del Gobierno central que 
podrían no mantenerse en el futuro, así como unas liquidaciones muy favorables 
del sistema de financiación en un momento de cambio de ciclo y unos niveles muy 
reducidos de inversión que no se pueden sostener durante mucho más tiempo sin 
efectos adversos sobre muchos equipamientos públicos y la calidad de los servicios 
que estos ayudan a prestar.

The social cost of unemployment in Spain: who are the losers?
Abril 2019 | Mercado de Trabajo
Gorjón, Lucía | de la Rica, Sara | Villar, Antonio

The social cost of unemployment is an evaluation protocol proposed by Gorjón, de la 
Rica & Villar (2018) that integrates into a single indicator three different dimensions of 
this phenomenon: incidence (the conventional unemployment rate), severity (depen-
ding on the unemployment duration and the lost income) and hysteresis (the proba-
bility of remaining unemployed). This indicator corresponds to the aggregate disutility 
of unemployed workers and can thus be regarded as a measure of the social welfare 
loss due to unemployment. We apply here this evaluation protocol to the Spanish la-
bour market, using the official register of unemployed workers compiled by the Public 
Employment Service, focusing on the differences among the types of unemployed 
workers that can be defined according to gender, age, level of studies, unemployment 
duration, and type of compensation received. Then we identify the population sub-
groups that suffer most the impact of unemployment.
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Los costes de la transición: las centrales de bombeo y el gas 
en sistemas aislados
Mayo 2019 | Economía Digital y Energía
Rodríguez, Diego

El objetivo de este trabajo es analizar dos aspectos relevantes vinculados a la transi-
ción energética en sistemas aislados, particularmente en los sistemas eléctricos no 
peninsulares españoles: el uso de sistemas de almacenamiento y la transformación 
del parque de generación térmica tradicional. Por un lado, en el trabajo se pone 
de manifiesto la necesidad de que los proyectos de transformación del parque de 
generación eléctrica, especialmente cuando se tratan de proyectos innovadores, se 
acompañen de una regulación económica que corrija tempranamente posibles si-
tuaciones de rentabilidad excesiva. Esto se ilustra con la experiencia acumulada tras 
varios años de funcionamiento de la central hidroeólica de Gorona del Viento, en El 
Hierro, para la que se analizan tanto los costes regulatorios como las características 
de su funcionamiento. Adicionalmente, se introduce el caso de la central de bombeo 
de Chira-Soria, en Gran Canaria, con un tamaño considerablemente mayor y en fase 
de desarrollo. Por otro lado, se introduce la discusión sobre el contexto de sustitu-
ción de hidrocarburos líquidos por gas natural en las centrales tradicionales.

La dinámica territorial de la renta en España, 1955-2016: una 
primera aproximación
Mayo 2019 | Economía Regional y Urbana
de la Fuente, Ángel

En esta nota se analiza la evolución de la renta per cápita en España en su conjunto y 
en cada una de sus regiones desde 1995 hasta la actualidad, así como la dinámica de 
la distribución territorial de la misma variable, que se ha caracterizado durante la ma-
yor parte del período por una cierta tendencia a la convergencia entre comunidades 
autónomas, aunque a un ritmo descendiente. El trabajo es el primero de una serie 
sobre la evolución económica de las CCAA y sus factores determinantes.

Análisis de los Presupuestos de las CC.AA: cumplimiento 2018 
y valoración 2019
Junio 2019 | Hacienda Autonómica y Local
Marín, Carmen | Conde-Ruiz, J. Ignacio

En esta nota se analiza la ejecución de los presupuestos autonómicos de 2018 y se 
hace una valoración de los recientemente publicados presupuestos de 2019.
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Financiación Universitaria: Desafíos y Soluciones Potenciales
Junio 2019 | Educación e Investigación
Montalbán Castilla, José

Algunos de los desafíos fundamentales de los sistemas universitarios de los países 
desarrollados son la regresividad de la financiación vía impuestos generales; la pre-
sión en sus presupuestos públicos ocasionada por el incremento del número de 
estudiantes; el bajo rendimiento de sus instituciones universitarias y estudiantes; o el 
acceso desigual por nivel socioeconómico. Este trabajo analiza como un cambio del 
sistema actual financiado con impuestos generales, por uno basado en préstamos 
contingentes a la renta podría ayudar a dar solución a varios de estos problemas. El 
estudio analiza las implicaciones de eficiencia y equidad de cuatro sistemas habituales 
(financiados por impuestos o préstamos), con una aplicación especial para España.

¿Favorece el sistema educativo español la igualdad de 
oportunidades?
Junio 2019 | Educación e Investigación
Gortazar, Lucas

Este artículo intenta responder a la pregunta de si el sistema educativo español 
favorece o no la equidad o igualdad de oportunidades. Para ello se analiza la relación 
del origen socioeconómico de los alumnos con tres indicadores diferentes de desem-
peño: los resultados de PISA (evaluación externa), la repetición de curso (evaluación 
interna) y el abandono educativo temprano (logro educativo). Los resultados son muy 
diferentes dependiendo del indicador de desempeño utilizado y plantean dudas pre-
ocupantes sobre la equidad del modelo educativo español que exigen, entre otros, 
un replanteamiento del modelo de currículum y del sistema de evaluación interna.

Normativa de cotización y pensiones de trabajadores 
autónomos en España: ¿Se incentiva al ahorro de ciclo vital?
Julio 2019 | Pensiones
Sánchez Martín, Alfonso R.

Entre los múltiples objetivos del sistema de pensiones, el más importante es garanti-
zar la disponibilidad de recursos suficientes durante la jubilación. Para ello se impone 
una trasferencia forzosa de recursos en el ciclo vital de las personas, en forma de co-
tizaciones durante la fase laboral y trasferencias de pensiones en la fase de vejez. En 
este proyecto nos preguntamos sobre la adecuación de este sistema de trasferencias 
en el caso de los trabajadores por cuenta propia.
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Series largas de algunos agregados económicos y 
demográficos regionales: Actualización de RegData hasta 2018
Julio 2019 | Economía Regional y Urbana
de la Fuente, Ángel
.
En esta nota se describe brevemente la última actualización de RegData, una base 
de datos que recoge los principales agregados económicos y demográficos de las 
regiones españolas durante las últimas seis décadas.

La asignación gratuita de derechos de emisión y las subastas 
de derechos de emisión en España
Julio 2019 | Economía Digital y Energía
Sánchez García, Ignacio Ángel

El Régimen de Comercio de Derechos de Emisión de la UE, en funcionamiento desde 
2005, constituye el instrumento principal de la UE para regular las emisiones de 
gases de efecto invernadero del sector de generación eléctrica, industria y transporte 
aéreo. Este artículo se centra en la asignación gratuita de derechos de emisión y las 
subastas de derechos, los dos métodos que se utilizan actualmente para introducir 
los derechos en el mercado. Se describen los resultados obtenidos en España, así 
como las principales dificultades encontradas y cómo se han ido introduciendo modi-
ficaciones en el marco regulatorio para superarlas.

La fiscalidad energética autonómica y local: Problemática y 
posibles soluciones
Julio 2019 | Hacienda Pública y Distribución de la Renta | Hacienda Autonómica y Local
Carpizo Bergareche, Juan

El objetivo de este trabajo es analizar la situación de la fiscalidad que recae sobre el 
sector energético en los ámbitos autonómico y local. Se trata de una fiscalidad muy 
extensa y objeto de elevada litigiosidad. Por ello, y tras una primera discusión sobre 
la relación entre los tres ámbitos competenciales – estatal, autonómico y local - se 
realiza una detallada exposición de los impuestos en los dos últimos. Ese análisis per-
mite obtener una imagen precisa sobre los distintos problemas relativos, por ejem-
plo, a la doble imposición, la complejidad tributaria y los costes de cumplimiento o a 
los problemas de afectación a la finalidad medioambiental perseguida, entre otros. 
El trabajo concluye proporcionando un conjunto de soluciones que permitirían hacer 
frente al conjunto de problemas detectados.
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Políticas de Gestión Escolar desde una Perspectiva 
Comparada: La “Excepción Ibérica”
Agosto 2019 | Educación
Bolívar, Antonio

Se realiza una revisión de las políticas de gestión escolar –de modo comparado– con 
el ámbito anglosajón en general y con Portugal en particular. Describiendo los déficits 
y demandas, se defiende que las políticas de gestión escolar en España requieren 
un cambio de modelo de regulación: de una gestión vertical-administrativista a otro 
modo de gobernanza horizontal y participativo basado en la autonomía, el compromi-
so y la responsabilidad por los resultados, para generar un nuevo modo de gestionar 
las políticas públicas. Una nueva gobernanza de la educación requiere nuevos dise-
ños organizativos de las escuelas.

Un sistema nacional de competencias para alinear los 
aprendizajes esenciales a lo largo de la vida
Agosto 2019 | Educación
Moya Otero, José

El artículo presenta una revisión de la Estrategia de Competencias para España (OC-
DEECE), describe los principales retos que la OCDE definió en su informe, valora las 
fortalezas y debilidades de esa estrategia y propone avanzar en la construcción de un 
sistema nacional de competencias y utilizar ese sistema como una palanca para hacer 
de nuestro país una verdadera sociedad para el aprendizaje. A lo largo del artículo se 
presentan los retos que conforman la estrategia OCDE-ECE, así como el diagnóstico 
que le sirvió de referencia, para concluir que la debilidad más importante que pre-
senta nuestro país es dispone de una estrategia sin un agente bien definido que la 
desarrolle.

¿Es el sistema español un sistema educativo innovador?
Agosto 2019 | Educación
Zubillaga del Río, Ainara

La construcción de un sistema educativo innovador requiere de algo más que la acu-
mulación de prácticas innovadoras. Los datos evidencian que, a pesar de los avances 
hechos en materia de innovación educativa, ésta se manifiesta en el sistema educati-
vo fundamentalmente a través de experiencias y proyectos educativos individuales o 
de centro, pero no como consecuencia de un cambio sistémico que impulse la inno-
vación como un elemento inherente al mismo. España cuenta con un sistema edu-
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cativo que integra diferentes innovaciones, pero reducir la brecha entre la vocación 
innovadora del profesorado y el desempeño innovador de las escuelas y el conjunto 
del sistema precisa un sistema de innovación específico.

La liquidación de 2017 del sistema de financiación de las 
comunidades autónomas de régimen común
Agosto 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

En esta nota se analiza la liquidación del sistema financiación de las comunidades 
autónomas de régimen común correspondiente a 2017, que ha sido hecha pública 
recientemente por el Ministerio de Hacienda. Con los datos que se aportan en ese 
documento, se calcula la financiación definitiva a competencias homogéneas e igual 
esfuerzo fiscal del ejercicio 2017, introduciéndo también algunos ajustes a las cifras 
oficiales con el fin de hacerlas más comparables entre comunidades.

El centro y las prácticas de colaboración docente como 
medios para la mejora educativa
Agosto 2019 | Educación
Martínez Orbegozo, Eva Flavia

Los centros educativos son los entornos en los que materializar cualquier política 
educativa, por lo que su alto nivel de complejidad organizacional es un factor clave 
a considerar para la implementación efectiva de cambios orientados a una mejo-
ra educativa. Este artículo discute la capacidad colaborativa entre docentes como 
elemento fundamental de la cultura de los centros y especialmente relevante dado 
el alto grado de aislamiento docente en el caso español, revisa la evidencia que liga 
colaboración con desarrollo del profesorado y recoge elementos necesarios para 
potenciar espacios colaborativos en los centros junto a los retos asociados a ellos.

Capacidad económica y pautas de cotización y formación 
de pensiones de los trabajadores autónomos en España: 
evidencia empírica en el intervalo 2008/2017
Agosto 2019 | Pensiones
Sánchez Martín, Alfonso R.

Es conocido que un gran porcentaje de los autónomos afiliados al RETA eligen cotizar 
por la base mínima del Sistema. En este trabajo (segundo capítulo del proyecto de 
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Fedea sobre la protección social de los autónomos) documentamos de modo pre-
ciso las pautas de ahorro público (vía cotizaciones sociales) de estos trabajadores y 
evaluamos su esfuerzo contributivo a la vista de su renta disponible y del ahorro que 
realizan con instrumentos privados.

Analizando los datos administrativos de la Seguridad Social encontramos que, efec-
tivamente, una gran parte de los autónomos cotizan por la base mínima durante la 
mayoría de su carrera laboral. Sin embargo, para medir correctamente la intensidad 
de sus contribuciones en el ciclo vital es importante incluir sus episodios de afiliación 
fuera del RETA y, en general, la continuidad en sus perfiles de afiliación. Además, ésta 
intensidad contributiva debe interpretarse en relación a la capacidad económica de 
los autónomos. Utilizando la Encuesta Financiera de las Familias del Banco de España 
encontramos que esta capacidad es, en 2014, bastante modesta en media (aunque 
existe una gran dispersión en la rentas disponible familiar y el nivel de ahorro privado 
de los autónomos). Un porcentaje importante de autónomos no parece tener capa-
cidad para responder a los incentivos al ahorro que proporciona el Sistema de pen-
siones. Para ellos, incluso cotizar por la base mínima supone un esfuerzo importante. 
Por otra parte, también encontramos grupos de autónomos que sí responden a los 
incentivos implícitos en la normativa (por ejemplo, alineando los cambios en las bases 
de cotización con las edades claves del sistema y reaccionado a los importantes cam-
bios legislativos introducidos desde 2011).

El mercado eléctrico: los agentes y la discusión sobre su 
diseño
Septiembre 2019 | Economía Digital y Urbana
Batalla Bejerano, Joan | Jové-Llopis, Elisenda

Con el objetivo de dar respuesta a los retos que conlleva el cambio climático, está te-
niendo lugar un profundo proceso de transformación del sistema energético, con es-
pecial afección en el sector eléctrico. En este proceso de cambio, se está produciendo 
un intenso debate alrededor del papel de los mercados eléctricos y su capacidad, en 
su diseño actual, de dar respuesta a los retos del sector en su conjunto aportando las 
correctas y oportunas señales a la inversión. En el presente trabajo se presentan los 
principales retos del sector y su incidencia en el correcto funcionamiento de los mer-
cados eléctricos, analizándose el papel a desempeñar por los mercados y los diferen-
tes mecanismos de retribución a la producción de energía eléctrica.
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Elección de base de cotización de trabajadores autónomos: 
cálculo de incentivos
Septiembre 2019 | Pensiones
Sánchez Martín, Alfonso R.

En España, los autónomos pueden elegir entre ahorrar para la jubilación con produc-
tos privados o por la vía pública (es decir, declarando mayores bases de cotización 
que llevan a pensiones públicas de jubilación superiores). En los datos observamos 
que una mayoría de autónomos hacen un uso muy escaso de la vía pública, cotizan-
do por la base mínima durante gran parte de su carrera laboral. ¿Es esta una deci-
sión racional? La respuesta depende de las diferencias en la rentabilidad esperada 
entre las dos vías de ahorro, así como de la capacidad económica de los autónomos 
para ahorrar más en respuesta a los incentivos implícitos en la vía pública.

El papel del gas en la transición
Septiembre 2019 | Economía Digital y Energía
Sicilia Salvadores, María

En este artículo se analiza el papel que el Plan Nacional Integrado de Energía y Clima 
(PNIEC) 2021-2030 reconoce al gas natural y a los gases renovables como vector 
energético para cumplir con los compromisos medioambientales asumidos por 
España. El Escenario Objetivo muestra su relevancia en todos los sectores finales 
reemplazando a otros combustibles más contaminantes y como respaldo para la 
generación renovable intermitente. Asimismo se propone un Escenario Alternativo 
para el sector eléctrico, de cumplimiento con los objetivos climáticos, en el que una 
mayor utilización de las infraestructuras gasistas existentes resulta en un ahorro muy 
significativo de costes para el conjunto del sistema.

Las ayudas implícitas en los mecanismos adicionales de 
financiación a las Comunidades Autónomas
Septiembre 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

En esta nota se describen brevemente los principales mecanismos creados a raíz de 
la reciente crisis para facilitar liquidez a las comunidades autónomas, los llamados 
mecanismos adicionales de financiación (MAF) y los aplazamientos de los saldos deu-
dores de las liquidaciones de 2008 y 2009 del sistema de financiación autonómica. 
Seguidamente se recopilan algunas cifras básicas sobre la cuantía de los préstamos 
concedidos por los mismos, sus reintegros, saldos pendientes e intereses pagados. 
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Por último, se estima el componente de ayuda o subvención de los MAF y de los aplazamientos y 
se cuantifica su impacto sobre la financiación efectiva de las comunidades autónomas.

La implantación de la FP dual en España: La experiencia de Madrid
Octubre 2019 | Educación e Investigación
Bentolila, Samuel | Jansen, Marcel

Desde el año 2012 existe la opción de ofrecer ciclos de Formación Profesional (FP) en la modali-
dad dual. En este artículo presentamos evidencia provisional sobre el impacto causal de los nue-
vos ciclos de FP dual en la inserción laboral de los jóvenes, basada en datos para la Comunidad de 
Madrid. Los resultados indican que la FP dual mejora la inserción laboral en comparación con la FP 
presencial. Los graduados de la FP dual acumulan más días de empleo en los dos primeros años 
tras su graduación y tienen una mayor probabilidad de obtener un contrato en sus empresas de 
prácticas.

¿Una transición justa? Los bonos sociales a debate desde una 
perspectiva de pobreza y justicia energética
Octubre 2019 | Economía Digital y Energía | Hacienda Pública y Distribución de la Renta
Tirado Herrero, Sergio | Jiménez Meneses, Luis | López Fernández, José Luís

Se calcula que hay millones de personas afectadas por la pobreza energética en España, según 
indicadores del Observatorio Europeo de Pobreza Energética (EPOV) elaborados por la Asocia-
ción de Ciencias Ambientales (ACA). Hasta abril de 2019, la única medida de alcance estatal para 
combatir esta problemática ha sido el bono social de electricidad, una rebaja paliativa del precio 
regulado de la electricidad para consumidores vulnerables. El trabajo analiza la evolución de este 
instrumento y hace una revisión de aspectos críticos del marco político y normativo actual (Real 
Decreto-ley 15/2018 y Estrategia Nacional de Pobreza Energética 2019- 2024) desde una perspec-
tiva de justicia energética y derecho a la energía. Presenta también una evaluación cuantitativa de 
la cobertura potencial y efectividad real de criterios de asignación del bono social eléctrico basa-
dos en los ingresos del hogar. El trabajo concluye que, frente al doble reto de una transición ener-
gética ambiental y socialmente justa, es necesaria la sustitución progresiva de enfoques asistencia-
les o reactivos (como los bonos sociales) por una política que afronte las causas estructurales de 
la pobreza energética y la emergencia climática.
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The Airbnb Effect on the Rental Market: the Case of Madrid
Octubre 2019 | Economía Digital y Energía | Infraestructuras
Casanova Ferrando, Jorge Luis

En este trabajo se analiza el impacto de la plataforma Airbnb de alquileres vacaciona-
les sobre los alquileres residenciales en la ciudad de Madrid. Con este fin se estima 
una ecuación hedónica que relaciona los alquileres con las características de cada 
propiedad, su localización y la oferta de apartamentos de Airbnb en la zona circun-
dante. El trabajo se centra en el tratamiento de los principales problemas economé-
tricos que plantea la estimación de esta ecuación. El primero es la endogeneidad de 
la variable que mide la densidad de la oferta de Airbnb en torno a cada propiedad y 
el segundo la posible existencia de autocorrelación y/o heterogeneidad espacial.

La evolución de la financiación de las comunidades 
autónomas de régimen común, 2002-2017
Octubre 2019 | Hacienda Autonómica y Local
de la Fuente, Ángel

En este trabajo se construyen series homogeneizadas de financiación regional a 
competencias homogéneas e igual esfuerzo fiscal desde 2002 hasta 2017, así como 
series complementarias de financiación por caja, financiación destinada a compe-
tencias singulares y ayudas implícitas en los mecanismos extraordinarios de liquidez 
para comunidades autónomas. También se recopilan otros agregados de interés que 
pueden servir para relativizar la financiación autonómica, incluyendo la población 
ajustada regional. Estas series se utilizan para ilustrar algunos rasgos de interés de la 
evolución de la financiación agregada regional y de la posición relativa de las distintas 
comunidades autónomas en términos de financiación por unidad de necesidad. Con 
el trabajo se incluyen dos hojas de Excel con los datos, una organizada por regiones y 
la otra por variables.

Observatorio sobre el reparto de los impuestos y las 
prestaciones monetarias entre los hogares españoles. Cuarto 
informe: 2016 y 2017
Octubre 2019 | Hacienda Pública y Distribución de la Renta
López-Laborda, Julio | Marín, Carmen | Onrubia Fernández, Jorge

En este Observatorio se estima el impacto distributivo del sistema fiscal y las presta-
ciones monetarias públicas a partir de la información proporcionada por la Encuesta 
de Presupuestos Familiares y la Encuesta de Condiciones de Vida (ECV). El presente 
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informe se refiere a los años 2016 y 2017 y para su elaboración ha sido necesario 
adaptar su metodología a los recientes cambios en la EPF.

Regional Decentralisation and the Demand for Public Health 
Care
Noviembre 2019 | Sanidad y Dependencia
Costa-i-Font, Joan | Ferrer-i-Carbonell, Ada

This paper examines the effect of the decentralisation of the Spanish national health 
system on the demand for publicly funded health care. We find that decentralisation 
increased the demand for public health care, improved the perceptions of the well-
functioning of the system and reduced the uptake of private health insurance among 
relatively high income individuals.

El ciclo económico en la primera mitad de 2019
Noviembre 2019 | Macroeconomía
Boscá, José E. | Cerqueira, Olga | Doménech, Rafael | Ferri, Javier | Marcos, Virginia

En este Observatorio se evalúan los factores estructurales que permiten explicar el 
comportamiento cíclico de la economía española hasta la primera mitad de 2019, y se 
analiza el peso de las principales perturbaciones que han afectado al PIB.

El equilibrio financiero de los sectores eléctrico y gasista
Noviembre 2019 | Economía Digital y Energía
Bahillo Santoyo, Ismael

Este artículo describe, en primer lugar, el origen del déficit de tarifa en el sector eléc-
trico y gasista en España y el nivel de endeudamiento existente en ambos sectores. A 
continuación recoge las medidas regulatorias que ha sido necesario tomar en ambos 
sectores para equilibrar los ingresos y costes regulados. Finalmente analiza el resulta-
do obtenido por las medidas tomadas y las perspectivas a medio plazo de las cuentas 
del sector eléctrico y gasista español.
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The effects of Social Security Incentives on Retirement in Spain
Noviembre 2019 | Mercado de Trabajo
García-Gómez, Pilar | Garcia-Mandicó, Sílvia | Jiménez-Martín, Sergi | Vall-Castelló, 
Judit

In this paper we analyze the impact of financial incentives on retirement decisions 
over the last two decades in Spain. We find that retirement is highly responsive to in-
centive variables. In particular, we estimate that a 10% increase in the implicit tax rate 
on working longer increases the probability of retiring by about 0.70 pp (0.90 pp for 
men and 0.54 for women). Furthermore we find that the impact of couple incentives 
is greater for husbands than for wives.

Observatorio Fiscal y Financiero de las CC.AA. Previsiones de 
cierre para 2019
Noviembre 2019 | Hacienda Autonómica y Local
Conde-Ruiz, J. Ignacio | Marín, Carmen | Rubio-Ramírez, Juan F.

En este informe analizaremos la evolución reciente de las finanzas de las Comuni-
dades Autónomas (CC.AA). En primer lugar, realizaremos un análisis sobre los datos 
de ejecución presupuestaria (MHFP, 2019a) tanto por el lado de los ingresos como 
de los gastos en lo que llevamos del año 2019. Después, comentaremos el saldo en 
términos de Contabilidad Nacional (CN) (IGAE, 2019a) y también analizaremos los 
ajustes de CN para pasar del saldo presupuestario al saldo en términos de CN. Para 
completar nuestro análisis realizaremos una proyección del saldo en CN de cierre 
para el año 2019.

Productividad y pensiones
Diciembre 2019 | Pensiones
de la Fuente, Ángel

La productividad es uno de los factores clave para la sostenibilidad y suficiencia de 
los sistemas públicos de pensiones. En un sistema contributivo y de reparto como el 
español, la pensión viene a ser una media de los salarios percibidos por el trabajador 
durante buena parte de su carrera laboral y los ingresos del sistema de pensiones en 
cada momento dependen de la masa salarial agregada.



80

FEDEA. MEMORIA DE ACTIVIDADES 2019

Observatorio de dependencia. Tercer informe, noviembre 
2019
Diciembre 2019 | Sanidad y Dependencia
Jiménez, Sergi | Viola, Analía

En esta tercera entrega del Observatorio de la Dependencia, continuamos analizando 
las principales variables que componen el Sistema para la Autonomía y Atención a la 
Dependencia (SAAD) como son las solicitudes, resoluciones, personas beneficiarias 
con prestaciones y también con derecho a prestación. Mostraremos la evolución de 
estas variables claves con la última información disponible: datos definitivos del año 
2017 y 2018 y datos a septiembre del año 2019.

Fedea Policy Papers

Del pacto quimérico a compromisos razonables
Julio 2019 | Educación
Fernández Enguita, Mariano

Se discute por qué no ha sido posible, hasta hoy, el frecuentemente invocado pacto 
sobre la educación. Se analizan pactos de Estado fallidos, los pactos autonómicos 
existentes, los modelos de pacto propuestos y los obstáculos a su consecución. El 
autor propone abandonar la idea de un pacto centrado en principios o políticas 
compartidas a favor de un compromiso sobre las diferencias persistentes en torno a 
las múltiples dimensiones y líneas de fractura que atraviesan la educación, así como 
desagregarlo en un conjunto de compromisos más precisos en torno a cada una de 
ellas.

El PNIEC y su principal reto pendiente: la reforma fiscal 
medioambiental
Octubre 2019 | Economía Digital y Energía | Hacienda Pública y Distribución de la 
Renta
Sanz Oliva, Jorge | Rodríguez Rodríguez, Diego

El Gobierno debe revisar la fiscalidad energética si quiere alcanzar los objetivos 
medioambientales propuestos para descarbonizar la economía española en 2030. En 
este artículo se comenta la propuesta de la Comisión de Expertos de 2018, basada en 
el principio de sustitución de impuestos recaudatorios por impuestos ambientales. 
Se analizan la financiación ortodoxa de renovables y de infraestructuras vinculadas al 
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consumo energético, así como los colectivos que deberían quedar eximidos de la nueva fiscalidad. 
Se comentan también los resultados de sus simulaciones. Se concluye que el capítulo fiscal es una 
gran deficiencia del borrador del PNIEC 2021-2030 enviado a la Comisión Europea.

¿Qué haríamos si hubiese que reinventar las pensiones?
Octubre 2019 | Pensiones
Conde-Ruiz, J. Ignacio

En este articulo, no se analizan cuales son las reformas necesarias de los sistemas de pensiones 
en marcha, sino que va un paso atrás, al momento cero, y trata de reflexionar como debería ser el 
sistema de pensiones si pudiéramos diseñarlo desde el principio sin ningún tipo de pasivo. Para 
ello, en la primera parte se analizan que tipos de sistemas de pensiones hay en el mundo. Los 
sistemas de pensiones se pueden clasificar de diferentes formas, en función de los distintos pa-
rámetros que los caracterizan: según cuál sea su forma de financiación, según cuál sea la fórmula 
para calcular la pensión o según su nivel de redistribución de la renta. La segunda parte se dedi-
ca a reflexionar cual seria el sistema de pensiones óptimo si pudiéramos reinventar los sistemas 
actuales. Veremos como un modelo de pensiones óptimo seria aquel que fuera capaz de ligar las 
pensiones a la educación.

Los retos de la fiscalidad societaria en la era de la economía digital: el 
estado de la cuestión
Diciembre 2019 | Economía Digital y Energía | Hacienda Pública y Distribución de la Renta 
López Laborda, Julio | Onrubia, Jorge

El trabajo empieza identificando los problemas que plantea a la imposición de las sociedades 
la creciente globalización y digitalización de la actividad económica. A continuación, presenta 
y discute brevemente las alternativas que, hasta el momento, se han planteado para tratar de 
resolver esos problemas desde las instituciones internacionales: el FMI, la OCDE y la Unión Euro-
pea. Finalmente, el trabajo repasa las medidas que se han adoptado unilateralmente por algunos 
países, ante la ausencia, o a la espera, de la puesta en marcha de instrumentos de coordinación 
internacional, deteniéndose, en especial, en las figuras dirigidas a gravar determinados servicios 
digitales. Este documento no pretende realizar un examen en profundidad de todos los temas 
que aborda; su objetivo, más modesto, es hacer una presentación suficientemente comprensiva 
del estado actual de la cuestión. Es necesario aclarar que la naturaleza de los procesos multilate-
rales abiertos, sometidos a negociaciones continuas, puede dar lugar a nuevos escenarios ahora 
no considerados.
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La electrificación del transporte
Diciembre 2019 | Economía Digital y Energía 
Sebastián, Miguel

En este trabajo se analiza la evolución y los retos de la movilidad eléctrica. Tras describir breve-
mente la situación en el transporte ferroviario y aéreo, el trabajo se focaliza en la movilidad del 
transporte por carretera, lo que permite poner de manifiesto la oportunidad que este representa 
no solo desde una perspectiva medio ambiental, sino también energética, industrial y tecnológica. 
En el artículo se abordan también las falacias más frecuentes sobre la movilidad eléctrica, para 
concluir analizando cuáles deben ser las políticas más adecuadas para el impulso del vehículo 
eléctrico.

Apuntes de Economía Fedea

¿Cuánto cuesta actualizar las pensiones con la inflación?
Mayo 2019 | Pensiones
de la Fuente, Ángel

En esta nota se cuantifica el coste de la supresión del IRP para volver a la indexación de las pensio-
nes al IPC. El experimento específico de política que se analiza consiste en actualizar las pensiones 
contributivas pagadas en 2017 con la inflación (que se supone del 2%) durante un solo ejercicio 
para volver después a la tasa de actualización del 0,25% que habría que aplicar en la situación 
actual bajo la normativa del IRP ahora suspendida. Aunque el coste inmediato de la medida sería 
relativamente modesto e iría decreciendo después con el paso del tiempo, los efectos persistirían 
durante varias décadas y el incremento acumulado del gasto, calculado a precios constantes, ron-
daría los 30.000 millones de euros, lo que supone unas 13 veces el coste inicial.

Las renovables: una solución climática económica
Octubre 2019 | Economía Digital y Energía 
Ralón, Pablo

En esta nota se presentan algunos datos sobre la evolución de los costes de las energías 
renovables elaborados por la Agencia Internacional de Energías Renovables (IRENA). La rápida 
reducción de estos costes en el pasado reciente ha hecho que las energías renovables sean 
ya una alternativa muy competitiva frente a las fuentes más tradicionales y se espera que 
esta tendencia continúe en el futuro, favoreciendo una mayor penetración de renovables que 

contribuirá a la descarbonización.
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impacto 2019

Documentos publicados por áreas

Durante 2019 Fedea ha publicado documentos en 12 áreas temáticas.
.

ÁREA 2015 2016 2017 2018 2019

Hacienda autonómica y local 9 23 12 14 9

Mercado de Trabajo 13 13 18 15 4

Hacienda pública y distribución de la renta 7 8 8 6 7

Sanidad y dependencia 3 12 6 3 4

Educación e Investigación 6 3 1 7 9

Infraestructuras 9 2 2 5 4

Economía regional y urbana 3 2 4 3 3

Otras áreas - 6 4 2 -

Macroeconomía 4 2 2 2 4

Pensiones 1 1 5 6 7

Empresa e innovación 1 2 4 1 1

Economía Digital y Energía - - - 3 14
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Los 20 documentos más descargados en 2019
REF. TÍTULO DESCARGAS

eee2019-01 El sistema público español de pensiones: Mitos y realidades 1.123

eee2018-06 Brechas Salariales de Género en España 794

eee2019-17 ¿Favorece el sistema educativo español la igualdad de oportunidades? 353

eee2019-25 La liquidación de 2017 del sistema de FInanciación de las CCAA 317

eee2019-36 Observatorio sobre el reparto de los impuestos y las prestaciones monetarias… 325

eee2019-07 Financiación autonómica: una breve introducción 288

eee2019-11 Las finanzas autonómicas en 2018 y entre 2003 y 2018 287

eee2019-15 Análisis de los Presupuestos de las CC.AA: cumplimiento 2018 y valoración 2019 269

dt2019-07 Vivienda y política pública: objetivos e instrumentos 243

dt2019-04 Las viviendas turísticas ofertadas por plataformas on-line: 259

eee2019-14 La dinámica territorial de la renta en España, 1955-2016 244

ap-2019-01 ¿Cuánto cuesta actualizar las pensiones con la inflación? 212

dt2019-03 Now-casting Spain 201

eee2019-05 Determinantes del ciclo económico en 2018 238

eee2019-37 Observatorio Fiscal y Financiero de las CC.AA. Previsiones de cierre para 2019 191

FPP2018-09 ¿Hacia una nueva reforma de las pensiones? Notas para el Pacto de Toledo 235

eee2018-14 Observatorio sobre el reparto de los impuestos y las prestaciones monetarias… 328

FPP2017-02 Los Ingresos Públicos en España 171

eee2019-06 Retos Laborales pendientes tras la Gran Recesión 202

eee2019-31 Las ayudas implícitas en los mecanismos adicionales de FInanciación a las CCAA 168
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Tráfico en nuevos medios

Durante 2019 los sitios web de Fedea recibieron un total de 66.516 visitas de 
50.050 usuarios que consultaron 298.168 páginas.

AÑO PÁGINAS VISITAS USUARIOS

2013 58.840 18.892 12.534

2014 323.871 123.413 38.868

2015 257.216 86.313 37.469

2016 325.792 78.521 44.097

2017 341.015 70.408 45.727

2018 298.168 66.516 50.050

2019 304.780 73.223 50.020

El número de seguidores en Twitter alcanza los 7.500 usuarios a finales de 2019, 
500 más que en 2018.

Impactos en prensa 2015-2019
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organos de gobierno

Patronato
Sr. D José Vilarasau Salat 
Presidente de Honor

Sr. D. Jordi Gual Solé, Presidente 
CAIXABANK

Sr. D. Óscar Arce Hortigüela 
BANCO DE ESPAÑA

Sr. D. José Antonio Álvarez Álvarez 
SANTANDER

Sr. D. José María Álvarez-Pallete López 
TELEFÓNICA

Sr. D. Antonio García Ferrer 
FUNDACIÓN ACS

Sr. D. José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche 
BANKIA

Sr. D. José Manuel González-Páramo  
Martínez-Murillo 
BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA

Sr. D. Antonio Huertas Mejías 
MAPFRE

Sr. D. Antonio Llardén Carratalá 
ENAGAS

Sr. D. Sergi Loughney Castells 
ABERTIS INFRAESTRUCTURAS

Sr. D. Santos Martínez-Conde Gutierrez-
Barquín 
CORPORACIÓN FINANCIERA ALBA

Sr. D. Josep Oliu i Creus 
BANCO SABADELL

Sr. D. Javier Ramos Gascón 
BOLSA DE MADRID

Sr. D. Carlos Sallé Alonso 
IBERDROLA

Sr. D. Jaime Terceiro Lomba 
FUNDACIÓN RAMÓN ARECES

Sr. D. Óscar Calderón de Oya 
Secretario

Comisión Ejecutiva
Sr. D. Jordi Gual Solé (Presidente)

Sra. Dña. María Abascal Rojo (Vocal)

Sr. D. Óscar Arce Hortigüela (Vocal)

Sr. D. Enric Fernández Martínez (Vocal)

Sra. Dña. Alejandra Kindelán 
Oteyza (Vocal)

Sr. D. Juan Antonio Mielgo Carizo (Vocal)

Sra. Dña. Eva Piera Rojo (Vocal)

Sra. Dña. Sofía Rodríguez Rico (Vocal)

Sr. D. Jaime Terceiro Lomba (Vocal)

Sr. D. Óscar Calderón de Oya (Secretario)

Comité Científico
Sr. D. Óscar Arce Hortigüela (Presidente)

Sra. Dña. Ana Isabel Fernández (Vocal)

Sr. D. Xavier Freixas i Dargallo (Vocal)

Sr. D. Francesc Ortega (Vocal)

Sr. D. Jorge Padilla (Vocal)

Sr. D. Rafael Repullo Labrador (Vocal)

Director: Sr. D. Ángel de la Fuente Moreno

Subdirector: Sr. D. Ignacio Conde Ruiz
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La labor investigadora de Fedea durante 2018 ha sido posible gracias al apoyo de nues-
tros patronos y socios.

patronos y socios

Patronos

Socios Amigos




