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| Gobierno presidido por Pedro Sanchez

dejard un legado envenenado al que le

reemplace: una ardua tarea de recons-
truccion econdmica (también social e institu-
cional, pero tratar estas dimensiones, sin
duda existenciales, excederia en mucho el pro-
pdsito de este documento, acotado a lo eco-
némico).

El Gobierno se ha esmerado en elaborar un
relato econémico muy peligroso, completa-
mente alejado de la realidad, en el que uUnica-
mente subyacen los criterios demagoégicos, ar-
bitristas y electoralistas que Pedro Sanchez
ha convertido en santo y sena de su mandato.
Un relato que, parafraseando al propio San-
chez, se resume en que “la economia espa-
fola va como un cohete”.

Pero la realidad es tozuda, y a ningun ob-
servador imparcial se le oculta que la situa-

Presentacion

cion econdmica de Espana no invita a lanzar
las campanas al vuelo. En el momento de ma-
yores ingresos y gastos publicos de la historia
nada que dependa de la accion politica del Go-
bierno funciona o mejora, ni la Administracion
publica, ni la educacion, ni la sanidad, ni el
paro estructural, ni la Administracién de Justi-
cia, ni la lucha contra la pobreza infantil, ni el
acceso a la vivienda, ni la investigacion, ni las
infraestructuras, ni la seguridad ciudadana, ni
la television publica, etc.

La economia espanola adolece de una am-
plia y bien conocida lista de problemas de
larga data, que responden a numerosas y pro-
fundas causas, y que constituyen una impor-
tante rémora al crecimiento potencial. Se
trata, entre otros, de la sostenibilidad de las
pensiones, de la necesaria modernizacion del
mercado de trabajo o de la inevitable reforma
fiscal. Cuestiones que la Fundacion FAES, a lo

1 Intervencion del presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, en la IV edicidon del foro “Fondos Europeos: innovacion para
un crecimiento sostenible”, organizado por elDiario.es el 16 de mayo de 2024, a la que se puede acceder a través
de este enlace: https://www.lamoncloa.gob.es/presidente/intervenciones/Paginas/2024/20240516.aspx

faes

FUNDACION


https://www.lamoncloa.gob.es/presidente/intervenciones/Paginas/2024/20240516.aspx

Economia espanola: una vision reciente (y de futuro)

largo de sus mas de tres décadas de trayec-
toria, ha estudiado por extenso, proponiendo
soluciones y reformas politicas?.

Hablamos de debilidades estructurales
muy complejas, que gozan de amplio con-
senso técnico y que no han hecho sino em-
peorar bajo los mandos del actual Gobierno,
que es incapaz de reconocerlas y, mucho
menos, de atenderlas debidamente. Incluso la
discusion, la sana confrontacion de ideas en
torno a cuestiones tan elementales como las
que se exponen a lo largo de las siguientes
paginas, brillan por su ausencia.

Los fondos europeos procedentes del pa-
quete Next Generation EU suponian una opor-
tunidad unica, pues, bien empleados, podrian
haber imprimido —siquiera en parte— el cam-
bio estructural que precisa la economia espa-
nola3. El Gobierno ha decidido desperdiciar
esa valiosa oportunidad.

Los ajustes son inevitables, si es que que-
remos provocar el salto estructural necesario
para poner fin a la pérdida de convergencia
con el resto de Europa. Esta es una tarea que,
con toda probabilidad, deberan acometer quie-
nes vengan detras.

Este es el trasfondo que ha llevado a la Fun-
dacién FAES a elaborar el documento que el

lector tiene entre sus manos. Un documento
que cuestiona y denuncia el alardeo, la exage-
racion y la interpretacion deliberadamente ses-
gada que hace el Gobierno de la situacion y la
trayectoria econdémica reciente de Espana. Un
documento que nace del convencimiento de
que Espana necesita un impulso reformista de-
cidido, que goce de amplio consenso y base
social, y que permita corregir las deficiencias
de nuestro modelo econdémico, garantizando un
crecimiento sostenido y vigoroso mas alla de
los vaivenes ciclicos.

Con esta publicacién, la Fundacion FAES se
propone aportar evidencias sélidas que des-
mientan el discurso triunfalista del Gobierno,
ofreciendo una argumentacion rigurosa, a la
vez que sintética, de la situacion de la econo-
mia espanola, dando testimonio de los des-
afios que enfrenta en aspectos que, al enten-
der de esta Fundacioén, son criticos para el
bienestar y la prosperidad futura del conjunto
de la sociedad espanola.

La voluntad de la Fundacién FAES es, en fin,
poner a disposicién de la sociedad datos y ar-
gumentos solventes, debidamente fundados en
la evidencia empirica y sobre los que, creemos,
debe cimentarse el debate econémico que ha
de producirse en una Espana que, como parte
de un mundo turbulento y en proceso de trans-
formacién, ha de decidir sobre su futuro.

2 Véase, como referencia, los informes de la Fundacién Una reforma fiscal para el crecimiento y el empleo (2013),
Reflexiones sobre el mercado de trabajo: continuar la reforma (2014) y Desigualdad, oportunidades y sociedad de

bienestar en Espana (2015).

3 A este respecto, el lector interesado en la cuestion puede remitirse al Papeles FAES n.° 265, publicado en abril
de 2023 bajo el titulo “Next Generation EU. Una oportunidad histérica en riesgo de perderse”.
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diez grandes capitulos. El primero de

ellos trata de contextualizar el trabajo y
describe las grandes tendencias demografi-
cas, econdmicas y laborales en que se ins-
cribe el estudio. Los siguientes capitulos, del
2 al 10, ofrecen una panoramica de distintos
aspectos de la economia espanola, a saber,
cuentas publicas, pensiones, vivienda, pro-
ductividad, modelo educativo, mercado de tra-
bajo, sistema fiscal, desigualdad y pobreza, e

EI presente documento se estructura en
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Metodologia y
estructura

infraestructuras. El trabajo concluye, a modo
de corolario, con un apartado de conclusiones
que sintetizan las principales constataciones
derivadas del estudio.

La metodologia empleada para la elabora-
cion de este documento ha consistido en el
analisis de distintas fuentes de informacion
secundaria, principalmente bases estadisticas
y articulos especializados.
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1. Contexto demografico

La economia espanola, como buena parte de
las economias del mundo, se enfrenta a lo
que algunos economistas han dado en llamar
“el colapso demografico”#, que se explica por
dos razones fundamentales: el aumento ex-
ponencial de la esperanza de vida y el hundi-
miento generalizado de la natalidad.

En efecto, la esperanza de vida al nacer en
Espana ha experimentado un inusitado incre-
mento a lo largo de las ultimas décadas, si-
tuandose en estos momentos en el entorno de
los 83 anos (Grafico 1), la cifra mas alta de la
Union Europea y la segunda mas elevada de la
OCDES®. A su vez, el avance de la esperanza de
vida a los 65 anos refleja el aumento de la lon-
gevidad en la sociedad espanola.

Al mismo tiempo, se ha producido una
caida sin parangdn de la natalidad: en Espana,

Contexto: algunos
elementos relevantes

actualmente, las mujeres apenas tienen un
hijo, frente a los casi tres que tenian en 1975
(Grafico 2). Ademas, la edad de la primera
maternidad es cada vez mas tardia, pasados
los 32 anos, en contraste con los 28,8 de
1975.

Como resultado, la nuestra es una de las
sociedades mas envejecidas del mundo, una
tendencia imparable, de acuerdo con proyec-
ciones elaboradas por el INE®, que nos llevara
a que, para el ano 2055, quienes tienen 65
anos o mas pasen de tener un peso total
sobre la poblacion cercano al 20% a mas del
30,5%.

Asi, la tasa de dependencia —esto es, el co-
ciente entre la poblacion mayor de 64 y la po-
blacion en edad de trabajar— ira creciendo pau-
latinamente y alcanzara, segun las proyecciones
del INE, el 53% en el ano 2050, frente al 31% en
la actualidad.

4 Véase la conferencia pronunciada por Jesus Fernandez-Villaverde en la Fundacién Rafael del Pino en diciembre de 2024
bajo el titulo "Espana (y Europa) en apuros". https://frdelpino.es/canalfrp/video-frdelpino/espana-y-europa-en-apuros/

5 Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos.

6 Instituto Nacional de Estadistica
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GRAFICO 1.
Esperanza de vida al nacer (Espana, 1975-2023)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat

GRAFICO 2.

Indicador Coyuntural de Fecundidad (Espana, 1975-2022)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de INE
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1.1.1 Una mencion a la inmigracion

En los ultimos anos, Espana ha venido expe-
rimentando una intensa corriente de inmigra-
cion sin la que, de hecho, la poblacién nacio-
nal hubiera descendido (Grafico 3). El nimero

GRAFICO 3.

Contexto: algunos elementos relevantes

de inmigrantes ha aumentado en 2,8 millones
desde 2019, alcanzando los 9,377. Su peso
sobre la poblacion total se ha incrementado
en mas de 5 puntos porcentuales, desde el
14% hasta el 19,1% (Grafico 4).

Contribucion de inmigrantes y nativos al crecimiento de la poblacion total (2002-2025)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

Ratio de inmigrantes sobre el total de la poblacion (2002-2025)
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7 Dato correspondiente a 1 de abril de 2025.
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GRAFICO 5.

Peso de los inmigrantes sobre la poblacion total (Union Europea, 1 de enero de 2024, %)
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TABLA 1.

Eslovenia

Dinamarca
Francia
Croacia
Letonia
Italia
Grecia
Rep. Checa
Lituania
Finlandia
Hungria
Eslovaquia
Bulgaria
Rumania
Polonia

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat

Origen de la poblacion inmigrante residente en Espana (1 de enero de 2024)

Personas % sobre inmigracion total
UE sin Espaiia 1.592.472 18,0
Europa menos UE 812.479 9,2
Africa 1.524.788 173
América del Norte 158.439 1,8
Centroamérica y Caribe 791.615 9,0
Sudamérica 3.380.878 383
Asia 567.391 6,4
Oceania 10.172 0,1

En términos comparativos, Espana es ac-
tualmente uno de los paises de la Unidén Eu-
ropea con mayor peso de los inmigrantes (Gra-
fico 5). La mayoria de ellos (el 82%) procede
de paises extracomunitarios, sobre todo de
Ameérica Latina y, dentro de estos, los proce-
dentes de Sudameérica tienen un peso espe-
cifico muy importante, pues representan el
38,3% del total de los inmigrantes que resi-
den en Espana (Tabla 1).

12

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

1.2. Contexto econdémico y laboral

La economia espanola ha venido desempe-
nandose comparativamente bien en los ulti-
mos anos. El impacto de la covid-19 fue mayor
que en el resto de Europa (Grafico 6), pero
desde 2021 ha crecido claramente por en-
cima de la media comunitaria.
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Contexto: algunos elementos relevantes

Tasa interanual de crecimiento del PIB (Espana y Unién Europea, 4T2019-1T2025, en %)
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De acuerdo con la ultima informacion pro-
porcionada por el INE, en el primer trimestre
de 2025, la economia espanola registré un
avance intertrimestral del 0,6%, que se ex-
plica por el impulso de la demanda interna
(impelida, a su vez, por el consumo privado,
que ha perdido algo de vigor, pero que sigue
creciendo a buen ritmo, mientras que la inver-
sion en bienes de equipo no termina de des-
pegar con respecto a la fase previa a la pan-
demia, tal como se aprecia en el Grafico 7).

Por su parte, la aportacion del sector exte-
rior fue mas moderada (0,2 puntos, frente a
los 0,4 de la demanda nacional) debido, en
parte, a la pérdida de impulso de las exporta-
ciones de servicios turisticos, que, en todo
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat

caso, siguen siendo un motor clave de creci-
miento.

De cara al futuro, las principales previsio-
nes apuntan a un crecimiento econémico s6-
lido (del 2,5% para el conjunto del ano 2025,
segun la ultima estimacion del Fondo Mone-
tario Internacional, FMI), si bien la incertidum-
bre y las turbulencias comerciales pueden dar
al traste con las previsiones. La inversion de
las empresas, muy mermada, y las exporta-
ciones, muy dependientes de una economia
europea débil, podrian verse especialmente
afectadas.

El mercado de trabajo también ha venido
evolucionando favorablemente en los dltimos
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Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) en bienes de equipo (indice, 4T2019=100)
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tiempos, al compas del vigor econémico. Sir-
van como botén de muestra las siguientes ci-
fras correspondientes al ano 2024. Aten-
diendo a los datos de la Encuesta de Pobla-
cion Activa (EPA) elaborada por el INE, en el
ultimo trimestre del ano la poblacion ocupada
alcanzé un maximo histérico de 21,9 millones
de personas y tanto la tasa de paro general
como la juvenil (esto es, de menores de 25
anos) se situaron en su nivel minimo desde
2008 (10,6% y 24,9%, respectivamente). To-
mando como referencia la informacion pro-
porcionada por la Seguridad Social, la lectura
también es positiva: en 2024, el paro regis-
trado cay6 en mas de 207.000 personas y el
nimero de afiliados aumenté en mas de
733.000 (Graficos 8 y 9).

Esta dinamica podria estar revirtiéndose, a
tenor de las cifras de afiliacion correspon-
dientes a los cinco primeros meses de 2025.
De acuerdo con la informacién manejada por
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Fuente: Elaboracion propia a partir de FUNCAS

FUNCAS, entre enero y mayo de este ano se
crearon un 8,1% menos de empleos que en el
mismo periodo de 2024.

Finalmente, conviene destacar la aporta-
cion de los inmigrantes a la buena marcha de
los principales indicadores laborales durante
los ultimos anos. El peso de los inmigrantes
activos sobre el total de la poblacién activa ha
aumentado significativamente desde antes de
la pandemia, pasando del 16,9% en el cuarto
trimestre de 2019 al 21,7% en el mismo peri-
odo de 2024. En ese horizonte temporal, los
inmigrantes han explicado mas del 71% del
aumento de la ocupacion, de tal manera que
Su peso sobre la ocupacion nacional ha au-
mentado en casi cinco puntos porcentuales,
desde el 15,94% hasta el 20,74%. Sin em-
bargo, este dinamismo parece estar per-
diendo fuelle: de nuevo, segun datos de FUN-
CAS, entre los meses de enero y mayo de
2025, el crecimiento de la afiliacion entre los
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Paro registrado (Espana, 2024)

Contexto: algunos elementos relevantes
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Seguridad Social

Afiliacion media a la Seguridad Social (Espana, 2024)
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extranjeros ha sido un 11,3% inferior al regis-
trado en el mismo periodo de 2024. Es este
peor comportamiento de la afiliacion de los ex-
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tranjeros lo que explica en buena medida la
ralentizacion apreciada desde el comienzo de
2025.
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as cuentas del sector publico mantienen
desde hace muchos anos un deficiente
estado de salud. Los niveles de endeu-
damiento publico se dispararon a raiz del es-
tallido de la crisis financiera de 2007 y desde

GRAFICO 10.

Deuda y déficit

entonces se han resistido a reducirse (Grafico
10). Desde la llegada de Pedro Sanchez al Go-
bierno, la deuda publica ha aumentado en
cerca de 464.000 millones de euros, esto es,
un 38,54%.

Deuda de las Administraciones publicas (% del PIB, 2000-2025)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco de Espana
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GRAFICO 11.
Déficit de las Administraciones publicas (% del PIB, 2000-2024)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco de Espana

GRAFICO 12.
Déficit publico estructural (% del PIB, Unién Europea, 2024)
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El déficit publico también ha sido tradicio-
nalmente considerable (Grafico 11), lo que
refleja dificultades estructurales para generar
superavits presupuestarios. Segun datos del
Banco de Espana, el déficit de las Administra-
ciones publicas se situé en el 3,2% del PIB en
el ano 2024. Llama la atencion la escasa re-
duccion del déficit en los dos ultimos anos, te-
niendo en cuenta el contexto de inflacién que
permitié un notable aumento de la recauda-
cion (entre 2021 y 2024, los ingresos por im-
puestos aumentaron cerca de un 29%; si am-
pliamos el foco hasta 2018, el aumento ha
sido de mas del 39%). Concuerda, sin em-
bargo, con la explosion del gasto publico a la
que hemos asistido (desde 2018 se ha incre-
mentado un 44,1%). Conviene senalar, ade-
mas, que buena parte de ese déficit es es-

GRAFICO 13.

Deuda y déficit

tructural, esto es, corregido del ciclo econé-
mico. De acuerdo con las estimaciones de la
Comision Europea, en 2024 se situé en el
3,2% del PIB, en los puestos de cola en la cla-
sificacion europea (Grafico 12).

En la comparativa internacional, Espana sale
mal parada: es la quinta economia de la Unidn
Europea con mayor nivel de deuda publica y, en
términos de déficit publico, también se en-
cuentra claramente a la zaga (Graficos 13y 14).

De cara al futuro, el gasto publico esta so-
metido a una enorme presion al alza, compa-
rativamente muy elevada (Grafico 15), derivada
de las nuevas exigencias de gasto en defensa
y otros gastos asociados al envejecimiento
(pensiones y sanidad).
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GRAFICO 14.
Déficit publico en los paises de la Union Europea (% del PIB, 2024)
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GRAFICO 15.
Presion sobre el gasto publico en distintas economias
(aumento del gasto entre 2023 y 2050, en % del PIB)
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Por dltimo, algunas consideraciones con
respecto a los Presupuestos Generales del
Estado (PGE). En primer lugar, su presenta-
cién al Congreso es un ejercicio democratico
y de transparencia, y su aprobacion en tiempo
y forma, una obligacién constitucional. En se-
gundo lugar, el Gobierno se encuentra ope-
rando sobre la base de unos presupuestos
doblemente prorrogados?®, los de 2023, lo que
tiene serias implicaciones; entre otras, im-

Deuda y déficit

pide aprobar objetivos de déficit y deuda juri-
dicamente vinculantes®. En tercer lugar, las
sucesivas préorrogas de los PGE impiden la
planificacion y la adaptaciéon de la politica
econdmica a la coyuntura, con implicaciones
potencialmente muy negativas sobre las in-
versiones publicas!®. En fin, la normalizaciéon
de las prérrogas presupuestarias genera in-
certidumbre y mina la credibilidad de la eco-
nomia en la escena internacional.

& Elisa de la Nuez habla de como “en Espaia cada vez mas la excepcion se esta convirtiendo en la regla general”.

Véase “La nueva normalidad: gobernar sin Parlamento”.

® Martinez, D. (2025)
10 Instituto de Estudios Econémicos (IEE, 2025)
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3.1. Las reformas de 2021-2024

El sistema de pensiones ha sufrido importan-
tes reformas desde el ano 2021, introducidas
a través de distintas normas cuya aprobacion
se enmarca en los compromisos adquiridos
por el Gobierno con las instituciones europeas
como condicién para la recepcion de fondos
Next Generation EU.

La reforma aprobada en 20211* derogb el
Factor de Sostenibilidad, un mecanismo de
ajuste automatico de las pensiones a la evolu-
cion demografica que fue introducido en 2013.
También suprimio el indice de Revalorizacion
de las Pensiones (IRP), igualmente introducido
en 2013 con el objetivo de lograr el equilibrio
presupuestario entre ingresos y gastos del sis-
tema. Al eliminar el IRR se estableci6 la revalo-

Pensiones

rizacion de las pensiones conforme a la evolu-
cion del Indice de Precios al Consumo.

La reforma de 2021 también introdujo el lla-
mado Mecanismo de Equidad Intergeneracional
(MEI), que subia las cotizaciones sociales 0,6
puntos hasta el ano 2032 y trasladé al Estado
una serie de prestaciones contributivas.

Por su parte, la reforma de 202312 intro-
dujo un nuevo MEI, que subia las cotizaciones
desde 0,6 puntos en 2023 hasta 1,2 en
2029, incremento las bases maximas de co-
tizacion, lo que implica un incremento en los
impuestos al trabajo, y establecié una cuota
de solidaridad para los trabajadores en los tra-
mos mas elevados de renta. Ademas, subio
las pensiones minimas, referenciandolas a la
renta mediana y al umbral de la pobreza.

11 Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de re-
fuerzo de la sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones.

12 Real Decreto-ley 2/2023, de 16 de marzo, de medidas urgentes para la ampliacién de derechos de los pensionistas,
la reduccién de la brecha de género y el establecimiento de un nuevo marco de sostenibilidad del sistema publico

de pensiones.
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En diciembre de 2024 se introdujo una
nueva reforma?3, que traia causa de un acuerdo
alcanzado en julio del citado ano entre el Go-
bierno y los sindicatos mas representativos®, y
que tenia por objeto reforzar la compatibilidad
entre jubilacion e ingresos derivados del trabajo,
fomentando asi el retraso en la edad de jubila-
cion. Entre otras medidas, esta reforma permite
el acceso a la modalidad de jubilacién activa sin
necesidad de haber llegado a causar una pen-
sién completa del 100% de la base reguladora
y permite recibir bonificaciones por demora.

Estas reformas han sido ampliamente estu-
diadas y muy contestadas por los expertos,
pues conducen a un sistema menos autosufi-
ciente y mas dependiente de las transferencias
del Estado e implican un mayor déficit estruc-
tural. También existe un amplio consenso entre
los especialistas con respecto a que las refor-
mas trasladan muchas cargas a los jovenes.

Unos pocos datos ilustrativos: la AIReF'® es-
tima que, para el ano 2050 y como conse-
cuencia de las reformas operadas desde 2021,
el gasto en pensiones habra aumentado un
2,6%. Solo la derogacion del Factor de Soste-
nibilidad y del IRP supondran, para entonces,
un incremento de la pension media de mas de
un 25%. Por su parte, la Comision Europea
prevé que el gasto en pensiones aumente un

10,5% para 2070. Pese a la obligacion im-
puesta por el Gobierno de asumir criterios de
célculo dudosos?®, la AIReF considera que la re-
forma operada por fasciculos desde 2021 no
garantiza la sostenibilidad financiera.

3.2. Situacion financiera del sistema
de pensiones

El sistema de pensiones espanol es compara-
tivamente generoso, pues presenta una de las
tasas de reposiciont’, que es el indicador mas
habitual de la generosidad de los sistemas de
pensiones, mas elevadas de la OCDE y de la
Unién Europea (Grafico 16).

Atendiendo a los calculos realizados por Gar-
cia (2025), en 2024 el gasto en pensiones as-
cendié a 206.119 millones de euros, lo que su-
pone un incremento del 6,6% con respecto al
ejercicio anterior y representa cerca de un 13%
del PIB. Desde 2018, ano que marca la llegada
de Pedro Sanchez a la presidencia del Gobierno,
el gasto en pensiones ha aumentado un 41,8%.

Por su parte, los ingresos del sistema en
2024 alcanzaron los 196.065 millones de
euros, equivalentes al 12,3% del PIB. El incre-
mento con respecto a 2023 ha sido un 5,8% in-
ferior al de los gastos. Desde 2018, los ingresos
por cotizaciones han aumentado casi un 35%.

13 Real Decreto-ley 11/2024, de 23 de diciembre, para la mejora de la compatibilidad de la pension de jubilacion

con el trabajo.

14 “Acuerdo social para la mejora de la compatibilidad de la pension de jubilacién con el trabajo, para la regulacién
de un nuevo procedimiento de acceso a la pensién de las actividades con elevada peligrosidad y para el mayor
aprovechamiento de los recursos de las mutuas con el fin de recuperar la salud de las personas trabajadoras”.
El texto integro del acuerdo puede consultarse en este enlace: https://www.inclusion.gob.es/document-
s/20121/0/20240731+Acuerdo+Mesa+Di%C3%Allogo+Social+SS.pdf/f4096eb7-0ac2-f2be-01a4-

2ed0c2¢c409b1?t=1722500014030
15 AIReF (2025).

16 Véase para un andlisis detallado sobre este particular De la Fuente (2025).

17 La tasa de reposicion se define como la ratio entre el salario de un trabajador en el momento de acceder a la ju-

bilacién y su pension inicial.
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GRAFICO 16.

Pensiones

Tasa de reposicion de las pensiones (OCDE, %, 2020)

100,0

90,0

80,0-{|-g-

70,041

60,04/ -
50,0-]
40,0
30,0411+
20,0

10,0

0,0+

Brasil

Grecia
Espana
Argentina
Italia
Luxemburgo
Colombia
Austria
Portugal
Dinamarca
Turquia
China

Costa Rica
Suecia
Arabia Saudi
Francia
México
Eslovaquia
Unién Europea

Paises Bajos
Finlandia

Como consecuencia de un volumen de gas-
tos mas elevado que el de ingresos, en 2024 el
sistema de pensiones registrd un déficit conta-
ble de 10.054 millones de euros, esto es, un
0,6% del PIB (este porcentaje se eleva hasta el
3,8% si s6lo tenemos en cuenta la parte con-
tributiva del sistema). Un resultado que, ceteris
paribus, ira empeorando a medida que los baby
boomers'® vayan incorporandose a la jubilacion
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat

y que no deja de sorprender, si tenemos en
cuenta que los ingresos por cotizaciones so-
ciales aumentaron mas de un 6% con respecto
a 2023 y que el Estado aport6 transferencias
por valor de 49.000 millones de euros. Un dil-
timo dato que aporta perspectiva: desde 2018,
los ingresos por cotizaciones han aumentado
un 34,7% y las transferencias del Estado para
hacer frente al pago de pensiones, un 146,5%.

18 Se conoce como baby boomers a quienes han nacido entre los afos 1958 y 1977.
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4.1. Un problema de oferta

La discusion publica en torno a las condiciones
de acceso y la asequibilidad de la vivienda ha
cobrado intensidad en anos recientes como con-
secuencia del aumento continuado de los pre-
cios, tanto en régimen de alquiler como de pro-
piedad. Desde 2018, el precio medio de compra
de vivienda ha aumentado un 25%, seglin se re-
fleja en el Grafico 17, y el del alquiler, casi un
56%, atendiendo a la informacién proporcionada
por el portal inmobiliario Idealista. El esfuerzo
presupuestario de las familias vinculado con la
vivienda en Espana es comparativamente muy
elevado en el régimen de alquiler (Grafico 18).

A ese incremento de los precios subyace
una combinacion de escasez de oferta y de-
manda creciente. El Grafico 19 refleja bien
esta realidad y muestra como la creacion de
hogares ha venido creciendo por encima de la
construccion de viviendas de manera soste-
nida desde el ano 2011, produciéndose un
enorme salto en el ano 2022, cuando la cre-
acion de hogares mas que triplicé el nimero
de viviendas terminadas. El déficit de vivienda
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es si cabe mas acusado en las grandes areas
urbanas y de elevada demanda.

Esa escasez de oferta se explica por distintos
factores causales, incluyendo la falta de suelo
disponible para la construccion debido a las tra-
bas administrativas, la lentitud y la complejidad
de los procesos para la obtencion de permisos
de construccion, y la reducida dimension del par-
que de viviendas protegidas, que se encuentra
en niveles minimos historicos (segun los datos
proporcionados por el Ministerio de Transportes
y Movilidad Sostenible, en la década de 1980 se
construian algo mas de 100.000 viviendas de
proteccion oficial al ano; en estos momentos
esa cifra ha caido a cerca de 14.000).

Al mismo tiempo, la escasez de oferta se
refleja en unos niveles de inversion residen-
cial y de empleo en el sector de la construc-
cion todavia muy inferiores a los previos a la
crisis financiera (Graficos 20 y 21). En con-
creto, el nivel de inversién es un 19,3% menor
al registrado en 2008 y el nimero de emplea-
dos aun se encuentra casi un 45% por debajo
del nivel registrado aquel ano.
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GRAFICO 17.
Evolucion del precio promedio de la compraventa de viviendas por m? (2007-2024)
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GRAFICO 18.

Tasa de sobrecarga del coste de la vivienda en distintos paises
(en %, 2024 o dato mas reciente)
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Viviendas terminadas y creacion neta de hogares (1997-2024, en miles)
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Formacion bruta de capital fijo en vivienda (millones de euros, 2008-2023)
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Numero de empleados en el sector de la construccion (miles, 2008-2025)
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4.2. Los jovenes y la vivienda

La crisis de la vivienda reviste una especial gra-
vedad para los jévenes, que enfrentan dificul-
tades crecientes de acceso a la vivienda de-
bido, entre otras razones, al crecimiento de los
precios de la vivienda por encima de sus sala-
rios y a su escasa capacidad de ahorro, lo que,
a su vez, dificulta el acceso al crédito hipote-
cario y a la compra de vivienda principal, ha-
ciendo que la mayoria de los jévenes emanci-
pados opten por el régimen de alquiler (mas del
58% de los que tienen entre 16 y 29 anos). De
modo general, el esfuerzo que deben hacer los
jovenes para cubrir los gastos en vivienda es
muy significativo: cerca de 4 de cada 10 jove-
nes de entre 18 y 30 anos destina mas del
40% de sus ingresos a la vivienda®®.

19 Consejo de la Juventud de Espana (2025)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de INE

Todo esto tiene consecuencias sobre los
grandes hitos vitales que marcan el paso de la
juventud a la vida adulta. Segln datos de Eu-
rostat, en Espana, casi el 67% de los jovenes de
entre 25y 29 anos vive en el hogar familiar. Una
situacién anémala entre las economias euro-
peas mas avanzadas, como nuestra vecina Fran-
cia, donde ese porcentaje se reduce hasta poco
mas del 23%, o Alemania, donde se sitta por de-
bajo del 20%. No sélo eso, sino que, ademas,
los jovenes en Espana se emancipan a una edad
cada vez mas tardia (superados los 30 anos,
frente a los 26 de media de la Unién Europea).
Conviene senalar que desde el ano 2018 no se
han producido mejoras: la tasa de emancipacion
del hogar familiar para el colectivo de jévenes de
16 a 24 anos ha caido desde cerca del 6% hasta
el 4%; para quienes tienen entre 25 y 29 anos,
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la tasa de emancipacion ha caido unos cinco
puntos porcentuales, hasta el entorno del 35%;
para quienes se encuentran en la franja de edad
de 30 a 34 anos, la tasa de emancipacion ha
pasado de casi el 71% al 69%%°. Todo ello afecta
a la institucionalizacion de las relaciones de pa-
reja o a la decision de tener hijos o no. Mas alla
de esto, el sobresfuerzo vinculado a la vivienda
puede afectar a las decisiones de consumo, in-
version e incluso de acumulacion de capital hu-
mano de los jévenes?*.

4.3. Hitos recientes

El Gobierno de Pedro Sanchez ha hecho de la
vivienda una de sus principales banderas.
Ocurre, no obstante, que los datos no confir-
man la priorizacion declarada de la vivienda
por parte del Gobierno: menos del 2% del au-
mento del gasto publico registrado entre 2018
y 2023 ha ido a parar al capitulo de vivienda®2.

Las politicas adoptadas tampoco se han
orientado correctamente. Los cambios legis-

Vivienda

lativos que se han ido produciendo de manera
desordenada estan dirigidos a introducir un
mayor intervencionismo en el mercado, lo que
s6lo ha provocado un incremento de la incer-
tidumbre y de la inseguridad juridica.

El ejemplo mas ilustrativo de ese mayor
intervencionismo se encuentra en la Ley por
el derecho a la vivienda?3, cuya principal me-
dida es la imposicion de controles de pre-
cios de los alquileres. Una politica a todas
luces equivocada, si se tienen en cuenta las
experiencias recientes tanto dentro de nues-
tras fronteras (Cataluna) como fuera de ellas
(Berlin).

Otra de las medidas estrella del Gobierno
en materia de vivienda ha sido el PERTE de in-
dustrializacion de la vivienda, con el que pre-
tende “construir mas y mejor vivienda, cons-
truir mas rapido y a precios mas asequibles”.
No obstante, estos objetivos seran dificil-
mente alcanzables dada la escasez de suelo
edificable y las trabas normativas.

20 Andlisis de Jon Gonzalez (@Jongonzlz) a partir de datos del Observatorio de Emancipacion del Consejo de la Juventud
de Espana para el horizonte temporal comprendido entre el primer semestre de 2018 y el mismo periodo de 2024.
https://www.notion.so/217f0c22a6908003a754f3050dff68c8?v=217f0c22a690800cadee000ccch18078&p=217f0c

22a69080c3952ec62f21f3261a&pm=c
21 Banco de Espana (2024)

22 Anélisis de Jon Gonzalez (@Jongonzlz). https://x.com/Jongonzlz/status/1929133600286323002
23 Ley 12/2023, de 24 de mayo, por el derecho a la vivienda.
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5.1. Un problema de larga data

El avance de la productividad es el motor prin-
cipal de los aumentos salariales y un impul-
sor clave del crecimiento econémico a largo
plazo. Una de las formas de analizar la pro-
ductividad es a través de la llamada Producti-
vidad Total de los Factores o PTF por sus si-
glas, que aproxima las mejoras de la eficien-
cia productiva. El PIB por trabajador y el PIB
por hora trabajada son otros dos indicadores
de productividad ampliamente utilizados.

Durante décadas, el modelo de crecimiento
econdmico espanol ha venido reposando en la
mera acumulacion de factores, siendo muy
pobre la contribucién de la productividad (el Gra-
fico 22 muestra como la PTF en Espana en
2024 era cerca de cuatro puntos porcentuales
inferior a la de 1997), lo que a su vez se explica
por distintos factores, entre los que destacan la
escasa inversion en |+D (como muestra, entre
las cincuenta empresas del mundo que mas in-
vierten en innovacién no se incluye ninguna es-
panola) y el reducido tamano empresarial (el
99,9% de las empresas espanolas son pymes).
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Estos bajos niveles de productividad cons-
tituyen una rémora a la capacidad de creci-
miento potencial de la economia y explican,
en gran medida (junto con otros elementos
como el elevado desempleo), la brecha que
mantiene Espana con respecto a sus socios
europeos en términos de PIB per capita, tal
como se puede observar en el Grafico 23. De
modo general, el PIB per capita espanol es
mas de un 30% inferior a la media de los pai-
ses de la eurozona, el mismo diferencial que
manteniamos hace 25 anos.

5.2. Evolucion reciente: una mejora
insuficiente

En los Ultimos cinco anos, la productividad de la
economia espanola se ha desempenado com-
parativamente bien, aunque es muy significativo
que el crecimiento de la productividad por ocu-
pado, que es el indicador mas aproximado a la
renta per capita, haya sido negativo (Grafico
24). Esta mejora relativa ha sido posible gra-
cias, entre otros factores, a mejoras relativas
en innovacion e inversion en |+D (segun datos
del Banco de Espana, el peso de la inversion en
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GRAFICO 22.
PTF (base 100=1997)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco de Espaia

GRAFICO 23.
PIB per capita en las grandes economias de la Union Europea (1997-2024)
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GRAFICO 24.

Productividad

Medidas de productividad de la economia espanola, alemana y francesa (2020-2024)

¥ Productividad por trabajador W Productividad por hora trabajada M PTF

Espana

I+D sobre el PIB ha aumentado desde el 1,2%
en 2019 hasta el 1,5% en 2023) y en capital
humano (fundamentalmente, lo que ha ocurrido
es que han mejorado las competencias de los
grupos de poblacion con menor nivel educativo).
Aun asi, la distancia con respecto a nuestros
homologos europeos sigue siendo amplia en
ambos campos.

5.3. Productividad languideciente
y salarios (reales) estancados

En un estudio reciente, Bosca y Ferri (2025) con-
cluyen que los salarios reales estan estancados
en Espana: en los ultimos cinco anos (esto es,
entre 2019 y 2024), tan sélo han avanzado un
0,5%, en contraste con el incremento de los cos-
tes laborales soportados por las empresas, que
ha sido del 3,2% en ese mismo periodo.
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Francia

Fuente: Elaboracion propia a partir de Banco de Espaia

Detras de este comportamiento de los sala-
rios reales se encuentra el pobre desempeno
de la productividad, que es un determinante
clave de las mejoras salariales. Como ya hemos
visto, la productividad por ocupado no logra si-
tuarse en terreno positivo, 1o que contribuye a
explicar la evolucion de los salarios reales.

La divergencia entre la evolucidon macroe-
condmica general y la de los salarios reales
no hace sino constatar que el crecimiento eco-
némico de los Ultimos anos ha reposado,
como viene siendo habitual desde hace déca-
das, en la incorporacién de factor trabajo.

Adicionalmente, la crisis inflacionaria des-
atada en 2021, que fue especialmente acusada
en el caso de los precios energéticos y de los
alimentos, y el aumento de la fiscalidad, que ha
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tenido su principal reflejo en el incremento del
tipo medio del Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas (IRPF), han erosionado el
poder adquisitivo de muchas familias, con es-
pecial incidencia entre aquellas que se sitian
en la parte baja de la distribucion de la renta. A
estos elementos se anade, ademas, el inusi-
tado aumento de precios de la vivienda.

No debe sorprender, pues, que para mu-
chos hogares espanoles la pérdida de poder
adquisitivo sea una preocupacion importante,
mas que el desempleo o las pensiones. Un
sentir general que ha quedado reflejado en
distintas encuestas?.

24 Véase, como referencia, el “Standard Eurobarometer 102, Autumn 2024, Spain”, disponible en este enlace:
https://europa.eu/eurobarometer/api/deliverable/download/file?deliverableld=95646
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6.1. El abandono educativo temprano,
la gran anomalia del sistema

El sistema educativo espanol arrastra impor-
tantes debilidades estructurales que limitan su
potencial igualador de oportunidades vitales. La
evidencia es clara, y es que nuestro modelo
educativo no es capaz de proveer a los ciuda-
danos de los conocimientos y competencias ne-
cesarias para competir en un mundo en pro-
ceso de transformacion constante.

Uno de los resultados mas evidentes que
genera el sistema educativo espanol es el ele-
vado peso del abandono educativo temprano
(Grafico 25), que mide el porcentaje de pobla-
cion de 18 a 24 anos que tiene como maximo
el titulo de ensenanza secundaria obligatoria
y que no sigue ningun tipo de educacion o for-
macion. En el ambito de la Unién Europea, Es-
pana es el segundo pais con un mayor nivel
de abandono educativo temprano (13%), sélo
por detras de Rumania.

25 Pérez (dir.) et al. (2023)
26 Véase Sanz y Sainz (2015)
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El abandono escolar temprano tiene conse-
cuencias que se extienden al plano laboral en
forma de una elevada tasa de jévenes que ni
estudian ni trabajan —los llamados “ninis”—.
Segun datos de Eurostat, el porcentaje de po-
blacion de 15 a 29 anos que en 2024 ni tra-
bajaba ni estudiaba en Espana era del 12%,
una cifra comparativamente elevada en el
marco de la Unién Europea (Grafico 26). Se
trata de un problema con graves implicaciones
para los jovenes que lo sufren, que pueden
verse abocados a situaciones de precariedad,
riesgo y exclusion social?®.

Asi, reducir la tasa de abandono educativo
temprano es uno de los principales retos del
sistema educativo espanol. Sin embargo, no
es tarea facil, pues se trata de un fenémeno
en el cual subyacen multiples causas que no
s6lo tienen que ver con el desempeno o el es-
fuerzo individual de los alumnos, sino también
con otros factores como el entorno familiar y
sociocultural?®.
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GRAFICO 25.

Tasa de abandono educativo temprano en los paises de la Union Europea (2024)
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Otra de las grandes anomalias de nuestro
sistema educativo es el elevado grado de po-
larizacion del nivel educativo que alcanzan las
personas. En efecto, nuestro sistema educa-
tivo genera un patron de resultados dual en
forma de “V” en el que la poblaciéon se con-
centra en los dos extremos de la cadena de
formacién, universitaria y basica, dejando
vacio el espacio de la formacion profesional,
en contraposicion con lo que ocurre en el
resto de los paises de la Unién Europea,
donde la mayoria de la poblacion tiene estu-
dios intermedios, de Formacion Profesional o
equivalente.
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6.2. Déficit de competencias
(y también de excelencia)

Los resultados de los examenes estandariza-
dos internacionales confirman el bajo nivel de
competencias y rendimiento educativo de los j6-
venes en Espana. Los datos que ofrece el Pro-
grama para la Evaluacion Internacional de los
Estudiantes (PISA, por sus siglas en inglés), un
estudio trienal promovido por la OCDE en el ano
2000, apuntan en esa direccion.

Espana ha participado en todas las edicio-
nes de PISA desde su lanzamiento y los resul-
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GRAFICO 26.

Modelo educativo

Poblacion de 15 a 29 ainos que ni estudia ni trabaja en los paises de la Union Europea (2024)

20

15+

Rumania
Italia
Lituania
Grecia
Chipre
Bulgaria
Francia
Espana
Estonia
Hungria
Letonia
Eslovaquia
Croacia

tados de los jovenes han sido siempre peores
que los de las grandes economias avanzadas
en las tres areas de competencias basicas
analizadas: ciencias, lectura y matematicas.
Mas aun, los bajos niveles de competencias de
los estudiantes espanoles durante la ense-
nanza obligatoria se mantienen en los niveles
de estudios siguientes, tanto en la secundaria
(Bachillerato y Formacion Profesional) como en
la Universidad?®’.

Las pruebas internacionales también cons-
tatan que los estudiantes espanoles no des-
tacan en excelencia. En las pruebas de mate-
maticas de la edicion 2023 de PISA, sélo el

27 CES (2020)
28 Sanz (2023)
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6% de los estudiantes alcanzaron resultados
excelentes (notables o sobresalientes) y en
lectura, so6lo el 5%28.

Estos resultados deben ser motivo de pre-
ocupacién, pues la evidencia sobre el papel
crucial de la educacion como herramienta
para el desarrollo personal y profesional de
las nuevas generaciones es contundente.

Como telén de fondo, la necesidad de adap-
tar el sistema educativo a las exigencias de las
grandes transformaciones del siglo XXl y a la es-
tructura ocupacional que demandan las empre-
sas es cada vez mas evidente (Grafico 27).
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.

GRAFICO 27.

Desajuste entre estudios y mercado de trabajo
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7.1. Paro y temporalidad:
nada ha cambiado

El mercado de trabajo espanol tiene dificulta-
des estructurales para dar empleo a todos los
que lo desean, tal como lo demuestran las
elevadas tasas de desempleo que hemos re-
gistrado tradicionalmente, que resultan ané-
malas en el universo europeo (Grafico 28),
mas aun si cabe en el segmento de poblacién
mas joven (Grafico 29). También conviene lla-
mar la atencién sobre el elevado paro entre
quienes tienen edades préximas a la jubila-
cion. En concreto, para quienes tienen entre
50 y 64 anos, la tasa de paro asciende, con
datos de 2024, al 10% en Espana, frente al
4,5% en el conjunto de la Unidén Europea. Esta
realidad plantea dudas con respecto a la exis-
tencia de posibles desincentivos al empleo en
esa franja de edad.

La elevada temporalidad ha sido otro de
los grandes retos pendientes del mercado de
trabajo histéricamente. La reforma laboral

29 Randstad Research (2025)
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operada en 2021 pretendia atajar el problema
mediante la supresion de los contratos tem-
porales. Desde entonces, las necesidades de
temporalidad de las empresas se cubren me-
diante contratos fijos-discontinuos, que, a
efectos de la Encuesta de Poblacion Activa, se
contabilizan como indefinidos, lo que ha con-
ducido a una reduccion “ficticia” de la tasa de
temporalidad y a un fuerte aumento de la mor-
talidad de los contratos (desde la entrada en
vigor de la reforma, el nimero de personas
que han firmado mas de un contrato indefi-
nido en un mes supera los 1,22 millones, una
cifra que antes de la reforma no alcanzaba las
26.000%°). Ademas, la temporalidad se man-
tiene muy elevada en el sector publico, donde
alcanza el 30%.

7.2. Otros elementos
de preocupacion

Existen, ademas, otros elementos preocupan-
tes, como el elevado y creciente volumen de
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Tasa de paro (Espana y UE, 2009-2024, en %)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat

Tasa de paro juvenil (Espana y UE, 15-24 anos, 2009-2024, en %)
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Vacantes laborales en Espana (industria, construccion y servicios, 4T2019-4T72024)
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vacantes laborales (Grafico 30), que con-
trasta con los sucesivos incrementos del Sa-
lario Minimo Interprofesional (SMI) aprobados
desde 2018, la persistencia de barreras a la
movilidad geografica por motivos laborales o
la escasez de talento que acusan muchas
empresas, que afecta especialmente a de-
terminados sectores (entre ellos, el trans-
porte) y que podria agravarse dado el con-
texto actual de envejecimiento. Ello, combi-
nado con la resistencia a la baja de la tasa
de paro, sugiere que el mercado de trabajo
espanol sigue adoleciendo de un elevado
grado de rigidez.

30 FMI (2025)
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En fin, medidas como la reduccién de la jor-
nada laboral desde las 40 hasta las 37,5
horas semanales apuntan en sentido contra-
rio al que deberia orientarse cualquier reforma
del mercado de trabajo en Espana. Esta re-
duccioén de jornada, unida al incremento del
SMI aprobado para este ano, supondria un au-
mento del SMI de mas del 10%. En términos
acumulados desde 2018, el incremento del
SMI superaria el 70%. Ello puede tener con-
secuencias potencialmente muy negativas
para la creacion de empleo, especialmente
para los colectivos que enfrentan mayores di-
ficultades de acceso al mercado de trabajo®°.
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8.1. Desde 2018: reforma erratica,
arbitraria y contraproducente

La Fundacion FAES viene defendiendo desde
hace muchos anos la necesidad de una re-
forma integral del sistema fiscal espanol
orientada a hacerlo mas sencillo y suficiente,
desplazando la presion fiscal desde aquellos
impuestos que son mas distorsionadores de
la actividad econémica y el empleo, hacia los
que sean menos lesivos, promoviendo el aho-
rroy la inversion, protegiendo el desarrollo so-
cial e impulsando el crecimiento.

La orientacion de los cambios introducidos
en el sistema impositivo desde 2018 ha sido
diametralmente contraria a aquella. El dnico
objetivo que subyace a los mismos ha sido el
de aumentar la recaudacion para poder hacer
frente a niveles de gasto publico crecientes.

Sistema fiscal

Ademas, las reformas han sido operadas de
manera deliberadamente discriminatoria, como
prueba el establecimiento del impuesto, inicial-
mente temporal, sobre los ingresos de las em-
presas del sector bancario o el que afectaba a
las empresas energéticas. La Fundacion FAES
ha tenido ocasion de analizarlos y posicionarse
en distintas ocasiones3. El modo en que se han
introducido buena parte de estas modificacio-
nes (a través de enmiendas en proyectos de ley
en tramitacion en el Congreso) también plantea
serias dudas, entre otras razones porque evita
que ministerios y érganos consultivos planteen
objeciones a las mismas®2.

El objetivo declarado del Gobierno desde
2018 ha sido “gravar fiscalmente a quienes tie-
nen en el banco dinero suficiente para vivir 100
vidas33”. Sin embargo, la actuacién del Go-
bierno ha dado lugar a otro tipo de resultados

31 Véase los Andlisis FAES “Reflexiones a vuelapluma acerca del impuesto a la banca” y “Las empresas no tienen la culpa”.

32 A este respecto, el lector interesado puede remitirse a De la Fuente (2024).

33 Intervencion del presidente del Gobierno en la inauguracién del curso politico que tuvo lugar en el Instituto Cer-
vantes de Madrid el 4 de septiembre de 2024 y que se encuentra disponible en este enlace: https://www.lamon-
cloa.gob.es/presidente/intervenciones/Paginas/2024/intervenc-pte-gobierno-inicio-curso-politico.aspx
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Renta disponible e IRPF por hogar en términos reales (indice, 2008=100)
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que afectan negativamente a buena parte de
la poblacién, como el incremento (debido a los
efectos de la inflacion) de 1,6 puntos porcen-
tuales del tipo medio efectivo del IRPF experi-
mentado entre 2018 y 2024, que supone un
aumento de la tributacion de cerca del 13%.
Una circunstancia que se ha producido mien-
tras las rentas salariales en términos reales no
han aumentado®?, lo que ha frenado el creci-
miento de la renta real media de los hogares,
que se mantiene mas de cuatro puntos por de-
bajo de su nivel de 2008 (Grafico 31). S6lo en
2024, la recaudacion por IRPF, Impuesto sobre
el Valor Anadido (IVA), Impuesto de Sociedades
(IS) e Impuestos Especiales (IE) ha aumentado
un 8,1%°.

Este apetito impositivo voraz esconde los
profundos prejuicios del Gobierno y oculta, tam-
bién, un mantra que con frecuencia impregna el
debate fiscal en Espana y que tiene que ver con

34 De la Torre (2025)
35 Romero-Jordan (2025)
%6 Sanz (2022)
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la idea de que la presion fiscal (esto es, la ratio
entre recaudacion y PIB) en Espana es reducida
en comparacion con la Unién Europea. Con res-
pecto a esta cuestion, lo primero que conviene
aclarar es que, aunque este es un indicador am-
pliamente utilizado para medir la carga imposi-
tiva, es impreciso e incompleto, y poco Util para
establecer comparaciones internacionales por-
que no tiene en cuenta las diferencias en los ni-
veles de precios, tamano poblacional, volumen
de la economia sumergida o desempleo®®. Dicho
esto, de acuerdo con los Ultimos datos disponi-
bles de Eurostat, la presion fiscal en Espana
ronda el 37% del PIB, no muy alejada del 40% de
media en los paises de la Unién Europea.

Alternativamente, el IEE (2024) aproxima el
esfuerzo fiscal de los espanoles midiendo la
presion fiscal ajustada al nivel de renta y en-
cuentra que se sitia un 13% por encima del
de los paises de la Unién Europea.
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del indice de Gini, ha venido disminu-

yendo en Espana en los Ultimos anos,
gracias, en buena medida, a un crecimiento
econdémico vigoroso y la buena marcha del
mercado de trabajo, y se encuentra en niveles
similares a los que registran nuestros princi-
pales socios europeos (Grafico 32).

I a desigualdad de renta, medida a través

No obstante, la incidencia de la tasa de
riesgo de pobreza, que es una medida de des-
igualdad, es todavia muy elevada. Entre los
trabajadores se situa en el 11,2%, la tercera
cifra mas alta de la Unién Europea, sé6lo por
detras de Bulgaria (11,8%) y Luxemburgo
(13,4%), y para el conjunto de la poblacién al-
canza el 27%, s6lo superada por el 32% de
Rumania y el 30,3% de Bulgaria.

La incidencia del riesgo de pobreza es es-
pecialmente preocupante en la infancia. De
hecho, se trata de un problema social de pri-

9

Desigualdad
y pobreza: infancia

mera magnitud en Espana, que es uno de los
paises europeos con niveles de pobreza rela-
tiva infantil mas elevados y persistentes. En
2024, el porcentaje de ninos en riesgo de po-
breza o exclusion social era del 34,6%, la se-
gunda cifra mas elevada de la Unién Europea,
sblo por detras de Bulgaria, que nos supera
minimamente (35,1%). Por su parte, ese afo,
el porcentaje de ninos que se encontraba en
situacién de carencia material severa, que es
una aproximacion mas fiel a la pobreza, se si-
tuaba en el 20,3% en Espana (Grafico 33),
ocupando la cuarta posicion en el ranking co-
munitario, por detras de Grecia (33,6%), Ru-
mania (31,8%) y Bulgaria (29,8%). Eso signi-
fica que cerca de 1,5 millones de ninos viven
por debajo del umbral de la pobreza severa.

A la persistencia de la pobreza infantil en
Espana subyacen distintas causas que la Fun-
dacion FAES y Save the Children identificaron
en un informe®7 reciente, incluyendo el escaso

37 Reflexiones en torno a la pobreza infantil en Espafia: panordmica general y orientaciones de politica publica, Fun-

dacion FAES y Save the Children (2024).
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GRAFICO 32.
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GRAFICO 33.

Porcentaje de niiios (menores de 16 anos) en situacion de carencia material severa
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impacto de la red de proteccion social y las
politicas redistributivas dirigidas a las familias
y los nifos. El citado informe también llamaba
la atencién sobre la ausencia de un debate
claro sobre la pobreza infantil en Espana, a
pesar de la magnitud del problema y la evi-

Desigualdad y pobreza: infancia

dencia acerca de sus repercusiones a largo
plazo en términos de menor progreso econé-
mico y cohesion social. Lo cual no deja de sor-
prender, dado que el Gobierno de Pedro San-
chez dijo hacer de la pobreza infantil una de
sus prioridades®®.

38 Véase la intervencion del presidente del Gobierno en el encuentro “La pobreza infantil y la Agenda 2030”, que tuvo
lugar el 1 de abril de 2019. Se puede acceder a ella en este enlace: https://www.lamoncloa.gob.es/presidente-

/intervenciones/Paginas/2019/prspo1042019.aspx
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a inversion en infraestructuras ha sido

una prioridad del gasto publico en Es-

pana durante las Ultimas décadas. Un
esfuerzo inversor que se ha visto muy impul-
sado por la recepcion de fondos estructura-
les comunitarios. Como resultado, Espana ha
sido durante largo tiempo lider internacional
en términos de dotacién de infraestructuras,
especialmente las de altas prestaciones y ca-
pacidad.

Como consecuencia de la crisis financiera
y el ajuste presupuestario que trajo consigo,
entre 2007 y 2014 la inversion publica en Es-
pana redujo su peso sobre el PIB practica-
mente a la mitad y la inversion en infraestruc-
turas cay6 cerca de un 72% entre 2009 y
20143, Hoy en dia, el peso de la inversion pu-
blica sobre el PIB todavia es practicamente la
mitad que antes de la crisis financiera y la ac-

39 CES (2016)

40 SEOPAN (2024)
41 SEOPAN (2025a)
42 SEOPAN (2025b)
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Infraestructuras

tividad de obra civil esta un 40% por debajo
de los niveles registrados en 2009%°. La lici-
tacion esta en minimos histéricos (en 2024,
tan sélo se licitaron 11 concesiones por valor
de 312 millones de euros?*!) y las necesida-
des de inversion en infraestructuras de trans-
porte, energia y agua ascienden a unos
198.435 millones de euros*.

Por un lado, Espana necesita modernizar y
adaptar las redes de abastecimiento y sanea-
miento de agua, impulsar el desarrollo de in-
fraestructuras que garanticen su uso eficiente
y su resiliencia frente a riesgos climaticos
que, en lo sucesivo, van a ser cada vez mas
frecuentes e intensos. La tragedia de la dana
de Valencia ha puesto sobre el tapete como
nunca esta necesidad, que, ademas, resulta
critica para sectores econémicos clave en Es-
pana, como el turismo o la agroalimentacion.
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Por otro lado, en el contexto de la transi-
cién verde, la movilidad limpia esta avanzando
muy lentamente en Espana debido en buena
medida al retraso acumulado en el desarrollo
de la infraestructura de carga. No sélo esta-
mos lejos de cumplir con el objetivo de pun-
tos de recarga, sino que, ademas, la gran ma-
yoria de los que estan instalados actualmente
(el 71%) son de baja potencia, lo que implica
tiempos de recarga elevados y puede desin-
centivar la adopcion de vehiculos eléctricos?.

Por dltimo, la transiciéon energética obliga a
adaptar la infraestructura de red a la expansion
de oferta y demanda eléctrica que esta por venir,
un campo en el que, de nuevo, acumulamos
mucho retraso debido principalmente a dos ra-
zones: el limite establecido por ley a las inver-
siones en redes y la rigidez del sistema de pla-
nificacion, que hace que muchas nuevas de-
mandas de conexion por parte de industrias
electrointensivas, como los centros de procesa-
miento de datos, estén siendo desatendidas*.

43 Asociacion Espanola de Fabricantes de Automéviles y Camiones (ANFAC, 2025)

44 Véase, para un andlisis mas detallado sobre este particular, la publicacion “Redes eléctricas: la columna verte-

bral de la transicion energética”, Fundacion FAES (2024).
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El gran corolario que sigue a todo lo anterior
es que el crecimiento experimentado por la
economia espanola en los Ultimos anos no se
ha traducido en mejoras apreciables en el
nivel de vida de los ciudadanos.

2

El buen desempeno econdmico reciente de
Espana se explica por factores coyunturales y
no tanto por un salto estructural de producti-
vidad que haya propulsado los niveles de PIB
per capita, que se encuentran al nivel de prin-
cipios de siglo, un 30% por debajo de la media
de los paises de la eurozona.

3

El crecimiento de los ultimos anos se ha apo-
yado en la acumulacién de factores, significa-
tivamente el empleo, que a su vez se ha visto
impelida por el crecimiento demografico deri-
vado de la intensa llegada de inmigrantes.
Una evolucién perfectamente compatible con
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el comportamiento clasico de la economia es-
panola, que responde intensamente a los
cambios de ciclo, creando empleo y creciendo
mas que sus homoélogos en épocas de bo-
nanza y acusando con fuerza las recesiones y
destruyendo empleo, lo que, de nuevo, sugiere
que no ha habido cambios estructurales en la
economia.

4

El avance de los principales indicadores de
ocupacion no oculta que el mercado de tra-
bajo sigue siendo rigido e incapaz de dar em-
pleo a todos los que lo desean, lo que se re-
fleja en un diferencial de desempleo que se
resiste a la baja y que es casi el doble que la
media europea. La coexistencia de un ndmero
creciente de vacantes laborales y de incre-
mentos muy sustanciales del SMI, junto con
las dificultades declaradas por las empresas
para encontrar mano de obra cualificada,
apuntan a la existencia de importantes ten-
siones en el mercado de trabajo.
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La configuracion y los resultados que depara el
modelo educativo, caracterizado por elevados
niveles de abandono temprano, el vacio de la
formacién profesional y el desajuste de com-
petencias, guardan una estrecha relacion con
el comportamiento del mercado de trabajo.

La temporalidad sigue siendo una realidad in-
soslayable en Espana. El Gobierno eliminé los
contratos temporales, pero las necesidades
de temporalidad de la economia se mantie-
nen, aunque ahora se cubran con otro tipo de
contratos. La temporalidad no ha desparecido,
si bien ahora no se refleja en las estadisticas
del mismo modo. En el sector publico el pro-
blema es evidente: tres de cada cuatro traba-
jadores son temporales.

De cara al futuro, y dado el aumento de la es-
peranza de vida, llaman la atencion las eleva-
das tasas de paro entre quienes se encuentran
en edades préximas a la jubilacion, lo que invita
a evaluar posibles obstaculos o desincentivos.

El déficit y la deuda publica se mantienen muy
elevados, lastrando nuestra capacidad de cre-
cimiento potencial y cercenando nuestras po-
sibilidades de mayor progreso y bienestar so-
cial. El Gobierno de Pedro Sanchez ha renun-
ciado a aprovechar el fuerte incremento de la

fiscalidad que ha impulsado desde 2018 (la
recaudacion impositiva ha aumentado casi un
40%) para corregir estos desequilibrios, faltos
de un plan de consolidacion fiscal riguroso a
medio y largo plazo.

El mantenimiento de niveles de déficit eleva-
dos limita la capacidad de accion de la politica
fiscal frente a shocks sobrevenidos y resta al
Gobierno margen de maniobra para impulsar in-
versiones productivas que provoquen un salto
estructural que aumente el crecimiento poten-
cial. El futuro no es halagueno. En los Ultimos
anos el Gobierno ha incurrido en elevados vo-
limenes de gasto estructural, destinando can-
tidades ingentes de recursos a partidas como
las pensiones. En el horizonte hay, ademas,
otros elementos de presion sobre las cuentas
publicas, incluyendo el necesario aumento del
gasto en defensa y otros derivados de transi-
cion verde y del cambio demografico.

Los acontecimientos recientes en materia tri-
butaria no ocultan que el sistema sigue arras-
trando las mismas deficiencias que hace
anos*®, a saber, es incapaz de recaudar los re-
Cursos necesarios para el mantenimiento de
los gastos publicos y del sistema de bienestar
de forma sostenible en el tiempo; es injusto,
con una carga fiscal que se concentra sobre
las clases medidas asalariadas; y es inefi-
ciente, pues desincentiva la inversion y la cre-
acion de empleo a través de elevados im-
puestos salariales.

45 La Fundacién FAES los ha estudiado ampliamente. Véase, como referencia, Desigualdad, oportunidades y socie-
dad de Bienestar en Espana (2015) y Una reforma fiscal para el crecimiento y el empleo (2013).
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El sistema de pensiones es insostenible.
Desde 2018 las cotizaciones sociales han au-
mentado un 35% y el recurso a las transfe-
rencias y préstamos del Estado para hacer
frente al pago de pensiones lo ha hecho en un
146,5%, lo que certifica que el incremento de
cotizaciones es manifiestamente insuficiente
para cubrir el nuevo gasto en pensiones.

De cara al futuro, existe el riesgo cierto de que
el aumento constante del gasto en pensiones
deje cada vez menos margen para afrontar
otras prioridades de gasto productivo, inclu-
yendo vivienda y educacion, y otras como in-
fraestructuras, un capitulo en el que Espana
acumula un déficit importante, con necesida-
des de inversion que superan los 198.435 mi-
llones de euros y que dificilmente pueden cu-
brirse en un contexto de prérroga presupues-
taria sine die y de fondos Next Generation EU
préximos a llegar a su fin. Dicho de otro modo,
la preferencia del Gobierno por las pensiones
(a la que subyace la necesidad de salvaguar-
dar los votos de un colectivo de mayores con
enorme poder politico) tiene un coste de opor-
tunidad y se produce en detrimento de otros
grupos de poblacion.
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Los jovenes enfrentan graves problemas: pre-
cariedad laboral, crisis de vivienda, carencias
educativas y formativas. Del estudio realizado
se infiere que buena parte de estos problemas
trae causa de errores y deficiencias institucio-
nales (funcionamiento del modelo educativo;
configuracion del mercado de trabajo; obstacu-
los al aumento de la oferta de vivienda), lo que
sugiere que el marco regulatorio deberia orien-
tarse mas a impulsar el pleno desarrollo per-
sonal y profesional de los jovenes, de modo
que puedan consolidar sus proyectos de vida.

El riesgo de pobreza es una realidad insosla-
yable en Espana, especialmente entre los
ninos. Dada la crisis de vivienda que atravesa-
mos, convendria anticiparse y prever mecanis-
mos que eviten que las dificultades de acceso
a la vivienda y la sobrecarga financiera que su-
pone para muchos hogares acaben resultando
en una mayor incidencia de la pobreza relativa,
sobre todo de las familias con hijos a cargo.
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La economia espanola arrastra importantes debilidades
estructurales que tienen que ver con la sostenibilidad del
sistema de pensiones, la necesaria modernizacion del
mercado de trabajo o la inevitable reforma de nuestra
estructura fiscal, entre otras. Los fondos europeos
procedentes del paquete Next Generation EU podian
haber imprimido, siquiera en parte, el cambio estructural
que esta precisa. A punto de llegar a su fin, no han sido
sino una valiosa oportunidad perdida.

La Fundacion FAES defiende que Espana necesita un
impulso reformista decidido que permita aumentar el
crecimiento potencial y, con ello, mejorar el bienestar del
conjunto de la poblacion.

El propdsito de este estudio es dar testimonio de los
desafios que enfrenta nuestra economia y poner a
disposicion de la sociedad datos y argumentos solventes
sobre los que, a nuestro entender, debe cimentarse el
necesario debate econdmico que ha de producirse en
Espana en sus aspectos mas esenciales.

FAES Fundacion para el Anélisis y los Estudios Sociales
C/ Ruiz de Alarcon, 13 - 22 Planta. Madrid 28014

Tel: 434 91 576 68 57 - Fax: +34 91 575 46 95
e-mail: info@fundacionfaes.org
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