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EL CONSUMO EN ESPANA Y SU COMPARACION
CON LA EUROPA COMUNITARIA

José Luis Raymond

1. INTRODUCCION.

U na caracteristica de la actual coyuntura por la que la economia espaiiola atraviesa es el relativo
mantenimiento del ritmo de crecimiento del consumo, a pesar de que otros indicadores de nuestra economia
muestran pautas expresivas de un deterioro del nivel de actividad.

Desde una dptica keynesiana cabria pensar que este mantenimiento del crecimiento del consumo esta
impulsando un determinado crecimiento de la produccién. El problema es, no obstante, que el actual nivel de
consumo resulta excesivo y, como contrapartida, el de ahorro insuficiente para financiar el proceso de
inversion. La diferencia se salda con ahorro exterior. Ahora bien, es cuestionable que una situacién de tal
naturaleza sea sostenible a medio y largo plazo. Si una economia vive por encima de sus posibilidades, la
continuidad del proceso depende de que los prestamistas sigan depositando su confianza. La progresiva
pérdida de competitividad de la economia espafiola derivada de la inflacion diferencial, los desequilibrios del
sector publico que se traducen en una mezcia de politica fiscal expansiva y monetaria contractiva que mantiene
altos tipos de interés, impulsando al alza el tipo de cambio y limitando las posibilidades de expansion industrial,
o la falta de consenso para implementar politicas de moderacion de costes, inducen a pensar que esta
confianza del capital exterior puede con facilidad perderse. Espafia debe pues esforzarse en tratar de moderar
su consumo, lo que, ceteris paribus, tendria como contrapartida una correccién del desequilibrio exterior.
Alternativamente, en sustituir demanda de bienes de consumo por demanda de bienes de inversién, lo que
aumentarfa la sostenibilidad del déficit exterior al incrementar la futura capacidad productiva de la economia.

En la exposicién que sigue, después de una breve alusién al marco que permite encuadrar las decisiones
de consumo y de ahorro en una economia, se presenta la evolucién del consumo en Espafa, separando entre
consumo de las familias y del sector publico. A continuacién, se pasa revista a la evolucién de esta variable
en los paises de la Europa comunitaria, lo que permite situar la experiencia espafola en un contexto
internacional. Un apartado final sintetiza los principales puntos de la argumentacion.

2. LAS DECISIONES DE CONSUMO Y DE AHORRO.

En una economia las decisiones de consumo y de ahorro reflejan la eleccién intertemporal entre consumo
presente y consumo futuro. Una insuficiencia del ahorro interno para financiar la inversion significa que el "gap"
debe cubrirse a través del ahorro exterior. {Debe ser motivo de preocupacién esta insuficiencia del ahorro
interno, sobre todo teniendo en cuenta que los inversores exteriores actiian libremente y, por el momento,
deciden colocar su capital en Espafa?.
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Como sefalan Dean, Durand, Fallon y Hoeller", en una economia abierta es posible que el capital
exterior financie la inversion interna, incluso en el largo plazo, en la medida en que la tasa de rentabilidad de
la inversiébn doméstica genere la renta requerida para pagar al pafs exportador de capital; es decir, si la
productividad marginal del capital excede al coste marginal del préstamo exterior.

Es dudoso que esta condicién se satisfaga en el largo plazo si la tasa de inversion interna se reduce y el
exceso de ahorro externo se utiliza para financiar una demanda de tipo consuntivo.

Por otro lado, la evolucién de la posicién competitiva de una economia debe constituir un factor basico
cara al cumplimiento de la condicién descrita. En el caso de la economia espafiola diversos estudios permiten
destacar una pérdida de competitividad en los Ultimos afos, subproducto de la inflacion diferencial, que muy
posiblemente proseguir en el préximo futuro.

En este contexto, puede ser preocupante por su potencial insostenibilidad una situacién de déficit exterior
continuado.

3. EVOLUCION DEL CONSUMO EN ESPANA.

El consumo agregado de una economia tiene dos componentes basicos: El consumo de las familias y el
consumo del sector publico. A efectos de comparacién es conveniente expresar ambos componentes con
relacién al PIB. No obstante, al hablar de consumo de las familias es usual considerar la renta disponible como
variable de referencia. Por ello, la descripcién del comportamiento del consumo familiar se efectuara a partir
de la relacién entre consumo familiar y renta disponible por un lado, y por otro, a partir de la relacién entre
renta disponible y PIB. Seguidamente, se pasara revista a la evolucién del consumo del sector publico.
Finalmente, se examinaran las necesidades de financiacién externa con respecto al PIB, que son expresivas
del exceso de demanda sobre la produccion nacional. Estas necesidades de financiacion externa, o saldo de
la balanza por cuenta corriente, se obtienen pues como la diferencia entre la unidad y la suma de las
propensiones al consumo y a la inversion de la economia espafiola, "mas" las rentas exteriores netas.

3.1. El consumo de las familias.

La identidad contable que se utiliza para analizar la evolucién del consumo familiar con relacion al PIB
viene dada por:

Consumo familiar _ Consumo familiar « Renta familiar disponible
PIB Renta familiar disponible PIB

La evolucién temporal de estas tres variables aparece reflejada en el grafico 1.

) Saving trends and behaviour in OECD Countries, OECD Department of Economics and Statistics, Documento de Trabajo 67, Junio
1989.

18



0,90

0,85

0,80

0,75

0,70

0,65

0,60

Renta famillar disponible/PIB

Consumo famlliar/PIB

0,15

0,14

0,18

0,12

0,11

0,10

0,09

0,08

- EVOLUCION DEL CONSUMO PUBLICO ]

Consumo piiblico/PIB

80 82 84 86 88 90



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACIONl ECONOMICA Y SOCIAL

De este gréfico, cuyos datos proceden del Informe Econdémico 1991 del Banco de Bilbao Vizcaya, cabe
destacar la relativa estabilidad de la relacion entre consumo familiar y renta familiar disponible. Esta propension
al consumo de las familias aumenta en el periodo 1986-1989, en que el ratio alcanza un valor maximo en este
dglitimo afio y se sittia en 0,926. En los dos Ultimos afos, no obstante, experimenta un nuevo descenso hasta
quedar situada a final del periodo en 0,898. -

En cuanto a la proporcién entre renta disponible y PIB, el cociente desciende en el periodo 1982-1989.
El motivo del descenso obedece, entre otros factores, al aumento de la.imposicion directa. Asi, en 1982, los
impuestos directos representaron un 6,17 por 100 de la renta disponible de las familias antes de impuestos.
Este indice se cifra en 11,21 por 100 en 1989. Por Gltimo, en 1991, la presion fiscal se estabiliza, a la vez que
la proporci6n entre renta disponible y PIB experimenta un ligero ascenso.

En cuanto al peso del consumo familiar en el PIB, entre 1986 y 1991 la proporcién se mantiene
practicamente estable. Esta estabilidad es el resultado del producto de los dos ratios precedentes cuyos
movimientos muestran tendencia a compensarse.

En sintesis, pues, salvo en el periodo 1986-1989, el consumo de las familias muestra pautas relativamente
estables con respecto a la renta de las familias. Por otro lado, su peso sobre el PIB también permanece estable
en los (ltimo seis afos. Su descenso al comparar los primeros afos de la década con los Ultimos es
consecuencia de la pérdida de participacion en el PIB de la renta familiar disponible.

3.2. Evolucion del consumo publico.

La caracteristica mas destacable de la evolucién del consumo publico es su naturaleza creciente. Tal
como el gréfico 2 refleja, entre 1980 y 1991 la participacion del consumo publico en el PIB aumenta de un 12,6
por 100 en 1980 a un 15,1 por 100 en 1991. Por otro lado, si la comparacion se establece partiendo de 1970,
en este afio la participacién del consumo publico en el PIB era sélo de un 8,9 por 100. Es decir, en el curso
de dos décadas el peso del consumo publico en el PIB se multiplica casi por dos.

Cabe también sefialar que el aumento de participacién del consumo publico se produce, sobre todo, a
partir de 1973. Las causas de este aumento son diversas. Entre ellas, se han destacado dos: En primer lugar,
la crisis econdmica que se inicia a partir de 1973 y que obliga al aumento de ciertas partidas de gasto. En
segundo lugar, el advenimiento de la democracia en una sociedad que tenia un conjunto de demandas sociales
insatisfechas. La posibilidad de financiar este gasto con el recurso al déficit es una forma de encubrir el
verdadero coste del mayor gasto plblico. Algunos estudios sugieren que la inexistencia de una restriccion
presupuestaria a corto plazo que impidiese el incremento del deficit, es un factor explicativo importante de la
explosion del gasto publico. De esta forma, el problema se desplaza hacia el futuro y el mayor gasto publico
presente adquiere el cardcter, en apariencia, de un bien libre de costes.

En cualquier caso, el ritmo de aumento de la tasa de participacion del consumo publico en el PIB es
sostenido, y los ultimos esfuerzos por lograr su moderacion, tal como el grafico refleja, s6lo han conseguido
atenuar la pendiente de una tendencia alcista. Salvo oscilaciones erraticas, el consumo publico sigue creciendo
mas que el PIB y ello explica el aumento en la tasa de participacion de esta variable.

3.3. Las necesidades de financiacion externa.

El exceso de lo que una economia consume e invierte sobre lo que produce, se corresponde con el saldo
de la balanza de bienes y servicios. Es decir, con la diferencia entre importaciones y exportaciones. Si a este
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saldo se le afiaden las rentas exteriores netas, se obtiene el saldo de la balanza por cuenta corriente 0
necesidades de financiacion externas.

Como antes se ha indicado, el saldo de la balanza por cuenta corriente puede ser negativo, incluso durante
largos periodos de tiempo. Ahora bien, ello es indicativo de que la economfa estd demandando mds en
términos de consumo e inversién de la que produce. La situacion es sostenible mientras que la entrada de
capital exterior absorba el déficit. A largo plazo, esta entrada de capital exterior esta condicionada por la
rentabilidad de las inversiones que debe tener su traduccion en el potencial de crecimiento econémico. Segun
cual sea la estructura de la demanda nacional y la evolucién de la competitividad, diferira el grado de
sostenibilidad del déficit exterior. '

De la actual coyuntura por la que atraviesa la economia espafiola, con el fin de ordenar la exposicion,
cabria destacar los siguientes aspectos negativos:

El mantenimiento de un desequilibrio exterior situado ligeramente por encima del 3,5 por 100 del PIB y
medido a través del saldo de la balanza por cuenta corriente.

*  La inflexién a la baja de la tasa de inversién acompafiada del mantenimiento o ligera inflexion alcista
de la propension al consumo. Este consumo esté en buena medida impulsado por el consumo publico
financiado en parte con déficit publico. Algunas estimaciones oficiosas cifran este déficit publico en 1991
en una magnitud préxima al 4,7 por 100 del PIB. Ello representa en los Ultimos tres afios un aumento
sustancial del déficit publico a pesar de la recuperacion experimentada por la economia espaiiola.

*  La progresiva pérdida de competitividad derivada del diferencial de inflacion que hace cada vez mas
dificil pensar en la sostenibilidad a largo plazo del desequilibrio exterior.

En efecto, tal como el grafico 3 refieja, el consumo en Espafia (concepto que incluye el consumo privado
y el publico) con relacion al PIB evidencia una tendencia creciente desde 1970 hasta 1981. En el periodo
1983-1986 muestra un ligero decremento que se interrumpe en 1988. A partir de esta fecha el consumo se
estabiliza en el entorno del 78 por 100 del PIB. El margen que resta hasta completar el 100 por 100 debe
cubrirse con la tasa de inversion y con el saldo de la balanza de bienes y servicios.

La tasa de inversion se reduce desde 1974 hasta 1984. Con posterioridad a este afio se inicia un ciclo
expansivo que concluye en 1990. La contrapartida de una tasa de consumo estable y de una tasa de inversion
creciente es un déficit de la balanza de bienes y servicios también creciente que se sitia en el 3,3 por 100
del PIB en 1989. Al afadir al saldo de la balanza de bienes y servicios las rentas exteriores netas, se obtiene
en este afio un saldo negativo de la balanza por cuenta corriente del 3,2 por 100 del PIB. En los dos afios
posteriores este saldo manifiesta cierto empeoramiento hasta quedar situado alrededor del 3,5 por 100 del PIB
en 1991. Cabe resaltar que en este afio 1991 el descenso que se observa en la tasa de inversion viene
compensado por un ligero aumento en la propensién al consumo, de suerte que las necesidades de
financiacion externa no disminuyen.

El dato de 1991 asi como la informacién disponible para 1992 parece apuntar hacia una reestructuracion
de la demanda nacional en la que disminuye el peso de la formacién bruta de capital y aumenta el peso del
consumo. La confirmacién de esta tendencia seria un dato negativo dado que en tal contexto es méas
cuestionable la sostenibilidad de un déficit exterior continuado. ‘

Otra circunstancia que apunta en el mismo sentido de plantear dudas sobre la sostenibilidad del déficit
exterior es la pérdida de competitividad de la economia espafiola. Asi, entre 1985 y 1991, los costes laborales
unitarios relativos de Espaiia frente a los diecinueve pafses mas industrializados, segun datos de European
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Economy, n® 50, de Diciembre de 1991, han pasado de 100 en este afio 1985 a 124 en 1991. Este aumento
relativo de costes por unidad de output, y que por tanto tiene en cuenta el comportamiento de la productividad,
es expresivo de una pérdida de competitividad que muy probablemente proseguird en el préximo futuro. En
efecto, Espafia parte de una inflacién diferencial. Una politica de control inflacionista puede, con el transcurso
del tiempo, igualar las tasas de inflacién espafolas con las de los paises mas estables de la Europa
comunitaria. No obstante, dado que la misma inflacién final se logra partiendo de tasas iniciales distintas, el
nivel relativo de costes de produccién, con tipos de cambio fijos, debe experimentar un empeoramiento a lo
largo del proceso de convergencia, derivado de que la inflacién diferencial de los afios intermedios comporta
acumular desventajas comparativas. Este efecto debe producirse aun en el supuesto de que Espafia lograse
culminar con éxito su programa de atenuacion inflacionista.

Estos dos factores, en concreto, la disminucién de la tasa de inversién y la pérdida de competitividad,
permiten pues alertar acerca de los riesgos que entrafia un déficit por cuenta corriente situado en 3,5 puntos
porcentuales del PIB y que no muestra sintomas de remitir.

4. EL CONSUMO EN ESPANA Y EN EUROPA Y EL PROBLEMA DE LA CONVERGENCIA REAL.

El grafico 4 muestra la evolucién de la relacién entre consumo (concepto que engloba el privado vy el
publico) y PIB en Espaiia y en los paises de la Europa de los doce. Los datos Para Europa proceden del
informe ya citado de European Economy.

De este gréfico cabe resaltar la apreciable similitud que se da entre las dos series de consumo. A grandes
rasgos, tanto la economia espafiola como la europea se vuelven mas consumistas en la década de los setenta
y el proceso se mantiene hasta 1983. Con posterioridad a este ano, la propensién al consumo tiende a
aminorarse en ambos casos.

Esta similitud en las pautas de consumo se produce, sobre todo, hacia final del periodo. En efecto, en 1991
la propension al consumo en Espafia es de un 78 por 100 del PIB frente a un 78,1 por 100 en la Europa de
los doce. Puede decirse que Espafia converge a Europa en propensién al consumo. El margen para la
inversion, manteniendo un equilibrio de la balanza de bienes y servicios, es en los dos casos de un 22 por 100
del PIB.

No obstante, Espafa dista de Europa en cuanto a PIB per cépita relativo. En concreto, midiendo el PIB
per cépita relativo en paridades de poder de compra y asignando el valor 100 a la Europa de los doce, Espaiia
tiene en 1991 un indice de convergencia del 79,1 por 100. A Espafia le restan, por tanto, 21 puntos
porcentuales para igualar a la media de los paises comunitarios.

Sila convergencia real es un objetivo de politica econémica, Espana debe crecer mas rapido que Europa
en los préximos afios. A titulo ilustrativo, un punto mas de crecimiento por afo significa igualar a Europa en
veintitrés afos (es decir, en el afio 2014), mientras que con 1,5 puntos de diferencia, la igualacién se produce
en dieciséis afos, lo que sitGia la convergencia real en el afio 2007. Lograr este mayor crecimiento exige, a
la vez, mayores tasas de inversion, y su financiacién equilibrada comporta una atenuacion del consumo.

En efecto, es una caracteristica compartida por los modelos de crecimiento que la expansion del PIB de
una economia depende, aparte de otros factores, de la tasa de inversién. Cuanto mayor sea el esfuerzo
inversor de una economia, mayor serd, ceteris paribus, su tasa de crecimiento. Por otro lado, opera un efecto
negativo derivado del fenémeno del “catching-up" o acortamiento de distancias. Al aproximarse la renta per
cdpita de una economia a la de los paises mas desarrollados, se precisa cada vez un mayor esfuerzo inversor
para conseguir iguales tasas de crecimiento. La razén estriba en que a medida que una economia se
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desarrolla, utiliza progresivamente tecnologias mas avanzadas. Sin embargo, la tasa de incorporacién de
nuevas tecnologfas empleadas en los paises mas desarrollados, es cada vez mas lenta, dado que las
posibilidades de "imitacion” se van agotando, lo que ralentiza el crecimiento de la productividad y, por tanto,
de la expansién del PIB.

En base a estos dos efectos, es posible justificar una relacién entre, por un lado, la evolucién del indice
de convergencia de Espafa con la renta media de la comunidad, y por otro, la diferencia entre la tasa de
inversién en Espafia y en la Europa de los doce, junto con el grado previo de convergencia alcanzado, medido
por la distancia con respecto a la Europa comunitaria. En consecuencia, el grado de convergencia y la
diferencia entre tasas de inversién en Espafia frente a la Europa de los doce son dos variables que deben
mostrar asociacion.

A este respecto, el grafico 5 refleja la evolucion desde 1970 hasta 1991 del indice de convergencia de
Espafa frente a Europa y de la diferencia entre la tasa de inversion en Espafia y la tasa de inversion en
Europa, referida esta tasa a la formacion bruta de capital fijo. La tasa de inversion se obtiene como cociente
entre el valor de la inversion y el valor del PIB.

Puede observarse que, efectivamente, Espaiia converge a Europa cuando destina mds recursos a la
inversién y esta diferencia es creciente. Ello sucede con anterioridad a 1974. En el perfodo 1975-1985 Espafa
se aleja de Europa a la vez que la diferencia entre las tasas de inversion espafolas y europeas se va
reduciendo. A partir de 1985 Espafia vuelve a acercarse a Europa, mientras que aumenta a favor de Espana
la diferencia entre las tasas de inversion en Espafa y en Europa.

Nuestro pais se halla pues en una senda de convergencia real, en buena medida explicada por las elevadas
tasas de inversion. Ahora bien, garantizar la continuidad del proceso requiere la correccion de los principales
desequilibrios que experimenta la economia espafiola. En particular, la pérdida de competitividad derivada de
la inflacién diferencial asi como la insuficiente generacion de ahorro interno para posibilitar una financiacion
estable de la acumulacién de capital. Posiblemente, Espafia deberfa diverger en pautas de consumo con
respecto a Europa para potenciar la convergencia real.

5. CONSIDERACIONES FINALES.

La pregunta planteada en este trabajo es doble. En primer lugar, &son las pautas de consumo en Espaiia
distintas de las imperantes en la media de los paises de la Europa comunitaria?. En segundo lugar, éresultan
estas pautas de consumo espafiolas adecuadas para converger a Europa?.

Con relacién al primer punto, se ha pasado revista a la evolucién del consumo en Espafia en la dGltima
década, o en las dos Ultimas décadas, lo que ha permitido comprobar que la caracteristica mas notable es
la expansién del consumo publico. Entre 1970 y 1991 la participacion del consumo publico en el PIB se
multiplica por 1,7, al pasar de una participacion del 8,9 por 100 a principios del periodo a una participacion
del 15,4 por 100 en 1991. Esta tasa de participacion del consumo publico en el PIB es similar en Espana y
en Europa (al hablar de Europa se hace referencia al conjunto de paises que forman la Europa de los doce).
La caracteristica diferencial es que en Espafa el crecimiento del consumo publico en estas dos décadas es
muy rapido, mientras que esta variable en Europa, a partir de la década de los setenta, muestra tendencia a
decrecer.

Con relacion al consumo privado, la propensién al consumo se analiza considerando la descomposicion
entre la propensién al consumo con respecto a la renta familiar disponible y la participacion de la renta familiar
disponible en el PIB. En términos generales, la participacién del consumo familiar en el PIB muestra un ligero
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descenso hasta 1986, y a partir de este ario, tiende a estabilizarse. No obstante, este descenso se debe en
buena medida a la caida en la participacién de la renta disponible en el PIB.

La participacién del consumo total en el PIB es el resultado de la adicién del consumo privado y del
consumo publico. Esta variable muestra una evolucién muy similar en Espafia y en Europa.

En esencia, a grandes rasgos, Espafia y Europa convergen en propensién al consumo. Una matizacién
a hacer al respecto es, como ya se ha indicado, la dispar evolucién de la participacién del consumo piblico.
Mientras que en los setenta la tendencia en Europa es a decrecer, en Espafa la variable muestra una
exuberante vitalidad expansiva que por el momento ha desafiado todas las declaraciones de intenciones
encaminadas a su control.

La segunda cuestion es analizar si estas pautas de consumo son adecuadas para conseguir la
convergencia real de Espafia hacia Europa. Es decir, la convergencia en cuanto a PIB per cépita. El PIB per
capita relativo de Esparia con respecto a la Europa de los doce y medido en paridades de poder de compra,
esta 21 puntos por debajo del europeo. Resta, por tanto, un apreciable trecho. Eliminar esta diferencia exige
que en los préximos afios la economia espariola crezcan mas que la europea, para lo que se requiere un
considerable esfuerzo inversor, tal como un simple andlisis grafico permite poner de manifiesto. Espaia
precisa, por tanto, acelerar su tasa de inversion frente a Europa para lograr la convergencia en PIB per cépita.

A partir de 1986, Espafia va limando diferencias con respecto a Europa en base a una mayor tasa de
inversién. Dado que las pautas de consumo en Espafia y en Europa coinciden, este mayor esfuerzo inversor
de Espafia frente a Europa se ha financiado con déficit de la balanza por cuenta corriente. En esta tesitura,
las dudas se plantean con respecto a la sostenibilidad del proceso. La capacidad de la economia espariola
para seguir atrayendo capital exterior que permita financiar una inversién situada por encima de la tasa de
ahorro interno, viene condicionada por diversos factores, entre los que debe jugar un papel clave la evolucién
de la competitividad. Los datos apuntan a que la inflacion diferencial esta erosionando la ventaja de costes
relativos de que disfrutaba la economia espafola frente a la de los paises mas industrializados. Bajo tales
circunstancias, es arriesgado seguir confiando en la entrada de capital exterior para la financiacién continuada
del exceso de inversién sobre el ahorro.

En sintesis, aproximar Espafia a Europa probablemente exige, por un lado, una financiacién mas
equilibrada del proceso de inversién, Por otro, un control de la inflacién diferencial que erosiona la
competitividad asi como de aquellos desequilibrios que limitan las posibilidades de crecimiento a largo plazo
de una economfa, entre los que se halla el persistente déficit del sector publico. En otro caso, los logros
alcanzados en el periodo 1986-1991 pueden con facilidad evaporarse. El hecho de que los Ultimos datos
disponibles para la economia espaiiola y relativos a 1992 apunten a un cierto agotamiento del ciclo inversor
que no se ha visto acompariado de una correccion del desequilibrio externo, caso de confirmarse la tendencia,
puede suponer una situacién comprometida para el futuro de nuestra economia.
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