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PRINCIPALES CAMBIOS OBSERVADOS EN LA DISTRIBUCION

PERSONAL DE LA RIQUEZA
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1. Propésito, metodologia y fuentes

El presente articulo trata de prolongar el ana-
lisis de la composicién y distribucion del patri-
monio de los hogares espafioles que habia rea-
lizado en trabajos anteriores(1). El articulo com-
para la informacién manejada en estos trabajos
(ver nota 1) relativa al Impuesto sobre el Patri-
monio de las Personas Fisicas (IPPF) referida a
1985y 1990 con la obtenida para 1999. Hay que
advertir que esta ultima se refiere sélo a la Esta-
distica del IPPF, que agrupa a los declarantes
por tramos de base imponible atendiendo a los
distintos tipos de activos considerados, pero no
ofrece los datos pormenorizados del colectivo
de declarantes, ni permite cruzar las declaracio-
nes individuales de renta con las de patrimonio
comparando, para los mismos colectivos, los in-
dices de concentracion; comprobando, como
hice en trabajos anteriores, que en Espana, al
igual que en otros paises, el patrimonio esta
mas concentrado que la renta.

Podemos considerar el colectivo de decla-
rantes del IPPF como una muestra que aporta
datos sobre el patrimonio de las personas fisi-
cas mas ricas del pafs. Esta muestra viene con-
dicionada por la propia normativa del im-
puesto(2) que establece quiénes tienen la obli-
gacion de declarar y, de manera dificil de
precisar, por la ocultacién fiscal de declarantes
y no declarantes. Por ejemplo, el niimero de de-
clarantes ha evolucionado en funcién del mi-
nimo exento del impuesto. Asi, la subida del mi-
nimo exento de 4 a 9 millones de pesetas de pa-
trimonio en 1988 hizo que cayera en un 15 por
100 el nimero de declarantes. A esta subida le
siguieron otras que ocasionaron sucesivos re-
cortes en el colectivo obligado a declarar: el mi-
nimo exento pasé de 9 a 10 millones de pesetas
en 1991, a15en 1992, a 17 en 1995, a 17,3 en
1999 y a 18 (108.182,18 euros) en 2000. Entre
los principales cambios de normativa que afec-

taron al colectivo de declarantes del IPPF, cabe
subrayar la escisién producida en el mismo con
la introduccidn del Modelo 214, con declaracion
simplificada de renta y patrimonio para los no
residentes propietarios de viviendas en Espana,
gquedando reservado el Modelo 714 para los re-
sidentes(3). El andlisis que a continuacion se
realiza para 1999 se apoya en la informacién
del Modelo 714 para residentes, dejando al mar-
gen la relativa al Modelo 214(4).

Pese a la incidencia y los recortes en el nu-
mero de declarantes, fruto de cambios de nor-
mativa como los antes sefialados, el IPPF no es
un impuesto en regresion. La informacién con-
tenida en el cuadro 1 denota que el nimero de
declarantes del IPPF ha venido creciendo entre
1985 y 1999 a una tasa media anual del 2,7 por
100, pese a los dientes de sierra originados por
los sucesivos aumentos del minimo exento.
También ha crecido durante ese periodo la base
imponible (o patrimonio neto de deudas) del im-
puesto a una tasa media anual del 10,5 por 100
(superior la de la base imponible del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas). Como
el total de perceptores de rentas (recogido en el
cuadro 1) ha crecido en el mismo periodo a una
tasa media anual del 2,3 por 100, puede decirse
que el IPPF no ha perdido representatividad con
relacién a éstos: ha venido recogiendo la infor-
macion patrimonial referida a cerca del 4 por
100 de los perceptores de renta. Como no es el
objeto de este articulo enjuiciar la naturaleza de
esta figura impositiva, su progresividad o su efi-
cacia recaudatoria, nos limitaremos a conside-
rar a los declarantes como una muestra que
tiende a recoger informacién sobre el patrimo-
nio centrada sobre las personas maés ricas del
pais(5).
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1. Declarantes (MileS).......courimvervremrimsrmrnresesnsmmssssssmnmenienss
2. Base imponible (102 Ptas.) ... vceeeeeescemmeisissicsinssisonsensees
3. Perceptores de rentas sujetos a tributacion (miles).

CUADRO 1
DECLARACIONES Y BASE IMPONIBLE DEL IPPF
1990 1999
974 981
28,0 55,3
16.502 19.768 22.657
4,9 4,3

4. Porcentaje de declarantesdel IPPF (1)/(3) X 100).......c0u.cc..

Fuentes: (1) y (2) Estadisticas del IPPF de los arios carrespondientes. (3) IEF (2001),Evaluacidn de los efectos de Ja reforma del IRPF en Ia Ley 40/1998 . Anexo Estadfstico.

2. Principales cambios del patrimonio que
concentran los declarantes del IPPF

El primer paso que podemos dar para hacer-
nos una idea de cémo se distribuye la riqueza
en nuestro pais es comparar el patrimonio del
colectivo de declarantes del IPPF con el del con-
junto de los hogares, cuya estimacion habia-
mos realizado en una publicacion reciente(6).
Sin embargo, antes de abordar esta compara-
cién hemos de reiterar que el patrimonio decla-
rado viene condicionado por la normativa del
impuesto que indica el procedimiento de
célculo a adoptar. Dejando de lado otras cues-
tiones menores, hay que subrayar que la nor-
mativa indicada permite declarar los inmuebles
rasticos y urbanos atendiendo a sus valores ca-
tastrales. Lo cual, habida cuenta la importancia
del patrimonio inmobiliario y las fuertes revalori-
zaciones a las que se ha visto sometido en el pe-
riodo estudiado, nos obliga a corregir los valo-
res declarados para aproximarlos a los valores
de mercado, a fin de hacerlos comparables con
los correspondientes al conjunto de los hogares
estimados en la publicacién antes mencionada.
Esta correccion ya habia sido acometida para
1985 y 1990 (Naredo, J.M. (1993)) comparando
los valores catastrales (urbanos y rusticos) y los
de mercado disponibles (por metro cuadrado y
por hectérea) y relacionandolos con el procedi-
miento de valoracién que establece la norma-
tiva del impuesto. Ahora, al disponer de valores
de mercado més solventes y actualizados (Na-
redo y Carpintero (2002)), hemos rectificado las
correcciones anteriores y acometido la de 1999.
El cuadro 2 recoge los indices por los que se ha
multiplicado el patrimonio urbano y rural conte-
nido en las declaraciones del impuesto para ele-
varlo a precios de mercado.

Una vez corregido el patrimonio urbano y ru-
ral que figura en la Estadistica del IPPF y recor-
dando que no hemos podido corregir otros fac-
tores que sesgan a la baja en otras rabricas el
importe del patrimonio declarado, vamos a

CUADRO 2
RELACION ENTRE VALORES DE MERCADD
Y VALORES CATASTRALES
(Valor de mercado/valor catastral)

Patrimonio inmabiliario urbano  Patrimonio inmobiliario rural

3.1 6.7
4,1 84
4,7 10,6

Fuentes: Valores catastrales: Catastro Inmobiliario Urbano y Catastro Inmobiliario
Rustico, Estadfsticas basicas para los afios correspondientes. Valores de mercado:
Naredo, J-M. y 0. Carpintero (2002), £ Balance Nacional de la economia espafiola
(1984-2000), Madrid, FUNCAS y Naredo, J.M. (dir) (2000}, Composicidn y valor
del patrimonio inmobiliario en Espaiia , Madrid, Ministerio de Fomento.

compararlo con el patrimonio de los hogares e
instituciones privadas sin fines de lucro tomado
de la publicacién antes mencionada. El cuadro
3 da cuenta de esta comparacion.

La primera observacion que cabe hacer es
que cerca del 4 por 100 de los perceptores de
rentas concentra al menos la cuarta parte del
patrimonio neto. Decimos al menos porque
como no conocemos el grado de ocultacién de
los declarantes no podemos saber con seguri-
dad el patrimonio que en realidad poseen(7). En
el trabajo anterior antes citado (Naredo (1993))
se hacia referencia a estudios de la inspeccion
fiscal que mostraban que el patrimonio compro-
bado llegaba a superar por término medio en un
60 por 100 al patrimonio declarado. Si corrigié-
ramos al alza el patrimonio declarado en esta
proporcién, los declarantes concentrarian ya
mas del 40 por 100 del patrimonio neto y si ex-
trapolaramos la riqueza concentrada en los de-
clarantes al 5 por 100 de la poblacién, este por-
centaje alcanzaria ya el 50 por 100, con lo que la
concentracién de la riqueza en nuestro pais se
situaria por encima de la detectada en Francia y
por debajo de la de los Estados Unidos(8).

El patrimonio total y el patrimonio neto de los
declarantes crecieron en el periodo 1985-1999 a
tasas medias anuales del 12,0y el 12,1 por 100,
respectivamente. Habida cuenta dev que estas
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CUADRO 3
COMPOSICION E IMPORTANCIA DEL PATRIMONIO DE LOS DECLARANTES DEL IPPF

Porcentaje de declarantes
respecto al total de percep-

Importe declarado (10" pias.) Porcentaje del importe de-

clarado respecto af patri-

1. Fincas urbanas............
2. Fincas rdsticas ...
3. Deplsits.......cvererens
4. Acciones y particip. ...
5. Patrimonio total ..........
6. Deudas......cceeceeervennnn

Miles de declarantes tores de rentas 1985 1990 1999 monio total de los hogares

1985 1990 1939 1985 1990 1999  Valor porc. _Valor  porc.  Valor  porc. 1985 1990 1999
646 921 925 41 4,2 38 1580 527 4057 61,3 91,33 620 243 211 235
192 226 205 1.2 1.0 08 581 194 699 106 9,38 64 41,2 324 303
546 829 931 35 3.9 38 173 58 449 68 751 51 82 124 138
362 537 690 19 2,5 28 344 N5 792 120 3261 22,1 524 375 2872
675 975 981 38 45 40 29,99 100 66,21 100 147,28 100 244 225 236
188 259 326 1.0 1,2 13 073 24 152 23 272 1,8 49 51 44
675 975 981 3,8 45 40 2926 976 64,69 97,7 14456 98,1 271 245 257

Fuente: Elaboracidn propia a partir e las fuentes indicadas en los cuacros anteriores.

tasas se sitlan tan sélo unas décimas por de-
bajo de las correspondientes al patrimonio neto
del conjunto de los hogares e instituciones pri-
vadas sin fines de lucro(9) y de que el peso del
colectivo de declarantes apenas varia respecto
al total de perceptores de rentas, cabe concluir
que la informacién manejada no revela cambios
importantes en la concentracién del patrimonio
entre los dos afios extremos utilizados en la
comparacién. No obstante, se observan ten-
dencias contrapuestas en los dos subperiodos
considerados: mientras que entre 1985 y 1990
disminuye la concentracion de patrimonio en
manos de los declarantes (a la vez que aumenta
el peso de éstos respecto al total), en el periodo
1990-1999 se observa un movimiento en sen-
tido contrario. También cabe advertir que el en-
deudamiento de los declarantes crece en este
ultimo periodo a menor ritmo que el del con-
junto de los hogares, lo que refuerza la concen-
tracién del patrimonio neto en manos de aqué-
llos en mayor medida que la del patrimonio to-
tal. Por otra parte, se observa que la
concentracion de la riqueza ha disminuido den-
tro del colectivo de declarantes: segin mis
calculos, el indice de Gini de los declarantes del
IPPF ha disminuido progresivamente, pasando
de 0,52 en 1985, a 0,45 en 1990 y a 0,40 en
1999. Aunque esto no autoriza a concluir que ha
mejorado la distribucién del patrimonio en ge-
neral y ni siquiera dentro de este colectivo mien-
tras, como hemos indicado, existan "paraisos
fiscales" y figuras de evasién al alcance de los
mas ricos, facilitadas por la libertad de movi-
miento de capitales.

Mas claras y contundentes son las conclu-
siones que se derivan de la evolucién de algu-
nas de las principales rubricas que componen
el patrimonio, recogidas en el cuadro 3. En pri-

mer lugar, hay que advertir que las cuatro rabri-
cas de patrimonio que figuran en este cuadro
son las mas importantes y que el resto no repre-
sentado ha ido perdiendo peso durante el pe-
riodo estudiado. Este resto (compuesto por bie-
nes y derechos afectos a actividades empresa-
riales de las personas fisicas, obras de arte,
derechos de la propiedad intelectual, etc.) ha
pasado de suponer el 11 por 100 del patrimonio
total de los declarantes en 1985, al 9 por 100 en
1990 y al 5 por 100 en 1999. Centraremos asi
nuestra reflexiéon en las cuatro rdbricas indica-
das, que han supuesto durante el periodo estu-
diado més del 90 por 100 del patrimonio total de
los declarantes.

Destacan por su importancia los inmuebles
urbanos, que han ido ganando peso al calor de
las revalorizaciones inmobiliarias de todos co-
nocidas. El hecho de que los declarantes del im-
puesto (que son cerca del 4 por 100 de los per-
ceptores de rentas) posean més del 20 por 100
del valor de este elemento patrimonial denota la
mala distribucién del mismo, sobre la que no va-
mos a insistir ahora al haber sido estudiada ya
en otro momento(10), mostrando una concen-
tracién de la propiedad relativamente elevada
con relacién a otros paises, lo que resulta mas
chocante todavia tratdndose de un bien de uso
que en nuestro pais se dedica en escasa me-
dida al alquiler(11). Aunque, como luego vere-
mos, el peso relativo de este elemento patrimo-
nial decae a medida que el patrimonio aumenta,
esto sblo ocurre en nuestro pais a partir de es-
calones de patrimonio bastante elevados, mos-
trando para el colectivo de declarantes un peso
medio sélo ligeramente inferior al de la media
de los no declarantes, lo que denota lo generali-
zada que estd la acumulacién de inmuebles
tanto como objeto de inversién como de osten-
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tacion y disfrute. Los datos muestran que en el
Ultimo periodo analizado se acentud la acumu-
lacidn de este bien en manos de los declaran-
tes, al disminuir el peso de los mismos (desde el
4,2 por 100 al 3,8 por 100 del total de percepto-
res) y aumentar el porcentaje del valor de las fin-
cas urbanas que concentran (desde el 21,1 por
100 hasta el 23,5 por 100, tal y como se observa
en el cuadro 3).

En lo que concierne a las fincas rdsticas, los
datos de 1985 todavia reflejaban los vestigios
de la definicién de Espafia como un "pais emi-
nentemente agricola", con secuelas de latifun-
dismo, que venian arrastrando por inercia los
manuales escolares hasta hace tan s6lo unas
décadas. El valor de las fincas rusticas alcan-
zaba en 1985 un peso y una concentracion muy
fuertes en el patrimonio de los declarantes. Su
valor era un tercio del inmobiliario urbano y se
situaba claramente por encima del de los dep6-
sitos y las acciones y participaciones. Ademas,
los declarantes de esta ribrica (el 1,2 por 100
de los perceptores de rentas) poseian casi el 20
por 100 del valor de las fincas rasticas propie-
dad de personas fisicas, denotando una propie-
dad muy concentrada(12). Sin embargo los da-
tos de 1990 y 1999 denotan una pérdida de im-
portancia muy fuerte de esta rdbrica, cuyo valor
pasa a ser en 1999 sélo una décima parte del
correspondiente a los inmuebles urbanos y un
tercio del de las acciones y participaciones. El
hecho de que disminuya también el peso de los
declarantes de fincas rusticas (desde el 1,2 por
100 en 1985 al 0,8 por 100 en 1999) sugiere que
la pérdida de importancia generalizada (entre
declarantes y no declarantes) que se observa
en esta rlbrica se debe en una medida dificil de
precisar a cambios institucionales: las fincas
rasticas estdn pasando de ser propiedad de
personas fisicas a inscribirse a nombre de so-
ciedades(13).

Los depdsitos de los declarantes del im-
puesto han mantenido su peso en los arios estu-
diados, suponiendo entre el 5y el 6 por 100 de
su patrimonio total. Esta evolucion podria pare-
cer a primera vista contradictoria con el notable
desplazamiento observado (Naredo, J.M. y O.
Carpintero (2002)) en el patrimonio de los hoga-
res desde los depdsitos hacia las acciones y
participaciones en empresas y fondos de inver-
sién. Sin embargo, un analisis mas profundo so-
bre el tema hace verosimil esta informacién. En
primer lugar, hay que advertir que los depositos
de los declarantes del IPPF han venido mante-

CUADRO 4
PESO PORCENTUAL DEL VALOR DE LOS DEPOSITOS
EN EL PATRIMONIO TOTAL DE LAS PERSONAS FISICAS
DECLARANTES Y NO DECLARANTES DEL IPPF
(Porcentajes sobre el Patrimonio Total de cada grupo con valores
inmobiliarios a precios de mercado)

1985 1990 1999
Declarantes............. 58 6,8 51
No declarantes........ 20,7 13,9 9,8

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Estadistica del IPPF y de los datos content
dos en Naredo, J.M. y 0.Carpintero (2002).

CUADRO 5
PESO PORCENTUAL DEL VALOR DE LAS ACCIONES Y
PARTICIPACIONES EN EL PATRIMONIO TOTAL DE LAS PERSONAS
FiSICAS DECLARANTES Y NO DECLARANTES DEL IPPF
(Porcentajes sobre el Patrimonio Total de cada grupo con valores
inmobiliarios a precios de mercado)

1985 1990 1999
Declarantes............. 11,5 12,0 22,1
No declarantes........ 34 58 17.4

Fuente: La indicada en el cuadro 4.

niendo l6gicamente(14) un peso muy inferior en
su patrimonio al que se observa en el del con-
junto de los hogares (cuadro 4). Y siendo ya re-
lativamente reducido este peso, parece razona-
ble que la fuerte expansién de las acciones y
participaciones, también observada entre los
declarantes, no redujera en demasia el lugar
que deben de ocupar los depodsitos en un enfo-
que que tienda a diversificar su cartera de acti-
vos. Pues, como me comentd hace tiempo un
inversionista con aficiones cinegéticas, al igual
gue ocurre con los cartuchos, siempre interesa
conservar algo de liquidez por si se ponen a tiro
mejores oportunidades de inversion. Todo lo
cual, unido al hecho de que los grandes deposi-
tarios pueden obtener més rentabilidad que los
pequenos, justifica que, como muestra el cua-
dro 4, hayan sido sobre todo los no declarantes
los que desplazaron el dinero de sus depdsitos
hacia la compra de acciones y participaciones
atraidos por las altas rentabilidades que acom-
pafiaron al boom bursétil de la segunda mitad
de los noventa y por las desgravaciones que
ofrecia la inversidén en determinados tipos de va-
lores y fondos.

Una de las conclusiones mas relevantes que
se extraen de la informacién que estamos ma-
nejando es la que muestra que la adquisicion
generalizada de acciones y participaciones por
los hogares, observada durante la pasada dé-
cada, ha recaido mucho méas marcadamente
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sobre el colectivo de no declarantes del IPPF. En
efecto, aunque entre 1985 y 1999 (cuadro 3) el
valor de las acciones y participaciones de los
declarantes se multiplicé por 10, pasando de 3 a
32 billones de pesetas, el de los no declarantes
lo hizo por 26, pasando de 3 a 83 billones de pe-
setas. Lo cual se tradujo en que, mientras las ac-
ciones y participaciones, duplicaron su peso
porcentual en el patrimonio de los declarantes
entre 1985 y 1999 (pasando del 11,5 al 22,1 por
100), lo muitiplicaron por més de cinco (pa-
sando del 3,4 al 17,4 por 100) en el de los no de-
clarantes (cuadro 5). Esta evolucidn indica un
cambio drastico en la distribucién de las accio-
nesy participaciones dentro del colectivo de ho-
gares. En 1985 una pequefa fraccién de per-
ceptores de rentas (el 1,9 por 100) declaraba
acciones y participaciones cuyo valor suponia
mas de la mitad (el 52 por 100) del correspon-
diente por este concepto al total de los hogares
(cuadro 3). Esta elevadisima concentracion de
partida se ha reducido notablemente en 1999:
una fraccién mayor de perceptores de rentas (el
2,8 por 100) concentraba en ese afo solo el 28
por 100 del valor de las acciones y participacio-
nes propiedad de los hogares (cuadro 3), es-
tando ahora la mayor parte de esta rbrica patri-
monial en manos de no declarantes.

El aumento del nimero de participes de fon-
dos de inversion (desde 550 mil el 31-12-1989
hasta 8 millones el 31-12-1999) y de fondos de
pensiones (desde 317 mil el 31-12-1989 hasta 4
millones el 31-12-1999) tiene mucho que ver en
los cambios descritos. Pero hay que precisar que
la informacion manejada del IPPF denota que la
difusion de la propiedad de acciones y participa-
ciones no sdlo alcanza a los fondos de inversion
y de pensiones, sino que afecta también de lleno
a las acciones. A ello contribuyeron, sin duda, las
intensas campanas tendentes a ampliar el accio-
nariado en las grandes operaciones de privatiza-
cién de empresas publicas o de ampliacién y
suscripcién de otras privadas o privatizadas.

Como consecuencia de todo ello, la notable
ampliacién del colectivo de participes y accio-
nistas que pudieron beneficiarse de las espec-
taculares alzas bursatiles de la segunda mitad
de los noventa explica que no haya signos tan
claros de empeoramiento en la distribucién del
patrimonio como los observados en otros pai-
ses (véase nota 8 para Estados Unidos). En
efecto, si simulamos la incidencia de las revalo-
rizaciones bursétiles manteniendo invariable la
composicién patrimonial originaria, tendriamos

que los declarantes del impuesto habrian pa-
sado a concentrar en 1999 el 31 por 100 del pa-
trimonio neto de los hogares en vez del 25,7 que
de hecho concentran (cuadro 3), observandose
en este caso hipotético un empeoramiento sig-
nificativo en la distribucién del patrimonio.

Pero la mayor difusién de la propiedad de ac-
ciones y participaciones entre los no declaran-
tes del IPPF no quiere decir que no se haya re-
forzado la polarizacién y empeorado la distribu-
cién dentro de este colectivo, al ampliarse la
brecha que separa la situacién patrimonial de
los mas pobres, que carecen de este tipo de ac-
tivos e incluso de vivienda, y los que han visto
mejorar su situacién merced a las revalorizacio-
nes antes apuntadas. Otro problema es équién
sufrird las minusvalias bursatiles que se han ve-
nido produciendo en los Ultimos tiempos? O,
también, équé personas han sabido "realizar®
los beneficios antes de que se vieran eclipsados
por la caida de las cotizaciones? Estas cuestio-
nes, dificiles de responder, incidiran sin duda
sobre la distribucion del patrimonio. En lo que
sigue ofreceremos algun dato al respecto.

3. Ladistribucién del patrimonio
por tramos de riqueza

Hasta ahora hemos venido tratando al co-
lectivo de declarantes del IPPF como si de un
grupo homogéneo se tratara. Nada més lejos
de ello. Los graficos adjuntos ponen de mani-
fiesto que la "preferencia" por los distintos ele-
mentos patrimoniales varia drasticamente con
la riqueza de sus titulares(15). Mientras la vi-
vienday los depésitos constituyen los principa-
les activos en los tramos més bajos de patrimo-
nio, lo contrario ocurre con las acciones y parti-
cipaciones, que son la parte mayoritaria del
patrimonio de los mas ricos, ocupando las fin-
cas rdsticas un lugar intermedio. El gréfico 1
muestra el peso decreciente de la vivienda a
medida que el patrimonio aumenta, a la vez
que denota la mayor presencia de este ele-
mento patrimonial alo largo del tiempo para to-
dos los tramos de patrimonio, reflejando el ca-
racter generalizado de la sobreinversién de
que ha sido objeto esta rdbrica en los Ultimos
tiempos con relacion a otros paises (Naredo,
J.M. y O. Carpintero (2002)). El gréafico 2 mues-
tra también la pérdida de peso generalizada
que observan a lo largo del tiempo las fincas
rasticas en todos los tramos de patrimonio, ya
advertida anteriormente. Los graficos 3y 4 de-

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 169
JULIO/AGOSTO 2002

25




ECONOMIA ESPANOLA

— — == v adia —T - reem—  — o

e e

GRAFICO 1
PORCENTAJE DEL VALOR DE LOS INMUEBLES URBANOS EN EL PATRIMONIO TOTAL

DE LOS HOGARES POR TRAMOS DE RIQUEZA
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Nota: Los "tramos de riqueza” considerados corresponden a los siguientes Intervalos de base imponible de los declarantes del
impuesto de patrimonio: | (6 a 8 millones de pesetas), Il (8 a 10 millones), Il (10 a 15 millones), IV (15 a 20 millones}), V (20 a 50
millones), VI (50 a 250 millones), Vil (250 a 1000 millones), V11 (1000 a 5000 millones), IX (Mas de 5000 millones).

Fuente: Estadisticas del IPPF de los afios correspondientes.

GRAFICO 2
PORCENTAJE DEL VALOR DE LOS INMUEBLES RUSTICOS RESPECTO AL PATRIMONIO

TOTAL DE LOS HOGARES POR TRAMOS DE RIQUEZA
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Tramos de riqueza

Nota: Los "tramos de riqueza” considerados corresponden a los siguientes intervalos de base imponible de los declarantes del
impuesto de patrimonio: | (6 a 8 millones de pesetas), Il (8 a 10 millenes), Il (10 a 15 millones), IV (15 a 20 millones), V (20 a 50
millones), VI (50 a 250 millones), VIl (250 a 1000 millones), VIIi (1000 a 5000 millones), IX (Mas de 5000 millones).

Fuente: Estadisticas del IPPF de los afios correspondientes.
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GRAFICO 3
PORCENTAJE DE LOS DEPOSITOS EN EL PATRIMONIO TOTAL DE LOS HOGARES
POR TRAMOS DE RIQUEZA
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Tramos de riqueza

Nota: Los "tramos de riqueza” considerados corresponden a los sigulentes intervalos de base imponible de los declarantes del
impuesto de patrimonio: I (6 a 8 millones de pesetas), Il (8 a 10 millones), Il (10 a 15 millones), IV (15 a 20 millones), V (20 a 50
millones), VI (50 a 250 millones), VIl (250 a 1000 millones), VIII (1000 a 5000 millones), 1X (Mas de 5000 millones).

Fuente: Estadisticas del IPPF de los afios correspondientes.
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GRAFICO 4
PORCENTAJE DE ACCIONES Y PARTICIPACIONES EN EL PATRIMONIO TOTAL
DE LOS HOGARES POR TRAMOS DE RIQUEZA
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Tramos de riqueza

Nota: Los "tramos de riqueza” considerados corresponden a los siguientes intervalos de base imponible de los declarantes del
Impuesto de patrimonio: | (6 a 8 millones de pesetas), Il (8 a 10 millones), Il (10 a 15 millones), IV (15 a 20 millones}, V (20 a 50
millones), Vi (50 a 250 millones), VIl (250 a 1000 millones), VIII (1000 a 5000 millones), IX (Mas de 5000 millones).

Fuente: Estadisticas del IPPF de los afios correspondientes.
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GRAFICO 5

PORCENTAJE DE DEUDAS DE LOS HOGARES RESPECTO A SU PATRIMONIO

TOTAL POR TRAMOS DE RIQUEZA
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Tramos de riqueza

Nota: Los "tramos de riqueza" considerados corresponden a los siguientes intervalos de base imponible de los declarantes del
impuesto de patrimonio: | (6 a 8 millones de pesetas), Il (8 a 10 millones), Il (10 a 15 millones), IV (15 a 20 millones), V (20 a 50
millones), VI (50 a 250 millones), VI (250 a 1000 millenes), VIil (1000 a 5000 millones), IX (Méas de 5000 millones).

Fuente: Estadisticas del IPPF de los afios correspondientes.
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notan la evolucién contrapuesta, antes men-
cionada, del peso porcentual de los depositos
y de las acciones y participaciones a medida
que el patrimonio aumenta, con una excepcion
significativa: la del grupo de declarantes con
mayor patrimonio en 1999. Este grupo de per-
sonas, con mas de 5.000 millones de pesetas
de patrimonio, muestra en 1999 una fuerte
caida del peso de las acciones y participacio-
nes y un repunte simultaneo de los depésitos.
Una interpretacién razonable de este proceder
serfa que el grupo de declarantes mas rico e in-
formado, barruntando el riesgo que comporta-
ban cotizaciones claramente sobrevalua-
das(16), encabezd la importante desinversion
bursétil de los hogares que empezaron a regis-
trar las Cuentas Financieras durante 1999(17).
Aunque esta interpretacion deba ser confir-
mada y completada con la estadistica del IPPF
del afio 2000 todavia no disponible, parece 16-
gico suponer que hayan sido los mas ricos e in-
formados los que anticiparon la crisis bursatil
que se avecinaba actuando en consecuencia.
Lo cual atribuiria a esta crisis un impacto regre-
sivo sobre la distribucién del patrimonio de los
hogares propietarios de este tipo de activos.

Por Gltimo, el grafico 5 muestra como el por-
centaje del endeudamiento de los declarantes
respecto a su patrimonio total disminuye a me-

dida que su riqueza aumenta, a la vez que de-
nota que la tasa de endeudamiento ha venido
creciendo con generalidad a lo largo del
tiempo. Este crecimiento resulta especialmente
marcado en los tramos mas bajos de patrimonio
para el periodo 1990-1999, como suele ocurrir
en momentos de fuertes revalorizaciones patri-
moniales(18).

NOTAS

(1) Naredo, J.M. (1993}, "Composicion y distribucion de la
riqueza de los hogares espafioles', | Simposio sobre Igualdad y
Distribucién de la Renta y la Riqueza, Madrid, Fundacidn Argen-
taria, vol. lll, pp. 7-42. Véase asi mismo, Naredo, J.M. (1993) "Ri-
queza personal y familiar', en Del Campo, S. (dir.) Tendencias
sociales, vol. lll, pp. 47-82.

(2) El Impuesto Extraordinario sobre el Patrimonio de las
Personas Fisicas, regulado por la Ley 50/77, de 14 de noviem-
bre, y la O.M. de 14 de enero de 1978, se vio reemplazado en
1992 por el Impuesto sobre el Patrimonio de las Personas Fisi-
cas, regulado por la Ley 19/91, de 6 de junio.

(3) La separacion de los no residentes entrafié una caida
del 13 por 100 en el nimero de declarantes del Modelo 714 en
1994.

(4) El nimero de no residentes propietarios de viviendas
que declaraban en el Impuesto de Patrimonio, hasta 1994 junto
con los residentes y desde 1994 separadamente, pequerio ini-
cialmente, fue aumentando hasta alcanzar los 45.128 declaran-
tes en 1999.
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{5) Ello con alguna salvedad, porque esta muestra esté to-
mada sobre el llamado "territorio fiscal comun", que excluye a
los residentes en los "territorios forales" del Pais Vasco y Nava-
rra. Habida cuenta de que estos territorios concentran cerca del
8 por 100 de la poblacion (mayor de 16 afios) y de la renta, su ex-
clusién viene a rebajar la representacién de esta muestra entres
o cuatro décimas de punto: asf, larepresentacién del 4,1, el 4,9y
el 4,3 por 100 de los declarantes respecto al total de perceptores
de rentas del territorio fiscal comun (cuadro 1) en los tres afios
considerados, se rebaja al 3,8, el 4,5 y el 4,1, respectivamente
(cuadro 3), si la consideramos respecto al total de perceptores
de rentas del conjunto del pais. Ademas, la finalidad impositiva
de las declaraciones introduce ocultaciones y sesgos dificiles de
precisar y corregir, entre los que destaca la declaracion de los in-
muebles risticos y urbanos atendiendo a sus valores catastrales
y no alos de mercado, extremo éste que corregiremos para me-
jorar nuestro andlisis.

(6) Naredo, J.M.y O. Carpintero (2002), £/ Balance Nacional
de la economia espafiola (1984-2000), Madrid, FUNCAS, 212

pp.

(7) La existencia de "paraisos fiscales" y la habitual domici-
liacién en ellos de sociedades instrumentales que ocultan las
propiedades de las personas mas adineradas suponen una difi-
cultad afadida para conocer la riqueza que de verdad concen-
tran las personas mas ricas.

(8) Los trabajos citados en mi estudio anterior apuntaban
que, a mediados de los ochenta, el 5 por 100 de los hogares
més afortunados posefa en Francia el 43 por 100 del patrimonio
neto y en Estados Unidos el 52 por 100. Como es sabido, en la
década siguiente las practicas de la "nueva economia" han con-
centrado todavia mas la riqueza: en los Estados Unidos el 5 por
100 de los hogares mas afortunados poseia, en 1998, el 60 por
100 del patrimonio neto (y el 20 por 100 més rico concentraba el
80 por 100 del patrimonio neto). Recordemos que este 5y 20 por
100 percibian sélo el 25y el 50 por 100 de la renta, denotando
una vez mas que ésta se concentra menos que la riqueza. (Zan-
di, M. (2001) "The new economy’s dark side®, The Dismal Scien-
tist, 22-07-01, pp.1-2).

(9) Hay que recordar que la estimacién del patrimonio del
conjunto de los hogares realizada en la publicacién antes citada
(Naredo, J.M. y O. Carpintero (2002)) se compone de dos series
que difieren en metodologias y fuentes: una 1984-1998 y otra
1995-2000. Aunque los agregados de patrimonio total y patrimo-
nio neto se aproximan bastante para los afios en los que ambas
series se solapan, no ocurre lo mismo con algunas de las rdbri-
cas que componen el activo y el pasivo de los hogares. Hacien-
do un cambio de base para empalmar ambas series las tasas
medias anuales de crecimiento del patrimonio total y del patri-
monio neto observadas entre 1985-1999 son del 12,3 y del 12,5
por 100 respectivamente (frente a las del 12,0 y el 12,1 antes
mencionadas para los declarantes del IPPF). Hay pues que ad-
vertir que la ruptura de datos entre las dos series anade un factor
mas de imprecision a la derivada de los cambios en el colectivo
de declarantes, que impide extraer conclusiones sélidas sobre
diferencias de tan sélo unas décimas de punto.

(10) Véase Gémez de Enteria, P y J.M. Naredo (1996)
"Composicién y distribucién del patrimonio inmobiliario urbano®,
en La desigualdad de recursos (Il Simposio sobre Igualdad y Dis-

tribucién de la Renta y la Riqueza), Madrid, Fundacién Argentaria
y Visor Distribuciones, pp. 215-255. Este trabajo se apoy en el
censo de contribuyentes del Impuesto de Bienes Inmuebles
para calcular indices de concentracion de la propiedad de las vi-
viendas, que mostraron peor distribucién que los de la renta. Se
aprecio también que mas del 60 por 100 del valor catastral de las
viviendas propiedad de personas fisicas estaba en manos de ti-
tulares que acumulaban dos 0 mas recibos y que el 6 por 100 de
los propietarios més ricos acumulaba 4 o mas recibos y concen-
traba el 25,5 por 100 del valor total de este elemento patrimonial.

(11) Espania es el pais con menor porcentaje de viviendas
en alquiler de toda la Unién Europea, con mayor porcentaje de
viviendas secundarias y desocupadas y con un mercado inmo-
biliario mas activo (Naredo, J.M. (dir.) (2000) Composicién y va-
lor del patrimonio inmobiliario en Esparia, Madrid, Ministerio de
Fomento, 85 pp.)

(12) En Naredo, J.M. (1993), ya se subrayé que la propie-
dad de las fincas risticas estaba mucho mas concentrada que la
de las urbanas, con el apoyo de la literatura y los indices sobre la
concentracion de la propiedad de la tierra en Esparia manejados
al efecto.

(13) Es un hecho conocido que los grandes propietarios de
tierras han ido dando a sus explotaciones agrarias cada vez mas
la forma de sociedades. Pero también se produce el hecho me-
nos conocido de que sociedades no agrarias compren terrenos
rasticos: por ejemplo, en otra ocasién subrayé el hecho signifi-
cativo de que cerca del 30 por 100 del suelo ristico privado (es
decir, no urbanizable) del municipio de Madrid estuviera en ma-
nos de sociedades inmobiliarias (Naredo, J.M. (1996) La burbuja
inmobiliario-financiera en la coyuntura econdmica reciente
(1985-1995), Madrid, Siglo XXI, p. 63).

(14) Como veremos més adelante, el peso de los depdsitos
disminuye a medida que el patrimonio aumenta.

(15) El peso porcentual de los distintos elementos patrimo-
niales por tramos de renta que figura en estos graficos ha sido
calculado directamente sobre la estadistica del IPPF sin elevar el
valor de las fincas urbanas y risticas a precios de mercado, ya
que tal correccion habria desplazado hacia arriba las curvas que
representan el peso de estas rubricas, y hacia abajo el de las
restantes, pero no habria alterado significativamente el perfil de
las mismas, que es lo que aquf se trata de resaltar.

(16) Como se indico en Naredo, J.M. y O. Carpintero (2002),
el valor bursétil de las empresas espafiolas excedia al patrimo-
nio neto de las mismas en 1999, como més marcadamente ocu-
rria en Estados Unidos, mostrando indices de sobrevaluacidn
superiores a todos los periodos de auge anteriores, que presa-
giaban el consiguiente "pinchazo de la burbuja® que empez6 a
producirse el ano siguiente.

(17) Las Cuentas Financieras del Banco de Espana regis-
traron operaciones netas de venta de acciones y participaciones
de los hogares por valor de 11,4 miles de millones de euros (1,9
billones de pesetas) en 1999, que se concentraron en el cuarto
trimestre de ese afio, alcanzando 16,4 miles de millones de eu-
ros (2,7 billones de pesetas).

(18) Como se constata para los dos ciclos anteriores en Na-
redo, J.M. (1996) y en Naredo, J.M. y O. Carpintero (2002).
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LA OPINION DE LOS CONSUMIDORES: DOS ANOS DE RETROCESO

DE SU CONFIANZA ECONOMICA

Francisco Alvira Martin y José Garcia Lopez

1. Introduccién

El valor del indice del Sentimiento del Con-
sumidor (1.S.C.) en el mes de junio del afio 2002
es 90, en una escala de 0 a 200 en la cual el valor
100 muestra un equilibrio entre el sentimiento
optimista y el sentimiento pesimista sobre la
evolucién de la economia. Respecto al anterior
sondeo, febrero de 2002, el de junio muestra
una opinién de los esparioles algo més desfavo-
rable, perdiendo 5 puntos.

La estacionalidad del I.S.C. aconseja com-
parar los resultados de junio de 2002 con los del
mismo mes de ejercicios anteriores, ademas de
hacerlo con los del tltimo sondeo.

Si con relacién al sentimiento econémico de
los consumidores en el anterior sondeo se ha
producido una pérdida de optimismo (ver cua-
dro 1), este retroceso es mds importante si se
comparan los valores de 1.S.C. de junio de 2002
con los del mismo mes del afio 2001. En el cua-
dro 2 aparecen los indices de variacién entre los
meses de junio de los aflos 2002, 2001 y 2000.
En junio de 2000 el I.S.C. alcanzé la cota més
alta de la serie, iniciada en el ano 1977.

En los sondeos siguientes al del verano del
afo 2000 la confianza econémica de los consu-
midores retrocedié y las expectativas del Gltimo
sondeo no muestran sefales claras de recupera-
cién, méas bien de aumento de la desconfianza.

La pérdida del valor 100 del 1.S.C. desde no-
viembre de 2001 es otro dato interesante. El va-
lor 105 del I.S.C. en junio de 2001 era inferior al
alcanzado doce meses antes, pero mostraba
que las opiniones optimistas superaban a las
negativas. Desde noviembre de 2001, el ba-
lance entre uno y otro tipo de opiniones ha cam-
biado de signo. En junio de 2002 el valor 90 del
1.S.C. manifiesta un significativo predominio del

pesimismo. Los indices de variacion del 1.S.C.
entre junio de 2002 y junio de 2001 se recogen
en el cuadro 2. El indice (13) confirma una ten-
dencia negativa que se ha acelerado ademas en
los doce ultimos meses.

Dos arios, desde junio del afio 2000 a junio
de 2002, de pérdida de confianza econémica es
el dato mas interesante al comparar los resulta-
dos de los ultimos sondeos.

En el cuadro 1 aparecen los valores de los
cinco componentes del I.S.C. En junio del afio
2001 ninguno de los cinco valores de los com-
ponentes del 1.S.C. era inferior a 100. En el il
timo sondeo, sdlo las expectativas familiares lo-
gran superar el 100. El retroceso respecto al
sentimiento de los consumidores del afio ante-
rior es importante con relalcion a las siguientes
cuestiones (ver cuadro 2):

1. La valoracion del momento para comprar
bienes duraderos. Una variacion negativa de 17
puntos senala la distancia entre la actitud de los
consumidores frente a la compra de bienes du-
raderos en el afio 2002 respecto a la del afo an-
terior.

2. Independientemente de los datos macroe-
condmicos, la gente cree que en los Ultimos
doce meses la economia nacional ha funcio-
nado peor que entre junio de 2000 y junio de
2001. Los 10 puntos negativos de variacion
anual son significativos.

3. Los otros tres componentes, expectativas
sobre la economia nacional y expectativas y ex-
periencia de la economia familiar muestran tam-
bién un retroceso, en este caso menos impor-
tante.

4, E! cuadro 2 recoge también el cambio de
opinién publica sobre la economia entre el afio
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CUADRO 1
EL (NDICE DEL SENTIMIENTO DEL CONSUMIDOR
{Junio 2000, junio 2001, Junio 2002)

TOTAL RENTAS ALTAS RENTAS MEDIAS RENTAS BAJAS
2002 2001 2000 2002 2001 2000 2002 2001 2000 2002 2001 2000
1. Situacion econdmica general
— Experiencia........ccoocvionnnonns 82 100 120 83 104 133 75 96 119 65 72 102
— Expectativas............covvninee 93 102 120 92 103 127 87 100 120 81 86 117
2. Situacién econdmica familiar
— Experiencia..........oevveeerenniean. 93 102 105 102 113 125 78 87 103 76 77 78
— Expectativas.......ocerenrninnen. 105 110 117 110 119 134 98 101 119 86 87 95
3. Valoracion momento compra ... 79 112 123 83 120 128 70 97 114 78 95 95
Indice Sentimiento Consumidor ... 90 105 117 94 112 130 82 96 115 77 83 97

Fugnte: Encuesta FUNCAS junio 2002.

) CUADRO 2 .
CAIDA DEL SENTIMIENTG DE LOS CONSUMIDORES. INDICE DE VARIACION(*)
Junio 2000 / Junio 2002) (En porcentaje)

2002/2000 2002/2001 20021/2000

1. Situacién econdémica general

— EXPRIBNCIA. . .c..eerrverrmersreresen s et nes {19) (10) )

— EXPBCIALIVAS ....cee e b s (13) {5) (8)
2. Situacidn econémica familiar

— EXPBIIBNCIR.......coocrvrncerrmsvrrrenesinassvesceneresennens (6) ()] )]

— EXpECtativas .....cocoveeeneereccee e (5) 2 3)
3. Valoracidn del momento compra .............eeeea.. (22) (17) (5)
Indice Sentimiento CONSUMITON ...............oo.veceveveeeenes (13) 8) (5)
(*) Indice de variacion="Ye.~ Ve «100

at Vo,

V. Valor del indice en el Gltimo ejercicio.
V.- Valor del indice en el ejercicio anterior.

2000 y el ano 2002. La valoracion del momento
de compra y la desconfianza sobre la marcha de
la economia nacional son los factores que con
mayor fuerza afectan al retroceso del sentimiento
econdémico global en los ultimos 24 meses.

El grafico 2 muestra la serie de 25 afos de
seguimiento del sentimiento econémico de los
consumidores. Entre los afios 1997 y 2001, el
publico percibid una evolucién muy positiva de
la economia; fueron anos de bonanza o, al me-
nos la gente asi lo estimé. En el otorio del afio
2001 se consolida el cambio de tendencia del
sentimiento econémico, aunque los valores del
1.S.C. y de sus componentes en junio de 2002
no sean muy negativos respecto a los valores
anteriores a 1996 de la serie. También se ob-
serva en el grafico 2 que los consumidores ex-
presan un sentimiento parecido al del ario 1997,
habiéndose perdido el alto grado de confianza

de los afios 1999 y 2000. En el afio 1997 el ciclo
del 1.S.C. se encontraba en una fase expansiva;
en junio de 2002 se consolida la fase de rece-
sién del sentimiento econémico.

En los tres grupos de consumidores distribui-
dos segun los ingresos se ha producido una
caida de su sentimiento econémico entre junio
de 2000 y junio de 2002. El retroceso del 1.S.C.
correspondiente a los grupos de rentas altas y
medias (16 y 17) es sensiblemente el mismo y
superior al del grupo de rentas bajas (11). Es in-
teresante senalar que la variacién negativa de
las expectativas sobre la economia nacional es
Similar en los tres grupos.

a) Inflacion

Entre el sondeo de febrero de 2002y junio de
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GRAFICO 1

PROBLEMAS QUE PREOCUPAN A LOS CIUDADANOS

(Previsiones sobre su evolucién en el afio 2002)
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Fuente: Barémetro abril 2002. Estudio 2454 del CIS.

CUADRO 3
LOS PROBLEMAS PRINCIPALES
(En porcentaje)

EN ESPANA PERSONALES
Paro....... 71 Par0.erccii 39
TerrorSMO. . covsverserneeene 58  Terrorsmo......ccoceerernenn 19
Inseguridad ciudadana... 19 Inseguridad ciudadana..... 14
Drogas.....cceeeeeusresansesns 19 Econdmicos.....c.cuenes 14
INMIgracion..........ccoueuuns 14 Pensiones .........cveeniens 7
ECONOMICOS...veusveversrense 9 Drogas 7

Fuente: Barémetro, abril 2002, Estudie 2454 del CIS.

2002 ha cambiado radicalmente la percepcién
sobre el comportamiento de los precios. En el
anterior sondeo, el 50 por 100 de los individuos
decia que los precios habfan subido poco o méas
lentamente en los doce meses anteriores; en ju-
nio de 2002, sélo un 27 por 100 mantenia ese
tipo de respuesta positiva (ver cuadro 4).Tam-
poco las previsiones de los consumidores son
favorables. Un 59 por 100 espera que suban
bastante o mucho en los préximos doce meses,
frente a un 41 por 100 que confia en una baja
tasa de inflacién.

b) Paro

El paro se sitla en el primer puesto de los
problemas que existen en Espana, segun las

|

38

El BB =

& Emp=orara
' Seguira igual
= Mejorara

41

Paro
Drogas

Seguridad ciudadana-

respuestas de los espafoles(1). El mismo
puesto ocupa en las preocupaciones persona-
les, con una notable coincidencia de la opinion
publica sobre cuéles son los tres principales
problemas nacionales y personales (ver cua-
dro 3).

Aunque la tasa de paro, 11,5 por 100, en ju-
nio de 2002 sea aproximadamente la mitad de la
de 1994, y simultdneamente el nimero de ocu-
pados haya crecido un 32 por 100 en el mismo
periodo, los espafioles no consideran resuelta,
ni en via de solucidn, la cuestion del empleo (ver

grafico 1).

Las expectativas no son buenas, s6lo un 23
por 100 de individuos, segtn el CIS, y un 16 por
100, segtin FUNCAS, esperan que el paro dis-
minuya en los préximos doce meses.

En el grafico 1 aparecen las previsiones so-
bre la evolucién de los problemas que mas afec-
tan a la cotidianeidad de los ciudadanos. Sélo
respecto a la asistencia sanitaria los entrevista-
dos creen que mejorara. Paro, drogas, terro-
rismo, inseguridad ciudadana, vivienda, se con-
sideran importantes y no se espera que mejoren
a corto plazo.

Algunos de los problemas recogidos en el
grafico 1 no son estrictamente econdmicos;
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pero, sin duda, influyen en el retroceso de la per-
cepcion y las expectativas sobre la economia.

2. Evolucién del 1.S.C.

Los gréaficos 2 a 5 muestran la evolucién del
I.8.C. y de sus cinco componentes desde el afio
1977. La serie de 25 afos coincide con el pe-
riodo democratico en Espafa y en algunos son-
deos la opinién econémica estaba influenciada
por la apreciacién de la situacidn politica. Desde
1977 la evolucion del I.S.C. sefiala las siguien-

tes fases de la opinién de los esparioles sobre la
economia:

1. Después de los acontecimientos funda-
mentalmente politicos de los afios 1977 y 1978,
primeras elecciones legislativas y la promulga-
cién de la Constitucién, la sociedad esparnola
mostrd una opinién relativamente positiva a pe-
sar de que los datos macroeconémicos eran
desfavorables. Desde el segundo sondeo del
afo 1978, el sentimiento econémico se volvid
mas negativo en cada sondeo. En el afio 1981
los espafioles manifestaron una profunda des-
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GRAFICO 4
EVOLUCION DE LAS EXPECTATIVAS - ISC
1977-2002
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confianza por motivos de distinta naturaleza. A
las cuestiones econémicas se sumd la incerti-
dumbre politica que desembocé en los sucesos
de febrero de 1981.

2. Superada la desconfianza por la continui-
dad del sistema politico elegido, y con las nue-
vas elecciones del afo 1982, el I.S.C. inici6 una
larga etapa de lento aumento de su valor hasta
el afio 1991. En este afo, el 1.S.C. alcanz6 el va-
lor mas alto de este periodo; aunque fue inferior
al valor 100, punto de equilibrio entre optimismo
y pesimismo.

3. El retroceso del I.S.C. entre 1991 y 1994
fue muy répido y profundo. En el afo 1993, una
amplia mayoria de individuos mostraba una opi-
nién muy pesimista.

4. Desde el afio 1994 se inicié otra segunda
fase de recuperacion de la confianza, y en junio
de 2000 el I.S.C. logro su valor més alto desde el
comienzo de la serie. También es importante se-
fialar que el I.S.C. consiguié un valor superior a
100 en el afo 1999.

5. En el tiltimo trimestre del afio 2000 se inicio
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) CUADRO 4
TAMANO DE LOS GRUPOS OPTIMISTAS 1997-2002
(En porcentaje)

2002 2001 2000 1999 1998 1997
Junio Febr. Media Nov. Junjo Febr. Media Media Media Media
A. Situacion econdmica de/ pais
1. Ha mejorado......ovreeveeereersreercnnee 18 20 26 22 27 28 3 35 33 29
2. Mejorard. 19 21 21 19 23 21 28 3 35 33
B. Situacidn econdmica familiar
1. Ha mejorado 15 16 18 18 20 19 17 18 16 13
2. MBJOrari.....cc.ooveeerceererrerersera s veensns 19 18 22 21 22 24 24 25 24 22
C. Demanda: consumo familiar
1. Buen momento de compra............. 10 14 25 22 28 26 33 39 31 21
2. COMPrard mas......coeeeeeeeeveriveennes 9 9 11 10 10 13 14 15 12 12
D. El paro
1. DiSMINUIA....coocveer e 16 1 20 12 24 24 32 35 A 27
E. La inflacidn
1. Ha aumentado poco .. 27 50 43 51 37 41 54 70 73 66
2. Aumentard poco........ocveeeeenrrerennes 41 32 52 49 49 58 61 77 79 67
F. Ahorro
1. AUMENtArd ..cvvueeeeceeee s 41 45 46 51 51 50 49 50 44 43

Nota: Las cifras del cuadro sefialan los porcentajes de individuos optimistas. Se han redistribuido los porcentajes de NS/NC; el resto a 100 estd formado por quienes conside

ran la respuesta "sigue igual" + empeorara.

una tendencia negativa que se ha consolidado
en los siguientes sondeos. En noviembre de
2001, el 1.5.C. pierde el valor 100, y sefala que
las opiniones pesimistas superan a las optimis-
tas. Los resultados del sondeo de junio de 2002
refuerzan la situacién de incertidumbre de los
consumidores, siendo las expectativas sobre Ia
economia nacional sensiblemente peores que
las personales. En el gréfico 4 se observa que
en todas las fases de caida del I.S.C. se repite
esta diferencia entre expectativas personales y
generales. Los consumidores perciben un mo-
mento econdémico general peor que su situa-
cién familiar en las fases de retroceso del I.S.C.,
pero esa imagen desfavorable del escenario
macroecondémico, con independencia de su
realidad, afecta al comportamiento econémico
de los individuos y termina por influir en el cum-
plimiento de la profecia manifestada en la en-
cuesta. Desde el sondeo de junio de 2000, la va-
loracién del momento de compra sigue de
cerca la evolucién del I.S.C. y expresa un posi-
ble recorte del consumo en el afio 2002.

3. Los optimistas

El cuadro 4 muestra los porcentajes de indivi-
duos que juzgan positivamente seis cuestiones
importantes para definir la opinién pablica sobre
la economia. El aspecto mas significativo es la

pérdida, en el sondeo de junio de 2002, de la ex-
celente valoracion publica del comportamiento
de los precios que mostraban los sondeos pre-
vios. Entre los afios 1997 y 2000 el pablico habia
dejado de considerar a la inflacién como un pro-
blema. En esos afnos la mayoria de los individuos
decia que los precios habian subido poco o
nada. En junio de 2002, sélo un 27 por 100 man-
tiene esa opinién. Las previsiones de inflacién
para los doce meses siguientes han dejado tam-
bién de ser positivas. La mayoria, 59 por 100, es-
pera que los precios suban mucho o bastante.

Los porcentajes de individuos optimistas en
cada una de las diez proposiciones han bajado
respecto al sondeo de junio de 2001. Las tasas
de 3,6 de inflacion, 11,5 por 100 de paro y una
variacion interanual del 2 por 100 del PIB, po-
drian considerarse valores relativamente positi-
vos que no justifican la caida de las opiniones
optimistas; pero en la formacién del sentimiento
econdmico intervienen otros factores, otras in-
certidumbres, que influyen en la imagen sobre
la marcha de la economia, especialmente por la
desaceleracion de las cifras macroecondmicas.

4. Los tipos de opiniéon econémica
y su evolucién

Al cruzar las tres posibilidades de respuestas
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del publico sobre su percepcion reciente de la
economfia nacional y familiar con las tres opcio-
nes sobre sus previsiones en los doce meses si-
guientes, los individuos aparecen distribuidos
en nueve grupos distintos (ver cuadro 5). Res-
pecto a la economia nacional, el porcentaje mas
numeroso, 38 por 100, no ha percibido cambios
importantes y tampoco expresa que se produz-
can en los doce meses siguientes; pero los indi-
viduos radicalmente pesimistas, 21 por 100,
casi doblan a los radicalmente optimistas, 11
por 100. El porcentaje de las respuestas que ex-
presan estancamiento aumenta hasta el 55 por
100 cuando la pregunta se refiere a la economia
personal.

Los nueve tipos de respuestas del cuadro 5
que relacionan la experiencia reciente con las
expectativas pueden reducirse a tres tipos basi-
cos: optimistas, pesimistas y estancamiento,
segln predomine el sentimiento de optimismo o
el de pesimismo sobre la evolucién de la econo-
mia. Los tres tipos basicos de respuestas y su
evoluciéon entre junio de 2000 y junio de 2002
aparecen en el cuadro 6.

a) Economia nacional

En junio de 2002, el porcentaje de pesimis-
tas, 38 por 100, es elevado e igual al que ex-
presa una percepcién de estancamiento. Otro
dato importante del tltimo sondeo es el cambio
de la relacién entre optimistas y pesimistas. To-
davia en junio de 2001, los primeros superaban

a los pesimistas; un afio después los pesimistas
superan en 14 puntos porcentuales a los opti-
mistas. Desde el afo 2000 se ha producido un
aumento de 20 puntos en el grupo de pesimis-
tas.

b) Economia familiar

En la segunda parte del cuadro 6 se distri-
buye a la poblacién segtin su percepcién sobre
la evolucién de la economia familiar. En los tres
sondeos expuestos en él, la mayoria del pu-
blico dice que su economia familiar no se modi-
fica, aunque perciban simultaneamente una
evolucién desfavorable de la economia nacio-
nal.

Los optimistas, 24 por 100, superan a los pe-
simistas sélo en tres puntos. Se observa tam-
bién un pequefio pero continuo retroceso de
ese tipo de respuestas optimistas.

Los gréaficos 6y 7 recogen la evolucion de los
tipos de opinion sobre la economia nacional y
familiar entre noviembre de 1993 y junio de
2002. En una primera etapa, entre noviembre de
1993 y junio de 2001, los optimistas sobre la
economia nacional aumentan su presencia en
la poblacién espanola (ver grafico 6). Incluso
entre los afios 1997 y 2000 la mayoria percibe
una evolucién muy positiva de la economia, los
porcentajes de optimistas superan a quienes
manifiestan desconfianza o una situacién de es-
tancamiento. A partir de la dltima parte del ano

CUADBO 5
TIPOS DE OPINION ECONOMICA
EXPECTATIVAS SOBRE LA ECONOMIA NACIONAL EXPECTATIVAS SOBRE LA ECONOMIA FAMILIAR
Experiencia Mejorard ~ Seguird igual  Empeorard Suma Msjorard ~ Sequirdigual  Empeoraré Suma
Ha MEJOradD.......cceremiremrsssimessninnsasionsns 1 6 18 9 6 - 15
ESLaCionaria .........cvuvervrensorserseseesnsnasnennas 5 38 47 6 55 3 64
Ha empeorado..........couoummmersranssnmresncsens 2 12 35 3 8 10 21
SUMA...virierirersemrsemesemesessissssisssssnsssasass 18 56 100 18 69 13 100
. CUADRO 6
EVOLUCION DEL TIPO DE RESPUESTAS
ECONOMIA NACIONAL ECONOMIA FAMILIAR
Junio 2002 Junio 2001 Junio 2000 Junio 2002 Junio 2001 Junio 2000

OPHMISTAS cceve reerrrmecreesrissisesmrssasss s snenses 24 32 43 24 28 30
EStancamiento.........ccvverimeresreenenesrennnrie 38 40 39 55 55 57
PESIMISLAS vovererenvermrerreenricemsisssasassnenis 38 28 18 21 17 13
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GRAFICO 6
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2000, esa opinién tan favorable cambia y el por-
centaje de individuos optimistas es el mas redu-
cido, 24 por 100, de los tres tipos de respuestas
(ver grafico 6).

El grafico 7 expone la evolucién de los tipos
de opinién sobre la economia personal. Entre
noviembre de 1993 y junio de 1996 los pesimis-
tas superan a los optimistas; desde el afio 1993
a junio de 2002 las respuestas positivas supe-
ran a las negativas. También desde noviembre

de 2000 el porcentaje de pesimistas aumenta y
se aproximan al de optimistas. En los sondeos
de febrero y junio de 2002 ambos porcentajes
son similares.

En resumen, la lectura de la Gltima encuesta
y la comparacién de sus datos con los de ante-
riores sondeos manifiestan la consolidacién de
la incertidumbre de los consumidores sobre la
economia nacional y un ligero retroceso del
sentimiento sobre la economia personal.
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ESQUEMA 1
OPTIMISMO/PESIMISMO GLOBAL
(Junio 2002/Junio 2001)
JUNIO 2002
Economia Economia
familiar nacional
Optimistas
49
Opt|m|st-as f _. Estancados . 'l:otal
kil B 25 100
TN
~ . i
| Pesimistas
26
Optimistas |
1¢
//, >
Estancados | _ Estancados Total
55 53 100
Pesimisias
28
Optlmlst::z;
P 11
- R
Pesinustas | __ | Estancados Total
21 L. 18 | 100
~. ]
g
Pesimistas

71

c) Opinién global sobre la economia

Las opiniones respecto a la economia fami-
liar y nacional se interrelacionan. Un 49 por 100
de los individuos optimistas sobre su economia
familiar cree también que la economia nacional
evoluciona favorablemente, y sélo un 11 por
100 de quienes son pesimistas respecto a su
economia dice que la nacional funciona bien.
En el segmento de quienes creen que su situa-
cién econdmica no cambia, los pesimistas so-
bre la economia nacional, 28 por 100, superan a
los optimistas, 19 por 100. En junio del aho ante-
rior los optimistas y pesimistas estaban iguala-
dos (ver esquemal) en el amplio grupo de indi-
viduos que percibia un estancamiento de su
economia personal. Se ha producido un retro-
ceso de los optimistas sobre la economia nacio-
nal en los tres grupos de individuos clasificados
por sus opiniones sobre su situacion familiar.

JUNIO 2001
Economia Economia
familiar nacional
Optimistas
| 57
,’/ -
~ o :
Optimistas | ___ = Estancados Total
' 28 25 100
— ~ ) L
| Pesimistas
18
Optimistas
24
Estancada ___ | Esiancados Total
55 \ 53 100
| Pesimistas
23
. Optimistas
12
e
. Pl :
Estancada _ | Estancados Total
56 ! 36 100
’\\\. . -
| Pesimistas |

52 |

5. Los problemas econémicos
de los espaiioles: paro e inflacién

Un 71 por 100 de individuos sitda al paro en-
tre los tres problemas principales de la socie-
dad espafola. Este puesto a la cabeza de la
preocupacioén del publico no lo ha abandonado
en todo el largo periodo de 25 afios de realiza-
cion de la encuesta del 1.S.C.

El paro, en el ambito mas estrictamente eco-
némico, y el terrorismo, 58 por 100, en el poli-
tico, son “las dos grandes asignaturas pendien-
tes” de este periodo. La escasez de empleo
para los jovenes, la pérdida de éste para los
adultos, las jubilaciones anticipadas, la falta de
continuacién del empleo, constituyen un haz de
amenazas graves para los individuos y sus fami-
lias que les sensibiliza ante las amenazas del
empleo. Ademas, la tasa de paro de un pais ex-
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ESQUEMA 2
PREVISIONES SOBRE LA ECONOMIA NACIONAL Y EL PARO

Previsiones sobre la economia nacional
100%

Optimistas Estancamiiento Pesimistas
24% 38% 38%
El paru El paro El para
+ =] - + = - =] =
M4 48 20 23 53 34 1 80

Nota: + El paro disminuird; = permanecera igual; - aumentara.

CUADRO7
COMPORTAMIENTO DEL PARO EN LOS PROXIMOS 12 MESES

Rentas

Total Renfas bajas  medias Rentas altas
Aumentari .............. 48 1 47 50
Permanecera igual... 36 44 36 35
Disminuira............... 16 15 17 15
Total .o 100 100 100 100

presa un conjunto de circunstancias que afecta
intensa y personalmente a un colectivo muy am-
plio de individuos: parados y familiares. El paro
€S una amenaza grave para toda la sociedad sin
excepcion.

Cuando la percepcién de la evolucién del
paro mejora, el sentimiento econémico reac-
ciona positivamente de inmediato, y al contra-
rio. El nimero de parados (E.PA.) -en junio de
2002, aproximadamente 2 millones de indivi-
duos- ha venido disminuyendo desde 1994, con
una reduccién de 1,7 millones entre ambas fe-
chas. En el mismo periodo los ocupados han
aumentado en unos cuatro millones de indivi-
duos. A pesar de que esta evolucién de las ci-
fras macroecondmicas no justifica un retroceso
importante de la confianza de los consumido-
res, la pérdida de fuelle del empleo durante los
altimos meses parece constituir una amenaza
para el piblico (ver cuadro 7).

El mayor porcentaje de respuestas, 48 por
100, muestra mas expectativas desfavorables

respecto al comportamiento del paro. Existe
también una amplia coincidencia en los tres
sectores de individuos distribuidos por renta.

El esquema 2 revela la estrecha relacién en-
tre las expectativas sobre la economia nacional
y el paro. Sélo un 20 por 100 de quienes espe-
ran una mejora de la economia nacional prevé
un aumento del paro, frente al 80 por 100 de
quienes dicen que empeorara. En el grupo, 38
por 100, que no espera cambio en la economia,
un 34 por 100 espera que aumente el paro y un
53 por 100 prevé que no cambie. Las previsio-
nes sobre la evolucién del empleo no son bue-
nas en junio de 2002.

a) La Inflacién

Un resultado importante de la Gltima encuesta
es la pérdida de confianza sobre el comporta-
miento de la inflacion. Entre los afios 1977 y 2000
una amplia mayoria se mostraba optimista sobre
la inflacién. Experiencia y expectativas eran bue-
nas. En junio de 2002 se ha producido una fuerte
reaccién al aumento de los precios. La Gltima
tasa de inflacién, 3,6 por 100, no explica aislada-
mente la pesimista opinidn sobre la evolucién de
los precios que los datos del cuadro 8 recogen.
Un 73 por 100 dice que los precios han subido
mucho o bastante. El acuerdo de la poblacion
distribuida segln sus ingresos y la tendencia de
las respuestas desde el afio 2001 afiaden mas in-
terés a este elemento de la opinién publica.
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CUA_DRO 8
INFLACION Y RENTA
JUNIO 2002 JUNIO 2001
Se ha percibido: En los ultimos 12 meses:

Total Renias Bajas  Renias medias _ Rentas altas Total Rentas bajas  Rentas medias  Renlas altas
1. Alta tasa de inflacion........ 73 82 77 72 63 67 62 B1
2. Baja tasa de inflacion....... 27 18 23 28 37 33 38 39

Se espera: En los prdximos 12 meses:

Tolal Rentas bajas  Rentas medias  Renlas allas Tolal Rentas bajas  Rentas medias  Renfas altas
1. Alta tasa de inflacion....... 58 56 59 54 51 59 48 47
2. Baja tasa de inflacion....... 42 44 4 46 49 41 52 53

Notas:
1, Alta tasa de inflacién: los precios han aumentado / aumentardn bastante + mucho.
2. Baja tasa de inflaci6n: los precios han aumentado poco -+ nada + han disminuido.

3. Redistribuidos NS/NC.

CUADRO 9
EFECTOS DEL EURO
Euro y los precios: Enero 2002 Febrero 2002
1. Los precios con el euro han subido... 77 82
2. Los precios 0N 10S MISMOS........coevue 20 10
3. Los precios han bajado..........c.cc....... 0 0
NS/NG...coererrreeerresrcrsssersntasssssessemssnnnsns 3 2

Fuente: Barometro del CIS 3449 y 2454,

CUADRO 10
ES CAPAZ DE SABER LO QUE VALEN LAS COSAS
EN EUROS IGUAL QUE LO SABIAN EN PESETAS

Dificultad del calculo: Enero 2002 Febrero 2002
Si, igual que en pesetas.......eeeerereease 21 22
Pueden saberlo, con dificultad............... 51 52
Les resulta dificil o imposible................. 28 26

Fuente: Barémetro del CIS 2445 y 2454.

En los meses anteriores al establecimiento
del euro, un 50 por 100 de los espanoles sospe-
chaba que los precios subirian por este motivoy
sélo un 18 por 100 mantenfa una opinion contra-
ria(2). Aquel temor no era obstaculo para que el
69 por 100 de los espanoles se mostrara parti-
dario del euro(3). En febrero y junio de 2002,
una amplia mayoria de los consumidores espa-
fioles, 82 por 100 y 77 por 100, respectiva-
mente, cree que las previsiones negativas se
han cumplido (ver cuadro 9). La conversion de
las pesetas en euros ha influido en el aumento
de los precios y los comerciantes, los empresa-
rios o las Administraciones Publicas han apro-
vechado la dificultad material de comparar los

precios en pesetas y en euros para aumentar-
los. El cuadro 10 sefiala que sélo un 21 por 100
de los individuos es capaz de traducir sin dificul-
tad los euros en pesetas y a lainversa. Sin duda,
otros factores econdmicos influyen en el au-
mento de los precios; pero al cumplirse su pro-
ndstico sobre la relacién desfavorable entre los
precios y el euro y observar que no se ha avan-
zado en la estabilidad de los mismos en la zona
euro, como un 61 por 100 de los espafoles espe-
raba, los consumidores han aumentado notable-
mente su desconfianza. La inflacién ha vuelto a
preocupar a la mayoria de los consumidores.

NOTAS

Los datos utilizados en este articulo provienen de:

1. La encuesta periddica realizada por Inter. Gallup para la
U.E y facilitadas para completar la encuesta FUNCAS.

2. Los estudios del CIS.
3. Los datos de los Eurobarémetros.

El indice del sentimiento del consumidor (1.S.C.) segdn la
version de Ann Arbor (Michigan) muestra una estrecha relacién
con el indice de Confianza (I.C.C.) de la U.E. Iniciada la serie en
1977, segln la formulacién de USA, se ha continuado en los
afos siguientes la misma metodologia para asi poder comparar
el 1.8.C. en diversos periodos de nuestra reciente historia.

(1) Estudio 2454 del CIS.

(2) Ver F. Alvira y J. Garcia Lépez (2001): “Euro: ha comen-
zado la cuenta atras para su implantacién”, Cuademos de Infor-
macion Econémica n2 162, pp. 23-55.

(3) Ver Eurobarémetro n2 54, mayo 2001.
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