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CONSTRUCCION Y CRECIMIENTO

ECONOMICO

Los economistas han estado interesados tradicionalmente en determinar los factores que
propician el crecimiento econémico. Este objetivo ha cobrado especial relevancia en la
actualidad, ya que sirve de baremo para medir la bondad o no de las politicas disefiadas
por un pais. En este sentido, la construccion se ha considerado como un factor importante
para alcanzar este objetivo, ya que permite generar empleo tanto directo como indirecto
y obtener mayores recursos para llevar a cabo mds prestaciones sociales. Pero una caida
en la actividad de este sector tiene también implicaciones negativas muy importantes.

El objetivo de este articulo es analizar la relacion entre crecimiento y construccion,
sefialando los efectos negativos que se pueden producir y llevando a cabo un estudio
empirico para el caso de la economia espaiiola.
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1. Introduccion

Una de las cuestiones que mas han interesado a lo
economistas es la determinacion de los factores que
propician el progreso de las naciones. Con el paso del
tiempo el término progreso ha ido cediendo paso al de
crecimiento econdmico, de tal manera que se viene uti-
lizando para valorar la bondad o no de las politicas im-
plantadas por el decisor politico en una economia, de
tal manera que los paises que crecen mas parece que
lo estan haciendo mejor que los demas. En definitiva,
como sefiala Bell (1976, pagina 237), «el crecimiento
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economico se ha convertido en la religion secular de las
sociedades industriales para avanzar». Son diversas las
razones por las que se le concede dicha importancia,
pero en términos generales hay un cierto consenso en
afirmar que a través de él se consigue un mayor bienes-
tar en una nacién, puesto que supone un mayor empleo
y la generacién de una mayor cantidad de bienes y ser-
vicios destinados a satisfacer las necesidades.

Sin entrar en otras cuestiones sobre como se esta
generando dicho crecimiento y su reparto (McMahon
y Squire, 2003), es decir la justicia distributiva, lo an-
terior ha sido motivo mas que suficiente para tratar de
determinar los factores que propician dicho crecimiento,
haciendo hincapié en un primer momento en los de ca-

ECONOMIA DE LA VIVIENDA EN ESPANA
Julio-Agosto 2012. N.° 867 ICE 39



MIGUEL ANGEL GALINDO MARTIN Y SIMON SOSVILLA RIVERO

racter cuantitativo y, posteriormente, con la mejora de la
informacion estadistica y de los modelos, incorporando
los cualitativos. Todo ello dentro de un proceso que ha
propiciado la aparicion de diferentes aportaciones y co-
rrientes dentro de lo que se ha denominado en términos
generales la moderna teoria del crecimiento.

Pero de lo anterior no cabe pensar que existe un cierto
consenso, mas o menos amplio, respecto a lo que rodea
al crecimiento econdémico. Los estudiosos del tema ha-
cen hincapié en distintas variables que influyen a este
objetivo, en la metodologia aplicada, al papel que desem-
pefa el decisor politico, etcétera, que hace que el tema
siga siendo objeto de interés y de analisis y que se sigan
incorporando nuevas variables, segun se disponga de
mejor informacion estadistica.

Dentro de este ambito, hay que considerar el papel
que desempefia la construccion de viviendas, variable
que habitualmente no se suele incluir en el estudio. En
una primera impresion cabe pensar que su efecto es
beneficioso sobre el crecimiento tanto directa como in-
directamente, a través del efecto que genera sobre otros
sectores de la economia que se relacionan con él. En
este sentido, se suele sefalar que los elevados niveles
de crecimiento que ha experimentado nuestro pais en
la década pasada se deben a dicho sector, e incluso a
esta politica se la ha denominado como «el modelo del
ladrilloy». Sin embargo, también se le achaca ser una de
las causas que ha propiciado la crisis. Ello es asi, no solo
por el efecto directo que supone su retroceso, sino por
la incidencia derivada de los sectores que se relacionan
con él, como es el financiero entre otros.

Asi pues, el objetivo de este articulo es exponer la re-
lacion entre la construccion de viviendas y el crecimien-
to econémico. Empezaremos exponiendo la relacion
existente entre ambas variables, para pasar después
a desarrollar el analisis empirico para el caso espariol.
Seguidamente, exponemos algunas cuestiones referi-
das a los efectos negativos que se generan en la eco-
nomia como consecuencia de la caida en la actividad de
este sector. Finalizaremos exponiendo un conjunto de
consideraciones finales a modo de conclusion.
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2. Construcciony crecimiento econémico

Como acabamos de indicar son diversos los factores
que se han venido sefialando como generadores de cre-
cimiento econémico. Desde una perspectiva moderna
tenemos fundamentalmente dos aportaciones. Por un
lado, los denominados modelos de crecimiento exo-
geno, cuya base se encuentra en las aportaciones de
Solow (1956) y Swan (1956), en los que se introduce
una funcién de produccion con rendimientos constantes
a escala y decrecientes para cada uno de los factores
productivos, junto al supuesto de mercados perfecta-
mente competitivos, lo cual conduce a la economia a
una situacion de equilibrio sostenido a largo plazo con
pleno empleo. Esta situacion de equilibrio se correspon-
de con tasas nulas de crecimiento de la renta per ca-
pita. Es la introduccion del progreso tecnolégico como
factor exdgeno el que determina la existencia de tasas
de crecimiento positivas, a largo plazo, de la renta per
capita. Su denominacion proviene precisamente por la
necesidad de introducir mejoras técnicas generalizadas
y exodgenas.

En segundo lugar tenemos los modelos de crecimien-
to endogeno. En este caso se pretende buscar, como
su propio nombre indica, una explicacion enddgena al
proceso de crecimiento, por lo que introducen la posi-
bilidad de alcanzar un equilibrio dinamico con tasas de
crecimiento positivas que ahora no estan explicadas por
el crecimiento exégeno de la productividad global. Por el
contrario, se afirma que el proceso de crecimiento sos-
tenido es un fendmeno enddgeno a la propia dinamica
de la economia (Barro y Sala-i-Martin, 1995, pagina 38).

En funcién de lo que acabamos de indicar, compro-
bamos que la diferencia fundamental de estos mode-
los de crecimiento enddgeno respecto a los modelos
neoclasicos-exdgenos se encuentra en el supuesto que
se introduzca sobre los rendimientos de los factores
acumulables en la funcion de produccién. En efecto, el
supuesto de rendimientos no decrecientes para el factor
capital es el que permite explicar de manera enddgena
soluciones de equilibrio dinamico con crecimiento posi-



tivo de la renta per capita. La principal contribucion de
los modelos de crecimiento enddgeno es la de apor-
tar y justificar las distintas situaciones en las que pue-
den aparecer tales rendimientos para el factor capital,
constituyendo asi un paso adelante en la busqueda de
los determinantes del crecimiento.

Junto a estas dos aportaciones cabe afiadir los
modelos postkeynesianos que hacen hincapié en la
demanda y los neoschumpeterianos que inciden en
la innovacion y en el papel que desempefian los em-
presarios. En estas aportaciones, sobre todo en la pri-
mera, la construccion de viviendas desempefiaria un
papel relevante en el proceso de crecimiento, ya que a
través de ella se genera un importante estimulo de la
demanda que se va a trasladar a los distintos ambitos
de la economia. Desde el ambito neoschumpeteriano,
ya nos referiremos mas adelante.

Por lo que se refiere al tema que aqui nos interesa,
la construccion de viviendas tendria un doble efecto
positivo sobre el crecimiento econémico. Por un lado,
se trata de un sector que necesita mano de obra para
llevar a cabo su tarea, sin que se requiera especiali-
zacion. Esto significa, entre otras cuestiones que, con
una cierta rapidez y sin que se incurra en costes de
formacion, el desempleo se reduce con el efecto be-
neficioso que ello supone desde el punto de vista del
«clima social» y el aumento de demanda inherente
al proceso del que se pueden ver beneficiados otros
sectores productivos, lo que a su vez les incentivara
a aumentar su produccion, con los efectos positivos
sobre el empleo y el crecimiento. Ello es especialmen-
te importante en los paises, como es el caso nuestro,
que se han venido caracterizando por altos niveles de
desempleo en términos comparativos con otros pai-
ses del entorno.

Existe, por otro lado, un conjunto de efectos indirec-
tos que también hay que tener en cuenta. En primer
lugar, siguiendo una perspectiva schumpeteriana, la
mayor demanda con la que se encuentran las empre-
sas y los beneficios derivados del proceso, puede mo-
tivar a los empresarios a introducir nuevas tecnologias
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que supongan una alteracién de sus respectivos pro-
cesos productivos, haciendo sus productos mas com-
petitivos, con los efectos beneficiosos que ello supone
para la economia a medio plazo. Ahora bien, desde la
perspectiva neoschumpeteriana, cabe senalar también
otro efecto no tan positivo. El proceso que acabamos de
sefalar se podria ver alterado si gran parte de los recur-
sos financieros se destinan basicamente al sector de la
construccion, para financiar la compra de viviendas y no
a otros que propicien la innovacion. A este aspecto nos
referiremos mas adelante.

En segundo lugar, cabria pensar en la aparicion de
un cierto efecto riqueza por parte de los poseedores de
viviendas. Una mayor actividad en el sector de la cons-
truccion de viviendas suele venir acompafiado por una
elevacion de los precios. Si a esto se le acompana una
politica monetaria caracterizada por unos bajos tipos de
interés, hace que la demanda de viviendas aumente aun
mas, por lo que sus precios se elevan en mayor medi-
da. Asimismo, esos tipos de interés mas bajos provocan
que los individuos estén en mayor disposicion de adqui-
rir una mayor cantidad de bienes duraderos y satisfacer
cuanto antes sus necesidades. En definitiva, existe una
sensacion de que se posee una mayor riqueza que se
traduce en un mayor consumo, con el correspondien-
te incremento de la demanda del que se benefician las
empresas, dando lugar a una mayor renta y tensiones
sobre los precios.

Asi pues, de acuerdo con lo sefalado parece que el
sector de la construccion de viviendas tendria un efecto
beneficioso, tanto directo como indirecto, sobre el cre-
cimiento. Pero hay que tener en cuenta también otros
efectos importantes que matizan esta perspectiva tan
halagiefa. Ello se debe al hecho de que no se sue-
le contemplar la diferencia que existe entre estimular
el crecimiento y sostenerlo (Rodrik, 2005). Lo primero
requiere la introduccion de reformas y lo segundo la
implantacién de una politica institucional, a largo plazo,
que permita a la economia hacer frente a las perturba-
ciones que se puedan producir y mantener el dinamis-
mo productivo.
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Esto significa, en definitiva, que teniendo en cuen-
ta esta distincion habria que contemplar al menos dos
grandes grupos de medidas:

A) Las destinadas a estimular el crecimiento econé-
mico que pueden venir por el lado de la demanda o por
el lado de la oferta. En el caso que nos ocupa, la cons-
truccion de viviendas es un buen revulsivo por el lado de
la demanda, que a su vez tiene efectos indirectos sobre
otros sectores productivos. En este ambito, lo impor-
tante es crear, empleando el concepto de Stern (2001),
un «clima de inversion» adecuado. Ello significa, entre
otras cuestiones, generar un entorno de comportamien-
to apropiado para hacer frente a los riesgos y beneficiar-
se de los rendimientos asociados a la inversién. En este
sentido, se propugna introducir medidas destinadas a
mejorar el capital humano, el capital social, la reduccion
de la corrupcion, de la carga impositiva, etcétera.

B) Para sostener el crecimiento econdmico resulta
necesario crear las instituciones apropiadas y mejorar
las existentes para facilitar e incentivar la actividad de
mercado que permita evitar o hacer frente a las pertur-
baciones econémicas (Acemoglu, Johnson y Robinson,
2002 y 2005). Entre estas instituciones consideramos
las relacionadas con el entorno politico (Parlamento,
instituciones de supervision y regulacion...), el entorno
econdmico (bancos centrales, sistema financiero...) y el
entorno empresarial (derechos de propiedad, institucio-
nes dedicadas a la formacion...).

En definitiva, a la hora de disefiar una politica econémi-
ca que incida sobre el crecimiento econémico se tienen que
tener en cuenta estos dos ambitos, lo que habitualmente no
se suele hacer, asi como la relacién que existe entre el cre-
cimiento y otros objetivos de politica econdmica y los instru-
mentos que se estan empleando para alcanzar dichos obje-
tivos y los efectos que se derivan de su utilizacion.

3. Construcciony producciéon agregada en los
ultimos ciclos

En este apartado realizamos un analisis empirico me-
diante el cual exploramos la relacion que ha guardado la
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construccion con el crecimiento econdmico en nuestro
pais. Para ello, examinaremos la contribucion del sector
a la produccion agregada.

La produccion agregada

El indicador mas comunmente utilizado para medir la
produccion agregada es el producto interior bruto (PIB).
El PIB real se puede calcular también desde la 6ptica de
la oferta. De esta forma, el PIB se podria obtener a partir
de la diferencia entre el valor a precios del afio base de
los bienes intermedios y de los bienes finales en cada
una de las ramas productivas (es decir, de su valor afa-
dido bruto, VAB). Asi pues, suponiendo que existen n
sectores productivos en una economia determinada, la
produccion agregada real en el afio t vendria dada por
la siguiente expresion:

VABPb?:,-; VABpb?
donde VABpb? representa el VAB de la rama i en el
afio t evaluada a precios basicos del afio base. Esta
magnitud difiere del PIB real, ya que el VABpb esta cal-
culado a coste de los factores (es decir, por el coste que
supone la contratacion de los factores utilizados en su
produccion).

La tasa de crecimiento real del VABpb entre t— 1y
t(p,_,_,) podria descomponerse en la suma ponderada
de las tasas de crecimiento de las distintas ramas pro-
ductivas, tomando como pesos el porcentaje que re-
presenta cada una de ellas en el total del afio inmedia-
tamente anterior:

VABpb = 1 1 2 2 3 34 ..
P g —oc_1pt+oc_1pt+oc_1pt+

. n n
t t t ta 1pt

i
donde: p/” y p/ representan las tasas de crecimien-
to real del VABpb y de la rama i desde el periodo
t—1 al periodo t, y donde o/_, denota el peso de la ra-
ma productiva i sobre el VABpb total en el periodo
t—11[of_, = (VABpbS_./VABpb?_,)]. Tal como se aprecia
en la ecuacion anterior, cada uno de los términos o _, p;



constituye la contribucion de la rama productiva i al cre-
cimiento del VABpb en el periodo t.

Datos y metodologia

En este trabajo utilizamos la Base de Datos Ma-
croeconémicos de Espafia (DBMACRO) (Ballesteros y
Garcia, 2011)", extendida hasta el afio 2011, utilizando
datos de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espa-
fia del INE2. A partir de ambas fuentes hemos obtenido
series homogéneas a precios constantes del afio 2000
de la produccion total y de las cuatro grandes ramas pro-
ductivas (agricultura y pesca, industria y energia, cons-
truccion y servicios) medidas en términos de VABpb
durante el periodo 1965-2011.

En primer lugar, calcularemos las contribuciones de
cada una de estas ramas productivas al crecimiento
del VABpb agregado de la economia espanola.

En segundo lugar, y siguiendo a Learmer (2007), pro-
cederemos a descomponer las contribuciones de cada
una de las ramas productivas al crecimiento real del
VABpb total en «normales» y «extraordinariasy». Para
ello, en primer lugar, aplicamos el filtro propuesto por
Hodrick y Prescot (1997) a las series de contribuciones
para obtener las tendencias, que identificamos como
contribuciones normales®. Posteriormente, calculamos
la diferencia entre las contribuciones originales y las
contribuciones normales para obtener las contribucio-
nes extraordinarias de cada componente al crecimien-
to real de la produccion agregada y del empleo. Cabe
sefalar que, de acuerdo con las recomendaciones de
Baxter y King (1999) y Maravall y Del Rio (2001) para el
caso de analizar series anuales, el parametro A que de-
termina el grado de suavidad del filtro, se fij6 igual a 10.

" http://www.sgpg.pap.meh.es/sitios/sgpg/es-ES/Presupuestos/
Documentacion/paginas/bdmacro.aspx (actualizacién de mayo 2011).

2 Agregados por ramas de actividad (16 febrero 2012), http://www.ine.
es/daco/daco42/daco4214/tabentr.xls.

3 También utilizamos el procedimiento de medias méviles, el filtro de
Kalman, el suavizado exponencial y el método no paramétrico de
regresion kernel, pero los resultados obtenidos no difieren
cualitativamente de los aqui ofrecidos.
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Como quiera que estamos interesados en analizar
el comportamiento de las distintas ramas productivas
a lo largo del ciclo econémico, hemos de ocuparnos a
continuacioén de caracterizar adecuadamente dicho ciclo
para la economia espaniola a partir de los datos disponi-
bles. En este sentido, cabe senalar que existen diversos
procedimientos estadisticos para el célculo de los ciclos
economicos que conllevan distintas medidas, por lo que
hemos adoptado los resultados de ECRI (2012) relati-
vos a la deteccion de picos y valles en el ciclo econo-
mico de la economia espafiola desde 1984 hasta 2011,
sefialado la existencia de dos fases expansivas en la
economia espafiola durante el periodo objeto de estu-
dio (que irian desde 1984 a 1991 y desde 1993 a 2008)
y dos fases recesivas (que abarcarian los subperiodos
1980-1984 y 1991-1993). Estas fases se corresponden
grosso modo con las detectadas por el Fondo Monetario
Internacional (2002).

Respecto a las recesiones y expansiones con ante-
lacion a 1984, utilizamos la cronologia histérica de los
puntos de inflexion del ciclo econémico para Espafna
realizada por Berge y Jorda (2011) sobre la base de
herramientas estadisticas de la teoria de deteccion de
sefales. Entre 1965 y 1984, las estimaciones de es-
tos autores sugieren la existencia de dos expansiones
(desde 1965 a 1974 y desde 1975 a 1980) y dos rece-
siones (1974-1975 y 1980-1984).

Resultados empiricos

El Grafico 1 ofrece la evolucion de la tasa de creci-
miento del VABpb en euros de 2000 y las contribucio-
nes a dicha tasa de cada una de las cuatro grandes
ramas productivas examinadas.

Como se aprecia, la rama que mas ha aportado al
crecimiento real en promedio durante el periodo exa-
minado son los servicios (que explicaria un 69,52 por
100), seguida de la industria y la energia (que serian
responsables en media de un 20,75 por 100 de dicho
crecimiento). La construccion habria supuesto en media
un 8,43 por 100 de la tasa de crecimiento del periodo,
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GRAFICO 1

CRECIMIENTO Y CONTRIBUCION DE LAS RAMAS PRODUCTIVAS
(En 0/o)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la BDMORES (Ballesteros y Garcia, 2011) y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia del INE.

mientras que la agricultura y la pesca habrian contribui-
do en promedio con un 3 por 100 del crecimiento real.
Por su parte, el Grafico 2 presenta las contribuciones
normales medias en cada una de las fases del ciclo que
hemos detectado durante el periodo analizado. Destaca
el escaso dinamismo de la agricultura y la pesca (con
una contribuciéon normal media de 0,10 puntos porcen-
tuales) y la construccion (0,28 puntos), frente a la indus-
tria y la energia (0,68 puntos) y, sobre todo, frente a los
servicios (2,28 puntos). Por subperiodos, cabe senalar
el comportamiento negativo de la construccion en la ex-
pansion registrada entre 1975y 1980 (-0,24 puntos), asi
como en las recesiones de 1980-1984 (-0,13 puntos)
y 2008-2011 (—0,30 puntos). En las fases expansivas
sobresale el comportamiento de los servicios (con una
contribucion normal media de 2,50 puntos porcentua-
les), seguida de la industria y la energia (0,81 puntos),
mientras que la construccion explicaria 0,37 puntos de
los 3,72 del crecimiento real medio en las fases alcis-

ECONOMIA DE LA VIVIENDA EN ESPANA
44 ICE Julio-Agosto 2012. N.° 867

tas. Respecto a las recesiones, la tasa de crecimiento
real se situa en el 1,58 por 100, llamando la atencion el
estimulo de los servicios (con una contribucion normal
media de 1,51 puntos porcentuales) y de la industria y la
energia (0,18 puntos), en tanto que la construccion de-
trae décimas a dicha tasa media al presentar una con-
tribucion normal media de —0,10 puntos porcentuales.
El Grafico 3 muestra las contribuciones extraordinarias
al crecimiento real estimadas para cada una de las ra-
mas productiva examinadas. De los resultados obtenidos
para la expansion registrada entre 1965 y 1974 destaca
el vigor de la industria (con una contribucion extraordina-
ria media de 0,11 puntos porcentuales), de los servicios
(0,09 puntos) y de la construccion (0,07 puntos). Durante
la breve recesion de 1974 y 1975, la construccion apor-
té un 9,51 por 100 de la contraccién en la produccion
agregada (-0,14 puntos sobre —1,47 puntos). Respecto
a la expansion observada entre 1975 y 1980, destaca
el leve impulso de la agricultura (con una contribucion
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GRAFICO 2

CONTRIBUCIONES NORMALES MEDIAS AL CRECIMIENTO ECONOMICO DURANTE
EL CICLO 1965-2011
(En c'/o)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la BDMORES (Ballesteros y Garcia, 2011) y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia del INE.

GRAFICO 3

CONTRIBUCIONES EXTRAORDINARIAS MEDIAS AL CRECIMIENTO ECONOMICO DURANTE
EL CICLO 1965-2011
(En %)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la BDMORES (Ballesteros y Garcia, 2011) y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia del INE.
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GRAFICO 4

ACUMULACION DE LAS CONTRIBUCIONES EXTRAORDINARIAS MEDIAS AL CRECIMIENTO
ECONOMICO
(En %)
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la BDMORES (Ballesteros y Garcia, 2011) y Contabilidad Nacional Trimestral de Espaiia del INE.

extraordinaria media de 0,02 puntos porcentuales), al
tiempo que la construccion restaba fortaleza (0,12 pun-
tos). Por su parte, para la recesion que tuvo lugar entre
1980 y 1984, sobresale el comportamiento negativo de
los servicios (con una contribucion extraordinaria media
de -0,13 puntos porcentuales), siendo también negati-
va la aportacion de la construccion (—0,05 puntos). En
cuanto a la expansion de 1984 a 1991, detectamos una
conducta favorable de la construccion (con una contri-
bucion extraordinaria media de 0,08 puntos porcentua-
les), si bien los servicios siguen siendo la rama mas
pujante (0,15 puntos). En la recesion de 1991-1993, la
contribucién extraordinaria media de la construccion se
situa en —0,39 puntos, detrayendo un 29,43 por 100 de
la produccion extraordinaria. Para la expansion experi-
mentada entre 1993 y 2008, el papel de la construccion
es marginal (con una contribucién extraordinaria me-
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dia de 0,01 puntos porcentuales). Finalmente, durante
la fase bajista registrada desde 2008, cabe sefialar la
fuerte presion negativa ejercida por los servicios (con
una contribucién extraordinaria media de —0,34 puntos
porcentuales), mientras que la construccion resta 0,07
puntos. En términos promedios, las contribuciones ex-
traordinarias de la construccion explicarian el 16,19 por
100 del impulso productivo total en las fases expansivas
y en las recesiones el 18,75 por 100 de la contraccion.
La acumulaciéon de contribuciones extraordinarias
nos permite convertir tasas en niveles. En el Grafico 4
se ofrecen dichas acumulaciones. Cabe sefalar que
cuando las curvas en los graficos descienden, las con-
tribuciones extraordinarias son inferiores a las normales
y que cuando las curvas ascienden, las contribuciones
extraordinarias superan a las normales. En este sen-
tido, cabe sefialar el hecho de que las contribuciones



extraordinarias fueron superiores a las normales en la
construccién durante los subperiodos 1973-1974, 1979-
1981, 1984-1990, 1993-1995, 1997-2001 y 2004-2006.
Asimismo, las contribuciones extraordinarias fueron me-
nores a las normales en la construccion en 1970-1971,
1974-1976, 1991-1993 y 2007-2010.

4. Principales efectos de la menor actividad
constructora

Como hemos expuesto en el apartado anterior, el
sector de la construccion tiene un efecto importante tan-
to en la fase expansiva como en la recesiva, siendo mas
significativo en este ultimo caso. Si bien este dato es
importante a la hora de ofrecer explicaciones referentes
al menor dinamismo que ofrece nuestra economia, hay
que considerar otros factores negativos indirectos que
pueden producir efectos que retrasen o perjudiquen la
reactivacion de nuestra economia.

El primero de ellos, y el mas obvio, es el que se re-
fiere al desempleo. El cese de la actividad constructora
supone la pérdida directa e indirecta de empleo. Las ac-
tividades relacionadas con este sector se ven también
negativamente afectadas, lo que supone ajustar su
situacion mediante una menor contratacion. La conse-
cuencia inmediata de ello es la reduccion de ingresos
publicos y el aumento del gasto, lo que dificulta la con-
secucion de los criterios establecidos respecto a las ra-
tios deuda publica/PIB y déficit publico/PIB.

Esto motivaria nuevos recortes futuros de gasto, lo
que puede contraer la demanda afectando negativa-
mente a la actividad econdémica, produciéndose mas
desempleo y complicando aun mas el cumplimiento
establecido respecto a las dos ratios anteriores. Entra-
riamos asi en un circulo vicioso que, si no se adoptan
las medidas adecuadas, se va ampliando cada vez mas
conforme se van aplicando medidas de austeridad.

Por otro lado, y en este mismo ambito, hay que tener
en cuenta los efectos sociales derivados de esta situa-
cion. En los momentos de gran expansion de la activi-
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dad constructora muchos jévenes se han visto atraidos
por los salarios que se pagaban. Ello unido a la escasa
especializacién que suponia la actividad a desarrollar,
propicié que muchos de ellos abandonaran sus estu-
dios paraaccederadicho mercado, conla pérdida de for-
macion que ello les ha supuesto. En la situacion actual,
gran parte de estos jovenes se encuentran sin empleo
y sin la formacion adecuada para acceder a otros pues-
tos de trabajo mas cualificados. Se trata, por tanto, de
un coste social a considerar que va a obligar a destinar
recursos para completar la formacion de estos jévenes
si quieren acceder a otros puestos de trabajo.

Un segundo efecto a considerar es el que produce
sobre el sistema financiero. El elevado endeudamiento
en el que han incurrido algunas familias para adquirir
viviendas que han aumentado sus precios debido a la
burbuja inmobiliaria, junto con la pérdida de empleo que
ha impedido a muchas de ellas seguir pagando sus hi-
potecas, ha dado lugar a que las instituciones crediticias
hayan tenido que incorporar en sus balances un con-
junto de activos inmobiliarios sobrevalorados y de los
que ademas cabe suponer que van a sufririmportantes
pérdidas cuando procedan a su venta.

Ello no solo esta ocasionando una crisis de confianza
entre ellos, ya que a la hora de no conceder préstamos
entre las entidades, se suele senalar el desconocimien-
to real del valor de la cartera de estos activos, sino que
también se esta derivando parte de los recursos dispo-
nibleshacialaconcesidondecréditos paraaquéllosque es-
tén interesados en la adquisicion de viviendas que es-
tén en poder de las respectivas entidades, lo que podria
considerarse como un comportamiento restrictivo de
la competencia. Este hecho, sumado con los recursos
destinados a la adquisicion de deuda publica, supone
que los recursos destinados a la concesion de créditos
a las empresas sean reducidos, lo que esta dificultando
la salida de la crisis y agravando el circulo al que hacia-
mos mencion anteriormente.

En este ambito hay que considerar un efecto negati-
vo adicional. Desde la perspectiva neoschumpeteriana,
a la que nos referimos anteriormente, dicha restriccion
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en el crédito tiene un efecto pernicioso adicional en el
sentido de que se financian menos proyectos de innova-
cion, que hace que las industrias sean menos competiti-
vas, reduciendo sus beneficios, desincentivando de esta
forma la actividad emprendedora-empresarial, creando
menos empresas y generando menos empleo, agravan-
do de esta forma lo sefialado anteriormente.

Finalmente, hay que tener en cuenta el efecto riqueza
que se genera de toda esta situaciéon. La caida en el
precio de la vivienda, que se espera sea aun mayor en
el momento en el que las entidades afloren los activos
que estan en su poder, hace que los individuos conside-
ren que su riqueza se ha visto disminuida, lo que hace
gue su consumo se reduzca, perjudicando la recupera-
cion de nuestra economia.

Como podemos comprobar, nos encontramos ante
diversos efectos indirectos negativos derivados de la
menor actividad del sector de la construccion en la eco-
nomia espafola. Pero no quiere decir que estemos de-
fendiendo una nueva reactivacion del mismo para salir
de la crisis.

No cabe duda, y los datos empiricos lo demuestran,
gue su expansion proporciona resultados muy positivos
y ademas con una cierta celeridad. Pero también, desde
un punto de vista negativo, su expansion proporciona
la posibilidad de la aparicion de burbujas que tarde o
temprano dafian en gran medida la actividad econémi-
ca. Es por ello que, a la hora de mantener el crecimien-
to econdémico, es imprescindible contar ademas con
otros sectores que no generen efectos tan negativos
cuando su actividad se vea reducida o frenada.

5. Conclusiones

En los apartados anteriores hemos expuesto la rela-
cion que existe entre la actividad constructora y el cre-
cimiento econémico. El analisis empirico nos muestra
gue dicho sector tiene un efecto positivo que facilita las
fases expansivas del ciclo. Esto es obvio, ya que genera
efectos positivos tanto directos como indirectos sobre el
empleo, y gracias a ello se obtienen mas ingresos publi-
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cos que se pueden destinar para prestar mas servicios
sociales, lo que mejora el bienestar social.

Ahora bien, también el estudio empirico demuestra
que en las fases recesivas tiene un efecto pernicioso
aun mayor. Se producen efectos negativos sobre la eco-
nomia, traducidos en un mayor desempleo, y la caida
de los ingresos obliga a practicar medidas de austeri-
dad que no solo suponen una merma de las prestacio-
nes sociales, sino que suponen una menor expansion
econdmica que complica cada vez mas el cumplimien-
to de las ratios deuda publica/PIB y déficit publico/PIB
establecidos. Este efecto negativo suele ocurrir basica-
mente como consecuencia de las burbujas especulati-
vas que se producen en el sector debido a la subida de
los precios, y que en este caso se han visto fomentadas
por la caida de los tipos de interés que se produjo como
consecuencia de las politicas practicadas para hacer
frente a los problemas generados al principio del pre-
sente siglo.

A pesar de que no es un hecho nuevo, ya que la
historia nos muestra procesos similares de burbujas
especulativas en este sector en tiempos del Imperio
Romano, y que da lugar a problemas econdémicos, lo
cierto es que dichas burbujas se van repitiendo a lo lar-
go del tiempo. Seria conveniente que, una vez iniciado
el proceso de crecimiento, se mantuviera mediante la
actividad en sectores que sean menos propensos a la
generacion de burbujas, y evitar asi los problemas que
hemos indicado anteriormente.
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