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n el afio 1898 se publico la primera «hoja» del Centro de Informacién Comercial que

puede considerarse como un antecedente de Informacion Comercial Espafiola

(ICE), pues sus sucesivas evoluciones dieron origen a las revistas ICE. Para

conmemorar el aniversario se publica con el titulo «125 afios de Revistas ICE»
este monografico n.° 933.

La publicacion de este numero es una buena ocasion para revisar como han cam-
biado algunos de los principales aspectos de la economia espafola en estos 125 afos.
En 1898, Espana era un pais relativamente atrasado dentro del contexto europeo refle-
jando una industrializaciéon mas tardia que la de otros paises. La conciencia de este
atraso, la pérdida de las ultimas posesiones ultramarinas, y la amplia insatisfaccion con
la situacion espanola llevaron a ver a Europa como una solucion a los problemas de la
nacion. Esta idea de aproximacion a Europa, explicita o implicitamente, parece haber
sido una constante en la transformacion de la sociedad y la economia espafolas desde
principios del siglo XX.

En un primer bloque, se incluyen tres contribuciones de caracter institucional. La de
Nadia Calvifio, vicepresidenta primera del Gobierno de Espafia; la de Luis de Guindos,
vicepresidente del Banco Central Europeo; y la de Pablo Hernandez de Cos, goberna-
dor del Banco de Espafia.

En un segundo bloque, varios articulos examinan el proceso de transformacion de la
economia en estos afos tanto desde el punto de vista del crecimiento econdémico como
de las politicas fiscal y monetaria, de la evolucién del sistema financiero o la desigual-
dad econdémica de la poblacion y, para un periodo mas corto, la situacion laboral de las
mujeres. También se incluye una valoracion de los retos de largo plazo a los que se
enfrenta la economia espariola.

La lectura de estos articulos muestra que el proceso de transformacion de la econo-
mia ha tenido éxito en aproximar la renta per capita espafnola a la europea y en adoptar
los marcos de gobernanza europeos. Sin embargo, la trayectoria seguida ha tenido con-
siderables altibajos y zigzagueos, tanto como consecuencia de factores internos propios
de la economia espafiola como de circunstancias externas que han modificado el marco
en que se movia la economia y han puesto en cuestion la sostenibilidad de los modelos
de desarrollo aplicados antes de los cambios externos.
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En todo caso, conviene recordar que un proceso de convergencia supone no solo
aumentar la renta per capita, sino también hacerlo mas deprisa que el grupo con el
que se desea converger. En este sentido, los afios posteriores a la crisis financiera han
supuesto un retroceso en el proceso de convergencia. En efecto, la renta per capita en
paridad de poder adquisitivo ha pasado de situarse en el 102 % de la renta per capita
de la Unién Europea (UE) en 2008, al 91 % en 2019 y al 85 % en 2022.

Aungue éste es un asunto que merece mayor atencion, si cabria avanzar dos facto-
res que, junto con el mantenimiento de los grandes equilibrios macroeconémicos, pue-
den contribuir a recuperar la senda de la convergencia de la renta per capita. En primer
lugar, el aumento de la eficiencia de la economia, aproximado por un mayor crecimiento
de la productividad total de los factores y, en segundo lugar, un aumento de la tasa de
ocupacion, para el que son decisivas una reduccion de la tasa de paro y la continuacion
del aumento de la participacion laboral de las mujeres.

Incluso ignorando los efectos de la COVID-19, pareceria que el modelo de creci-
miento de la economia espafiola es menos eficaz que el de otros paises y que tanto
las Administraciones publicas como los agentes econdémicos deberian reflexionar sobre
posibles vias para mejorarlo y aumentar el grado de convergencia con las economias
mas ricas de nuestra zona geografica.

El monografico se cierra con la contribucion de dos estrechos colaboradores del difunto
exministro de Economia y Hacienda, Pedro Solbes, y con un articulo sobre la historia
del origen y la evolucion de Informaciéon Comercial Espafiola.

I. Colaboraciones institucionales

La vicepresidenta primera del Gobierno de Espafia, Nadia Calvino, en el articulo
«Pasado, presente y futuro de la economia espafiola» revisa la evolucion de la economia
espafola e internacional desde los afios cuarenta del siglo pasado, con particular énfa-
sis en el periodo final que arranca con la crisis financiera del afio 2008. En este periodo
contrasta las politicas seguidas tras la crisis financiera con las aplicadas con ocasion de
la pandemia de la COVID-19, cuando la coordinaciéon de las politicas econdmicas de la
Unién Europea (UE) permitié suavizar los efectos de la pandemia y la aprobacion de un
Plan de Recuperacion para movilizar 750.000 millones de euros de fondos europeos en
inversiones en modernizacion tecnolégica, digitalizacién y lucha contra el cambio clima-
tico para facilitar la recuperacion tras la pandemia.

El articulo comenta las areas prioritarias de inversion de estos fondos en Espaina y
las reformas estructurales que lo acompafan para favorecer el crecimiento, y concluye
con los efectos positivos, observados y esperados, de estas medidas.

El vicepresidente del Banco Central Europeo, Luis de Guindos, en el articulo «Economic
and Monetary Union — developments and challenges» revisa la situacion actual de la
Union Monetaria y sus efectos sobre Espana. Sefala que la Unién Monetaria aun no se
ha completado y las principales carencias, que ya puso de manifiesto la crisis de 2008,
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se encuentran en la falta de una respuesta global de la Unién Monetaria. En este sen-
tido, se resalta la ausencia de un sistema de garantia de depositos para toda la Union,
la necesidad de financiacion adicional que garantice la suficiencia del Fondo Unico de
Resolucidn, mecanismos para resolucion de bancos de tamafio medio, mayor integra-
cion de los mercados financieros nacionales y completar una reforma de las reglas fis-
cales que garantice la sostenibilidad de la deuda y, eventualmente, aumentar los recur-
sos propios de la UE.

En el caso de Espanfia, tras valorar la experiencia de los ultimos 25 afios sefiala como
tareas pendientes: reducir la ratio deuda PIB y los déficits fiscales e implementar refor-
mas estructurales para aumentar el crecimiento y aprovechar los beneficios de una poli-
tica macroecondmica de estabilidad.

El gobernador del Banco de Espafia, Pablo Hernandez de Cos, en el articulo «La res-
puesta de la politica monetaria del Banco Central Europeo ante el shock inflacionista»
describe el comportamienteo de la inflacion de la zona euro desde el afio 2021 y el pico
que alcanzo en 2022. Seguidamente, analiza las perspectivas de inflacion a medio plazo
y las medidas para reducir la inflacion adoptadas por el Banco Central Europeo (BCE),
principalmente alzas de tipos, reduccion de su balance y creacién de un instrumento para
proteger la transmision monetaria. Finalmente, se examinan los riesgos de un repunte
de la inflacion y las posibles reacciones del BCE frente a cambios del entorno.

Il. Colaboraciones académicas

Leandro Prados de la Escosura y Blanca Sanchez-Alonso en su articulo «El cre-
cimiento econdmico moderno y su distribucion en Espafia» revisan la evolucion del PIB
per capita de la economia espafiola desde el afio 1850 y atribuyen su fuerte crecimiento
a una reasignacioén de recursos que permitié un importante avance de la productividad
del trabajo debido, principalmente, al aumento del stock de capital y a una mayor efi-
ciencia. Sin embargo, desde la adhesién a la Union Europea se ha ralentizado el creci-
miento de la productividad, circunstancia que los autores atribuyen a restricciones ins-
titucionales, y la consecuencia ha sido una divergencia de la renta per capita espafiola
respecto de la media de la Unién Europea.

El articulo también examina la distribucion de la mayor renta per capita. Pese a un
aumento de la participaciéon de las rentas de la propiedad en el PIB desde mediados de
los afios 30, la desigualdad medida por el indice de Gini se ha reducido primero y esta-
bilizado desde mediados de los afios 70 fruto del cambio econdémico y de las politicas
de redistribucion.

Miguel Artola Blanco y Clara Martinez-Toledano amplian en el articulo «La evo-
lucion de la desigualdad de la renta y la riqueza en Espafia, 1898-2023» el analisis del
articulo anterior, al incluir la riqueza y los efectos de las politicas de redistribucion. A
la importancia del cambio econdémico y las politicas de redistribucién como elementos
que han afectado a la desigualdad, afiaden la politica de congelacién de alquileres y el
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mas reciente aumento, en los niveles mas elevados, de las remuneraciones salariales,
y las fluctuaciones en el empleo, en el caso de los mas pobres. El examen de la con-
centracion de la riqueza, pese a las dificultades estadisticas, alcanza una conclusién
robusta de reduccién de la concentracion de la riqueza, como consecuencia, en buena
medida, de la ampliacién de la propiedad de la vivienda y del aumento de sus precios
que se ha revertido parcialmente desde 2008 con el final de la burbuja inmobiliaria.

Los autores fijan el momento en que la politica redistributiva alcanza cierta entidad
en las reformas de la Seguridad Social desde 1967 y las reformas fiscales desde 1977.
Los mayores ingresos han permitido financiar tanto las prestaciones contributivas como
las no contributivas. Los beneficiarios netos de estas politicas han sido los ciudadanos
con renta inferior a la mediana, mientras que los contribuyentes netos han sido quienes
se encuentran en el primer decil de renta, siendo los efectos aproximadamente neutra-
les para el resto de la poblacién.

Francisco Comin y Daniel Diaz Fuentes revisan el comportamiento de ingresos y
gastos publicos en «Las transformaciones fiscales de la Hacienda y las Administraciones
publicas espafiolas, 1898-2023». En este periodo se han producido siete crisis presu-
puestarias, en las que el déficit ha superado el 4,5 % del PIB, de las cuales las dos mas
graves en tiempos de paz han tenido lugar en los periodos 2009-2015, crisis financiera,
y 2020-2022, COVID-19, y dos crisis de la deuda (1896-1910 y 2013-2023) en las que
la ratio deuda PIB supero el 90 %.

Desde mediados de los afios 60 y, especialmente, con la llegada de la democracia
se produce una expansion del gasto social que pasa del 5 % a mas del 35 % del PIB.
Ese cambio supone la consolidacion del estado de bienestar en Espafia y va en para-
lelo con la reforma de la Seguridad Social y las reformas fiscales, hasta mediados de
los afios 80 que aumentaron sensiblemente la presion fiscal. Paralelamente, el articulo
menciona la importante descentralizacion del gasto asociada al desarrollo del Estado
de las autonomias.

El articulo «Historia monetaria de Espana. De la peseta al euro» de Pablo Martin-Aceiia
arranca con la creacion de la peseta en 1868, originalmente en un sistema bimeta-
lico oro plata que no se integrd en la Unidon Monetaria Latina. Los descubrimientos de
la plata rompieron la relacién anterior y llevaron desde 1870 a casi todos los paises
a abandonar el sistema bimetalico en favor del patrén oro, pero Espafia lo mantuvo y
de facto aplicé un patrén plata. Hasta la Guerra Civil, se realizaron diversos intentos
de adoptar el patrén oro que no fructificaron. Desde el final de la Guerra Civil y hasta
el Plan de Estabilizacion, la funcién fundamental de la politica monetaria fue la finan-
ciacion de los déficits publicos. A partir de la Ley de Bases de Ordenacion del Crédito
y la Banca de 1962, en la ultima etapa del franquismo, la politica monetaria estuvo al
servicio de la politica de desarrollo, y la estabilidad de los precios se sacrificd en aras
de aumentar las tasas de crecimiento. Con la crisis del petréleo y los Pactos de la
Moncloa se recupero la politica monetaria para estabilizar el tipo de cambio y luchar
contra la inflacion.
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La ultima etapa de la peseta comenz6 tras el ingreso en la Union Europea con la inte-
gracion en el Sistema Monetario Europeo, en 1989. Tras diversas dificultades y con un
esfuerzo no desdefiable, Espafia consiguio integrarse desde un primer momento en la
Union Monetaria Europea, lo que supuso el final de la relativa soberania monetaria que
Espana habia tenido con la peseta.

Elena Martinez Ruiz y Maria A. Pons en el articulo «El sector financiero espariol
durante los ultimos 125 afios» examinan, fundamentalmente, la evolucién del sector
bancario por la limitada y tardia diversificacion del sector. Las autoras distinguen cuatro
etapas: el primer tercio del siglo XX, la autarquia y el desarrollismo, el ultimo cuarto del
siglo XX y desde la entrada en la Unién Monetaria. Las dos primeras etapas supusieron,
pese al corte de la Guerra Civil, un fuerte crecimiento del sistema bancario en un marco
de competencia limitada. El final del desarrollismo coincidié con una importante crisis
bancaria, que favorecié la concentracion del sector y la expansion territorial de las cajas
de ahorro. Finalmente, ya en la Unién Monetaria, se vivié una segunda crisis como con-
secuencia del final de la burbuja inmobiliaria que llevé a una reestructuracion radical de
las cajas de ahorro con su conversion casi completa en bancos acompafada de unos
niveles de rentabilidad y capital del sector inferiores a la media europea.

El articulo «La mujer en la economia espafola: cerrando la brecha en el empleo y la
digitalizacion» de Isabel Alvarez y Silvana Briones examina la situacién de la mujer
en la sociedad espafola, medida por el indice de empoderamiento, y en comparacion
con los paises de la UE se observa que la situacion espanola es mejor que la media.
Seguidamente, se compara la evolucion de la brecha de empleo, medida por las diferen-
cias de tasas de ocupacion de hombres y mujeres, de Espafia y la Unién Europea y se
constata tanto una reduccién de esta brecha en ambas zonas como una convergencia
de Espafia a los niveles de la Unién Europea. Vista la importancia que se espera tenga
la digitalizacién de la economia en el empleo, el articulo examina a continuacion qué
influencia puede tener la digitalizacion en la posicion de la mujer en el mercado laboral
y se observa una infrarrepresentacion femenina en los sectores TIC (Tecnologias de las
Informacién y las Comunicaciones) en Espafia y la Unién Europea, por lo que se sugiere
una posible politica de la Union Europea para el aumento de la presencia femenina en
estos sectores.

Cierra esta seccion el articulo de Aitor Lacuesta y Javier Vallés, titulado «Los retos
y oportunidades de la economia espafiola: una perspectiva de largo plazo», que analiza
las causas del retroceso en el proceso de convergencia de Espana con la UE desde el
afno 2008. Se resaltan dos factores. El primero, el escaso crecimiento de la Productividad
Total de los Factores, que, entre otras causas, puede responder a la escasa inversion
en innovacién, el predominio del crédito bancario y su mala asignacion entre empresas
0 a un exceso de regulacion. El segundo, seria una tasa de empleo menor que en las
economias europeas, fundamentalmente por una mayor tasa de paro.

El articulo resalta dos retos: el envejecimiento de la poblacion y el nivel educativo rela-
tivamente bajo de los ocupados espafioles, y termina con la oportunidad para relanzar el
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proceso de convergencia que puede suponer el Plan de Recuperacion Transformacion y
Resiliencia, que combina un importante volumen de inversion con reformas estructurales.

Illl. Otras colaboraciones

El articulo de Fernando Ballestero y Fernando Puerto, titulado «El reto que trans-
formo la Administracion econdmica espafiola: la adhesion a las Comunidades Europeas
y la primera Presidencia. El papel clave de Pedro Solbes», recuerda las limitaciones de
la Administracion en el afio 1989 y analiza cémo fue posible que, en apenas tres afos,
Espanfa realizara con éxito su primera Presidencia y ganara respeto y reconocimiento
por la gestidon de ese semestre. En ese hito, un funcionario del Estado, Pedro Solbes,
que fue secretario de Estado para las Comunidades Europeas (CC EE), jugd un papel
clave. Este articulo, ademas de referir los cambios experimentados por la Administracion,
pretende reconocer estos méritos y explicar su contribucion.

Cierra el monografico el articulo de Enrique Ferrando Gonzalez, titulado «Origen
y evolucion de Informaciéon Comercial Espafiola», que completa analisis anteriores de
la evolucion de ICE, fijando su origen remoto en el afio 1898 como una publicacién perio-
dica del Centro de Informacion Comercial y su evolucion a lo largo de los afios, hasta
llegar a las tres revistas que actualmente edita la Secretaria de Estado de Comercio:
Cuadernos Econdémicos de ICE, ICE Revista de Economia y el Boletin Econémico de ICE.
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