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U
na de las cuestiones de mayor debate político 
en las últimas elecciones fue el margen que tie-
ne España para subir o bajar impuestos. Aun-

que la estrategia electoral más frecuente consiste en 
proponer simultáneamente medidas de aumento del 
gasto y de reducción de impuestos, en algunos casos se 
defienden abiertamente subidas de impuestos para au-
mentar la presión fiscal y el gasto. 

En España, el argumento que suele utilizarse es que, 
según Eurostat, la presión fiscal (ingresos públicos tota-
les sobre PIB) en 2018 era del 38,9%, 6,1 puntos por de-
bajo de la media de la Unión Europea (45%). Este razo-
namiento presupone que la presión fiscal media en Eu-
ropa tiene un claro contenido 
normativo para España, lo 
que es mucho suponer. En las 
últimas décadas hemos visto 
importantes variaciones en el 
tamaño del sector público de 
países como Suecia, donde la 
presión fiscal alcanzó casi el 
60% del PIB en 1989, pero 
desde hace una década se 
mueve alrededor del 50%, li-
derando a las economías 
avanzadas en lo que para al-
gunos es un ejemplo de mo-
dernización de su Estado del 
Bienestar. Nada asegura que 
la presión fiscal actualmente 
existente en la UE refleje las 
preferencias de los ciudada-
nos europeos dentro de una 
década, ni tampoco las de la 
sociedad española. Incluso 
aceptando que fuese un buen 
referente normativo, esta pro-
puesta presupone también 
que si España iguala su presión fiscal a la media europea 
alcanzaremos su nivel de bienestar. De nuevo, se trata 
de un supuesto arriesgado sin las cautelas apropiadas. 

Eficiencia pública  
Más allá de las preferencias, la evidencia muestra que 
las diferencias existentes entre países europeos tienen 
diversas explicaciones, entre las que destacan dos. En 
primer lugar, aquellos países con administraciones pú-
blicas más eficientes (por ejemplo, en los términos que 
la define World Governance Indicators) tienen, en ge-
neral, una presión fiscal mayor. España no es una ex-
cepción a este patrón. Cuando el sector público trans-
forma impuestos en bienes y servicios de manera efi-
ciente, la sociedad está más predispuesta a asumir el 
coste de los impuestos asociados a nuevas políticas. En 

segundo lugar, esta relación entre eficiencia pública y 
presión fiscal es el resultado de la interacción y coope-
ración durante décadas entre el sector público y el pri-
vado. Desde hace tiempo, como por ejemplo en las con-
tribuciones de Robert Axelrod en los años 1980, la teo-
ría de juegos analiza las formas de cooperación como 
una aplicación de las teorías evolutivas a la interacción 
entre agentes. Cuando el sector público propone finan-
ciar una nueva política en sanidad, educación, infraes-
tructuras o pensiones, y responde con una gestión efi-
ciente y de calidad, el sector privado tiene incentivos 
para cooperar pagando impuestos, y aceptar propues-
tas similares en el futuro. Si, por el contrario, el sector 
público defrauda las expectativas con una mala gestión, 
ineficiencia o corrupción, el privado desconfía y sufre 
costes en términos de creación de empleo, inversión e 
innovación. La reacción puede llegar a que se desvíe ac-
tividad productiva a otras economías o, incluso, a la eva-
sión de impuestos. La presión fiscal es, por tanto, endó-

gena y resultado de la eficiencia con la que funcionan las 
administraciones y de la calidad de sus instituciones. 

Por eso, hay que poner el énfasis en gastar mejor co-
mo prerrequisito para que la sociedad acepte nuevas 
políticas e impuestos más elevados, y así lo refleje en las 
elecciones. El aumento de la presión fiscal en España no 
nos convertirá necesariamente en un país del centro o 
norte de Europa sin ese cuidado por mejorar antes la 
eficiencia de todas nuestras políticas públicas e impues-
tos, evaluando sus resultados y su vigencia. Más bien al 
contrario. Es más probable que nos lleve a una situación 
como la de Italia, con una presión fiscal similar a la del 
promedio europeo, pero una eficiencia del sector públi-
co inferior a la de España, con el coste que ello supone 
en términos de crecimiento y bienestar. 

E
l descenso mensual del 14% en 
el número de hipotecas cons-
tituidas sobre viviendas en ju-

nio se ha atribuido a una combina-
ción de factores cuyo peso es difícil de 
determinar, como los primeros indi-
cios de moderación económica y el 
impacto de la nueva ley de crédito in-
mobiliario. Pero una caída tan brusca 
y de tanta intensidad sólo puede de-
berse a un factor excepcional, como 
la adaptación de los distintos opera-
dores del mercado a la entrada en vi-
gor de la nueva norma. La tendencia 
futura de la demanda de préstamos 
hipotecarios sí puede estar condicio-
nada por la evolución económica. 

La nueva Ley de contratos de Cré-
dito Inmobiliario es muy exigente pa-
ra los operadores, bancos y notarios, 
especialmente en la etapa informati-
va previa a la firma del contrato, con 
el fin de reforzar la transparencia y de 
esta forma la seguridad del cliente. El 
objetivo es que el cliente entienda 
bien las características del contrato, 
para lo que se requiere que tenga 
tiempo suficiente para analizarlo en 
la notaría elegida para la firma. Desde 
su aplicación, los bancos han mante-
nido en todo momento su capacidad 
de concesión de préstamos y la cali-
dad del servicio al cliente, al mismo 
tiempo que han realizado un gran es-
fuerzo para adaptar sus procesos a las 
exigencias de la nueva norma, pre-
servando con ello la seguridad y la 
transparencia que rigen en el merca-
do hipotecario español. 

Un ejemplo de la disposición de los 
bancos a mantener el flujo de finan-
ciación de la compra de viviendas por 
las familias, su principal decisión pa-
trimonial, es que el saldo de las nue-
vas operaciones de crédito hipoteca-
rio se elevó a 11.500 millones de euros 
en el segundo trimestre del año, lo 
que supone 900 millones más que en 
los primeros tres meses. Y bajo unas 
condiciones muy favorables. En ju-
nio, el tipo de interés medio en los 
préstamos para vivienda es del 2,57 % 
(un 3% inferior a un año atrás) y el 
plazo medio es de 24 años. Los clien-

tes se decantaron en mayor medida 
por referenciarlo a tipo de interés va-
riable, aunque se mantuvo el fuerte 
crecimiento de las hipotecas a tipo fi-
jo. Los bancos ponen a disposición 
del cliente todo un abanico de opcio-
nes de financiación de forma trans-
parente, siendo el cliente el que opta 
por aquella que mejor se adapta a sus 
intereses y perspectivas de futuro. 
Las hipotecas a tipo fijo pueden ofre-
cer más seguridad al cliente al cono-
cer de antemano el coste del présta-
mo hasta su vencimiento. En gran 
parte de los países europeos son ma-
yoritarias. 

Situación excepcional 
Los indicios de debilidad económica 
que se observan en Europa pueden 
llevar al BCE a mantener unas condi-
ciones financieras expansivas más 
tiempo del inicialmente previsto. Pe-
ro la propia autoridad monetaria rei-
tera que es una situación excepcional 
que responde a la propia excepciona-
lidad del escenario económico. Cada 
banco comercializa sus productos y 
fija su política de precios atendiendo 
a su propia estrategia comercial en un 
entorno marcado por la elevada com-
petencia. El suelo de los tipos de inte-
rés en los préstamos hipotecarios lo 
marca la Ley de Crédito Inmobiliario, 
al establecer que el interés remunera-
torio en operaciones a tipo de interés 
variable nunca podrá ser negativo. 
Precisa de esta forma algo que ya está 
en la racionalidad y naturaleza de los 
contratos de préstamo, puesto que su 
contrapartida es el pago de un tipo de 
interés compensatorio que está pac-
tado. 

El elevado dinamismo del merca-
do de la vivienda en lo que llevamos 
de año no sólo se debe a la reducción 
del desempleo y a unas condiciones 
de financiación muy favorables. Se 
debe sobre todo a la arraigada cultura 
de la vivienda en propiedad que im-
pera en las familias españolas, que va 
más allá de una cuestión generacio-
nal. Es fundamental preservar las ca-
racterísticas del mercado hipotecario 
que tan bien sirve a la sociedad, lo que 
pasa necesariamente por tener reglas 
claras y estables en el tiempo que 
ofrezcan seguridad y confianza.
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