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ASPECTOS BASICOS DE LA EFF (l)

= La EFF es una encuesta a hogares realizada por el Banco de Espana sobre
la situacion y decisiones financieras de las familias espanolas.

= La EFF esta incluida en el Plan Estadistico Nacional y es la unica fuente
estadistica en Espana que permite relacionar las rentas, los activos, las
deudas y el gasto de las familias.

= La EFF2017 es la sexta edicion de la encuesta, tras las olas de 2002, 2005,
2008, 2011 y 2014.

= Las entrevistas tuvieron lugar entre octubre de 2017 y mayo de 2018. La
referencia temporal es final de 2017 (salvo para la renta, que es 2016).

= La muestra efectiva en la EFF2017 es de 6.413 hogares.
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ASPECTOS BASICOS DE LA EFF (li)

= La EFF incorpora dos caracteristicas distintivas:

1. Sobre-representacion de los hogares con elevado nivel de riqueza:

» Permite caracterizar y aproximar de forma precisa la situacion y el
comportamiento financiero de los hogares en tramo superior de la
distribucién
» con una tipologia y volumen de riqueza financiera muy informativa
acerca del conjunto de la economia.

2. Un componente longitudinal de los datos: se entrevista de nuevo a
familias que han colaborado anteriormente

» Y hay una muestra de refresco, que complementa el componente panel
para garantizar la representatividad de la muestra total en cada ola

» En 2017, se mantiene el 60% de los hogares entrevistados en 2014.
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ASPECTOS BASICOS DE LA EFF (lll)

= Cuestionario organizado en 9 secciones principales:

= Caracteristicas demograficas

= Activos reales y deudas asociadas
= Otras deudas

= Activos financieros

= Seguros y planes de pensiones

= Situacién laboral e ingresos relacionados (de todos los miembros del
hogar)

» Rentas percibidas en el ano natural anterior (2016)
» Uso de instrumentos de pago
= Consumo y ahorro
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COMPARACION CON OTRAS ESTADISTICAS

Para las principales variables de la EFF2017, se obtienen magnitudes comparables con fuentes

alternativas disponibles. (*) Entre paréntesis se proporciona el porcentaje que representa la magnitud calculada con la EFF en
relacion con la que se obtiene de la fuente estadistica alternativa con la que se compara.

EFF Otras fuentes
ACTIVOS REALES
*Riqueza inmobiliaria (viviendas y otro tipo de activos Valor estimado del parque de viviendas como porcentaje de
inmobiliarios) de los hogares como porcentaje de los 71,7 | los activos totales (excluido efectivo) de los hogares (%). 70
activos totales (%). Ministerio de Fomento y Banco de Espafa, 1V.2017
RENTAS
*Renta total de los hogares antes de impuestos. *Renta disponible bruta de los hogares incluyendo
. 646500 . ) .
2016 (millones de euros del 2017) (91,6%)* impuestos directos y excluyendo alquileres 705966
’ imputados. 2016 (millones de euros de 2017).
Contabilidad Nacional de Espafna 2016. INE
*Mediana de las rentas anuales brutas de los
hogares referentes al 2016 (euros del 2017) 25600 * Mediana de las rentas anuales brutas de los
(99,5%) hogares 2016 (euros de diciembre de 2017). 25738
= Encuesta de Condiciones de Vida, 2017. INE
DEUDAS
*Hogares que tienen pagos pendientes por la 27,6 *Hogares que tienen pagos hipotecarios pendientes 26,2
compra de su vivienda principal (%) por la compra de su vivienda principal. (%). Encuesta
de Condiciones de Vida, 2017. INE
*Valor total de la deuda pendiente de los hogares
(millones de euros) 623924 | -Valor total del crédito a personas fisicas (millones de
(96,5%) | euros). Crédito por finalidades, IV.2017. Banco de 646734
Espana.
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EL CONTEXTO SOCIOECONOMICO (l)

= La economia espanola inicio a finales de 2013 una fase de crecimiento
prolongado...

= En 2013-2017, el PIB crecido un 12,7% en términos acumulados, superando asi el
nivel pre-crisis.

= ...con una intensa creacion de empleo

= | a tasa de paro se redujo desde el 26,9%, en el primer trimestre de 2013, hasta el
16,5% a finales de 2017, mientras que el desempleo de larga duracion se redujo en
mas de 10 pp en el periodo 2014-2017 (50,4% a finales de 2017).

= El precio de la vivienda tocé suelo en el primer trimestre de 2014 tras seis
anos de caida (-44%) y la actividad y los precios del sector residencial
comenzaron a recuperarse (+16% hasta finales de 2017).

= Entre finales de 2014 y de 2017, las condiciones de financiacion
continuaron mejorando: caidas acumuladas de 0,5 pp en el Euribor 12m y en
el tipo de interés del bono a 10 anos, mientras que IGBM mostré una
ganancia del 0,3%.
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EL CONTEXTO SOCIOECONOMICO (ll)

= Se mantuvo la tendencia decreciente en la creacidon neta de hogares:

» El numero de hogares se incrementd en un 0,9% entre finales de 2014 y finales
de 2017 (2% entre 2011y 2014 y 4,5% entre 2008 y 2011).

= Caida en el peso relativo de los hogares jovenes: el peso de los menores de
35 anos paso del 8,9% a finales de 2014 a 7,6% a finales de 2017.

= Aumento en el porcentaje de jovenes viviendo con sus padres: el porcentaje
en el caso de los jévenes entre 25 y 29 anos aumentd, entre 2012 y 2017, en 4,6
pp hasta el 53,1%, y entre 30 y 34 anos aumento en 4,2 pp hasta el 24,7%.

= Composicioén de lo hogares:

= Continud el aumento en el numero de hogares unipersonales que, a finales de
2017, representaban un 25,5% del total.

» Por grupos de edad, el aumento fue relativamente mas importante para los
hogares unipersonales formados por personas mayores de 65 anos.

» Estos hogares representaban el 44,7% del total de hogares unipersonales
frente a los hogares de menos de 35 anos, que perdieron peso, hasta el 10,5%.
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RENTA: SITUACION EN 2016

= En 2016, la renta media de las familias se situo en 34.900 euros y la renta
mediana(*), en 25.600 euros.

= En la EFF la renta es bruta (antes de impuestos y cotizaciones) y se
calcula como la suma de todas las rentas laborales y no laborales de los
miembros del hogar.

= Por tipos de hogares:

= La renta tanto media como mediana aumenta con el nivel de
educacion, siendo sustancialmente mayor para los hogares cuyo
cabeza de familia (**) posee estudios universitarios.

= Por situacién laboral, los hogares en los cuales el cabeza de familia
trabaja por cuenta propia son los que tienen rentas medias mas altas.

» La renta media evoluciona segun el perfil de ciclo vital aumentando
con la edad, hasta alcanzar su maximo para el grupo de hogares de
entre 55 y 64 anos.

(*) El valor mediano se refiere al valor de la distribucion que esta justo en la mitad, es decir, que tiene un 50% de los hogares por encima y que deja por
debajo al otro 50%.

(**) El cabeza de familia puede ser bien el miembro del hogar que manifiesta conocer mejor las finanzas del hogar y responde a la encuesta

0 su pareja, si la tiene. Esta definicién es comparable con olas previas.
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RENTA: EVOLUCION ENTRE 2013 Y 2016 (l)

= La renta por hogar aumentoé sustancialmente respecto a la ola anterior:

= En el periodo 2013-16, la renta media aumentd un 11,5% vy la renta
mediana, un 9,7%, con incrementos generalizados para casi todos
los grupos socioeconomicos.

» Estos aumentos implican que, tras la caida que se produjo entre 2010 y
2013, la renta se recuperé en 2016 hasta practicamente alcanzar el
nivel de 2010 (%).

= El incremento observado en la renta en el periodo 2013-16 esta
explicado en su mayor parte por la evolucion de las rentas de origen
laboral (salarios, pensiones y prestaciones por desempleo).

() Este aumento se produjo tanto en la renta media como en la renta mediana del conjunto de hogares
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RENTA: EVOLUCION ENTRE 2013 Y 2016 (lI)

= A pesar del reciente aumento de la renta de los hogares con cabeza de
familia menor de 35 anos, su nivel medio todavia se mantiene en el 76,7%
del nivel medio de 2010.

EVOLUCION DE LA RENTA DE LOS HOGARES 2011 - 2017

MEDIANAS POR EDAD DEL CABEZA DE FAMILIA

Miles de euros del ario 2017
35
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Menor de 35 afios Entre 35y 44 anos Entre 45 y 54 afos Entre 55 y 64 anos Entre 65y 74 anos Mayor de 74 anos

e 2011 m— EFF 2014 m— EFF 2017
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RIQUEZA NETA: SITUACION EN 2017

= En 2017, la riqueza neta media se situé en 253.000 euros y la mediana, en
los 115.100 euros(*).

= El perfil de riqueza a lo largo del ciclo vital se ajusta al patron habitual:

= |a riqueza neta aumenta con la renta, con la edad, hasta la jubilacion, y
con el nivel educativo, y es mayor para los hogares cuyo cabeza de
familia es empleado por cuenta propia.

EVOLUCION DE LA RIQUEZA NETA DE LOS HOGARES 2017

VALOR MEDIANO POR EDAD DEL CABEZA DE FAMILIA

Miles de euros del afio 2017
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(*) Riqueza neta = Activos Reales + Activos Financieros - Deudas

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 12



RIQUEZA NETA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017

= Entre 2014 y 2017, la riqueza media por hogar crecié un 0,9%, si bien la
riqueza mediana se redujo un 6,4% (aunque a una tasa inferior a la
observada entre 2011 y 2014, del 21,9%).

= La mayor variabilidad en la riqueza entre hogares, se produjo en la
dimension edad:

= Los hogares con cabeza de familia menor de 35 anos sufrieron la mayor
caida, del 43,3%, de su rigueza neta media en estos tres anos.

» Desde una perspectiva mas amplia, este grupo demografico también
presentaria el mayor retroceso de su riqueza neta media desde 2011, del
55,7%.

EVOLUCION DE LA RIQUEZA NETA DE LOS HOGARES 2011 - 2017

VALOR MEDIANO POR EDAD DEL CABEZA DE FAMILIA
Miles de euros del afio 2017
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COMPOSICION DE LA RIQUEZA EN 2017

= En 2017, el 97,6% de las familias poseia algun activo (real o financiero).
= Los activos reales representaban el 80% del valor del total (*).

» Esta proporcion disminuye al aumentar la renta: 88,1% en el quintil
inferior de renta frente al 72,2% en el decil superior.

= En conjunto, la vivienda principal representa el 43,3% los activos totales

= Es el activo mas importante en todos los grupos de renta, aunque su
peso relativo decrece con la renta total frente a otros activos reales
(propiedades inmobiliarias y negocios) y financieros.

DISTRIBUCION DEL VALOR DE LOS ACTIVOS DE LOS HOGARES

1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0

Menor de 20 Entre 20y 40 Entre 40y 60 Entre 60 y 80 Entre 80y 90 Entre 90y 100

= OTROS ACTIVOS REALES (NEGOCIOS POR TRABAJO POR CUENTA PROPIA, JOYAS, ANTIGUEDADES Y OBRAS DE ARTE)
m ACTIVOS FINANCIEROS
m OTRAS PROPIEDADES INMOBILIARIAS

m V|VIENDA PRINCIPAL
FUENTE: Banco de Espana

() Activos reales: Vivienda principal, otras propiedades inmobiliarias (otras viviendas, solares, fincas, garajes, naves, locales, hoteles,...), negocios por
trabajo por cuenta propia, joyas, antigliedades y obras de arte.
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ACTIVOS REALES : EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017

= Entre 2014 y 2017, el peso de los activos reales sobre el total se mantuvo

estable, en torno al 80%.

= Desde una perspectiva mas larga (2008-2017), ha caido 9,1 pp.

= El peso de los activos inmobiliarios sobre el total también permanecio
estable, en torno al 70%, aunque se produjo una recomposicion importante:

> La vivienda principal perdi6
peso en el total de activos

(43,3% en 2017 vs. 46% en 08
2014). 07

0,6

» El peso relativo de las otras 0o
propiedades inmobiliarias 04
aumento (28,3% en 2017 vs. 0.3
25,4% en 2014). 02

0,1

0

Vivienda principal/ Total
Activos

BEFF2014  MEFF2017

Peso relativo de las propiedades inmobiliarias de los hogares en el total
de activos

Ofras propiedades/
Total Activos

Riqueza Inmobiliaria/
Total Activos
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ACTIVOS INMOBILIARIOS: EVOLUCION ENTRE 2014-2017

- Vivienda principal:

= Entre 2014 y 2017, se redujo el porcentaje de hogares propietarios
de su vivienda principal, desde el 80,4% hasta el 75,9%, con una
caida mas intensa entre los hogares:

- con cabeza de familia menor de 35 anos (caida de 8,3 pp).
- en el quintil inferior de la distribucién de la renta (caia de 6,7 pp).

- Otras propiedades inmobiliarias:

= Entre 2014 y 2017, aumento la proporcidon de hogares propietarios de
activos inmobiliarios que no son su vivienda principal, desde 39,9%
hasta el 45%.

- Este aumento fue generalizado, salvo para los hogares jévenes (menores 35)
y los hogares en el cuartil mas bajo de la distribucién de riqueza neta.

- El incremento fue sustancial para los hogares entre los percentiles 80 y 90
de renta.

= A finales de 2017, el 31,9% de los hogares poseia una vivienda
distinta de la principal
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ACTIVOS FINANCIEROS

= A finales de 2017, el 46,9% de las familias poseia algun activo financiero
(excluyendo cuentas bancarias).

= Entre 2014 y 2017, el valor total de los activos financieros aumenté un
1,02%, mantenido un peso sobre el total de activos estable, en torno al 20%.

= El peso de los activos financieros en los activos totales del hogar aumenta
con la riqueza, con diferencias significativas en la composicion de la cartera:

DISTRIBUCION DEL VALOR DE LOS ACTIVOS FINANCIEROS DE LOS HOGARES POR PERCENTILES DE RIQUEZA NETA (EFF 2017)

Para los hogares
en el decil mas
alto de la
distribucion de la
riqueza, es
mucho mayor el
peso relativo de
las acciones no
cotizadas y
participaciones y
de las acciones.

MENOR DEL PERCENTIL 50
% 14,0

0,6

56,5

11,9

B Cuentas y depdsitos utilizables para realizar pagos
B Acciones cotizadas en bolsa

Valores de renta fija
m Acciones no cotizadas y participaciones

ENTRE PERCENTILES 90y 100
% 15,6 12,5

18,2

14,3 03 115
m Cuentas no utilizables para realizar pagos y cuentas vivienda
Fondos de inversion
B Planes de pensiones y seguros de vida de inversion o mixtos
Otros activos financieros
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PASIVOS: COMPOSICION DE LA DEUDA EN 2017

= La deuda del conjunto de los hogares representaba en 2017 un 11,7% del

valor total de sus activos.

= EI 63,7% de la deuda estaba ligada a la compra de la vivienda principal:
= Este porcentaje es mayor en la parte baja de la distribucion de la renta.

= El 21,7% de la deuda estaba ligada a la compra de otras propiedades

inmobiliarias.

= Este porcentaje es mayor en la parte alta de las distribuciones de renta
riqueza.

DISTRIBUCION DEL VALOR DE LA DEUDA DE LOS HOGARES POR OBJETIVO DE LA DEUDA Y PERCENTIL DE RENTA

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Menor de 40 Entre 40 y 60 Entre 60 y 80 Entre 80 y 90 Entre 90y 100

B Compra de la vivienda principal
B Compra de otras propiedades inmobiliarias
m Otras deudas pendientes

y
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DEUDA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017 (l)

= Entre 2014 y 2017, aumento el porcentaje de hogares que tenian alguna
deuda, desde el 49% al 53,2%.

= La proporcidén es menor en el tramo inferior de la distribucion de la renta
(30,2%), jubilados (27,9%) y mayores de 64 anos.

= La proporcién es mayor entre 35 y 44 anos: 76,2%.
» Respecto a 2014, aumenta de forma generalizada para todos los grupos.

= Si bien, el volumen mediano de la deuda pendiente se redujo un 24,2%
entre finales de 2014 y finales de 2017.

= Se observan descensos apreciables para los hogares en la parte inferior
de la renta, los hogares jovenes y los hogares en la parte inferior de la
distribucion de la riqueza (para estos, el importe mediano de la deuda
paso de 84.200 € en 2014 a 15.000 € en 2017).
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DEUDA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017 (ll)

= Entre 2014 y 2017, el endeudamiento, como porcentaje de los activos,

cayo 0,8 pp para el conjunto de hogares ?/, especialmente, para aquellos
en el tramo inferior de la distribucion de la renta y la riqueza:

= Para los hogares con riqueza neta inferior a la mediana, la deuda pasoé
de representar el 51,5% de los activos totales en 2014 al 47% en 2017.

La deuda pendiente por la compra de la vivienda principal redujo su
peso en la deuda de los hogares en 4,5 pp, a favor de la deuda
contraida para la compra de otras propiedades inmobiliarias (+2,4 pp)...

= aumento la proporcion de esta deuda sobre la deuda total entre los
hogares en la decila mas alta de la distribucion de renta (desde 31,3%
en 2014 al 37,6% en 2017).

= ...y otras deudas pendientes (+2,1 pp)

= aumentd la proporcion de esta deuda sobre la deuda total entre los
2896%;6)8 en el 40% inferior de la distribucidén de la renta (del 14,5% al
,O70).

Ver grafico en pagina siguiente

DIRECCION GENERAL DE ECONOMIA Y ESTADISTICA - BANCO DE ESPANA 20



DEUDA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017 (lli)

= Evolucion dispar del tipo de deuda entre distintos niveles de renta

DISTRIBUCION DEL VALOR DE LA DEUDA DE LOS HOGARES POR PERCENTIL DE RENTA

PERCENTILES DE RENTA: MENOR DE 40 PERCENTILES DE RENTA: ENTRE 90 Y 100
% %
100 T : 100
80 80
60 60
40 40
20 20
0 0
EFF2014 EFF2017 EFF2014 EFF2017

B Otras deudas pendientes
B Compra de otras propiedades inmobiliarias
B Compra de la vivienda principal

m Otras deudas pendientes
m Compra de otras propiedades inmobiliarias
® Compra de la vivienda principal

FUENTE: Banco de Espafia
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CARGA DE LA DEUDA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017 (1)

= Entre 2014 y 2017, se redujo la mediana de la ratio de deuda sobre activos
en 2,3 pp y disminuyé en 2,8 pp la mediana de la proporcion de renta
bruta dedicada al pago de deudas.

= La mediana del volumen de deuda sobre los ingresos anuales
experimento, entre estos tres anos, una caida muy destacada, de 47 pp.

MEDIDAS DE CARGA DE LA DEUDA DE LOS HOGARES CON DEUDAS PENDIENTES

RATIO PAGOS POR DEUDAS / RENTA DEL HOGAR RATIO DEUDA / RENTA DEL HOGAR RATIO DE DEUDA / RIQUEZA BRUTA DEL HOGAR

. ) H [o)
20 Valor mediano (%) 160 Valor mediano (%) a5 Valor mediano (%)

18
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6

150
140
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120
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100

90

mEFF2014 B EFF2017 mEFF2014 B EFF2017 B EFF2014 ®EFF2017
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CARGA DE LA DEUDA: EVOLUCION ENTRE 2014 Y 2017 (Il)

= El porcentaje de familias que destinaban mas del 40% de su renta bruta al
pago de sus deudas, asi como el porcentaje de familias cuya deuda
superaba en mas de tres veces sus ingresos brutos anuales han caido 2,1
PP Yy 4,4 pp, respectivamente.

= El porcentaje de familias endeudadas cuya deuda superaba el 75% de sus
activos permanecio estable.

MEDIDAS DE CARGA DE LA DEUDA DE LOS HOGARES CON DEUDAS PENDIENTES

PORCENTAJE DE HOGARES CON RATIOS PORCENTAJE DE HOGARES CON RATIOS PORCENTAJE DE I;IOGARES CON RATIOS
SUPERIORES A 40% SUPERIORES A 3 SUPERIORES A 75%
% 0 (%)
9 vo 18 % 14
8 16 12
7 14 .
6 10 10
5 10 8 r
4 8 6
3 6 R
2 4
1 ) 2
0 0 0
®EFF2014 mEFF2017 mEFF2014 ®EFF2017 ®EFF2014 mEFF2017
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ANALISIS PRELIMINAR DE LA EVOLUCION DE ALGUNOS INDICADORES

COMUNES DE DESIGUALDAD 2014-2017: RENTAS LABORALES

= El crecimiento del empleo en ese periodo permitiéo reducir moderadamente
los indicadores de desigualdad en las rentas laborales

INDICADORES DESIGUALDAD EFF2014 - EFF2017:RENTAS LABORALES

RATIOS ENTRE PERCENTILES DE RENTAS LABORALES INDICE DE GINI PORCENTAJE DE LAS RENTAS LABORALES TOTALES QUE DETENTAN
LOS HOGARES CON MAYORES RENTAS LABORALES

Porcentaje (%)

Porcentaje sobre las Rentas Laborales Agregadas (%)

900 -~y 3500 p-———— e
8.00 30.00
7.00 40 e T T T T e e e e e e

o 25.00
6.00 I 450
500 F——— [ | o 20.00
4.00 - 15.00
3.00 10.00
200
1.00 500 |
0.00 0.00

EFF2014 EFF2017 EFF2014 EFF2017 EFF2014 EFF2017
mpO/p10 mpa0/p20 | Gini Biop 1% ®op 5% = top 10%

FUENTE: Banco de Espana
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ANALISIS PRELIMINAR DE LA EVOLUCION DE ALGUNOS INDICADORES

COMUNES DE DESIGUALDAD 2014-2017: RENTA TOTAL

La evolucion de las rentas totales fue ligeramente mas desigual, como
consecuencia de la recuperacion de las rentas procedentes de activos
(reales y financieros), cuya distribucion se concentra en los hogares con
niveles de riqueza medio-altos.

INDICADORES DESIGUALDAD EFF2014 -EFF2017:RENTA

RATIOS ENTRE PERCENTILES DE RENTA

8.00

7.00
6.00
500
400
300
200
1.00

0.00

Porcentaje (%)

EFF2014

mp/p10

FUENTE: Banco de Espafa

INDICE DE GINI

0.490
0470
0.450
0.430
0410
0.390

0.370

EFF2017

mpa)/p20

0.350

EFF2014

EFF2017

PORCENTAJE DE LARENTA TOTAL QUE DETENTAN LOS HOGARES
CON MAYOR RENTA

35.00
30.00
25.00
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15.00
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' 0.00

Porcentaje sobre Renta Agregada (%)

EFF2014

EFF2017

miop 1% mop 5% | top 10%
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ANALISIS PRELIMINAR DE LA EVOLUCION DE ALGUNOS INDICADORES

COMUNES DE DESIGUALDAD 2014-2017: RIQUEZA NETA
= La riqueza neta evolucioné de modo mas desigual que la renta, influida por

la evolucién negativa de la riqueza neta de los hogares menores de 35
anos.

INDICADORES DESIGUALDAD EFF2014 - EFF2017:RIQUEZA NETA

RATIOS ENTRE PERCENTILES DE RIQUEZA NETA INDICE DE GINI PORCENTAJE DE LARIQUEZA NETATOTAL QUE DETENTAN LOS
HOGARES CON MAYOR RIQUEZA
Porcentaje (%) Gini Porcentaje sobre Riqueza Reta Agregada (%)
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FUENTE: Banco de Espafia
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LA EFF 2017 EN PERSPECTIVA: ALGUNAS AREAS DE ANALISIS FUTURO(*)

= Los hogares jovenes concentran algunos de los principales elementos
“novedosos” en la fase de recuperacion, en relacion al pasado reciente:

= A pesar de la recuperacion, su renta y riqueza medias todavia son
claramente inferiores a las del periodo pre-crisis...

= ...con implicaciones en la accesibilidad a vivienda, ahorro, financiacion,...

= El buen funcionamiento de algunos mercados e instituciones resulta
esencial para alcanzar un crecimiento mas estable y socialmente
sostenible:

= Mercados de alquiler, trabajo, financiacidon y ahorro; educacion e inversion
en capital humano; composicidon de las finanzas publicas,....

= Los profundos cambios demograficos que ya esta experimentado la
sociedad espanola requieren un mayor énfasis en aspectos relativos a la
equidad intergeneracional.

() Véase también: La Economia espariola ante el entorno global incierto. Evolucidn reciente, perspectivas y retos, capitulo 1 del Informe Anual del BdE

2018, y La juventud en Espafia: retos y oportunidades, discurso de Pablo Hernandez de Cos, 14 de junio de 2019.
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