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RESUMEN

En este trabajo se analiza la evolucion macroeconémica de Noruega durante el periodo
de 2000 a 2020. Se ha estudiado la evolucidn de las principales macromagnitudes, ademas
de algunas otras cuestiones de interés que ayudan a entender la economia de Noruega y
que complementen el andlisis, como la importancia del petréleo (recurso natural

predominante del pais) y el Fondo Soberano de Pensiones de Noruega.

En el estudio realizado se han empleado diversas fuentes de informacion, tanto nacionales
de Noruega (SSB, Norges Bank, Gran Enciclopedia Noruega) como internacionales
(Banco Mundial, Eurostat, OEC, Knoema), ademés de las diferentes noticias informativas
y de divulgacidn referentes al pais, que han servido para establecer una relacion entre los

datos y acontecimientos desarrollados a lo largo del periodo objeto de estudio.

Previo al analisis macroeconémico, se realiza una breve introduccién del pais asi como
la exposicion de los antecedentes del mismo, para comprender mejor la situacion y
evolucidn reciente de la economia Noruega. Para iniciar el analisis macroeconémico, en
primer lugar se realiza un estudio del PIB y sus componentes, tanto desde la perspectiva
de la demanda como de la oferta. En segundo lugar, se tienen en cuenta otras variables
consideradas de importancia: las relacionadas con el mercado de trabajo, los precios, los
salarios, la balanza de pagos y las finanzas publicas, ademas de realizar, como hemos
mencionado anteriormente, el Fondo de Pensiones noruego. Para finalizar, en el dltimo

apartado, se sintetizan las conclusiones y resultados mas relevantes del trabajo.



SUMMARY

The study analyzes the macroeconomic evolution of Norway during the period from 2000
to 2020. The evolution of the main macro magnitudes has been studied, in addition to
some other issues of interest that help to understand the Norwegian economy and
complement the work, such as the importance of oil (the country's predominant natural

resource) and the Norwegian Sovereign Pension Fund.

In the study carried out, various sources of information have been used, both Norwegian
national (SSB, Norges Bank, Great Norwegian Encyclopedia) and international (World
Bank, Eurostat, OEC, Knoema), in addition to the various news and information items
concerning the country, which have served to establish a relationship between the data
and events developed throughout the period under study.

Prior to the macroeconomic analysis, a brief introduction of the country is made, as well
as an exposition of its background, in order to better understand the situation and recent
evolution of the Norwegian economy. To begin the macroeconomic analysis, first, a study
of GDP and its components, from both the demand and supply perspectives, is carried
out. Secondly, other variables considered important are taken into account: those related
to the labor market, prices, wages, balance of payments and public finances, as well as,
as mentioned above, the Norwegian Pension Fund. Finally, in the last section, the most

relevant conclusions and results of the work are summarized.
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1. INTRODUCCION

Noruega estéa situada en el norte de Europa, su capital Oslo (desde el afio 1314) es la
ciudad maés poblada del pais con 697.576 habitantes, es su centro politico, econémico y
cultural. Se divide en 356 municipios que a su vez se agrupan en 11 condados (Agder,
Innlandet, Mgre y Romsdal, Norland, Oslo, Rogaland, Vestfold og Telemark, Troms y
Finnmark, Trgndelag - Troondelage, Vestland, Viken).

Se trata de uno de los paises mas extensos de Europa con una superficie de 323.808
kilometros cuadrados. Su densidad de poblacion es muy baja, 14.2 habitantes por

kildbmetro cuadrado.

Consta de una poblacion de 5.367.580 personas en 2019, de las cuales el 49.6% son
mujeres y el 50.4% hombres, lo que presenta una distribucidn equitativa por sexos. En el
afio 2019 la poblacién comprendida en el rango de 15 a 64 afios (poblacion activa) era del
65.68%, mientras que la poblacion mayor de 64 afios era tan solo del 16.41%, frente al
17.92% de nifios de 0 a 14 afos.

En lo que a su organizacion politica se refiere, Noruega es una monarquia
constitucional desde el afio 1814, donde el Rey Harald V de Noruega es el jefe de estado
por herencia. Como Jefe de Gobierno actta el Primer Ministro, nombrado por el Monarca
con la aprobacion del Parlamento. Actualmente la Primer Ministra es Erna Solberg actla
como jefe de gobierno y es nombrado por el monarca con la aprobacién del parlamento.

El estado noruego reconoce tres niveles de poder fundamentales: legislativo
(storting), ejecutivo (bajo el poder del Primer/a Ministro/a) y judicial (las cortes y

juzgados).

A nivel legislativo, ejerce el poder el Storting, Parlamento noruego creado en 1814,
“representa la maxima expresion de la soberania del pueblo noruego. A través del
Storting, es el pueblo quien gobierna el pais, promulga legislacién, autoriza el gasto

puiblico, impone impuestos y controla la labor del Gobierno” *

1 https://www.stortinget.no/en/In-English/About-the-Storting/
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Existen numerosos partidos politicos, los cuales se enumeran a continuacion:

1. Partido Laborista: Aberiderpartiet (centroizquierda, socialdemdcrata y europeista)
fundando en 1887.

2. Partido Conservador: Hoyre (centroderecha, liberal, conservador y europeista)
fundado en 1884.

3. Partido de Centro: Sp (centroagraria, proteccionista y euroescéptico) fundado en
1920.

4. Partido del Progreso: Fremskrittspartiet (ultraderechista y euroescéptico) fundado
en 1973. Desde 1997 es uno de los tres principales partidos politicos del pais.

5. Partido Democristiano: Popular Europeo (centroderecha democristiana y
euroesceptica) fundado en 1933.

6. Partido lzquierda Socialista: SV (izquierda socialista democratica y
euroescéptico, ademas de ecologista y feminista) fundado en 1975.

7. Partido Liberal: Venstre (centro socioliberal) fundado en 1884 es el méas antiguo
de Noruega.

8. Partido Verde: Miljopartiet de gronne (centroizquierda ecologista) fundado en
1988.

9. Partido Rojo: The Red Party (ultraizquierda comunista) fundado en 2007.

El poder ejecutivo reside en el Rey, el cual ejerce a través de un Consejo de
Ministros (gabinete) o "Consejo de Estado", responsable ante el Storting. Los miembros
que componen el gabinete son miembros del Storting, sin embargo el Rey puede convocar
a otros ciudadanos ademés de los miembros ordinarios para sumarse a este érgano. La
relacion existente entre el Parlamento y el Gobierno viene determinada por la
Constituciéon. En cuanto a la Administracion Publica, el Monarca tiene el poder de
nombrar Secretarios de Estado, para asistir a los miembros del Consejo de Estado en sus

obligaciones fuera del Consejo de Estado. 2

Finalmente el poder judicial noruego esta organizado en tres niveles diferentes. En
primer lugar las Cortes de Distrito y de Ciudad, donde el pais se divide en 93
circunscripciones judiciales. En segundo lugar la Corte de Apelaciones, a la cual se
dirigen los conflictos en segunda instancia, donde el pais se divide en 6 jurisdicciones
integradas por dos divisiones cada una (apelaciones y penal). Por Gltimo, en tercer lugar
esta el Tribunal Supremo, cuya sede se encuentra en la capital, Oslo, la cual esta formada

por 19 ministros designados por la Corona. 2

7



Por otro lado, cabe destacar que existe un Alto Tribunal del Reino, que se encarga de
juzgar en primera y Ultima instancia en los procesos que son promovidos por el
Legislativo contra los miembros del Consejo de Estado, del Tribunal Supremo o del
Storting. El tribunal estd compuesto en primer lugar por los miembros de la Camara Alta

(Lagting) y en segundo lugar por los miembros designados por el Tribunal Supremo. 2

Geograficamente, el paisaje de Noruega es generalmente abrupto y montafioso,
destacando sus numerosos glaciares, un total de 2.534, los cuales ocupan un 57% y un
43% de superficie del sur y norte del pais respectivamente. Algunos a destacar son, el
glaciar Austfonna, considerado el tercer glaciar mas grande de Europa, tanto por su area
como por su volumen y el glaciar Jostedalsbreen, el mayor de Europa Continental que
se encuentra en los Alpes Escandinavos, dentro del Parque Nacional de Jostedalsbreen.

El pais se encuentra limitado entre el mar del Norte y el Océano Atlantico, con un
total de 102.936 kilometros de costa, siendo el punto mas al norte Knivskjellodden
(Magergya) y el extremo meridional el Pysen skerry al sureste de Mandal. El pais cuanta
con elevadas mesetas y montafias separadas por valles. Galdhgpiggen, con 2469 metros
de altura, es el punto mas alto de Noruega. Por ultimo, cabe mencionar que debido a su

clima, geografia y los numerosos fiordos, solo un 3% del pais es apto para la agricultura.

El motor de la economia noruega es la extraccion de petroleo y gas, ademas del gran
peso que tiene el sector servicios. En el sector primario, la agricultura aporta menos de
un 2% del PIB, mientras que destaca por ser uno de los mayores exportadores mundiales
de gas natural y productos de pesca. Finalmente el sector secundario Yy terciario son los
mas importantes para la economia del pais ya que suponen el 32.05% y el 54.95% del
PIB respectivamente. En cuanto al desempleo en Noruega, tan solo un 5% de la poblacion

activa se encuentra desempleada (en noviembre de 2020).

Finalmente, cabe mencionar que Noruega es uno de los paises con mayor capacidad
instalada de energia geotérmica, junto con Estados Unidos, China, Suecia, y Alemania
que, en conjunto, representan el 62,8% de la capacidad mundial.

Su moneda oficial es la corona noruega (una corona noruega equivale a 0.099 euros)

y su idioma oficial el noruego (aunque también se habla el sueco y el danés).

2 https://archivos.juridicas.unam.mx/www/bjv/libros/2/540/4.pdf
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2. ANTECEDENTES DE LA ECONOMIA NORUEGA

A pesar de que hoy en dia Noruega es el segundo pais mas rico del mundo en términos
de PIB per cépita (superior a 60.000 euros), no siempre ha sido asi. Durante el periodo
de 1825 a 1925 Noruega era un pais muy pobre, lo cual oblig6 a mas de 750.000
noruegos a emigrar a otros paises, como EE.UU y Canada. Esto cambid con el
descubrimiento de Ekofisk, el primer yacimiento de petroleo en el afio 1969, que convirtio
al pais en uno de los principales productores de petroleo y le permitié transformar
enormemente su economia, y dejar atrds la pobreza. Esto fue aprovechado por los
gobiernos, ya que utilizaron los beneficios del petroleo junto con unos impuestos elevados
sobre la renta y tasas de servicio, para crear uno de los mejores estados de bienestar social.
Actualmente, gracias a ello los habitantes del pais pueden disfrutar de una sanidad y
educacion superior gratuitas ademas de unas altas pensiones y prestaciones por

desempleo.

El Fondo de Pensiones de Noruega, creado en 1990, actualmente denominado Fondo
de Petroleo (desde enero de 2006) tuvo un rapido crecimiento. Uno de los grandes
crecimientos se produjo en junio de 2017 cuando alcanz6 la cifra de 802.272,31 millones
de euros. A finales del pasado 2020 la cifra ascendia a 1.037 billones de euros, frente a
los 959.424 millones de euros de 2019, lo que nos muestra una tendencia positiva a lo
largo de los afios.

Por otro lado, Noruega, sigue sin pertenecer a la Union Europea a pesar de haber
celebrado dos referéndums en el afio 1972 y el mas reciente en 1994. No obstante, tiene
numerosos acuerdos con la UE y es miembro de diferentes espacios europeos como el
Espacio Schengen y el Espacio Econdmico Europeo. También pertenece a la Asociacion
Europea de Libre cambio, lo que le permite una libre circulacion tanto de bienes y
servicios como de personas y capitales. Una de las razones de mayor peso de su no
pertenencia a la Union Europea es que Noruega es una de las naciones mas ricas y goza
también de una buena situacion socio-politica. Bajo estas condiciones, los noruegos no
son muy propensos a ceder la soberania a otros paises, sino que prefieren mantener su

independencia, tras conseguirla en 1905 (cuando se disolvio la union con Suecia).



3. PIB (Producto Interior Bruto)

Para comenzar a analizar la evolucion macroeconémica reciente de Noruega, la
primera variable en la que ponemos el foco es la produccion agregada, para ello
empleamos el Producto Interior Bruto (PIB). El PIB es una magnitud que mide el valor
de la produccion de bienes y servicios de un pais a lo largo de un periodo de tiempo
concreto. En nuestro caso, al igual que con el resto de variables que analizaremos, vamos

a servirnos de series de datos anuales.

Ademas de estudiar el PIB de Noruega, haremos una comparacion con aquellos paises
similares como Austria, Australia, Suecia, y el conjunto de la OCDE (Organizacion para

la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos).

En el grafico siguiente representamos el crecimiento del PIB a precios constantes

durante el periodo de 2000 a 2019 de Noruega y del resto de paises anteriormente citados.

Graéfica 1: crecimiento del PIB per capita a precios constantes de Noruega,

comparado con Espafa, Austria, Australia y Suecia.
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Fuente: elaboracién propia datos Banco Mundial.

En primer lugar podemos observar como el crecimiento del PIB en estos paises ha
tenido oscilaciones a lo largo del periodo estudiado, es decir, no tiene un patron
determinado, si bien todo ellos coinciden en el cambio brusco que se produjo en el 2008
debido a la crisis financiera. Noruega, desde dicho acontecimiento, ha sido uno de los

paises con mas periodos negativos, ademas de presentar una variabilidad mayor que el
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resto de paises. Si comparamos el PIB per cépita que tenia Noruega en 2008 (66.490€)
con 2019 (59.100€) se ha producido una disminucion del 11% lo que nos indica que aun
estan lejos de retomar la posicion previa a la crisis, aunque en 2012 consiguieron un
crecimiento del 0.19% con respecto al 2008. A pesar de ello, destacar que Noruega no se
vio tan afectada como otros paises, siendo uno de los motivos que los precios del mercado
inmobiliario (donde surgi6 la crisis) llevaban ya desde el afio 1992 con una tendencia
positiva. No obstante, los expertos sostienen que desde 2010 este mercado esta
sobrevalorado, lo que le convierte en mas vulnerable frente a posibles acontecimientos

futuros.
Algunas de las medidas adoptadas en esta crisis fueron:

- Los bancos pudieron cambiar sus préstamos inmobiliarios por obligaciones, con
el fin de usarlas como garantia de créditos por un periodo maximo de tres afios,
"Esta medida aliviard la situacion en el mercado financiero noruego y mejorara
las opciones de financiacién de los bancos", Ministra de Finanzas, Kristin
Halvorsen.

- Seestablecieron préstamos a interés fijo por un periodo de dos afios, para aquellos
bancos pequefios.

- El tipo de interés subio hasta la cifra de 1,50%, lo que le convirtio en el primer
pais europeo en subir el precio del dinero, tras la crisis internacional que se estaba
produciendo. Este cambi6 se realizé debido a que la inflacion habia tenido unas

cifras mayores a las estimadas, ademas de que mostraba un renovado crecimiento.

LA IMPORTANCIA DEL PETROLEO

El petrdleo, también conocido como oro negro, se trata de un recurso no renovable y
que actualmente es una de las fuentes de energia principales a nivel mundial. Desde
principios del siglo XX y particularmente tras la segunda guerra mundial, la explotacion
del petréleo cambio la vida de los principales productores del mismo. A todos los niveles:

econdmico, social, politico y relaciones exteriores. Noruega es uno de esos paises.

El inicio de la explotacién de este recurso en el pais fue clave para la modernizacién
y progreso del estado. Actualmente Noruega es uno de los mayores productores de

petréleo del mundo, cubriendo aproximadamente el 2% de la demanda mundial.
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Gréfica 2: Noruega y los 10 mayores productores de petroéleo en 2019
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En la gréfica anterior se representan los diez mayores productores de petréleo y su
porcentaje de participacion en la produccién mundial del afio 2019. Si bien parece que el
dato de Noruega (2%) es pequefio si lo comparamos con el resto de paises, teniendo en
cuenta el tamafio de su economia, la importancia del petroleo es enorme. Asi, en 2020, el

petréleo junto con el gas natural, representaron mas del 40% del valor de las

Fuente: elaboracién propia, datos Norskpetroleum

exportaciones de Noruega.

La gran influencia que el petroleo tiene para la economia noruega queda también

reflejada en la siguiente gréfica.

Gréfica 3: crecimiento del precio del petroleo y la corona noruega
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Fuente: elaboracién propia, datos de Indexmundi.
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En la grafica podemos observar la evolucion del precio del petroleo junto con el de la
corona noruega durante el periodo objeto de estudio. A partir de la mera observacion del
grafico ya se puede apreciar que estas dos variables han tenido una evolucion casi
idéntica, lo que nos muestra una relacion directa positiva entre el precio del petroleo y la

moneda con una altisima correlacion entre variables.

El resultado no es sorprendente, pues cuando el precio del petroleo sube (baja), las
monedas de los paises exportadores tienden a apreciarse (depreciarse). No obstante, lo
que si llama la atencién del caso de Noruega es la enorme relacion gue existe entre ambas

variables.

En la gréafica anterior destaca el fuerte crecimiento del precio del petréleo en 2008.
Esto, entre otras razones se debe a que el petroleo guarda relacién con el dolar, moneda
que cayo debido a la quiebra de Lehman Brothers, lo que produjo cierta presion en el
aumento del precio del petroleo. Esta subida, también tuvo consecuencias inflacionistas,
lo cual nos lleva a concluir que el precio del petréleo también fue una de las causas de la

crisis de 2008 (o, al menos fue un factor que contribuyé a la misma).

Tras la reciente crisis del Covid, en 2020 el precio del petréleo vemos como ha sufrido
una bajada en el precio, aunque teniendo en cuenta fluctuaciones anteriores, esta vez no
se trata de un descenso tan brusco como el de 2008. A pesar de ello, en Noruega cerraron
6 campos petroliferos después de que los empleados de estas plantas hayan declarados
huelgas por los bajos salarios, lo que supuso una disminucion en la produccion de petroleo

equivalente al 8% del total.

Actualmente los expertos afirman que “se espera un fuerte auge de la demanda,
impulsado por la recuperacion econémica” y también “se espera un fuerte aumento de la

oferta a corto plazo” (Vicente Nieves, 2021).

Estos posibles aumentos podrian ser visibles en 2021 gracias a los acuerdos de la OPEP
(Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo) con sus aliados, que podrian suponer
una produccion de hasta 350.000 barriles por dia en el mes de mayo, lo que podria suponer

un notable excedente en la oferta del mercado petrolero.
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3.1 Demanda

Es la cantidad de bienes y servicios de una economia que los demandantes adquieren
en un periodo de tiempo determinado. El PIB también puede calcularse e interpretarse
razonando desde el punto de vista de la demanda. Para ello vamos a distinguir los
siguientes tres componentes de la demanda (gasto): el gasto de las familias, el gasto de

las administraciones publicas y las exportaciones netas.

Gréfica 4: composicion del PIB por parte de la demanda en tanto por ciento.
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Fuente: elaboracion propia, datos del Banco Mundial

El gasto privado en bienes es la variable més significativa, ya que supone mas del 60%
del PIB a lo largo del periodo objeto de estudio. A esta variable le sigue la formacién
bruta de capital, que ha experimentado un crecimiento practicamente constante (tanto es

asi que ha pasado de un 21% a casi un 30% del PIB).

En cuanto al gasto publico en bienes, también denominado consumo publico,
observamos como a medida que pasa el tiempo también ha ido teniendo una mayor
importancia en la composicion del PIB, ya que en el afio 2000 solo suponia un 18% y a
finales del periodo en 2019 supone casi un 25%.

Para concluir, analizamos las exportaciones netas o demanda exterior de un pais, que
se obtiene de la diferencia entre exportaciones e importaciones. Apreciamos una
disminucion relevante en la participacion de esta variable, con un decrecimiento de un
90% durante el periodo objeto de estudio. Una de las posibles causas de dicha evolucion
podria ser la disminucidn de las exportaciones y de las importaciones, ligadas fuertemente
a las variaciones del precio del petroleo, el cual ha sufrido una bajada considerable este

ultimo afo.
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l. Consumo

Esta variable es una de las principales magnitudes que forman parte del PIB de un pais.
Representa la actividad de compra y venta (gasto) de bienes de consumo que realizan los
agentes de un pais en un periodo de tiempo concreto, con el fin de cubrir sus necesidades.
Podemos distinguir dos tipos de consumo dependiendo de quien realiza el gasto, las

economias domeésticas del pais (consumo privado) o el estado (consumo publico).

Gréfica 5: evolucion del consumo publico y privado en Noruega (mil millones de

USD precios constantes).
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Fuente: elaboracion propia, datos del Banco Mundial

La gréfica anterior, representa el consumo publico y privado de Noruega (ambos en
USD constantes) en el periodo objeto de estudio. Podemos apreciar, que el consumo
privado ha crecido a un ritmo superior al consumo publico durante el periodo: ha
aumentado méas de un 70% de 2000 a 2019, mientras que el consumo publico solo lo ha
hecho un 50%. Cabe destacar que Noruega es uno de los paises del mundo con mayor

ratio de gasto publico sobre PIB.

El consumo publico, ademés de un menor crecimiento, ha mostrado mayores periodos
de estancamiento, mientras que el consumo privado ha tenido una evolucion creciente

constante salvo en el periodo de 2007 a 2009 como consecuencia de la crisis mundial.
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En resumen, observamos que el consumo privado ha tenido mayor relevancia en el
crecimiento del PIB ya que su evolucion ha sido mas positiva y significativa que la del
consumo publico. Actualmente, el consumo privado representa mas de un 40% del PIB

mientras que el consumo publico lo hace en torno a un 24%.
Il.  Inversion

La inversion, también denominada formacion bruta de capital, es otro de los
componentes del PIB desde el punto de vista de la demanda, el cual refleja el uso que se
realiza de ciertos bienes en las actividades econémicas o negocios, con el objetivo de

producir mas bienes en el futuro.
La inversion esta formada por dos componentes:

- Formacién bruta de capital fijo, mide el valor de aquellos activos fijos
adquiridos o producidos en un periodo de tiempo determinado, tanto por el sector
publico como por el privado.

- Variacion de existencias, mide la variacion que tiene las existencias almacenadas
durante un periodo de tiempo. Para el céalculo, se tendrén en cuenta tanto las de

bienes terminados, semiterminados y en fabricacion.

Graéfica 6: evolucién del PIB (%) y evolucion de la FBC (% del PIB)
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En la grafica anterior, podemos observar la evolucion que han tenido tanto la
Formacién Bruta de Capital (FBC), como el Producto Interior Bruto (PIB), ambas

medidas en tanto por ciento, en el periodo objeto de estudio. Al comparar dichas variables,
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podemos observar la influencia que ha tenido la formacion bruta de capital en el
crecimiento del PIB. Los datos no ofrecen duda: la variacién de FBC no han supuesto una
gran aportacion para el crecimiento del PIB.

I11.  Balanza de pagos

La balanza de pagos es el documento contable donde se registran las operaciones
econOdmicas habidas entre los residentes de un pais y los residentes del resto del mundo,
durante un periodo especifico, normalmente un afio de duracion. Proporciona informacion
muy relevante sobre situacion econémica de un pais. Esta compuesta por cuatro cuentas:

corriente, de capital, financiera y de errores y omisiones.

- Balanza por cuenta corriente: incluye las importaciones y exportaciones de
bienes y servicios, asi como las rentas y transferencias realizadas del pais con el
exterior. Se compone de 3 subdivisiones: bienes, servicios y rentas (primarias y
secundarias).

- Balanza de cuenta de capital: incluye los movimientos de capitales (remesas,
compra y venta de bienes no financieros). Las transacciones mas relevantes que
incluye son las transferencias de capital del pais con el exterior. Por tanto, su saldo
puede interpretarse en la practica como la diferencia entre las transferencias de
capital recibidas del exterior y las transferencias concedidas al exterior.

- Balanza de cuenta financiera: registra los préstamos (obtenidos del y
concedidos al extranjero) y el resto de las inversiones realizadas en, y recibidas
del, extranjero. Su saldo es la diferencia entre las inversiones del exterior en el

pais y las del pais en el exterior.

La evolucion creciente de las exportaciones e importaciones de bienes a nivel mundial
en los ultimos afios es una de las consecuencias de la globalizacion (que facilita el acceso
aun mayor numero de mercados). Para aprovecharse de los beneficios de la globalizacion,
un factor relevante es el grado de internacionalizacion de una economia, es decir, la
capacidad de realizar parte de la actividad econdmica fuera del pais. En este sentido, hay
que destacar la importancia de las exportaciones e importaciones de un pais, como
indicadores del grado de internacionalizacién de las empresas. Antes de analizar los datos
de la balanza de pagos de Noruega, introducimos un breve resumen de las principales

partidas de sus exportaciones e importaciones.
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Las exportaciones de Noruega estan compuestas mayoritariamente por dos recursos
naturales como son el petrdleo y el gas, ademas del pescado fresco y el aluminio. Los
principales paises a los que exporta son Reino Unido, Alemania, Paises Bajos, Suecia y

Francia.

Las siguientes graficas nos ofrecen la distribucion de los principales productos que

exporta el pais, asi como la importancia de los principales paises a los que lo hace.

Gréfica 7 y 8: principales productos exportados y principales paises a los que

exporta Noruega.
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Fuente: elaboracion propia, datos de OEC.

Las importaciones, son mayoritariamente de caracter tecnoldégico como son los
automoviles, aparatos de radiofusion y television, ademas de aceites derivados del
petréleo. Los principales paises de los que importa bienes son Suecia, Alemania, China,
Dinamarca y Estados Unidos.
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Las siguientes graficas nos ofrecen la distribucion de los principales productos que

importa el pais, asi como la importancia de los principales paises de los que lo hace.

Gréfica 9y 10: principales productos importados y principales paises

importadores de Noruega.
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Fuente: elaboracion propia, datos OEC.

Para concluir, y en relacién directa con lo que hemos indicado anteriormente sobre la
importancia de las exportaciones e importaciones, destacamos que Noruega tiene un
indice de Globalizacién del Comercio de 86,44%, dato muy elevado, (a titulo de

ejemplo, el indice de globalizacion del comercio mundial es de tan solo un 58,83%).
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Gréfica 11: evolucidn de las exportaciones e importaciones en Noruega (precios
constantes USD).
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Fuente: elaboracién propia, datos Knoema

En la gréfica anterior, se representa la evolucion del comercio exterior noruego
durante el periodo objeto de estudio, a través de las exportaciones, importaciones y

exportaciones netas.

Podemos observar como las exportaciones netas (exportaciones menos
importaciones) muestran un saldo positivo, es decir, un superavit durante todo el periodo

de estudio.

Destacamos la evolucion que muestran las importaciones ya que éstas, aunque se han
mantenido inferiores a las exportaciones (superavit) durante todo el periodo objeto de
estudio, han tenido un crecimiento constante, salvo en 2009 y mas recientemente en 2015

y 2016 que tuvieron una disminucion.

En cuanto a las exportaciones, observamos como tienen mayor numero de
fluctuaciones y de mayor significatividad (tanto subidas como bajadas) que las
importaciones, si bien, tal y como se ha indicado, han sido durante todo el periodo objeto
de estudio superiores a las importaciones.
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Tabla 1: Saldo neto de la balanza de pagos de Noruega (miles de millones)

21

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Cuenta corriente 25,13 USD | 27,55USD | 24,27 USD | 27,70 USD | 33,00 USD | 49,97 USD | 5591USD | 49,73USD | 72,92USD | 45,17 USD
Bienes 26,51 USD | 27,04USD | 24,65USD | 28,38 USD | 34,26 USD | 48,64 USD | 58,08USD | 57,49USD | 84,84 USD | 48,69 USD
Servicios 2,13 USD 1,92 USD 1,16 USD | 0,88 USD | 0,83 USD 0,71 USD 0,34 USD -3,44 USD -5,07 USD -1,68 USD
Rentas primarias -2,31 USD 0,17 USD 0,70USD | 1,37 USD | 0,55 USD 3,25 USD 0,48 USD -0,71 USD -3,28 USD 2,74 USD
Rentas secundarias | -1,21 USD -1,58 USD | -2,23 USD | -2,92USD | -2,63USD | -2,63 USD -2,98 USD -3,61 USD -3,57 USD -4,58 USD
Cuenta de capital | -0,091 USD | -0,090 USD | -0,19 USD | 0,68 USD | -0,15USD | -0,28 USD -0,13 USD -0,16 USD -0,21 USD -0,12 USD
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
50,26 USD | 65,43 USD | 62,44 USD | 53,67 USD | 55,80 USD | 30,98 USD | 14,96 USD | 18,37 USD 31,14 USD 16,65 USD
54,08 USD | 73,76 USD | 72,03 USD | 63,70 USD | 52,62 USD | 27,49 USD | 12,92 USD | 23,20 USD 33,56 USD 14,89 USD
-3,62USD | -6,82USD | -5,93USD | -7,72USD | -8,19USD | -5,62USD | -6,88USD | -9,30 USD -8,34 USD -7,76 USD
4,86 USD 5,24USD | 4,26 USD | 5,38 USD | 18,22USD | 16,10USD | 15,71 USD | 11,10 USD 12,55 USD 16,13 USD
-5,06 USD | -5,73USD | -6,76 USD | -7,92 USD | -7,69USD | -6,86 USD | -6,98USD | -6,79 USD -6,64 USD -6,61 USD
-0,16 USD | -0,30USD | -0,22 USD | -0,24 USD | -0,20USD | -0,22USD | -0,09USD | -0,10 USD -0,17 USD -0,13 USD
Fuente: elaboracion propia, datos Knoema.




En las tablas anteriores, se puede observar la Balanza de Pagos de Noruega durante el
periodo objeto de estudio.

En primer lugar, observamos que el saldo de la cuenta corriente es positivo (es decir,

superavit) a lo largo de todo el periodo objeto de estudio. Esto nos refleja que Noruega,
tiene unas exportaciones (bienes y servicios) y trasferencias recibidas, mayores a las
importaciones (bienes y servicios) y transferencias entregadas. Ademas, podemos
apreciar que este saldo positivo tuvo un crecimiento constante durante la primera década
(salvo en 2002, 2007 y 2009) frente a la tendencia decreciente en la segunda década,

siendo precisamente 2019 el afio con menor saldo del periodo.

En segundo lugar, la balanza comercial de bienes y servicios, (diferencia entre

exportaciones e importaciones), tal y como se ha indicado anteriormente, ha presentado
superavit, en ocasiones muy elevados durante todo el periodo objeto de estudio. En cuanto
a la balanza de servicios nos encontramos un escenario opuesto, ya que su saldo negativo
(déficit) se da desde 2004 y éste aumenta cada vez mas, lo que significa que las
importaciones de servicios cada vez tienen mayor volumen que las exportaciones de los

mMismos.

En tercer lugar, la balanza de rentas, cuyo saldo se obtiene de la diferencia entre los

ingresos por rentas y transferencias corrientes procedentes del extranjero, recibidas por
los noruegos menos rentas y transferencias corrientes pagadas por Noruega a residentes
en el extranjero. Se diferencian dos partidas, las rentas primarias y las secundarias

(transferencias corrientes).

- Rentas primarias, recogen las rentas en sentido estricto, es decir, rentas del
trabajo, inversion y otras en forma de impuestos (a la produccion, importaciones
y subvenciones). Destaca que tiene signo positivo a lo largo del periodo, salvo en
2000, 2007- 2008. Podemos apreciar que el saldo ha ido mejorando en los tltimos
afios del periodo.

- Rentas secundarias, representa las transferencias corrientes recibidas o entregadas
del resto del mundo. Su saldo ha sido negativo durante todo el periodo,
presentando ademas escasos signos de recuperacion, ya que comienza a disminuir

en el afio 2014 si bien de manera poco significativa.
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En cuarto lugar, la cuenta de capital, destaca por el predominio del déficit, teniendo

escasos periodos de superavit, lo que nos indica que las transferencias de capital
concedidas al exterior superan a las recibidas del exterior, es decir, los gastos son mayores

a los ingresos.

Para finalizar, dado que la cuenta de capital presenta saldos muy reducidos, los saldos
de la cuenta financiera son muy similares a los de la balanza por cuenta corriente. El
epigrafe mas relevante de la balanza financiera es el que se refiere a la inversion directa,

cuya evolucion analizamos en la siguiente grafica.

Gréfica 12: evolucion de la inversion extranjera directa (miles de millones de

UMN, precios constantes).
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En la grafica anterior se observa la evolucion de la inversion extranjera directa,
medida en miles de millones de USD, en precios constantes, durante el periodo objeto de
estudio. Concretamente, se presentan los datos de inversion directa neta realizada, (capital
neto) la cual se obtiene como la diferencia entre las salidas (inversiones en el extranjero

de Noruega) y las entradas (inversiones extranjeras en Noruega) de capital.

Debemaos tener en cuenta que Noruega es un pais con una legislacion severa sobre las
inversiones extranjeras, aungue en los Gltimos afios se ha ido acercando a los estandares
de la Union Europea. Aun con ello, Noruega ofrece algunos beneficios a aquellas
empresas que decidan invertir en las zonas menos pobladas del pais (bajas tasas a la

seguridad social, tasas impositivas mas bajas y deducciones adicionales para las
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personas), de manera que estos beneficios suponen un incentivo para aquellas empresas

que estén pensando en establecer su negocio en Noruega.

Las entradas netas de capital reflejan una de las fuentes de financiamiento ante
posibles déficits por cuenta corriente. En la grafica podemos observar como en los ultimos
cuatro afios del periodo objeto de estudio, Noruega tiene unas entradas de capital muy
distintas a lo acostumbrado del pais, ya que sufren varios periodos negativos (2016 y
2018).

Por lo contrario, las salidas netas de capital son positivas a lo largo de todo el periodo
objeto de estudio, lo que demuestra que Noruega es un gran inversor en el extranjero.
Aun con ello, estas no han sido suficientes para compensar la gran disminucién de las

entradas durante los Ultimos anos.

Para concluir, destacamos que mas del cincuenta por ciento de las inversiones en el
pais, en 2019, se han realizado con los siguientes paises: Suecia (22%), Estados Unidos
(9%), Luxemburgo (9%), Paises Bajos (8%), Dinamarca (7%) y Reino Unido (6%). A su
vez, los sectores donde mas inversiones se realizan son: mineria y extraccion (27%), y

manufacturas (10%), sectores que suponen casi un 50% de las inversiones en el pais.

24



3.2 Oferta

Para llevar a cabo el estudio de la economia noruega a través de la oferta,
analizaremos la importancia que tienen los diferentes sectores productivos en el PIB. Para
ello nos centraremos en los tres principales sectores productivos en los que se divide la

actividad econémica: primario, secundario y terciario.

- Sector primario, compuesto por aquellas actividades que conllevan la extraccion
y recoleccion de recursos naturales asi como la transformacion de los mismos con
poca 0 ninguna manipulacion, es decir, actividades agricolas, ganaderas,
explotacion forestal, pesca, caza y apicultura.

- Sector secundario, que transforma los bienes del sector primario en nuevos
productos, compuesto por las actividades industriales, mineria, construccion e
industria energética.

- Sector terciario, o también llamado sector servicios, compuesto por el comercio,

transporte, hosteleria, educacion y sanidad.

A continuacion, tenemos representada la participacion, en porcentaje, de los
diferentes sectores productivos en el PIB, durante el periodo objeto de estudio.

Gréfica 13: estructura productiva de la economia noruega (% del PIB)
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Fuente: elaboracién propia, datos Eurostat.
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En cuanto al sector primario, vemos como tiene una evolucion practicamente lineal
con una escasa variacion a lo largo del tiempo, manteniéndose durante todo el periodo en
valores muy reducidos. No es sorprendente, pues uno de los componentes de este sector,
la agricultura tiene una baja importancia en la economia del pais (por su desfavorable

climatologia).

A pesar de la escasa participacion en dicho sector, existen prioridades politicas que
hacen hincapié en la seguridad alimentaria, ademés del fomento a la poblacion en aquellas
zonas rurales poco habitadas. En cuanto a lo que se refiere a la pesca, a pesar de su escasa
participacion en el PIB, Noruega es uno de los principales proveedores y exportadores
mundiales de productos de pesca. Es a destacar que la politica y gestion de la pesca, esta

basada en el principio de explotacion sostenible de los recursos marinos vivos.

La base industrial en Noruega es reducida, aunque superior a la de muchos paises
desarrollados, a pesar de la gran importancia que tienen el gas y el petrdleo, y con
tendencia decreciente en su participacion en el PIB. Es en el afio 2011 cuando este sector,
comienza a decaer; uno de los motivos de este comportamiento viene explicado por el
proceso de deslocalizacion que sufrid, debido a los elevados costes. En 2016 se produjo

un cambio de tendencia que sélo duré dos afios.

El sector servicios presenta una gran importancia (siendo, ademas, el sector que mas
empleos genera), si bien su participacion en el PIB es menor que en otros paises
desarrollados. En el afio 2011, las exportaciones de servicios (transporte maritimo
mayoritariamente) supusieron 81.9 mil millones de délares, frente a 90.6 mil millones de
dolares de importacion de servicios. En los Gltimos afios, el turismo en el pais se ha visto
incrementado a pesar de tener una pequefia oferta y unos precios elevados. Es también a
destacar que el pais es muy competitivo en lo que se refiere al transporte maritimo, siendo
propietario de un 10% de la flota mercante mundial y con un 15% de las actividades

relacionadas con la explotacion petrolifera.

Por cuestiones geograficas y climaticas, la poblacion noruega se concentra en el sur
del pais, es decir, en la region de Oslo. Esta caracteristica demografica condiciona el
mercado noruego, ya que la mayoria de sedes y almacenes de los importadores y
distribuidores se concentran en esta zona, por lo que los costes de transporte interior de
mercancias son elevados debido a las largas distancias que deben recorrer los

distribuidores.
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En el gréafico siguiente se representa la participacion del petroleo en el PIB durante

el periodo objeto de estudio.

Gréfica 14: rentas del petroleo (%PIB).
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

Atendiendo a la gréafica, observamos como la participacion del petrdleo en el PIB de
Noruega ha tenido una tendencia mayoritariamente decreciente a lo largo del periodo,
fundamentalmente por el descenso en el precio del petréleo y las desinversiones en la

industria relacionada con él.

La caida de este sector también provoco el aumento del desempleo en Noruega,
aungue éste sigue siendo muy bajo en comparacién con el resto de economias europeas.
A pesar de lo comentado, el petréleo sigue siendo una de las principales fuentes de
ingresos del pais, sin olvidarnos de que Noruega es uno de los principales paises

productores y exportadores de petroleo a nivel mundial.

Cabe mencionar, que en 2019 Noruega aumentd de nuevo su actividad petrolera,
debido al inicié una nueva explotacion de petroleo, en el campo petrolero Johan Sverdrup
(el méas grande en décadas). Se anticipa que esto supondra un impulso para la produccion
del pais y la retirada de las grandes compafiias internacionales, dando paso a nuevos
productores, retomando inversiones descuidadas por las Big Oil. En este sentido, en 2020
el Directorio de Petroleo de Noruega establecio como nuevo objetivo un incremento
sustancial en la produccion del crudo, lo que supondra un empuje desde sus recientes

minimos de 30 afos.
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Gréfica 15: empleo por sectores productivos (2019)
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En la gréfica anterior se representa la empleabilidad en los diferentes sectores

productivos en el afio 2019.

La gréfica nos advierte de como méas de la mitad de los puestos de trabajo se
corresponden con el sector terciario, sector que como hemos indicado anteriormente es el

predominante del pais, seguido por el de la industria.

Cabe destacar, que la empleabilidad en el sector servicios tiene una tendencia
creciente desde hace mas de dos décadas (con escasos periodos decrecientes) frente a la
tendencia claramente decreciente del sector industrial. Esta evolucion es similar a la que

han experimentado en las Ultimas décadas la mayoria de los paises desarrollados.

La empleabilidad de los ultimos afios en el sector petrolifero esta marcada por la
prosperidad de este sector a nivel mundial. En Noruega se ha producido una escasez de
trabajadores expertos, y se prevé que deberan contar con 10.0000 ingenieros a lo largo de
los préximos 5 afios. Como esta necesidad no puede ser atendida Unicamente por el
sistema educativo nacional van a tener que seguirse contratando expertos de paises

Vecinos.
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4. MERCADO DE TRABAJO

El mercado de trabajo es otro elemento de gran importancia a la hora de estudiar la
situacion de la economia de un pais. En este apartado vamos a analizar la evolucion del

mercado de trabajo de Noruega.

La tasa de desempleo muestra el desajuste entre oferta y demanda de trabajo. Nos
indica cuantas personas dispuestas a trabajar no tienen trabajo, es decir, qué parte de la
oferta no es absorbida por la demanda por parte de las empresas y/o el sector publico. Se

calcula como el cociente entre el nimero de parados y la poblacion activa del pais.

Graéfica 16: evolucion de la tasa de desempleo en los diferentes paises

seleccionados (% de la poblacién activa total)
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En el grafico anterior se representa la evolucion de la tasa de desempleo de Noruega,
Espafia, Austria, Australia, Suecia y el conjunto de la OCDE, durante el periodo objeto

de estudio.

Como se puede observar en el gréafico, la tasa de desempleo de Noruega es muy
reducida, el pais con menor tasa de desempleo de todos los seleccionados y bastante
menor también que la del conjunto de los paises de la OCDE. A lo largo del periodo
objeto de estudio, vemos como su evolucion no ha presentado grandes oscilaciones, estas
han sido mucho menores que las del resto de paises, ni siquiera en los afios de la crisis

financiera ni en el 2020 (por la crisis del covid). No obstante, destaca que ha sido en 2020
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araiz de esta ultima crisis, cuando se ha alcanzado una de las mayores tasas de desempleo
registrada en Noruega, un 4,62%. Noruega se vio afectada por tres razones: la
paralizacion de la economia mundial, la caida del precio del petrdleo y las medidas
tomadas por el gobierno. Sin embargo, la mayoria de los desempleados eran ciudadanos
suspendidos de empleo de forma temporal, lo cual supuso un "alivio" para el mercado
laboral. La aprobacion de ayudas millonarias para las empresas y trabajadores obligé a
Noruega retirar sumas elevadas del Fondo Petrolero Estatal.

En la grafica siguiente se muestra la evolucion que ha tenido el desempleo en Noruega
atendiendo al nivel de estudios (basica, intermedia y avanzada) sobre el total de

desempleados.

Gréfica 17: evolucion de la tasa de desempleo segun el nivel de estudios (%6).
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

Observamos que la tasa de desempleo es menor cuanto mayor es nivel de estudios. Es
también a destacar que la tasa de desempleo entre personas con una educacién basica ha
tenido durante el periodo una tendencia ligeramente creciente. Esto puede ser indicador
de que cada vez mas se demandan trabajos que requieren personal mas cualificado. Por
el contrario, la tasa de desempleo de personas con una educacion avanzada es minima (en
los ultimos ha tenido un ligero aumento, pero esta de nuevo en una senda decreciente).
Lo mismo ocurre con aquella poblacion con educacion intermedia, que presenta una

evolucion similar.
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Graéfica 18: evolucion tasa desempleo por sexo (%)
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En la grafica anterior observamos la evolucién que ha tenido la tasa de desempleo
atendiendo al sexo, medido sobre el porcentaje de hombres y mujeres activas
respectivamente. Es un hecho destacable que en la préctica totalidad del periodo objeto

de estudio, la tasa de desempleo masculina es superior a la femenina.

Existen numerosos articulos que estudian al papel de la mujer en el mercado laboral
de Noruega. Todos ellos hacen hincapié en la importancia que éstas tienen en las
empresas, tanto es asi que el embajador Johan Vide afirma que “el trabajo de las mujeres

en Noruega es mas importante que todos nuestros recursos petroliferos” (Johan Vide,

2012).

Ademas, muy importante, Noruega es uno de los paises de la OCDE con mayor
porcentaje de mujeres en el mercado laboral, con un 75%; desde los afios 70 en Noruega
tiene muy claro el papel que éstas representan en la economia. Una de las razones por las
que estos resultados son posibles son las facilidades a la hora de la maternidad, ya que
cuentan con un plan de flexibilizacion con los permisos de maternidad y paternidad (47
semanas y 100% del sueldo), guarderias subvencionadas y dias libres para el cuidado de
los hijos. El conjunto de todas estas ayudas, facilitan compaginar la maternidad con el

trabajo.
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Graéfica 19: evolucion de la tasa de desempleo en la poblacion joven (15 a 24

afos) por sexo en Noruega (%0).
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial.

En la anterior grafica, se representa la evolucion de la tasa de desempleo en la
poblacién joven, comprendida entre los 15 y 24 afios de edad, de Noruega medida en

tanto por ciento durante el periodo objeto de estudio.

Antes de empezar a analizar los resultados, destacamos que en Noruega la educacion
es gratuita en la mayoria de las escuelas y universidades publicas, lo que facilita que
mayor proporcién de la poblacion tenga acceso a la educacion. En la linea de lo estudiado
anteriormente, observamos que, también entre la poblacion joven, la tasa de desempleo
en hombres es mayor que la de mujeres, siendo la evolucion de ambas muy similar a lo

largo del tiempo.

Si comparamos los resultados del pais con el conjunto de paises de la OCDE, nos
encontramos una vez mas que el desempleo de Noruega es inferior al de la media de la

OCDE, estando ademas muy por debajo durante un largo periodo de tiempo.

Ademas, otro aspecto importante es que para los jovenes noruegos no es complicado
encontrar trabajo y que esté bien remunerado. Hay estudios que apuntan que Noruega
necesitara diversificar sus industrias si quiere seguir siendo competitiva en el futuro y, asi
mismo, entre otras cosas, las empresas deben estar mas abiertas a contratar gente

extrajera.
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Por altimo, cabe destacar que el mercado laboral de Noruega, sin necesidad de
establecer salarios minimos ni indemnizaciones por despido fijadas por la ley, es uno de
los més eficientes a nivel mundial y permite a los ciudadanos unas excelentes condiciones
de vida. La premisa para el buen funcionamiento esta en la negociacion de las condiciones
de trabajo de los sindicatos junto con las empresas, de forma descentralizada y llegando

a acuerdos eficientes y adaptados a cada empresa.

Para terminar este apartado, vamos a analizar el crecimiento del PIB per cépita
atendiendo a los dos factores en que puede descomponerse: la variacion del empleo per
capita (empleados/poblacion total), es decir, el porcentaje de la poblacidn que trabaja, y

la variacién de la productividad del trabajo, que mide la eficiencia del trabajo.

Gréfica 20: evolucidon del PIB per capita atendiendo a la productividad y

empleo per capita (% de variacién anual).
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Fuente: elaboracion propia, datos Banco Mundial y EPA.

En el gréfico anterior, se representa la evolucion que ha tenido la economia noruega

teniendo en cuenta el desglose del PIB per cépita, durante el periodo objeto de estudio.

Atendiendo al comportamiento del PIB per capita, se aprecia la enorme caida de 2007
a 2011, periodo que se corresponde con la crisis a nivel mundial que se inicié en 2008, y
gue afectd negativamente a sus dos componentes, la productividad y el empleo per capita,
que evolucionaron de forma muy parecida. A partir de 2011 se empieza a ver una
recuperacion de la economia tras la crisis, impulsada por una evolucion muy positiva de

la productividad, mientras que el empleo per cépita presenta un comportamiento desigual.
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5. PRECIOS

En el presente apartado, analizamos la evolucion del nivel de precios de la economia
noruega a lo largo del periodo objeto de estudio. Para ello nos centraremos en los dos

indices de precios mas relevantes: el IPC y el deflactor del PIB.

- Indice de Precios al Consumo (IPC), mide la variacion del precio medio de una
cesta de bienes y servicios consumidos por las familias durante un periodo de
tiempo determinado.

- Deflactor del PIB, similar al anterior excepto que se consideran todos los bienes
y servicios que forman parte del PIB, es decir, todos los que se han producido en

la economia.

Grafica 21: evolucion del IPC y del deflactor del PIB.
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Fuente: elaboracion propia, datos Knoema.

En la grafica anterior se pueden observar los dos indices de precios anteriores durante

el periodo objeto de estudio.

Desde el principio, observamos como las variaciones del deflactor del PIB han sido
mas drasticas que las del IPC, con numerosas subidas y bajadas. De hecho, la tasa de
crecimiento del IPC ha evolucionado de forma muy estable durante el periodo objeto de
estudio. Ademas, el crecimiento de deflactor del PIB ha estado en buena parte del periodo
por encima del IPC, salvo en 2009 y en el periodo de 2014 a 2017, donde este disminuye

drasticamente (viéndose mucho mas afectado por la crisis financiera que el IPC).
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A continuacion, a efectos de contraste, comparamos la evolucion del comportamiento

del IPC de Noruega junto con el resto de paises seleccionados.

Gréfica 22: evolucion del IPC en Noruega, Espafia, Austria, Australia y Suecia.
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Fuente: elaboracion propia, datos Knoema.

En la anterior grafica se representa la evolucion del IPC en Noruega, Espafia, Austria,

Australia y Suecia durante el periodo objeto de estudio.

Lo primero que se observa es que el comportamiento de las variaciones del IPC de
Noruega ha sido totalmente dispar al del resto de paises. En numerosos afios cuando la

tendencia del resto de paises era creciente la de Noruega era decreciente, y viceversa.

Es destacable asimismo que en 2008, momento de crisis financiera mundial, Noruega
fue el pais menos afectado de los analizados (pasa de 3,80% a 2,20%) mientras que
Espafia y Suecia llegan a tener resultados negativos con unos porcentajes iniciales de
4,10% y 3,40% respectivamente (disminuyendo hasta - 0,30% y - 0,50%). Efecto

contrario sucede en 2017, donde todos menos Noruega aumentan su IPC.

Con estos resultados, podriamos decir que Noruega no sigue la misma evolucién que
el resto de paises, siendo la diferencia notoriamente visible. Sin embargo, si ponemos la
vista en la media del conjunto de paises (sin incluir a Noruega) a lo largo del periodo
objeto de estudio, observamos, en la siguiente grafica, que Noruega no tiene unos
resultados tan dispares. Lo que demuestra que no coincidiendo con la trayectoria

particular de cada pais en los afios, si que coincide con la genérica del conjunto.
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Gréfica 23: promedio del IPC de Noruega y el conjunto de paises.
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Fuente: elaboracién propia, datos Knoema.

Para finalizar el apartado, analizamos la evolucion que han sufrido los salarios medios
anuales a lo largo del periodo objeto de estudio de Noruega y, a efectos de comparacion,
los de otros paises de miembros de la OCDE. Para que la comparacion sea lo mas realista
posible, los salarios estan valorados en términos de Paridad de Poder Adquisitivo (PPA),

lo que significa que estan ajustados al coste de vida de los diferentes paises.

Gréfica 24: evolucidn del salario medio anual en Noruega, Espafia, Austria,
Australia y Suecia (PPA en euros).
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Fuente: elaboracidn propia, datos OCDE.
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Observamos como el salario medio anual de los noruegos ha tenido una evolucion muy
positiva durante todo el periodo objeto de estudio, salvo los ultimos afios (2014 — 2019)
en los que el crecimiento ha sido méas limitado que en los anteriores. Si hacemos la
comparativa con los otros paises, se aprecia que los salarios han subido en Noruega
notablemente méas que en el resto. Mientras que en el 2000 comenzd con un salario medio
bajo comparado con el resto de paises (se encontraba en paridad con Espafia), la situacion
ha cambiado drésticamente en el transcurso de los afios: el poder adquisitivo del salario
medio de Noruega es muy superior al de su vecina Suecia y ahora al mismo nivel que

Austria y Australia, paises que también gozan actualmente de una buena calidad de vida.

Hay que remarcar que los datos de salarios que estamos estudiado se dan en términos
de capacidad de compra. Teniendo en cuenta el coste de vida de Noruega (superior al
resto de paises), los salarios son muy elevados, acordes a los costes que deben hacer
frente. Asi, los gastos mensuales por individuo en Noruega se aproximan a los 1.500
euros, mientras que en Espafia rondan los 500 euros. Un factor relevante es el coste de la
vivienda: el coste medio de alquiler en Noruega ronda los 1.100 euros mensuales,

mientras que por ejemplo en Espafia la media es de 675 euros mensuales.

En resumen, a pesar del elevado coste de vida en Noruega, los salarios son lo
suficientemente elevados para poder costearlo desahogadamente. Cabe destacar que el
nivel de calidad de vida en Noruega esta entre los mas elevados del mundo (se encuentra

en el puesto nimero 10 en el indice de Calidad de Vida).

Graéfica 25: presion fiscal per capita en Noruega, Espafia, Austria, Australia y

Suecia.
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Fuente: elaboracidn propia, datos DatosMacro.
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En la grafica anterior se observa la evolucion de la presion fiscal per cépita en los
paises seleccionados durante el periodo objeto de estudio (salvo los dos ultimos afios de
Australia, por no estar disponibles los datos). La presion fiscal, es el total de impuestos

recaudados por el sector publico de un pais.

En primer lugar, observamos como la evolucion de Noruega ha tenido un
comportamiento creciente en casi todo el periodo, a diferencia del resto de paises que
apenas han sufrido cambios significativos.

Con estos datos contrastamos que a pesar de que Noruega tiene un salario medio anual
superior al resto de paises, también es el pais que mas impuestos paga, siendo Espafia el
pais en el que menos se recauda. Uno de los principales impuestos en los que destaca la
diferencia entre paises es tipo impositivo del IVA (méaximo): Noruega 25%, Espafia 21%,
Austria 20%, Australia 10% (Unico), Suecia 25%. Ocurre parecido con el tipo impositivo
del IRPF (medio): Noruega 27,5%, Espafia 21,1%, Austria 32,6%, Australia 24,1%,
Suecia 24,4%. También es a destacar, que los trabajadores de los paises nordicos,
contribuyen en un 1% y 6,6% mas que los trabajadores espafioles.

En Noruega hay un total de tres millones de contribuyentes, lo que supone mas de la
mitad de su poblacion (5,2 millones). Los paises Nérdicos destacan por tener politicas
publicas incrementalistas, lo que permite no generar grandes desigualdades en la
acumulacion de riqueza a través de determinadas medidas publicas, recaudando mucho

mas a través de impuestos poco progresivos como el IVA.
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6. FONDO DE PENSIONES DEL GOBIERNO DE NORUEGA

El Fondo de Pensiones del Gobierno de Noruega fue creado en 1990, con el fin de
invertir en el exterior los ingresos procedentes del gas y del petr6leo. Formado por dos
fondos soberanos de inversion del Gobierno de Noruega: el Global (Fondo de Petréleo
del Gobierno) y el de Noruega (Fondo Nacional del Régimen de Seguros). En ambos se
deposita el excedente de riqueza producido por la produccion de petréleo, compuesto por
pagos de impuestos de empresas, licencias de exploracion del recurso y los dividendos de
la petrolera de capital mixto Statoil. Estos fondos estan gestionados a través del Norges
Bank Investment Management (NBIM) creado en 1990 para gestionar las enormes
cantidades de dinero generadas por el petréleo, el cual funciona a través de un mandato
que define un Indice de Referencia basado en indices de proveedores externos e impone
ciertas restricciones y requisitos; a pesar de ello la Gltima decision esta en manos del

gobierno noruego.

En este apartado vamos a hacer hincapié en el Global, es decir, en el Fondo de
Petroleo del Gobierno. Fue creado con el objetivo de suavizar tanto las consecuencias
de posibles disminuciones en los ingresos, como las fluctuaciones de los precios del
petroleo. En palabras del Ministro de Finanzas Noruego afirma “el objetivo es reducir la
vulnerabilidad de nuestro bienestar comin a un descenso permanente de los precios del
petroleo” (Making a Trader, 2019).

Las inversiones se realizan a nivel internacional para que el riesgo no dependa
unicamente de la economia noruega; por ello las decisiones de inversion del fondo estan
basadas en la investigacion y el andlisis de los mercados financieros y economia mundial.
En 2007 ascendi6 a la cuarta posicion de los fondos mas grandes del mundo, siendo
actualmente el mayor fondo soberano del planeta, con un volumen gestionado de activos

superior al billén de délares (casi el PIB de Espafia).

Actualmente, el fondo invierte en un total de 341 empresas del sector del petroleo y
gas, cuyo importe asciende a mas de 37 mil millones de dolares (entre ellas se encuentran
tres multinacionales espafiolas, Repsol, Siemens Gamesa, y Técnicas Reunidas). Aplican
estrategias de inversion a largo plazo, con objetivos de revalorizacion que garanticen la
prosperidad del pais noruego. Un tercio del valor del fondo se debe a las transferencias
de capital periddicas que realiza el gobierno noruego al fondo, procedentes de los
impuestos pagados por las empresas privadas por extraer petréleo y gas. Otro componente
relevante es la revalorizacion que sufren las inversiones y la corona noruega.
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En 2020, la crisis del covid trajo consigo consecuencias devastadoras para la
economia a nivel mundial. Noruega sin embargo tuvo una répida recuperacion en el
segundo trimestre. En ese afio se registraron altos niveles de volatilidad, asi como fuertes
variaciones entre los sectores (concretamente las aportaciones tecnologicas supusieron un
rendimiento del 41,9%).

“A pesar de que la pandemia ha marcado el afio 2020, ha sido otro buen afio para el
fondo. La rentabilidad global del fondo en 2020 fue la segunda més alta desde 1998
medida en coronas. Sin embargo, la elevada rentabilidad también nos recuerda que el
valor de mercado del fondo podria variar mucho en el futuro” asi lo explica el Consejero
Delegado del fondo Oystein Olsen (M. Moreno, 2021).

También es uno de los mayores inversores en la Bolsa de Espafia, con presencia en
85 empresas y una cartera de acciones valorada en mas de 11 mil millones de euros. En
2019 alcanzo una participacion del 3,117% en Iberdrola, situdndose tan solo por detras
de Qatar Investment Authority (8,694%) y BlackRock (5,132%). A principios de 2021 el
fondo soberano noruego pasé a ser uno de los tres principales accionistas de Repsol con

un 3,062% de participaciones (valoradas en 652 millones de euros).

Actualmente, el valor del Fondo asciende a méas de 11.050 millones de coronas
noruegas. Se realizan tanto inversiones de capital, que suponen hasta un 70% de las
inversiones (con participaciones en mas de 9.000 empresas de todo el mundo, con un
promedio de 1,4% de participacion en cada una de ellas) como en renta fija, que suponen
hasta un 30% del fondo (a las que se asignan bonos emitidos por los gobiernos e
instituciones relacionadas, y valores emitidos por las empresas). Otras de las inversiones
que realiza el fondo, pero con una menor relevancia, son las inversiones en bienes raices
no cotizados, que pueden suponer hasta un 7% del fondo y, finalmente las inversiones en
infraestructuras para energias renovables (e6licos y solares en Europa y Norteamérica)

pudiendo invertir hasta un 2% del fondo.
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A continuacién, se representa graficamente la evolucion del Fondo a lo largo del

periodo objeto de estudio.

Gréfica 26: evolucion del valor de mercado del Fondo de Pensiones de Noruega
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Fuente: elaboracién propia, datos Norges Bank.

En la grafica se observa como el Fondo ha tenido una evolucién creciente sostenida
en el tiempo, salvo en los afios 2008 y 2018. El afio 2008 estuvo marcado por la crisis
econdmica que afecto a nivel mundial, suponiendo una pérdida para el fondo que alcanzo
mas de 65 millones de euros. En otros afios, sin embargo, tuvo un gran crecimiento, por
ejemplo en 2017, donde se logré una rentabilidad media de casi un 14% frente al casi 7%
del 2016, originado en cierto modo por el cambio en la estructura de fondo, ya que dieron
mas peso a las inversiones realizadas en renta variable y también crecid el nimero de

empresas en las que el fondo tenia presencia, pasando de 8.985 (2016) a 9.146 empresas.

Es en 2018 cuando sufri6 la segunda mayor pérdida de la historia (desde 1996), pero
cabe destacar que “aunque el resultado en 2018 fue débil, el beneficio a largo plazo ha
sido bueno y mas alto que en los indices de referencia” (Periddico Finanzas, 2019), como

sefial6 el Consejero Delegado del fondo Oystein Olsen.

Pese a la crisis del covid, en 2020 “el retorno ha sido el segundo mas alto desde 1998
medido en coronas noruegas" como asi ha indicado el presidente del consejo de Norges
Bank, Oystein Olsen (Europa Press, 2021). En ese afio se alcanz6 un valor de casi 11
billones de coronas (1,037 billones de euros), frente a los 10,090 billones de 2019.
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Més recientemente, en el primer trimestre de 2021, el fondo logrd una rentabilidad
del 4%, lo que supone un retorno de casi 38 mil millones de euros, debido gran medida
al mercado de las acciones del sector energético y financiero.

A la vista de lo analizado anteriormente, es evidente que el Fondo de Pensiones de
Noruega presenta una evolucién positiva, con un crecimiento mantenido en el tiempo y
muy pocos periodos de contraccion de su valor. A principios del periodo estudiado el
valor de mercado del fondo de pensiones se encontraba en 44 billones de USD, y

finalizando el periodo en 1,275 billones de USD, un crecimiento indudable.

7. FINANZAS PUBLICAS

En este Gltimo apartado analizamos brevemente las finanzas publicas de la economia
noruega. Para ello nos centraremos en la evolucion de la deuda puablica (conjunto de
deudas que mantiene el Estado frente a los particulares y el resto de paises, para obtener
recursos financieros) y del déficit (situacion que se da cuando los gastos del Estado

superan a los ingresos no financieros).

Los paises, para hacer frente a sus gastos, en ocasiones incurren en déficit (gastos
mayores a los ingresos), que se financia con endeudamiento, es decir, emision de deuda

publica.

Sin embargo, Noruega es en esto una excepcion: se trata de uno de los pocos paises
que ha mantenido superavit en sus cuentas publicas a lo largo de todo el periodo objeto
de estudio, salvo en 2020, afio donde se registra un déficit del 3,10% del PIB. Hasta ese
momento, mantenia un resultado positivo desde hacia mas de un cuarto de siglo. Este
déficit de 2020 estuvo causado por la caida de la recaudacion fiscal y de los ingresos
procedentes del petroleo, por las inversiones del Fondo Soberano y por el aumento de

gasto publico que se realizd para impulsar la economia noruega.

“Las transferencias de capital y los subsidios aumentaron de forma destacada por las
medidas del Estado para contrarrestar los efectos negativos de la pandemia. Ello incluye
la reduccion en el impuesto sobre el trabajo y una pérdida esperada en garantias y

compensaciones a las empresas” (La Vanguardia, 2020)
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En cuanto a la deuda publica de Noruega, nos encontramos con unos resultados que
no resultan ser muy dispares entre afios. El maximo valor de la deuda publica durante el
periodo objeto de estudio fue del 55,40% del PIB.

En relacion a la gestion de su deuda, la economia noruega se caracteriza por disponer
de un amplio margen de maniobra en relacion a otros paises, ya que cuenta con un
preciado recurso natural, como lo es el petréleo, generando gran parte de los ingresos del
pais, asi como el "colchén™ que supone el Fondo de Pensiones (cuya importancia para la

economia noruega hemos destacado en la seccion anterior)

CONCLUSIONES

Noruega es un pais de extension reducida y con una baja densidad de poblacién (9
habitantes por kilémetro cuadrado). Destaca por una economia sélida y en constante
crecimiento, ademas de por la abundancia de recursos naturales, mas concretamente por
el petroleo y el gas, que suponen una enorme fuente de ingresos, generando excedentes

positivos desde hace mas de dos décadas.

El pais sobresale por mantener una posicion econémicamente sostenida también en
periodos de crisis, gracias a las medidas adoptadas y a la flexibilidad, la cual ha sido
posible en su mayor parte gracias al Fondo de Pensiones, cuyos resultados han permitido

mantener unas cuentas publicas saneadas.

En cuanto a la balanza de pagos, destaca por el continuo resultado positivo en la cuenta
corriente y en la balanza comercial a lo largo de todo el periodo. EI comercio exterior de
Noruega ha mostrado unos resultados positivos a lo largo del periodo objeto de estudio,
destacando el gran peso que tienen las exportaciones para el pais, las cuales estan

compuestas por el petréleo y gas, asi como pescado fresco y aluminio.

Por el lado de la oferta, hay que hacer constar el creciente valor que tiene el sector
servicios a pesar de la importancia del petréleo y gas en el sector de la industria, ademas
de ser el sector que mas empleos genera y que esta en crecimiento desde hace mas de dos

décadas.

El mercado de trabajo de Noruega destaca por su alta tasa de empleabilidad, siendo
uno de los paises con menor tasa de desempleo (alrededor del 4% en 2019). En cuanto a

la brecha de empleo entre hombres y mujeres, esta es minima, destacando asi mismo la
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gran importancia del papel de la mujer, con un 75% de participacién en el mercado de
trabajo. Por lo demas, lo que es tdnica habitual en los paises desarrollados, cuanto mayor
es el nivel de estudios, menor es la tasa de desempleo.

En consideracion a los salarios, éstos son muy elevados, lo cual, a pesar de la elevada
presion fiscal, permite a los noruegos mantener un elevado nivel de vida (superior a la

mayoria de paises del mundo).

Por ultimo, un rasgo distintivo de la economia del pais es el Fondo de Pensiones del
gobierno de Noruega (mayor fondo soberano del planeta), que ha tenido desde sus inicios
una tendencia creciente y que proporciona seguridad econdémica al pais y resguarda el
futuro de sus habitantes (con un valor en 2020 de aproximadamente 200.000 mil euros
por habitante).
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