Perspectivas presupuestarias: entre la aparente calma
a corto plazo y la tensién en el horizonte

Santiago Lago Pefas”

Existe un amplio consenso entre los analistas sobre la necesidad de esperarala
superacion de la pandemia y a que la economia se recupere para comenzar a
implementar medidas de consolidacion presupuestaria. No obstante, prevalece
también el acuerdo de que hay que aprovechar el aino 2021 para definir una
estrategia eficaz y creible que afronte los desafios del déficit y la deuda publica,
teniendo en cuenta el elevado déficit estructural que arrastra Espaia desde
hace aios y la magnitud del choque economico provocado por la COVID-19.
Esa estrategia, que tendria ser anterior a las nuevas reglas fiscales de la Union
Europeay a la desactivacion del programa de compra de activos del BCE, deberia
ampliar el horizonte temporal del plan presupuestario, basandose en un amplio
acuerdo politico sobre la senda futura del déficit estructural, con un calendario
que reparta los esfuerzos entre legislaturas, aun cuando pueda dejar en manos
de cada gobierno la combinacion elegida en términos de impuestos y gastos.
La reforma de la financiacion autonomica, la evaluacion de los programas de
gasto publico, la revision de las reglas fiscales subcentrales y la mejora de la
gobernanza fiscal multinivel son también condiciones necesarias en un Estado
descentralizado como el espaiiol.

El déficit publico espafiol del ejercicio 2020 fue
inferior al esperado por la mayoria de los analistas
y a la previsién del Gobierno (Lago-Pefas, 2021;
Ministerio de Hacienda, 2021a). Expresado como
porcentaje de PIB, cerré en -10,1 %; y en -11,0 %
cuando se incluyen las ayudas financieras. La expli-
cacion fundamental a esta sorpresa positiva se
encuentra en el lado de los ingresos no financieros,

que cayeron significativamente menos que lo espe-
rado. Aunque el PIB nominal cay6 -9,9 % (-10,8 %
a precios constantes segun el INE), los ingresos
publicos del conjunto de las administraciones publi-
cas lo hicieron solo la mitad (-5 %).

Aun asi, Eurostat certifica que Espafia alcanza el
déficit més elevado de la Unién Europea (UE-27),
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en correspondencia con la mayor contraccion del
PIB en toda la Union. El impacto econdémico de la
pandemia ha sido comparativamente mas profundo
que el que se ha producido en los indicadores sani-
tarios. Fundamentalmente, por el peso relativo de
las ramas productivas més afectadas por las restric-
ciones a la movilidad y a las reuniones (turismo y
hostelerfa). Segtin la Organizacién Mundial de la
Salud (OMS), a 31 de diciembre de 2020 Espafia
se situaba en novena posicién en la UE-27 en casos
confirmados por millén de habitantes y en la posi-
cién cuarta en fallecimientos.

A una caida del PIB en 2020 més pronunciada,
le corresponden mejores perspectivas de recupera-
cién en 2021, sobre todo en un segundo semestre
en el que estamos dejando atrés buena parte de las
restricciones y la campana de vacunacion va a muy
buen ritmo. No obstante, la pandemia se deja sentir
todavia tanto en los ingresos como en los gastos
publicos. El elevado déficit publico estructural que
arrastra Espafia desde hace afios y la magnitud del
choque econdmico hacen particularmente exigente
una senda de consolidacion fiscal que deberiamos
definir ya, para comenzar a implementarla en 2022,
antes incluso de que se produzca la vuelta de las

reglas fiscales comunitarias y se desactive el pro-
grama extraordinario de compras de deuda publica
del Banco Central Europeo. Factores ambos que
estdn permitiendo financiar a costes histéricamente
bajos enormes voltimenes de deuda publica. Calma
absoluta en el corto plazo; probables turbulen-
cias en el largo plazo si no hacemos los deberes
pendientes.

En este contexto, el objetivo del articulo es triple.
Primero, examinar la evolucion y perspectivas del
déficit publico espafiol en 202 1. Segundo, presentar
los escenarios previsibles en el medio plazo, lo que
nos sumerge ya en el inevitable proceso de conso-
lidacién presupuestaria. En la tercera y Ultima parte
del articulo la discusion anterior aterriza en el dmbito
autondmico, en el que las incertidumbres son parti-
cularmente intensas.

Perspectivas del déficit pablico
espaiiol en 2021

El gréfico 1 muestra el avance de la liquidacion
en el primer trimestre de los afios 2020 y 2021.
Las cifras estan expresadas como porcentaje del PIB

Grafico 1

Ejecucion presupuestaria. Déficit (-) o superavit (+) hasta marzo de 2021 por subsectores, excluyendo
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Hacienda (2021b).
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Gréfico 2

Previsiones de déficit publico de Espafia en 2021 y 2022
(En porcentaje del PIB)
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Fuentes: Elaboracion propia a partir de Ministerio de Hacienda (2021c), AIReF (2021b) y Funcas (2021).

espafiol. La pandemia no aparece reflejada todavia
en las cifras del primero de los ejercicios. Por eso
no extrafia que sean comparativamente mejores
(-0,96 vs -1,28), sobre todo para la Administracion
central (-0,53 vs -0,89) que es la que ha asumido
la responsabilidad financiera principal, transfiriendo
recursos al resto de administraciones publicas.

Aunque parte de las previsiones del Gobierno
sobre el déficit en 2022 puede venir explicada
todavia por medidas discrecionales relacionadas
con la pandemia, su magnitud deberia ser ya
menot, habida cuenta de que el déficit ciclico seria
en ese ario prdcticamente despreciable.

A diferencia de lo que ocurre en tiempos ordina-
rios, la capacidad de que estos avances de liquida-
cion sirvan de aproximaciones a lo que va a ocurrir
en el conjunto del afio es muy limitada. Como alter-
nativa, el anélisis en tiempo real que efectta la
AIReF (2021a) estima un déficit de -7,8 %, si bien el
intervalo de confianza a la altura de junio es todavia
amplio: se acerca a -6 % en el extremo superior y a
-9 % en el inferior.

En el gréfico 2 se combina la previsiéon de la
Autoridad fiscal con la del Banco de Espania, el con-
senso de Funcas y el Gobierno. Los valores son
coherentes entre si, se sitéian en el entorno del 8 %
y No muestran exceso de optimismo por parte del
Gobierno. Su prevision (-8,4 %) es practicamente
idéntica al Consenso de Funcas (-8,5 %).

La mejora del déficit es més bien escasa.
Alrededor de dos puntos y medio de correccion
respecto a 2020, cuando la reduccién del llamado
output gap negativo en 2021 serd muy sustancial,
para situarse en -5,3 % desde -10,4 % el afio ante-
rior, seglin los célculos del Ministerio de Hacienda
(2021¢). Teniendo en cuenta que el output gap
serd practicamente nulo en 2022 (-0,3 %), las cifras
observadas en el panel derecho del gréfico son lla-
mativas. El déficit ciclico en 2022 serfa una compo-
nente despreciable, pero el déficit esperado por el
Gobierno se encuentra en -5 %; y -6 % segun el
consenso de Funcas. Cierto que una parte de ese
valor puede venir explicado todavia por medidas dis-
crecionales sobre ingresos y gastos para afrontar la
pandemia, pero su magnitud deberia ser ya menor,
lo que implica un déficit estructural en 2022 superior
incluso al de 2019, que estaba alrededor de -3,5 %.
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Grafico 3

Relacion entre variacion del PIB (eje horizontal) y del déficit ptblico (eje vertical)

(Valores expresados en porcentaje)

° ° ‘ J 0
DK
R o ° e i
i EJ-.........« .......... _
v EE ................ IE
VA YS-K ................ ,F] _
HR ... E'U’2.7 ...... L |
.................. U
............... 7
.................. . ]
R2 = 0’4( ) _.I 2

Fuente: Elaboracion propia a partir de Eurostat Database.

El retorno a la estabilidad presupuestaria en 2023
y afios siguientes va a ser mas exigente que nunca.

Para contextualizar la coyuntura espafiola, en el
gréfico 3 se representa la relacion entre déficit sobre
PIB observado y caida del PIB en 2020 en todos
los paises de la UE-27.La asociacién entre ambas
variables es directa y estadisticamente significativa'.
El coeficiente de la recta de regresién indica que,
en promedio, un punto mds de caida en el PIB est&
asociada a un empeoramiento del déficit de 0,54 9%;
si bien el R? (0,40) demuestra que existen diferen-
cias entre paises, vinculadas fundamentalmente a las
diferencias en la reaccién fiscal a la pandemia v al
déficit estructural. Espafia ocupa un lugar extremo en
el gréfico al registrar la mayor caida en PIB y desequi-
librio fiscal; un déficit que es 1,1 puntos superior a la
cifra que marca la linea de regresion. La explicacion
a esta desviacion se encuentra en la componente
estructural del déficit y no en un impulso fiscal dis-
crecional en respuesta la COVID-19 particularmente

intenso. Seguin los Ultimos célculos del FMI (abril de
2021), Espafia se sittia en la mediana de los 27
paises miembros de la UE-27 clasificados de mayor
a menor impacto de las medidas con incidencia pre-
supuestaria adoptadas a escala nacional para hacer
frente a la pandemia®.

Sobre el Programa de Estabilidad
2021-2024... y mas alla

Existe un amplio consenso entre los analistas
sobre la necesidad de aguardar a la superacion de
la pandemia y que la economia se recupere para
comenzar a implementar medidas de consolida-
cion presupuestaria. No obstante, prevalece tam-
bién el acuerdo de que hay que aprovechar el afio
2021 para definir una estrategia eficaz y creible que
afronte los desafios en el frente del déficit y la deuda.
En este sentido la evaluacién de la Actualizacion del

' Dejando al margen la probable simultaneidad entre ambas variables, en la medida en que las rebajas impositivas o los
incrementos del gasto (més déficit) han incidido en mayor o menor grado sobre la magnitud de la caida del PIB por la

via de la demanda efectiva.

2 https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid 19/Fiscal-Policies-Database-in-Response-to-COVID-19 La base de datos
tiene en cuenta medidas adoptadas desde enero de 2020 a implementadas en 2020, 2021 o afios posteriores.
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Programa de Estabilidad 2021-2024 (APE 2021-
2024) no es positiva.

La situacion exige disefiar una estrategia de con-
solidacion presupuestaria que amplie el horizonte
temporal, basdndose en un amplio acuerdo poli-
tico sobre la senda futura del déficit estructural,
con un calendario que reparta los esfuerzos entre
legislaturas.

Sanz y Romero (2021) consideran optimista la
senda de reduccion del déficit y cuestionan la exis-
tencia de un plan genuino de consolidacién presu-
puestaria. Por su parte, la Autoridad Fiscal (AIReF,
2021b) apunta la necesidad de completar la estra-
tegia fiscal a medio plazo pergefiada en la APE
2021-2024, extendiendo el horizonte temporal de
la misma y concretando medidas de actuacién. Es
ilustrativa la comparacién de Espafia con Alemania,
que ya ha ampliado el horizonte de su estrategia
presupuestaria a medio plazo hasta 2025 y cuenta
con un plan fiscal nacional detallado y concretado
para el conjunto del periodo. Finalmente, la AIReF
prevé que el déficit de Espafia en 2024, sin medidas
adicionales, sea de -3,5 %, con un stock de deuda
todavia en el entorno del 115 % del PIB.

En definitiva, Espafia partia de una situacion
desequilibrada presupuestariamente en 2019; con
incumplimientos reiterados de los objetivos fisca-
les desde principios de la década pasada y varias
reformas aplazadas y necesarias para garantizar la
sostenibilidad de las cuentas publicas (sistema fiscal,
financiacién autonodmica, pensiones, evaluacion sis-
temaética de rentabilidad social de los programas de
gasto). Sobre esa realidad y esa agenda de reformas
pendientes impacta la pandemia con una intensidad
extraordinaria.

La situacion exige reaccionar ya; disefiar una
nueva estrategia basada en tres pilares. El primero es
ampliar el horizonte temporal del plan presupuesta-
rio. Si Alemania, con una deuda del 70% y un déficit
de -4,2% en 2020 opta por una estrategia hasta

2025, Espana deberia abarcar al menos hasta 2027,
como ha hecho Francia.

El segundo es lograr un amplio acuerdo politico
sobre la senda del déficit estructural en ese hori-
zonte 2022-2027. Suponiendo que el objetivo que
se establezca sea su eliminacion, seria razonable
pensar en un ritmo homogéneo en el tiempo, que
reparta el esfuerzo entre legislaturas y gobiernos. De
acuerdo con los célculos del Ministerio de Hacienda
(2021¢) incluidos en la APE, el déficit estructural en
2024 a politicas constantes serfa de -4,2 %; cifra
que la AIReF eleva a -4,6 %. En el horizonte de
2027 y arrancando en 2022, la eliminacion del défi-
cit supondria un esfuerzo anual seguramente supe-
rior al que se nos estaba exigiendo por la aplicacion
de las reglas fiscales europeas justo antes de la pan-
demia (-0,65 9%).

No obstante, es verdad que el déficit estructu-
ral no es una variable directamente observable,
sino que exige hacer estimaciones y es sensible a
choques y cambios bruscos en las condiciones de
la economia. Por eso, tendria sentido plantear un
enfoque maés sofisticado, en el que se incorporen
también la regla de gasto y el objetivo de deuda a
medio plazo a la hora de determinar ritmos e inten-
sidades para la consolidacion. Aunque es cierto que
las reglas fiscales hoy en suspenso serdn reforma-
das, en mayor o menor grado, antes de su reacti-
vacion en 2023, lo mas probable es que el nuevo
marco siga gravitando sobre estos pardmetros y, por
tanto, la senda de eliminacién progresiva del déficit
estructural pactada estarfa alineada con los objeti-
vos de estabilidad que se acaben marcando para los
proximos afios. Por otro lado, es importante incidir
en que la senda de déficit acordada es compatible
con multiples combinaciones de las ratios de gasto
y recaudacion fiscal sobre el PIB. Porque esa es una
decisién politica que debe quedar en manos del
gobierno de turno: cumplir con una senda de reduc-
cion del déficit puede hacerse con menus fiscales
muy diferentes.

Tercero y Ultimo: para afrontar todo lo anterior
hay que contar con el apoyo y el reconocido aval
técnico de la AlReF, como autoridad fiscal, y del
Banco de Esparia, como integrante del Eurosistema.
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Ambas instituciones aportan la credibilidad nece-
saria para afrontar la evaluacion de los partidos de
la oposicién y los ciudadanos, la supervision de la
Comision Europea, y el examen de los mercados
financieros internacionales.

Las perspectivas para las
comunidades autonomas

La calma es particularmente tensa en el caso de
las comunidades autdnomas. El Gobierno central ha
apostado por una estrategia de aislarlas de los efec-
tos financieros de la pandemia, transfiriendo recur-
sos como nunca (Lago-Pefas, 2021; OCDE, 2021).
El cierre de 2020 ha sido el mejor en muchos afios,
desde antes de la Gran Recesion, con un déficit
equivalente al O, 2 % del PIB espariol; y en 2021 las
comunidades auténomas han alcanzado maximos
en sus volimenes presupuestarios, gracias a los
fondos extraordinarios y a los recursos del Programa
Next Generation EU.

Pero la situacion es una suerte de espejismo,
por varios motivos. Primero, porque una parte de los
ingresos de 2020 y 2021 deberan ser devueltos en
2022 y 2023, cuando se hagan los célculos para la

liquidacion del sistema de financiacion correspon-
dientes. Diaz y Marin (2021) estiman que, solo para
2020, este efecto aumentaria el déficit de -0,2 % a
-1,5 %. La diferencia se liquidaré en 2022. Segundo,
porque existird un efecto escaldn en los ingresos no
financieros en 2022 similar al que ocurrié en 2010y
2011, aunque vaya a ser de menor dimensién, por-
que la recuperacion del PIB serd mucho més répiday
la recaudacién tributaria no se ha desplomado como
entonces. Tercero, porque arrastramos problemas de
insuficiencia financiera particularmente intensos en
algunas comunidades auténomas y la reforma de la
financiacién autondmica que permitiria solucionar el
problema sigue atascada. Cuarto, por el riesgo de que
una parte de los recursos extraordinarios y no recu-
rrentes de 2020 y 2021 se utilice para financiar par-
tidas que no lo son. De nuevo, Diaz y Marin (2021)
estiman que hasta el 60 % del gasto extraordinario
provocado por la COVID podria hacerse estructural.
Seguramente la cifra final no sea tan elevada, pero
es un factor que requiere seguimiento. Y quinto, las
comunidades son responsables de una parte del
déficit estructural y, por tanto, deberédn compartir el
esfuerzo en la consolidacién presupuestaria que se
avecina. El gréfico 4 muestra una estimacion reciente
para 2020 del saldo estructural de las comunidades
auténomas en términos de PIB regional. Destaca la

Gréfico 4

Estimacion de déficit estructural de las comunidades autonomas

(En porcentaje del PIB regional)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Diaz y Marin (2021).
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diversidad de situaciones, con un rango que va de
+0,6 % en Navarra y +0,4 % en Asturias a -2,0 %
de la Comunidad Valenciana y -1,8 % en Murcia.

Los buenos resultados de las comunidades auto-
nomas en materia de déficit puiblico en 2020 son
una suerte de espejismo. Entre otras cosas, por-
que parte de los ingresos de 2020 y 2021 deberdin
ser devueltos, existird un efecto escalén en los
ingresos en 2022, parte del gasto extraordinario
podria hacerse estructural y las comunidades
deberdn compartir también el esfuerzo de consoli-
dacién que se avecina.

Adicionalmente, hay que tener presente un sexto
factor: la naturaleza de los servicios publicos prestados
por las comunidades auténomas y las perspectivas a
medio plazo y largo plazo; en particular en la sanidad
y los servicios social, incluida la atencion a la depen-
dencia. El envejecimiento progresivo de la poblacion
espafiola tensionaré al alza el gasto en ambas areas,
que suponen més de la mitad de los presupues-
tos autondmicos. Seglin las proyecciones de Borraz
(2021) hasta 2030, la evolucion demogréfica combi-
nada con el mayor coste asociado a las nuevas tecno-
logias sanitarias, la implantacion plena de la llamada
“Ley de la dependencia” e incrementos moderados
en el gasto educativo per capita conducirian a dificul-
tades significativas para cumplir con la regla de gasto;
especialmente en aquellas comunidades con mayor
riesgo de envejecimiento futuro (Baleares, Canarias,
Madrid, Catalufia y Comunidad Valenciana).

Se esté a tiempo de evitar este escenario som-
brio, si se adoptan algunas decisiones y se avanzan
en reformas pendientes. En particular:

Es posible extender en el tiempo la devolucion
de los ingresos a cuenta y anticipos de 2020y 2021,
como se hizo con las liquidaciones de los ejercicios
2008 y 2009. Méaxime, teniendo en cuenta ademas
que la dimension esperada de las liquidaciones
negativas es sustancialmente inferior.

3 Véase http://www.aes.es/sesion-hispanice/

Es perentoria una reforma de la financiacion auto-
ndmica que refuerce la autonomia tributaria y endu-
rezca la restriccién presupuestaria autonémica. El
didlogo entre ciudadanos y responsables politicos es el
camino para encontrar un menu coherente de impues-
tos, servicios y prestaciones. Mientras esa reforma no
sea acordada y aplicada, serfa razonable adoptar algu-
nas medidas transitorias para mejorar, sobre todo,
la financiacion de las comunidades auténomas con
una financiacién por habitante ajustada més baja; y agi-
lizar el funcionamiento del sistema de retenciones del
IRPF para que las decisiones de los gobiemnos autond-
micos se reflejen con rapidez en sus ingresos y en las
retenciones aplicadas a los contribuyentes.

Resta mucho por hacer en el frente de la evalua-
cion del gasto publico; en particular en el ambito de
la sanidad, dada su relevancia presupuestaria y las
presiones al alza sobre el gasto, en parte por la intro-
duccién de nuevas tecnologias. Propuestas como
Hispanice® marcan el camino.

Deberfa mejorarse la gobernanza fiscal multinivel.
Y eso, a falta de cambios en el bloque constitucional,
pasa por el reforzamiento de las instituciones ya exis-
tentes. En particular, el Consejo de Politica Fiscal y
Financiero (CPFF) deberia ganar estructura y medios,
asf como revisar su reglamento interno para reforzar
el peso en las votaciones de las comunidades auto-
nomas. La Conferencia de Presidentes deberia reu-
nirse con mayor frecuencia y dar mayor amparo al
trabajo del CPFF. Las conferencias sectoriales debe-
rian revitalizarse como herramienta de gobernanza y
tener en el CPFF su referencia cuando se abordan
asuntos con impacto financiero.

Finalmente, toca revisar las reglas fiscales sub-
centrales, dentro del proceso de reforma de reglas a
escala comunitaria (Martinez, 2020).
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