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PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO PARA EL 2000:

HACIA EL EQUILIBRIO PRESUPUESTARIO

José Manuel Gonzdlez—Pdramo(*)

Los PGE 00: Primeros en el Euro, tGltimos de
la legislatura

La politica presupuestaria desarrollada en
los cuatro Ultimos afos ha sido protagonista
destacada de la notable reduccion en los dese-
quilibrios macroecondémicos basicos que ha
hecho posible en 1999 nuestra participacion en
el gran proyecto europeo de fin de siglo: la
Uniéon Econdmica y Monetaria (UEM). Los lo-
gros de la politica presupuestaria de estos
anos son ya bien discernibles con cierta pers-
pectiva: se han ganado cotas importantes de
credibilidad, se ha reducido el déficit estructu-
ral apreciablemente y se ha invertido la tenden-
cia creciente de la deuda publica, lo que ha po-
sibilitado —dentro del conjunto de iniciativas de
la politica econémica- notables descensos en
latasa de inflaciény enlos tipos de interés. Los
Presupuestos Generales para 2000 (PGE 00)
son, en buena medida, continuadores de esta
nueva orientacion: disminuye el déficit, si bien
en menor cuantia que en los excepcionales
anos 1996 y 1997 y en un contexto econdémico
aun favorable, disminuye el endeudamiento y
siguen vigentes las normas de disciplina en el
gasto introducidas desde 1996. {Consolidan
los PGE 00 Ila ruptura con el modelo presu-
puestario anterior? ¢(Contribuyen a afianzar la
sostenibilidad a medio plazo de las finanzas
publicas?

Los apuntes que siguen tratan de sintetizar
y discutir brevemente las lineas béasicas de po-
litica presupuestaria contenidas en los PGE 00.
Para ello, es obligado adoptar como referencia
los resultados de los ejercicios mas recientes,
de lo que se ocupa el primer apartado. A conti-
nuacion, tras glosar los cambios instituciona-
les que caracterizan el funcionamiento del nue-
vo modelo presupuestario, se presentan las
principales medidas que se contienen en los
PGE 00 y en la correspondiente Ley de Acom-

pafamiento (LA 00). El trabajo finaliza situando
los PGE 00 en el escenario de convergencia
-nominal y real- que tiene como horizonte la
consecucion de una consolidacion presupues-
taria duradera en el marco del Pacto de Estabi-
lidad y Crecimiento.

Antecedentes: El dificil camino de la
consolidacion presupuestaria

Ningln presupuesto puede analizarse en si
mismo. Valorar las caracteristicas de los PGE
00 es una tarea que exige tomar en considera-
cion al menos tres elementos. Primero, la expe-
riencia presupuestaria de los ejercicios anterio-
res, al objeto de establecer en qué medida los
rasgos del modelo presupuestario vigente has-
ta 1995 se desdibujan o permanecen. Segun-
do, la consistenciay el realismo del cuadro ma-
croeconémico, asi como la naturaleza de sus
objetivos a corto plazo. Y tercero, su contribu-
cion a la consolidacion fiscal a medio y largo
plazos. De todas estas cuestiones nos ocupa-
mos a lo largo del presente trabajo, comenzan-
do por unareferencia a los antecedentes de los
PGE 00.

En el desarrollo de la politica fiscal durante
la década anterior a 1996 pueden distinguirse
dos periodos bien diferenciados: 1986-1987 y
1988-1995. El primero de ellos fue un periodo
de consolidacién presupuestaria durante el
cual el déficit de las Administraciones Publicas
(AA.PP) fue rebajado en 3,8 puntos del PIB.
Ello fue posible gracias a una orientacién pre-
supuestaria contractiva en 1986, reforzada du-
rante 1987. Se produjeron mejoras en la recau-
dacion de los impuestos -los impuestos direc-
tos incrementaron su participacion en el PIB en
2,1 puntos—, se controlaron los gastos corrien-
tes —estabilizandose el peso de las transferen-
cias en torno al 2,1 por 100 del PIB y reforméan-
dose el sistema de pensiones en 1985-, y se
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moderd la expansion de la inversion publica.
Ello unido a un contexto de expansién econo-
mica permitié alcanzar en 1987 un superavit
primario (déficit menos intereses) de 0,3 pun-
tos del PIB y una cifra positiva de ahorro publi-
co (1,7 por 100 del PIB).

A partir de 1988, la politica de consolidacion
del gasto desarrollada en el bienio anterior
quedaria interrumpida, deteriorandose sus re-
sultados en los ejercicios siguientes. Las pen-
sionesy lainversion publica fueron los motores
bésicos del cambio en la orientacién presu-
puestaria. La incorporacién de la peseta al me-
canismo de cambios del SME fue acompanada
por un giro presupuestario contractivo, junto a
la introduccion de medidas de restriccion mo-
netaria. Con todo, la orientacion de la politica
fiscal para el conjunto del ano fue notablemen-
te expansiva, como también lo seria en los
anos 1990y 1991, en marcada divergencia con
las previsiones presupuestarias. Solo desde
mediados de 1992, cuando la economia se en-
contraba ya en plena recesién, comenzaron a
apuntarse signos de cambio restrictivo que, sin
embargo, no tendrian continuidad en la ejecu-
cion presupuestaria de 1993, lastrada por la re-
cesion econdmica y por el desembalsamiento
de obligaciones generadas en ejercicios ante-
riores. Cualquier andlisis de la politica presu-
puestaria desarrollada entre 1988 y 1993 no
puede sino resaltar su caracter prociclico —re-

flejado con claridad en la evolucion del déficit
estructural y del output gap(1) ilustrado en el
grafico 1-y sus efectos negativos sobre la con-
vergencia nominal.

Los resultados de 1993, marcados por el
desbordamiento del déficit (6,8 por 100 del
PIB, frente a un objetivo del 3,6) y por el reco-
nocimiento del fracaso del primer Programa de
Convergencia, fueron la consecuencia necesa-
ria de un modelo fiscal basado en el conflicto
entre una presupuestacion irreal (objetivos de
déficit artificialmente bajos y confianza excesi-
va en el crecimiento econémico como motor
del aumento de los ingresos) y unos procedi-
mientos presupuestarios poco operativos para
disciplinar la ejecucioén. La posterior actualiza-
cion del Programa de Convergencia
1994-1997 incorporaba un mejor diagnostico
de los problemas basicos de la economia, pero
en su contenido no habia ningln elemento que
supusiera una ruptura con el modelo anterior.
Asi, al programarse el ejercicio de 1994, el pro-
blema de la credibilidad del programa de con-
solidacion fiscal seguia siendo central para la
efectiva consecucion de los objetivos de con-
vergencia, como mas tarde confirmarian los re-
sultados: el déficit disminuiria transitoriamente
en 1994 hasta el 6,2 por 100 del PIB (0,6 puntos
menos que en 1993), para volver aaumentar en
1995 hasta el 7,1 por 100 del PIB, tres décimas
mas que en 1993.

GRAFICO 1

POLITICA PRESUPUESTARIA Y CICLO ECONOMICO:
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CUADRO 1
SANEAMIENTO DE LA HACIENDA Y ORIENTACIGN CiCLICADEL PRESUPUESTO: DEFICIT CiCLICAMENTE AJUSTADO
(Porcentajes del PIB)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
1. DEficit pUblCO/PIB ..o 6,8 6,2 71 4,5 2.4 1,7 1,4 0,8
2. Cambio en el déficit total...........cococvvrvvreiererennn, +2,8 -0,6 +0,9 -2,6 -2,1 -0,7 -0,3 -0,6
3. Cambio en el déficit primario.............ccovevveveeeen, +2,1 -0,3 +0,3 -2.3 -1,4 -0,4 +0,0 -0,1
4. Cambio en el “déficit estructural”..........ococernnnn. +1,4 -0,7 +1,0 -2,8 -1,7 -0,4 -0,1 -0,2
5. Cambio en el “déficit estructural primario”......... +1,0 -0,3 +0,3 -2,3 -1,1 -0,1 +0,3 +0,1
6. Impulso fiscal total........c..ovvvverveeereeeereen, +1,2 -0,9 +0,9 -3,0 -1,8 -0,4 -0,1 -0,2
7. Impulso fiscal primario ........ccvcvceveevevivereenennns +0,5 -0,4 +0,4 2.4 -1,0 +0,1 +0,5 +0,4

Notas:

(1) Un signo - (+) indica una actuacion restrictiva (expansiva) del presupuesto sobre la economia.

(2) Las cifras de déficit de los anos 1998 y 1999 corresponden alinforme Econdmico Financiero de los PGE 1999. Las correspondientes a los arios 1993 a 1998 proceden de
las Cuentas Financieras de la Economia Espariola (1989~1998) del Banco de Espana. Los procedimientos de estimacion del cambio en el déficit estructural (déficit
ciclicamente ajustado) del presupuesto y del impulso fiscal se explican sucintamente en epéndice 1.

Uno de los rasgos mas caracteristicos de
estos anos fue la limitada correspondencia en-
tre las cifras de liquidacién vy la realidad de la
actuacion econdémico-financiera de las Admi-
nistraciones Publicas (AA.PP), atribuible basi-
camente al trasvase de gastos entre ejercicios
y a los cambios de criterio de contraccion o
contabilizacién de derechos. Esta laxitud en
los procedimientos, junto a la renuncia a con-
centrar el ajuste en los primeros afnos -rasgos
coincidentes con el contenido del primer Pro-
grama de Convergencia—y el optimismo exce-
sivo sobre las perspectivas de crecimiento, vol-
verian a arruinar la credibilidad de los objetivos
de convergencia. Como muestra el cuadro 1,
alcanzar el objetivo de déficit de 3 por 100 en
1997 exigia al comienzo de 1996 reducir el défi-
cit en 4,1 puntos en tan solo dos afos, con un
esfuerzo de recorte del déficit estructural de
analoga magnitud. Esto suponia un esfuerzo
suplementario sobre las previsiones del Pro-
grama de Convergencia cercano a 1,5 puntos
del PIB(2), en un momento en el que la deuda
publica crecia ya a un ritmo insostenible.

Un nuevo modelo presupuestario

En la primavera de 1996 habia muy escaso
margen para cambiar el curso del ejercicio fis-
cal. Sin embargo, la dificil herencia presupues-
taria imposibilitaba cualquier ganancia de cre-
dibilidad en los mercados si las medidas se
posponian hasta 1997. Esto obligaba a “cargar
hacia adelante” el programa de consolidacion.
Uno de los compromisos del nuevo gabinete
fue el de introducir cambios legales e institucio-
nales conducentes a una mayor disciplina, en
un reconocimiento de que los problemas de
crecimiento excesivo del gasto y el déficit tie-

nen tras de si causas esencialmente institucio-
nales(3). La elevacién del rango politico del
Ministerio de Economia y Hacienda (Vicepresi-
dencia del Gobierno), la creaciéon de una Se-
cretaria de Estado de Presupuesto y Gasto Pu-
blico y una Oficina Presupuestaria en la Presi-
dencia del Gobierno, y la extensién de! control
mensual del gasto a la Seguridad Social y los
organismos autonomos fueron las primeras
decisiones en este terreno. A ellas se sumaron
un recorte del gasto (acuerdo de no disponibili-
dad de créditos) de 200 miles de millones en
mayo, el compromiso de introducir recortes
adicionales en la cuantia necesaria para alcan-
zar el objetivo de déficit, una ejecucién presu-
puestaria ajustada a la necesidad de reducir e!
déficit de caja del Estado, la remision al Parla-
mento de un Proyecto de Ley de Disciplina diri-
gido a impedir la generacién de gastos sin do-
tacion presupuestaria como los aflorados en
julio, el anuncio de una reforma inmediata de la
Ley General Presupuestaria, y la inclusién en la
ley de PGE 97 de nuevas limitaciones sobre las
modificaciones de crédito. Con esta bateria de
medidas se trataba de quebrar uno de los fun-
damentos del modelo presupuestario anterior,
dotandose a los gestores del presupuesto de
mecanismos efectivos para controlar y discipli-
nar la ejecucion.

Los PGE de los afios 97, 98 y 99 han estado
sujetos a normas limitativas de la ejecucion del
gasto(4) de un grado de severidad tal que re-
sultaba a priori muy improbable la aparicién de
desviaciones a lo largo del ejercicio de magni-
tud comparable a las registradas en ejercicios
previos. Asi, se mantenia el articulo 10.1 (anti-
guo 11), seguin el cual el conjunto de obligacio-
nes reconocidas con cargo al presupuesto del
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Estado y referidas a operaciones no financie-
ras, excluidas las derivadas de los créditos ex-
traordinarios y los suplementos de crédito
aprobados por las Cortes, y de las generacio-
nes de crédito financiadas con ingresos pre-
vios, no podrian superar la cuantia total de los
créditos inicialmente aprobados para dichas
operaciones. Por otra parte, se suspendian las
incorporaciones de crédito y se restringian las
transferencias de crédito entre operaciones de
capital y operaciones corrientes, excepto en
casos concretos, se reducia la relacion de cre-
ditos ampliables atendiendo estrictamente a lo
dispuesto en la Ley General Presupuestaria, se
garantizaba una mayor transparencia median-
te comunicaciones trimestrales al Congreso y
al Senado de los resultados de la ejecucion y
se comprometia la adopcion de acuerdos de
no disponibilidad de créditos cuando fuese ne-
cesario para garantizar la consecucion del défi-
cit previsto. Sin olvidar que en 1997 entraba en
vigor la Ley 11/1996, de Medidas de Disciplina
Presupuestaria, que, en esencia, establecia la
cancelacion de los anticipos de fondos dentro
del propio ejercicio de concesién, una mayor
vinculacion de los créditos para gasto corrien-
te, plazos minimos y otros requisitos en obras
de emergencia y expropiaciones por procedi-
miento de urgencia, regulacion de las autoriza-
ciones de gastos derivados de convenios o
contratos programa plurianuales, asi como un
mayor control de las subvenciones por parte
del Consejo de Ministros.

Afianzando la credibilidad presupuestaria

¢En qué medida puede afirmarse que la eje-
cuciéon presupuestaria de 1996 y 1997 —de la
que los posteriores PGE 98, 99 y 00 se procla-
man continuadores— se aleja de los rasgos del
modelo presupuestario anterior? En sus lineas
fundamentales, el conjunto de medidas intro-
ducidas en estos anos parecen haber restaura-
do la credibilidad, como se refleja en la notable
disminucién registrada por el diferencial del
tipo de interés de la deuda a largo plazo con el
bono aleman a 10 afos registrado desde co-
mienzos de 1996 (371 puntos basicos) hasta fi-
nales de 1997 (27 puntos basicos). Las medi-
das de recorte adoptadas en el segundo se-
mestre de 1996 permitieron por vez primera
cumplir con el objetivo anunciado en el Progra-
ma de Convergencia, en un contexto de creci-
miento sustancialmente mas lento del espera-
do (2,2 por 100 frente a un 3,4 por 100). La pri-

ma de credibilidad, reflejada en una estabiliza-
cién de los gastos financieros (cuyo peso en el
PIB ha caido 2 puntos desde 1995), asi como
las nuevas normas limitativas de la ejecucion
del gasto, la congelacion de los gastos de fun-
cionamiento y un severo recorte de los gastos
de capital, permitieron elaborar unos PGE 97
diferentes. El cumplimiento del objetivo de re-
duccioén del déficit al 3 por 100 fue considerado
como altamente probable por la mayoria de los
analistas, aunque sin margenes significativos
de holgura. La sostenibilidad a medio plazo,
sin embargo, exigia medidas adicionales que
deberian irse concretando en reformas estruc-
turales especificas (gasto social, funcion publi-
ca, privatizacion, transferencias a empresas,
etcétera).

La ejecucion de los PGE 97 confirmd las ex-
pectativas en lo fundamental, alcanzandose el
objetivo de déficit holgadamente: un 2,6 por
100, 4 décimas por debajo del valor de referen-
cia del 3 por 100. El valor de un resultado como
éste para afianzar una reputacion de disciplina
es dificil de exagerar, dados los antecedentes.
En 1998 el objetivo inicial de déficit de las
AA.PP volveria a quedar ampliamente supera-
do ala baja: 1,8 por 100 frente a un objetivo ini-
cial del 2,4. Y de nuevo en 1999, pese a regis-
trarse un crecimiento una décima inferior al
proyectado, el déficit se situara en el 1,4-1,3
por 100 del PIB, cifra inferior al objetivo del 1,6
por 100 que hacian suyo los PGE.

Los PGE 00 mantienen las normas limitati-
vas del gasto y de su financiacion vigentes du-
rante los ejercicios anteriores. El caracter rela-
tivamente estricto de estas normas en relacién
con los anos previos a 1996, asi como la orien-
tacion practicamente neutral del déficit respec-
to de la coyuntura —sin apenas cambios en el
déficit estructural o en el impulso fiscal, e inclu-
so cierta orientacién expansiva en el compo-
nente ajustado de intereses, como muestran
las cifras del cuadro 1y el grafico 2- hacen crei-
bles los objetivos presupuestarios para 2000,
sin més elementos de riesgo que los derivados
del ciclo politico que se desarrollaré en los me-
ses proximos. Asegurar la sostenibilidad a me-
dio plazo de la consolidacién requerira, a la vis-
ta de los sintomas de agotamiento del formida-
ble impulso de consolidacion de los afios 1996
y 1997, una mayor profundizacion en la refor-
ma de los mecanismos generadores de la ten-
dencia alcista de buena parte del gasto publi-
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GRAFICO 2

ORIENTACION DE LA POLITICA PRESUPUESTARIA (I): CAMBIOS EN LOS DEFICIT PRIMARIO,
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co. Sobre esta cuestion volveremos al final de
este trabajo.

Rasgos basicos de los PGE 00

Los PGE 98 y 99 aspiraban a reafirmar los
rasgos del modelo de consolidacion y discipli-
na puesto en marcha con la ejecucién presu-
puestaria de 1996 y los PGE 97. Sin abandonar
esta meta —caracterizada por una apreciable
reduccion del déficit, de naturaleza netamente
estructural en 1996 y 1997, y por un cumpli-
miento holgado de los objetivos presupuesta-
rios en el cuatrienio 1996-1999-, los PGE 00 se
alumbran en el marco definido por el comienzo
de la andadura de la UEM, ya una realidad alin
escasa de experiencia, y por el cierre de la le-
gislatura. Asi pues, a las restricciones vigentes
en el plano macroeconémico por la necesidad
de buscar una mezcla de politicas equilibrada
en un contexto de holgura monetaria, se ana-
den las derivadas del inicio de un nuevo ciclo
politico. Son por ello unos presupuestos conti-
nuistas, que aspiran a mantener las condicio-
nes basicas de estabilidad en cuyo marco de-
beran retomar impulso las politicas de reforma
estructural y de liberalizacién econdmica.

Las proyecciones macroecondmicas que
enmarcan los PGE 00 -reflejadas sintéticamen-

te en el cuadro 2- son las de una estabilizaciéon
del ritmo de avance de la actividad econdmica,
con un crecimiento del PIB real del 3,7 por 100
(igual al previsto para 1999 en el cuadro ma-
croeconémico de los PGE 00), un empeora-
miento adicional del saldo exterior corriente (7
décimas del PIB), una moderada desacelera-
ciénde lainflacién hasta el 2 por 100 en diciem-
bre (4 décimas menos que la previsién presu-
puestaria para 1999y 2 décimas por encima de
lo avanzado en los PGE 99) y una creacion de
empleo del 2,7 por 100 (5 décimas menos que
la prevision para 1999), que reduciré la tasa de
paro hasta el 14,2 por 100. Estas previsiones
parten de las siguientes hipétesis basicas: mo-
deracion salarial (2,0 por 100 de crecimiento
de los salarios segun convenio y aumento del
coste laboral unitario del 1,6 por 100), suave
moderacion del dinamismo mostrado desde
1997 por el consumo final de los hogares (3,7
por 100 frente al 4,4 por 100 de 1999), recupe-
racion del crecimiento econémico en el conjun-
to de la UE (hasta el 2,7 por 100 tras un 2 por
100 en 1999) y del comercio mundial (6,2 por
100 frente al 3,7 por 100 de 1999), y una estabi-
lizacion con suave tendencia al aumento de los
costes del crédito.

La politica econdmica interna que se juzga
compatible con este escenario tiene una doble
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CUADRO 2.
PROYECCIONES MACROECONOMICAS 1998-2000
(Tasas de crecimiento real)

1998 1999 2000
PGE 98 Real PGE 99 Prevision PGE 00
Consumo final de 10S N0GAres.......ccoevvverreeiiiiirncsserne 3,1 4,1 3,8 4,4 3,7
Consumo final de 125 AAPP.......ocviiiicieecereiee e 1,0 2,0 1,2 1.3 1,2
Formacion bruta de capital fijo ......ccceeeireiiineicccee 6,9 9,2 10,0 9,2 9,2
D AT A T IEETTIEL . wws s e  sannnsamns s s isinsnin sk s eas s nisss 3,6 5,0 5,0 5,0 4,6
g0l e il Ko (T T T VR o ——————— 10,9 7,1 9,8 6,9 9,3
Importacion de bienes Y SErVICIOS ....vvveerueirerirresiniiieeeiririeis 11,0 111 12,4 11,7 11,9
Pl conmmnmmnaramseonnvanesmmsses annssnssesasimases a354355 5 0553 54405 SRS SRR AHRHHRS 3,4 4,0 3,8 3,7 3,7
PRO-MEMORIA
[PC diciembre/diciembre(1).........s i mammmssssmmsmiss 2,1 1,4 1,8 2,4 2,0
Salarios Segun CONVENMIOS (2)....vvevrreerririirriireieiieieseieieesieiinns 2.3 2,6 2,0 2,3 2,0
Coste [aboral UNIAM(2).....everrverrerereiiericrires s 2,0 2,6 1,5 2,3 1,6
[S19116]1:111 ) [ ———————————————————— 2,5 3,4 2,8 3,2 2,7
Tasa de PATO(3) .vuveeriverererimrirrinisiie i 19,5 18,2 17,4 15,1 14,2
Déficit AA.PP. (Cont. Nacional) 2,4 1,7 1,6 1,4 0,8

(1) Tasa de crecimiento sobre el ejercicio anterior. A partir de 1999 la tasa se refiere a puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo.

(2) Crecimiento nominal.
(3) Porcentaje de poblacion activa.

Fuente: Informe Econdmico—Financiero , Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1998 a 2000. Los datos correspondientes a 1999 son previsiones del Ministerio de
Economia y Hacienda. Las tasas de crecimiento nominal del PIB son: 6,3 en 1998, 6,2 en 1999 y 5,8 en 2000 (PGE 00). Las cifras presupuestadas no estén adaptadas al

SEC-95.

apoyatura: la politica de consolidacién presu-
puestaria, que reduce el déficit mas alla de los
objetivos recogidos en el Plan de Estabilidad
(el déficit de las Administraciones Publicas
(AA.PP) baja al 0,8 por 100 (0,8 por 100 del Es-
tado, superavit del 0,1 por 100 de la Seguridad
Social y déficit del 0,1 de las Haciendas Territo-
riales), y la continuidad de la politica de liberali-
zacion, introduccién de competencia y moder-
nizacién de los mercados de factores y de pro-
ductos (defensa de la competencia, apoyo a
las PYME, potenciacion de las politicas activas
de empleo y fomento de la contratacién estable
y atiempo parcial). Estas politicas se desenvol-
veran en el marco del Euro, un marco de esta-
bilidad nominal en el que la politica presupues-
taria estara sometida a los compromisos del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Aunque el modelo macroeconomico que
acompana a los presupuestos esta siempre so-
metido a cierto grado de incertidumbre, las
previsiones presupuestarias para 2000 pueden
calificarse de razonables. El “Consensus Fore-
cast” (The Economist) de principios de noviem-
bre era del 3,6 por 100, tasa una décima inferior
a la publicada por la OCDE en noviembre(5),
que coincide con la del gobierno, y la del Fon-
do Monetario Internacional de septiembre(6)
eradel 3,5 por 100, una décima mas que la que
este organismo prevé para 1999. Todas las pro-

yecciones cuentan con el mantenimiento de
una pujante demanda interna, que creceria a
un ritmo algo inferior al de 1999, y una recupe-
racion de las exportaciones. Los indicadores
disponibles hasta noviembre (confianza de los
consumidores, creacion de empleo, beneficios
empresariales, tipos de interés reales y crédito
a familias y empresas, entre otros) confirman la
fortaleza de la demanda interna, y los datos de
comercio exterior confirman las buenas pers-
pectivas alumbradas tras el verano. Asi pues, la
posibilidad de un escenario macroeconémico
muy apartado del que contemplan los PGE 00
son escasas. Sin embargo, existen factores de
riesgo con potencial impacto negativo sobre
los presupuestos y la economia en el medio
plazo. Con una demanda creciendo por enci-
ma de su tasa tendencial, las presiones alcistas
sobre salarios y precios pueden intensificarse.
La indiciacion sigue siendo importante en los
salarios y el gasto social, y el mercado laboral
continla siendo poco flexible, todo lo cual su-
pone una amenaza para la competitividad. Con
este telon de fondo, una politica fiscal més res-
trictiva contribuiria a reequilibrar la mezcla de
politicas y reducir el riesgo de recalentamiento,
dado que la orientacion de la politica monetaria
comun seguira siendo holgada para una eco-
nomia como la espafola, en una posicion mas
avanzada del ciclo que el conjunto de las res-
tantes economias de la UEM.
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Los PGE 00 presentan cinco caracteristicas
generales: son el cierre presupuestario de una
legislatura, a la vez que los primeros que se
elaboran en el marco del Euro, mantienen la
orientacion de disciplina iniciada en 1996, ase-
guran una reduccion del déficit apreciable aun-
que moderada en comparacion con la registra-
da en el bienio 1996-1997, y concentra el ajus-
te en los ingresos y el gasto corriente. Estos
rasgos diferenciadores de los PGE 00 se po-
nen al servicio de diversos objetivos en tres
areas:

1) Reduccién del déficit publico. Tras cum-
plirse en 1997 y 1998 el criterio de déficit del
Tratado de Maastricht por amplio margen y re-
ducirse el déficit a una cifra probablemente in-
ferioral 1,4 por 100 en 1999, los PGE 00 se mar-
can un objetivo del 0,8 por 100 del PIB para las
AA.PP, el mas bajo en los ultimos veinte afos.
Este nuevo ajuste, que contribuird al cumpli-
miento del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,
presenta cuatro peculiaridades: el gasto crece-
ra menos que el PIB nominal, la “regla de oro”
(déficit inferior a los gastos de inversién publi-
ca) volvera a cumplirse, los gastos financieros
experimentaran una nueva reduccién y, al mis-
mo tiempo, el gasto primario estabilizara su
peso en el PIB.

2) Apoyo a la economia productiva, la com-
petitividad y la creacién de empleo. La mejor
forma de aumentar la competitividad de la eco-
nomia en el marco de la moneda Unica es ga-
rantizar la estabilidad macroeconémica y mejo-
rar las condiciones de oferta a través de las po-
liticas de liberalizaciéon y reforma de
estructuras y de las politicas de ingresos y gas-
tos. Completada la reforma del IRPF, los PGE
00 profundizan en la potenciacién de los gas-
tos publicos productivos, dedicados a la for-
macion de capital humano, fisico y tecnolégi-
co.

3) Saneamiento y mejora de la proteccién
social. Los niveles de cobertura y proteccién
social se tratan de asegurar en los PGE 00 a tra-
vés de varias medidas: revisién de las pensio-
nes en un 2 por 100, mejora de las pensiones
minimas, contributivas y no contributivas, cul-
minacion del proceso de separacién de fuen-
tes en materia de servicios sociales (las presta-
ciones no contributivas, el gasto sanitario y los
servicios sociales seran financiados por los in-
gresos generales del presupuesto, generacion

de superdvit presupuestario en la Seguridad
Social —que permitira la creacién del fondo de
reserva previsto en el Pacto de Toledo, con una
dotacién inicial prevista de 60 miles de millo-
nes de pesetas-y establecimiento de unarenta
activa de insercion al mundo laboral para para-
dos mayores de 45 afos con cargas familiares,
programa al que se asignan 50 miles de millo-
nes de pesetas.

Gastos

Los cuadros 3 y 4 contienen las principales
cifras de gastos de los PGE 00, referidas a la
agrupacion institucional formada por el Esta-
do, sus Organismos Auténomos Administrati-
vos, la Seguridad Social y los Entes Publicos
consolidables(7). Los gastos no financieros
presupuestados crecen en un 4,7 por 100 en
términos nominales. Esta cifra supone una dis-
minucion del peso del gasto publico en el PIB
de unos 0,2 puntos, cuantia ligeramente infe-
rior a la reduccion esperada del déficit (en tor-
no a 0,5 puntos del PIB). El crecimiento de los
gastos corrientes, del 4,5 por 100, resulta de un
comportamiento pujante de las transferencias
(8,2 por 100), una disminucion de los gastos de
personal explicada por los traspasos a las
CC.AA. (4,4 por 100) y una notable reduccién
de los gastos financieros (7,8 por 100) que se
suma a la registrada en 1998 y 1999.

En el rengldn de las transferencias sobresa-
len los aumentos de las realizadas a pensionis-
tas, conun 5,5 por 100, y a CC.AA., con el 22,3
por 100, estando afectada esta cifra por los
mencionados traspasos (el crecimiento homo-
géneo es del 9,8 por 100). El conjunto de las
transferencias del Estado a las empresas publi-
cas disminuye un 6,8 por 100, descenso debi-
do alareduccion de las asignaciones a RENFE
en virtud del contrato-programa (-11,6 por
100), a FEVE por la liquidacion del déficit de ex-
plotacion de ejercicios anteriores (-76,7 por
100), y a Correos y Telégrafos, a causa de la es-
perada disminucién de su déficit de explota-
cién (-60 por 100).

Los gastos de personal presupuestados
disminuyen un 4,4 por 100 como efecto del
traspaso de competencias, principalmente en
materia de ensefanza no universitaria, a las
CC.AA. de Cantabria, Madrid, Murcia y Casti-
lla-Ledn. En términos homogéneos crecen, de-
bido esencialmente a la actualizacién moneta-
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: CUADRO 3
PRESUPUESTOS CONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANISMOSAUTONOMOS, SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PUBLICOS: GASTOS
(miles de millones de pesetas)

CAPITULOS DE GASTOS 1998 1999 2000 Aumento (en porcentaje)
1999-98 2000-1999

[ PEISONAL..viveiiriireieie s 4,323,2 4.433,0 4.239,4 2,5 4,4
II. Compras corrientes de bienes y Servicios....... 1.081,9 1.158,0 1.217,8 7,0 52
[II. Gaslos fiMaTCIBIOS  cmmmon e snitssasioms sressnmmpsssnmns 3.210,4 3.061,8 2.822,2 4,6 -7,8
|V. Transferencias corrientes. 19.313,7 20.4311 22.116,0 5,8 8,2
GASTOS CORRIENTES ... 27.929,2 29.083,9 30.395,4 4,1 4,5
VI. Inversiones reales ........ 1.131,2 1.262,0 1.366,3 11,6 8,3
VIl Transferencias de capital. 841,4 885,1 926,8 5.2 4,7
GASTOS DE CAPITAL .......... 1.972,6 2.147,1 2.293,1 8,8 6,8
GASTOS NO FINANCIEROS .......cooorvvviinnirens 29.901,7 31.231,0 32.688,5 4,4 4,7

Fuente: Informe Econémico-Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1999 y 2000.

CUADRO 4
PRESUPUESTOS CONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANIMOS AUTONOMOS. SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PUBLICOS: POLITICAS DE GASTO
(porcentajes del PIB)

A A A
1993 1996 1999 2000 1993-96 1996-99 1999-00
BTG Bl cru ereve savavesiersbmmarms s o mneivdividi 0,4 0,2 0,2 0,2 -0,2 0 0
Defensa y politica eXterior........cccvverervirerenenns 1,3 1,1 1,1 11 -0,2 0 0
Seguridad ciudadana...........occvveverivniiiienn 0,8 0,9 0,7 0,8 +0,1 -0,2 +0,1
PBIBIONES .ot vusne s munnssmarsssnnssnsmamnssiisissisisess 9,8 9,8 9,5 9,5 0 -0,3 0
Desempleo y prestaciongs -sociales.............. 5.1 4,0 3.2 3,0 =11 -0,8 -0,2
Promocion de empleo ........ccevvcvrinniieinis 0,5 0,5 0,7 0,8 0 +0,2 +0,1
o T3 S SO 4.8 4,6 45 45 -0,2 -0,1 0
Edieacifn® e s 1,6 1,2 0,5 0,5 -0,4 -0,7 0
Vivienda......ccocovevenne . 0,2 0,1 0,1 0,1 -0,1 0 0
Investigacion.........cccoeee. . 0,3 0,3 0,5 0,5 0 +0,2 0
Subvenciones al transporte... 0,4 0,4 0,3 0,2 0 -0,1 -0,1
Infraestructura.........c.cvv.. - 1,2 11 1,2 1,2 -0,1 +0,1 0
Agricultura........ e e L 12 1,2 1,2 12 0 0 0
Industria y energia......cooeveecneviviesiiins 0,3 0,2 0,2 0,3 -0,1 0 -0,1
Administracion tributaria.........cccoeeereiiinnne 0,2 0,2 0,2 0,2 0 0 0
Administraciones territoriales.........coouvvevenne. 47 4.6 47 47 -0,1 +0,1 0
Comunidades EUrOPeas........cccoevvvviviriinnnnn 1,3 11 11 1,2 -0,2 0 +0,1
Deuda pUbCA .....evereeeerveeeeeee s 6,6 4.4 3.3 2.9 -2,2 -1,1 -0,4
RESH0 ..ot 1,8 1.8 1,4 1,5 0 -0,4 +0,1
TOTAL oo 42,8 37,7 34,6 34,4 —5,1 —3,1 —0,2

Fuente: Informe Economico—Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1993 a 2000. El PIB utilizado fue 77.105 m.m.pts. para 1996, 92.452 m.m.pts. para
1999 y 97.840 m.m.pts. para 2000. La clasificacion por politicas contempla los gastos totales financieros y la adquisicion neta de activos financieros (capitulos | a VIIl). Los
totales suman las cifras parciales debido a que los errores de redondeo han sido incluidos en “Resto”.

* Las cifras de Educacion y Administraciones Territoriales aparecen distorsionadas por los traspasos de competencias a las CC.AA. En el caso de la educacion, el crecimiento
homogeneizado en los PGE 2000 es el 9,8%, aunque en términos nominales la cifra registra una variacion del -49,2% debido a las transferencias de educacion no universitaria
a Cantabria, Madrid, Murcia y Castilla—Leon. Por otra parte, la cifra de financiacion a las Administraciones Territoriales crece en términos homogéneos un 6,8%, aunque en tér
minos nominales aumenta el 22,3% como consecuencia del aumento de la participacién autonémica en los ingresos del Estado y en los ingresos por IRPF de las CC.AA. que

han recibido traspasos educativos.

ria del 2 por 100 de los gastos de personal acti-
vo y pasivo. Influyen en este aumento,
asimismo, la consolidacién de los derechos
econdmicos revisados, trienios, sexenios do-
centes, el incremento en el colectivo de pensio-
nistas y oferta de empleo publico, que sigue
orientada a sectores prioritarios (docencia, jus-
ticia, seguridad ciudadana e instituciones peni-
tenciarias)(8). En relacion con los gastos de

personal, debe apuntarse que la politica de
contencion del empleo publico en el conjunto
de las AA.PP. esta comenzando a mostrar sig-
nos de agotamiento: entre el segundo semes-
tre de 1998 e igual fecha de 1999, en las AA.PP.
se registré un aumento de 32 miles de empleos
(en las Haciendas Territoriales se crearon 76
miles de empleos), frente al estancamiento del
periodo 1997-1998y a los 87 miles de empleos
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publicos creados entre el segundo semestre
de 1996 y el ultimo semestre de 1997.

En 2000 el ajuste del gasto corriente se con-
centra de nuevo en los gastos financieros, que
se reducen en un 7,8 por 100. Tan notable des-
censo, que en dos anos ha acumulado un 20
por 100 y se ha producido en un marco de vigo-
roso crecimiento, responde a la credibilidad an-
tiinflacionista ganada por la politica econémica
desarrollada desde mediados de 1996 y conso-
lidada con la incorporacion a la UEM. Esta pri-
ma de credibilidad, que ha aportado una reduc-
cion del peso de los intereses en el PIB equiva-
lente a 2 puntos desde 1996, ha sido a la vez
fruto de la consolidacion fiscal y factor coadyu-
vante de notables reducciones del déficit.

Los gastos de capital consolidan su tenden-
cia alcista de 1998y 1999, creciendo un 6,8 por
100 en los PGE 00. La inversién publica aumen-
ta un 8,3 por 100, un crecimiento que se con-
centra en infraestructuras (saneamiento de
aguas, carreteras y ferrocarril), que crecen un
7,7 por 100. Esta politica de inversiones direc-
tas se complementa con un crecimiento de las
transferencias de capital del 4,7 por 100, un
avance relativamente modesto explicado en
gran parte por el aumento de las entregas a
empresas publicas (RENFE e ICEX).

A fin de completar esta descripcion de los
créditos presupuestarios para 2000 el cuadro 4
presenta la evolucién de las cifras presupues-
tadas segun la clasificacién por politicas de
gasto en porcentaje del PIB. El gasto total por
operaciones financieras y no financieras dismi-
nuye en 0,2 puntos del PIB respecto de 1999.
Las mayores disminuciones se registran en los
gastos ligados a la deuda publica y en el ambi-
to de las prestaciones por desempleo. Fruto de
la disminucion prevista del paro y de las medi-
das de mejora en la gestién, el gasto destinado
a prestaciones cae un 1 por 100. La discrepan-
cia entre esta cifra y la superior caida proyecta-
da del niumero de parados, se explica funda-
mentalmente por el aumento en la dotacion
destinada a algunas prestaciones no contribu-
tivas (Régimen Especial Agrario de la Seguri-
dad Social y parados de larga duracién mayo-
res de 45 anos con cargas familiares).

La disminucién de las prestaciones por de-
sempleo ha abierto paso a una reorientacion
de los gastos publicos en favor de las politicas

activas de fomento del empleo, cuya dotacién
crece en un 9 por 100, dirigida a programas de
fomento y gestién del empleo (6,6 por 100)(9) y
a formacion profesional y ocupacional (12,2
por 100). Otras politicas de gasto que ganan
peso en el gasto total, aunque en cuantia limi-
tada, son las referidas a formacién de capital fi-
sico, humano y tecnoldgico. Los gastos en in-
fraestructuras crecen un 7,7 por 100, los gas-
tos en educacion un 9,8 por 100 en términos
homogeéneos(10), y en materia de investiga-
cion el aumento es del 10 por 100.

Ingresos

Para financiar las politicas de gasto, los PGE
00 estiman un incremento de los ingresos no fi-
nancieros del 7 por 100. Esta previsién de ingre-
sos —que el cuadro 5 detalla por capitulos- es
ajustada si consideramos que la elasticidad his-
torica de los ingresos respecto del PIB se sitlia
en torno a 1,2, cifra que aplicada al 5,8 por 100
de crecimiento del PIB nominal proporciona una
prevision del 7 por 100(11). Existen, como es
obvio, elementos de incertidumbre ligados a la
evolucion de las dos figuras recaudatorias mas
dindmicas en 1999: IVA e Impuesto sobre Socie-
dades. Sin embargo, estos riesgos no parecen
merecedores de mas preocupacién que los
existentes en ejercicios anteriores.

Dentro del capitulo de impuestos directos,
que crecen en conjunto un 7,3 por 100, el IRPF
lo hara en un porcentaje del -0,3 por 100 en tér-
minos presupuestarios, tasa que se eleva al 1
por 100 si se toma como referencia la prevision
de liquidacion. Esta cifra no es en modo alguno
inaccesible si se cumplen las previsiones basi-
cas de crecimiento del empleo y de la renta del
cuadro macroeconémico y se mantiene la pro-
gresion en la lucha contra el fraude. Desde
1992, sin embargo, la elasticidad de este im-
puesto se ha reducido considerablemente,
como efecto combinado de los cambios en el
tratamiento fiscal del ahorro, de la actualiza-
cion de las tarifas para corregir los efectos de la
inflacion y la reforma de 1998. Asi, desde 1993
la recaudacion del IRPF ha crecido por debajo
del PIB nominal y las retenciones de capital
mobiliario lo han hecho a unatasa notablemen-
te inferior. Las medidas fiscales de junio de
1996 sobre tributacion de las plusvalias y re-
duccion del rendimiento neto de médulos del
15 por 100 vinieron a influir en la misma direc-
cion, consoliddndose en los PGE 97 junto a
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CUADRO 5
PRESUPUESTOS CONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANISMOSAUTONOMOS, SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PUBLICOS: INGRESOS
(miles de millones de pesetas)

A A
CAPITULOS 1999-98 2000-99

DE INGRESOS 1998 1999 2000 (en porcentaje) (en porcentaje)
. IMpuestos direCtoS.....ovvvivverirereiiriescieiieins 17.675,5 18.390,6 19.7.34,1 4,0 7,3
[l Impuestos INAIrECI0S i sesmsiso e swes sorsaas 6.900,7 7.523,7 8.557,9 9,0 13,7
[Il. Tasas y 0tros iNgreS0S ....cvveveeveevivireiianns 766,9 738,3 680,9 -3,7 -7,8
IV. Transferencias corfentes........ooevvverervererennan. 1.237,6 1.320,6 1.287,9 6,7 -2,5
V. Ingresos patrimoniales......... 1.306,1 1.192,2 985,5 -8,7 -17,3
INGRESOS CORRIENTES .........oovvenne 27.886,9 29.162,7 31.246,3 4,6 7,1
VI. Enajenacion de inversiones reales... 45,6 44,2 59,6 -3,1 34,7
VII. Transferencias de capital..........ccoevvvirrinnne. 336,6 399,6 375,8 18,7 -6,0
INGRESOS DE CAPITAL ... 382,2 443,8 4354 16,1 -1,9
INGRESOS NO FINANCIEROQS .........cooeveieiinnas 28.269,1 29.609,3 31.681,7 4,7 7,0

Fuente: Informe Econémico-Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1999 y 2000.

otras medidas favorables para los contribuyen-
tes. Para 1998, la mayoria de los cambios nor-
mativos incidian también negativamente sobre
la recaudacion. Asi, las deducciones fijas au-
mentaron un 2,1 por 100, disminuia la tributa-
cion de las PYME y aumentaba la cuantia dedu-
cible por aportaciones a planes de pensiones. A
todo ello se ha venido a sumar la reforma del
IRPF de 1999, que ademas de generar una pér-
dida de ingresos probablemente situada en tor-
no a medio billén de pesetas producira una dis-
minucién de la elasticidad del impuesto a causa
de la rebaja de los tipos marginales de la tarifa.

Tras la reforma, algunos de cuyos efectos re-
caudatorios residuales se haran sentir en 2000
(retenciones sobre asalariados, profesionales y
beneficios distribuidos), la ley de PGE 00 y la co-
rrespondiente LA 00 incorporan escasos cam-
bios en la imposicion directa. Entre ellos desta-
can los siguientes: actualizacion de las escalas
de gravamen y de los coeficientes correctores
del valor de adquisicién en un 2 por 100, com-
pensacion por inversidon en vivienda habitual, re-
duccioén del 7-12 por 100 de los médulos para
pequenas empresas en estimacion objetiva, re-
gulacién del tratamiento de los unit linked (segu-
ros de fondos de inversion) y de la fiscalidad de
los rendimientos irregulares del trabajo (modifi-
cacion surgida al hilo de la discusién sobre las
stock options u opciones sobre acciones)(12),
homogeneizacién de retenciones sobre rentas
del capital (al 18 por 100 salvo en el caso de los
fondos de inversion), actualizacion de las tarifas
del Impuesto sobre el Patrimonio Neto y del Im-
puesto sobre Sucesiones y Donaciones, asi
como de los coeficientes de actualizacion mone-
taria en el Impuesto sobre Sociedades.

El capitulo de impuestos indirectos crece un
13,7 por 100 en términos presupuestarios y el
8,9 por 100 respecto de la prevision de liquida-
cion. Esta tasa parece bien ajustada al dinamis-
mo esperado del consumo y de las importacio-
nes. Las modificaciones son escasas. Asi, las
tasas y los Impuestos Especiales sobre carbu-
rantes, alcohol y tabacos se mantendran conge-
ladas, y en el IVA los cambios se limitan a la am-
pliacion de la aplicacion del tipo reducido del 7
por 100 a ciertos bienes (bombonas de butano y
otros bienes y servicios de consumo domésti-
co), la supresion del régimen de determinacion
proporcional de bases imponibles y otras varia-
ciones de escasa limitada importancia.

Por otra parte, en relacién con el resto de in-
gresos no financieros, el capitulo de tasas y
otros ingresos disminuye un 7,8 por 100, debi-
do a que en 2000 no se prevén ingresos proce-
dentes de la diferencia entre primas de emision
y reembolso de deuda publica. Las transferen-
cias recibidas disminuyen un 2,5 por 100, caida
que se explica esencialmente por la evolucion
negativa de los fondos remitidos por varias
CC.AA. (Pais Vasco, Navarra y Madrid). Por su
parte, los ingresos patrimoniales caen un 17,3
por 100 a causa de la ausencia de enajenacio-
nes de empresas publicas y de los menores in-
gresos previstos con cargo a los beneficios del
Banco de Espana.

Gastos fiscales y financiacion subcentral

Debemos referirnos, a continuacion, a la re-
duccién de ingresos publicos derivada del cre-
cimiento de los beneficios fiscales. El presu-
puesto de gastos fiscales estima estos benefi-
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cios en 5,9 billones de pesetas, con un 14 por
100 de aumento, concentrado en los impues-
tos directos (un 55 por 100 del total, con un cre-
cimiento del 6,9 por 100) y, dentro de éstos, en
el IRPF (un 43 por 100 del total, con un creci-
miento del 3,4 por 100). La pérdida de ingresos
del Estado en concepto de gastos fiscales as-
ciende al 35,3 por 100 de la recaudacion tribu-
taria prevista en el presupuesto de ingresos.
Una cifra de este orden de magnitud sugiere
que existe un margen sustancial para reducir el
déficit, o los tipos de gravamen, o ambas cosas
a un tiempo, eliminando determinadas venta-
jas impositivas de justificacion oscura o inexis-
tente. Esta reflexion cobra singular relieve en el
caso del IRPF, cuya reforma ha entrado en vi-
gor en 1999 sin que se aprecien efectos nota-
bles en el presupuesto de gastos fiscales del
ano 2000. Los beneficios fiscales en este im-
puesto ascienden a mas de 2,5 billones de pe-
setas, cifra que supone un 49 por 100 de su re-
caudacion prevista.

La financiaciéon de las Haciendas Territoria-
les (HH.TT.) con cargo a los PGE 00 no registra
modificaciones normativas de importancia.
Tras los cambios introducidos en 1998, que
vinculaban las garantias del sistema aprobado
en 1996 a la evolucién del PIB nominal, queda
arrinconada la idea de corresponsabilidad fis-
cal, que fue la sena de identidad del nuevo mo-
delo, a la espera de la negociacién de las ba-
ses de un sistema mas estable para el periodo
que comenzara en 2002. Por otra parte, sigue
vigente el sistema de financiacion local aproba-
do para el periodo 1999-2003 que, entre otras
modificaciones, aumentaba el peso de la po-
blacién y exigia de las corporaciones locales el
cumplimiento de unos escenarios de consoli-
dacién presupuestaria.

En conjunto, la financiacion total entregada
alas HH.TT. aumenta un 16,3 por 100 hasta los
7.681 miles de millones de pesetas. De este to-
tal, algo mas de la quinta parte se destina a las
Corporaciones Locales, a las que se aplica el
sistema acordado entre el Estado y la Federa-
cién Espanola de Municipios y Provincias para
1999-2003, como consecuencia del cual la fi-
nanciacion del Estado crecera un 6,9 por 100,
materializada fundamentalmente en la partici-
pacion en tributos del Estado, que crece un 8,3
por 100.

En relacién con las Comunidades Autdno-

mas, la financiacion incondicionada de las
competencias comunes resulta de la aplica-
cion de la Ley Organica de Financiacién de las
Comunidades Autdnomas, la Ley 14/1996, de
Cesion de Tributos y la del mismo titulo de 1983
para las CC.AA. que no hayan asumido como
propio el sistema acordado en el Consejo de
Politica Fiscal y Financiera en su reunion del 23
de septiembre de 1996 (Andalucia, Extremadu-
ray Castilla-La Mancha). Este sistema presen-
ta los siguientes rasgos basicos: 1) El IRPF se
cede parcialmente a las CC.AA., que disponen
inicialmente de una tarifa equivalente al 15 por
100 de la inicial (algo superiores tras el Acuer-
do Unico del Consejo de Politica Fiscal y Finan-
ciera de 8 de abril de 1998) y de competencias
normativas sobre tipos —que podran variar al
alza o ala bajaun 20 por 100-, minimo exento y
deducciones; 2) Las CC.AA. disponen de facul-
tades normativas sobre distintos elementos
—-esencialmente, minimo exento y tarifa o tipos—
de los tributos cedidos (Patrimonio, Sucesio-
nes y Donaciones, Transmisiones Patrimonia-
les, Actos Juridicos Documentados, y Tributos
sobre el Juego); 3) Neutralidad financiera res-
pecto del ano base del acuerdo (1996); 4) Par-
ticipacion en la direccion de la Agencia Estatal
de Administracion Tributaria en relacién con el
IRPF; 5) Puesta en marcha de las asignacio-
nes de nivelacion del articulo 15 de la LOFCA,
aun pendientes del sefialamiento de criterios
de distribucion; y 6) Creacién de un Fondo de
Garantia, dirigido a garantizar un crecimiento
minimo del IRPF, un crecimiento minimo de la
financiacion global recibida por los mecanis-
mos del sistema —IRPF cedido, participacién
territorializada en la cuota liquida del IRPF y
participacién en los ingresos del Estado
(PIE)—, ambos vinculados al crecimiento nomi-
nal del PIB desde 1999, y una aproximacién de
la financiacién per capita recibida por todas
las CC.AA.

Las transferencias corrientes recibidas por
las CC.AA. ascienden en los PGE 00 a 3.014
miles de millones de pesetas, con un creci-
miento del 31,8 por 100, elevado porcentaje
que viene explicado en buena parte por las
transferencias educativas a Murcia, Cantabria,
Madrid y Castilla-Ledn. A este monto se afa-
den transferencias de capital por 304,5 miles
de millones de pesetas, 2.418 miles de millo-
nes de pesetas destinadas a la gestion transfe-
rida de la asistencia sanitaria —conforme al nue-
vo modelo de financiacion para el periodo
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1998-2001-y 164,1 miles de millones de pese-
tas asignadas a la gestion transferida de servi-
cios sociales.

Los beneficios de la disciplina y el Pacto de
Estabilidad

En el convencimiento de que unas finanzas
publicas saneadas son “cruciales para preser-
var condiciones econdmicas estables en los
Estados miembros y en la Comunidad, (y) con-
dicién esencial para un crecimiento sostenible
y no inflacionista y para un alto nivel de em-
pleo”, el Consejo Europeo de Dublin (13y 14
de diciembre de 1996) acord¢ el llamado Pacto
de Estabilidad y Crecimiento, cuyos textos le-
gales fueron aprobados posteriormente en la
cumbre de Amsterdam (17 de junio de 1997).
El objetivo del pacto es garantizar la disciplina
presupuestaria de modo efectivo y creible en la
tercera fase de la UEM. Cada Estado miembro
se compromete a conseguir a medio plazo una
situacién presupuestaria cercana al equilibrio,
de forma que cuando los estabilizadores auto-
maticos actlien el déficit se mantenga siempre
por debajo del 3 por 100. Cumplir este objetivo
ha requerido un reforzamiento de la supervi-
siébn presupuestaria y una clarificacion del
“procedimiento de déficit excesivo”(13).

El Pacto trata de consolidar a medio y largo
plazos la notable reduccion en la tasa de infla-
cion y en el déficit publico estructural registra-
da entre 1996 y 1998 en el conjunto del area de
la UEM. En el caso de Espana, los efectos con-
tractivos de este rapido proceso de desinfla-
cion no parecen haber sido apreciables a la vis-
ta de la evolucion del empleo, el output, el con-
sumo y la inversion en estos anos. Dos son los
factores que pueden haber ayudado a com-
pensar el efecto contractivo inicial sobre la de-
manda: una composicién de los ajustes ade-
cuada a las necesidades del crecimiento eco-
némico, y unos rasgos de las medidas
—-magnitud y permanencia— favorables a las ex-
pectativas de solvencia y sostenibilidad de la
deuda publica. La historia presupuestaria de la
OCDE desde mediados de los 70 permite afir-
mar que una consolidacion presupuestaria ba-
sada en acciones decididas, de magnitud apre-
ciable e impacto permanente, concentradas en
el gasto corriente (consumo y transferencias),
puede promover reducciones importantes de
los tipos de interés a largo plazo y alejar la posi-
bilidad de aumentos impositivos futuros. En

este marco, los menores costes del crédito, el
mantenimiento de la inversién publica, los
efectos riqueza favorables al consumo y las ex-
pectativas de una mayor estabilidad ayudan a
compensar el efecto contractivo inicial del ajus-
te presupuestario(14).

A medio y largo plazos la reduccién drastica
del déficit estructural y la contencion de la infla-
cién a niveles inferiores al 2 por 100 tendra in-
dudables beneficios. Es sabido que nuestros
sistemas fiscales son vulnerables a los efectos
de lainflaciéon, en la medida en que ésta poten-
cia la consecuencias distorsionantes de los im-
puestos. Una disminucién de la tasa de infla-
cién en 2 puntos mejoraria la rentabilidad real
del ahorro y reduciria las distorsiones fiscales
sobre las decisiones de compra de viviendas,
con una ganancia neta en bienestar que Dola-
do, Gonzéalez-Paramo y Vinals han estimado
cercana a 1,5 puntos del PIB al ano(15). A esta
ganancia de eficiencia se afade la atenuacién
de las distorsiones fiscales sobre la composi-
cién del ahorro, el nivel y la composicion de la
inversion productiva y las decisiones de finan-
ciacion empresarial. Finalmente, la menor infla-
cién mejora la eficiencia en la utilizacion de los
factores productivos, y la combinacién de una
inflacion y un déficit estructural permanente-
mente mas bajos, que han permitido reducir el
tipo de interés real en méas de 2 puntos, traeran
consigo un aumento de la tasa de inversion pri-
vada y de la renta real per capita a largo plazo
que Taguas y Doménech han estimado en 2,2
puntos y un 8,3 por 100, respectivamente(16).
La convergencia nominal, a tenor de estas ci-
fras, es a la vez condicién necesaria e impulso-
ra destacada de la convergencia real, que es
gran objetivo de politica econémica de las pro-
ximas décadas.

Los PGE 00 y el medio plazo

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento exige
una reduccién a medio plazo del déficit hasta
niveles proximos al equilibrio, de forma que el
techo del 3 por 100 no se rebase salvo en rece-
siones de magnitud anormalmente grande.
{Constituye un déficit ligeramente inferior al 1
por 100 una referencia que permitira vivir con
holgura dentro de los limites del Pacto? En
otros términos, ¢hasta qué nivel deberia prose-
guir su reduccioén en los anos 2000 y sucesi-
vos, una vez en vigor el Pacto de Estabilidad,
para que el juego de los estabilizadores auto-
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maticos pueda contrarrestar las oscilaciones
de la produccion sin alcanzar el techo de refe-
rencia del 3 por 1007?

Antes de tratar de dar una respuesta especi-
fica a estos interrogantes debe subrayarse que
el Pacto de Estabilidad es en realidad, dada la
sensibilidad ciclica de algunas partidas de gas-
tos e ingresos, un limite sobre el déficit estruc-
tural(17). Asi se reconoce en el Informe Econé-
mico-Financiero de los PGE 00, cuando se va-
lora la reduccion del déficit estructural desde
1995 en unos 5 puntos porcentuales del
PIB(18). “Esta reduccion del déficit estructural
-senala el Informe—tiene gran importancia, por
cuanto que el compromiso asumido en el con-
texto del euro es que el déficit publico no debe
superar el 3 por 100 del PIB, salvo casos ex-
cepcionales. De esta forma, el déficit estructu-
ral en Espana se encuentra ya proximo al 1 por
ciento que, alaluz de la evolucion del déficit en
crisis anteriores, se considera razonable para
disponer de un margen de maniobra suficiente
en caso de recesion o repentino empeoramien-
to de las perspectivas econdmicas”.

Los datos de los graficos 3 y 4 ofrecen una
primera aproximacion cuantitativa a los niveles
razonables en que deberia situarse el déficit
estructural. En 1999, el déficit de naturaleza es-
tructural alcanza, segun el procedimiento des-

GRAFICO 3

crito en el Apéndice 1, el 1,7 por 100. Esta cifra
es superior al 1,4 por 1000, lo que sefala la
existencia de un pequeno superavit ciclico (0,3
por 100 del PIB). Aceptando la conveniencia de
dejar actuar a los estabilizadores automaticos
sin que el déficit total rebase el criterio del 3 por
100, el registro de los superavit y los déficit ci-
clicos desde 1970 sugiere que un déficit es-
tructural o ciclicamente ajustado situado en
torno al 1-1,5 por 100 del PIB puede ser un ob-
jetivo razonable a medio plazo(19). Teniendo
en cuenta la elasticidad histérica del déficit res-
pecto del output gap (véase Apéndice 1), entre
1981 y 1986 el déficit ciclico estimado oscilo
entre 1,2 y 1,5 puntos del PIB, para registrarse
superavit ciclicos en el rango de 1,4 a 1,7 pun-
tos del PIB entre 1989 y 1991. Estos datos su-
gieren que en anos de bonanza, con un déficit
estructural en la banda del 1-1,5 por 100 del
PIB el déficit total deberia anularse o convertir-
se en superavit, mientras que en periodos rece-
sivos aumentaria por encima del 2 por 100, sin
alcanzar el nivel de referencia del Pacto de Es-
tabilidad.

El Plan de Estabilidad y Crecimiento del Rei-
no de Espana para el periodo 1999-2002 sitlia
su objetivo al final del periodo en un superavit
del 0,1 por 100 del PIB. Con una tasa media de
crecimiento del PIB del 3,3 por 100 para los
anos 2000-2002 (escenario central) y el 3,7 por
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GRAFICO 4
DEFICIT, CICLO Y PACTO DE ESTABILIDAD
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100 previsto por los PGE 00 para 1999, el pre-
supuesto generaria en 2002 un superavit cicli-
co del 1 por 100 del PIB, lo que implica un défi-
cit estructural situado entorno al 0,8 por 100 en
ese afno. Tomando como referencia las previ-
siones presupuestarias, el déficit estructural se
situara en 2000 en el 1,5 por 100, un nivel adn
probablemente demasiado alto para contener
el déficit total por debajo del 3 por 100 en los
momentos de bache ciclico. El cumplimiento
del Plan de Estabilidad permitira situar a la eco-
nomia en una posicion mas confortable. Pero
es necesario subrayar que este objetivo reque-
rird una reduccion del déficit estructural del 0,9
por 100 del PIB entre 1999 y 2002, un esfuerzo
de consolidacién mas intenso que el desarro-
llado en los afios 1998 y 1999.

En el medio plazo que define el préximo
quinquenio, un objetivo de déficit estructural li-
geramente inferior al 1 por 100 deja espacio su-
ficiente a la actuacion de los estabilizadores
automaticos bajo la condicién de que las osci-
laciones ciclicas de la economia espafnola den-
tro de la UEM sigan un patrén similar al de los
anos mas recientes. En la medida en que no
cabe descartar totalmente el riesgo de que la
economia espanola experimente en el futuro
perturbaciones asimétricas apreciables, una
reduccion adicional del déficit estructural —que
lo llevase a niveles cercanos al equilibrio mien-
tras dure el actual ciclo expansivo— crearia un

margen para responder a estas perturbaciones
con medidas expansivas facilmente reversibles
en el tiempo una vez restaurada la normali-
dad(20).

La experiencia espafnola de los Ultimos afios
y los resultados alcanzados por los planes de
consolidacién presupuestaria en otros paises
desarrollados desde comienzos de los 80 per-
miten definir tres lineas maestras de una reduc-
cién sanay duradera del déficit(21). La primera
de estas orientaciones aconseja concentrar en
el gasto publico el proceso de consolidacion, e
incidir sobre aspectos de tipo estructural, sin
confiar en la evolucion ciclica de la economia.
Las medidas de restriccién presupuestaria ba-
sadas en aumentos de presion fiscal tienen ge-
neralmente efectos transitorios sobre el déficit,
pero sus consecuencias negativas sobre la
productividad, los beneficios, el empleo y el
crecimiento en una economia abierta tienen
caracter permanente. Los aumentos impositi-
vos traen como resultado, ademas de distor-
siones y fraude, un relajamiento de la restric-
cion del gasto a la que se enfrentan los gober-
nantes, en lugar de unas menores necesidades
publicas de financiaciéon(22). La decisién de
realizar el ajuste rompiendo la inercia del gas-
to, que continta creciendo en los PGE 00 por
debajo de la tasa de aumento del PIB, como en
los cuatro afos anteriores, es coherente con el
imperativo de alcanzar una consolidacién sos-
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GRAFICO 5
SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA Y "GAP PRIMARIO": EVOLUCION Y DETERMINANTES
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tenible(23). La disminucién de los gastos finan-
cieros, en buena medida de naturaleza estruc-
tural y permanente, y de los pagos por desem-
pleo, de origen ciclico, ha permitido avances
en otros renglones de gasto sometidos a con-
tencién en anos previos, como los de forma-
cién de capital, que vuelven a experimentar un
aumento en su peso en relacién al PIB.

Los PGE 00, como los de los dos afnos ante-
riores, parecen representar un respiro tras un
proceso de intenso saneamiento. En el bienio
1996-1997, mas del 95 por 100 de la reduccién
del déficit fue estructural. Desde 1998 el ciclo
protagoniza la mayor parte de la reduccion del
déficit, hecho que en 1999 tiene como factor
explicativo esencial la reforma del IRPF. En el
trienio 1998-2000 el ciclo aportd cerca del 55
por 100 de la reduccion del déficit, y de la evo-
lucién del déficit estructural no se descuenta la
favorable evolucién de los intereses (véase
grafico 3) por la dificultad de distinguir en ellos
el componente coyuntural. En este mismo sen-
tido, los indicadores de sostenibilidad del gréafi-
co 5 permiten hacer una valoracién positiva de
los PGE 00, sin que quepa dejar de resaltar la
suavizacion registrada en el ritmo de disminu-
cion de la relacion deuda publica—PIB. Como
resultado de la orientacién restrictiva de los
PGE 96 y PGE 97, asi como de la aceleracion

del crecimiento y del descenso en el coste me-
dio de la deuda registrados desde 1998, y de la
moderada disminucién del déficit primario de-
terminada por los PGE 98, 99 y 00, el “gap pri-
mario” (véase Apéndice 2) se ha hecho fuerte-
mente negativo, lo que indica que el problema
de la sostenibilidad del endeudamiento carac-
teristico de los ejercicios 1991 a 1996 ha entra-
do en vias de solucién duradera.

Otra importante leccion de la experiencia
presupuestaria propia y comparada es la que
reclama la necesidad de prestar atencion a la
composicion del gasto y a sus efectos sobre la
competitividad a la hora de disefar programas
de recorte. Desde comienzos de los afnos 90, el
conjunto de los gastos de formacion de capital
social ha registrado un cierto retroceso, prota-
gonizado por las inversiones publicas. A este
respecto, hay buenas razones para afirmar que
una politica de recortes que incida despropor-
cionadamente en la inversién plblica es desa-
consejable por ineficaz y por ineficiente. Inefi-
caz porque el lugar dejado por la inversion tien-
de a ser ocupado con rapidez por otros gastos,
sin afectar apenas al déficit total. E ineficiente si
se repara en la influencia positiva de la inver-
sidn publica sobre el crecimiento econdémico:
el capital acumulado por el sector publico con-
tribuye muy significativamente al crecimiento
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de la productividad del sector privado, espe-
cialmente cuando se materializa en infraestruc-
turas, como indica toda la evidencia disponible
para el caso de Espana. Esto es contrario a la
utilizacién de la inversion publica como partida
de ajuste ante desbordamientos en otros gas-
tos. Sin embargo, la opcion politica en los epi-
sodios de tension presupuestaria —el “giro so-
cial” de 1989, las desviaciones presupuesta-
rias en gastos por desempleo de 1991 a 1993 o
las medidas de contencién del gasto incluidas
en los presupuestos para 1992, 1994-1996 y
1997- ha sido la de mantener compromisos de
gasto a costa, en gran medida, del objetivo de
potenciar la formacion de capital social. Los
PGE 98, 99 y 00 han venido a romper decidida-
mente con esta tendencia. Como quedd indica-
do mas atras, las infraestructuras, la promo-
cion del empleo y los gastos en [+D se benefi-
cian de una apreciable inyeccién de fondos.
Esta circunstancia, junto a la reduccion del dé-
ficit, han permitido que vuelva a cumplirse por
tercer ano consecutivo la “regla de oro” del
presupuesto: el déficit viene explicado no por
el desahorro publico sino por inversiones pu-
blicas, buena parte de las cuales indirectamen-
te contribuird a aumentar los recursos tributa-
rios en el futuro. En todo caso, ninguna conso-
lidacion duradera se ha basado en una
reduccion apreciable de los gastos de inver-
sién y si han tenido éxito con frecuencia, en
cambio, las consolidaciones protagonizadas
por el consumo publico y las transferencias.

Del medio al largo plazo: Reformas
estructurales y reorientacion del gasto
publico

Un udltimo principio de ortodoxia presupues-
taria es éste: un éxito genuino y duradero en la
contencion del déficit es del todo improbable
sin actuar en un nutrido frente de problemas
estructurales que van estrechando progresiva-
mente el margen de maniobra disponible, es-
pecialmente cuando la globalizaciény los cam-
bios demograficos van a traer consigo deman-
das de nuevas atenciones. Entre estos
problemas, merecen ser recordados los si-
guientes:

1) sistema tributario todavia pendiente de
profundas reformas, aun cuando el nuevo IRPF
suponga un indudable avance. Los frentes
abiertos son: complejidad aun elevada, reduc-
cion del fraude, elevada fiscalidad sobre el fac-

tor trabajo (especialmente el de escasa
cualificacion), excesiva generosidad en el tra-
tamiento fiscal de la adquisicion de vivienda,
no neutralidad en la tributacion del ahorro y li-
mitada capacidad fiscal de los gobiernos auto-
ndémicos.

2) Una influencia excesiva de la inercia y el
incrementalismo en la dinamica del gasto pu-
blico, marcada por la “filosofia del gasto com-
prometido” y por la ausencia de una gestion
por objetivos, problemas a los que debera diri-
girse buena parte del articulado de la futura Ley
General Presupuestaria.

3) Un marco de descentralizacion del sector
publico caracterizado todavia por la escasa
responsabilidad fiscal de las CA.AA. —practica-
mente anulada tras el Acuerdo Unico del Con-
sejo de Politica Fiscal y Financiera de 8 de abril
de 1998-, la duplicacién de gastos y la existen-
cia de mecanismos de coordinacion con las
Administraciones Centrales muy imperfectos.
La corresponsabilidad extendida a una cesta
de impuestos directos e indirectos, la finaliza-
cion del proceso de traspasos a todas las
CC.AA.y laintegracion de la financiacién sani-
taria en el sistema de financiacion autonomica
son los principales retos inmediatos.

4) Una tensiodn alcista del gasto sanitario di-
ficil de contener con los actuales criterios de
gestion —que la introduccién de la figura de las
Fundaciones Publicas Sanitarias para los hos-
pitales del Insalud y otras féormulas descentrali-
zadas de gestion pueden contribuir a mejorar
apreciablemente-, ante las presiones del enve-
jecimiento demografico y las dificultades para
limitar efectivamente el gasto farmacéutico.

5) Un desequilibrio financiero creciente del
sistema de pensiones, impulsado por el enve-
jecimiento de la poblacién, que la Ley de Con-
solidacion y Racionalizacion del Sistema de
Seguridad Social, de 15 de julio de 1997, no ha
logrado apenas alterar(24), bajo el lastre de la
falta de proporcionalidad existente entre coti-
zaciones y prestaciones.

A todo ello ha de sumarse el efecto que a
medio plazo puede tener la disminucion previ-
sible de los fondos comunitarios recibidos, en
razdn no tanto de los buenos resultados finan-
cieros logrados en el marco de la Agenda
2000, como del propio avance de la conver-
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gencia real, dado que la percepcion de los fon-
dos esta ligada a un nivel maximo de renta per
cépita, y de la ampliacién de la Union a paises
con un nivel de desarrollo muy inferior a la me-
dia.

La globalizacion parece exigir recortes de
gasto, en la medida que ello permitiria rebajar
la presion fiscal. Sin embargo, las cosas no son
tan simples. La globalizacién reclama el aban-
dono de tareas poco justificadas, como la sub-
vencion de pérdidas de empresas que operan
en sectores competitivos o sin futuro. Pero al
mismo tiempo impone a los gobiernos otras,
como las politicas activas de empleo, la promo-
cion de actividades de |+D, o la mejora perma-
nente de las infraestructuras de transporte, co-
municaciones y medio ambiente. Asimismo, la
globalizacion urge un reacomodo de los pro-
gramas de pensiones y del seguro de desem-
pleo, al objeto de minimizar sus consecuencias
adversas sobre la participacién laboral y el
ahorro. Pero los margenes de holgura financie-
ra asi logrados podrian ser pequefios al lado
del coste de la mayor calidad en los servicios
que nuestras sociedades demandan. Sin olvi-
dar nuevas presiones alcistas de gasto prove-
nientes de mercado laboral (gastos de educa-
cién en formacion continua) y las que vendran
asociadas a la inmigracién (formacién, servi-
cios sociales) y la demanda creciente de servi-
cios sociales dirigidos a atender las demandas
de latercera edad y de las familias que desean
compatibilizar el desarrollo de una carrera pro-
fesional de ambos cényuges con la crianza de
los hijos.

No son éstos, obviamente, los retos a los
que los PGE 00 debe dar respuesta cumplida,
pero definen el horizonte de la politica presu-
puestaria a medio y largo plazos. Los éxitos
que pueda cosechar la gestion presupuestaria
de 2000 seran poco duraderos si no fuese éste
al mismo tiempo un ano de profundizacion en
reformas estructurales que garanticen la soste-
nibilidad de la consolidacion. Los avances re-
gistrados en los cuatro Ultimos afos ofrecen
margen para un cierto gradualismo en la apro-
ximacion a objetivos mas ambiciosos. Un gra-
dualismo que no cabe entender asociado a un
esfuerzo menor, aunque el momento del ciclo
politico no permita esperar avances sustancia-
les en el proximo ejercicio. Con ser adecuadas
e importantes, las medidas adoptadas hasta el

presente son aun modestas para contener du-
raderamente la dinamica del gasto.

APENDICE 1

Indicadores de orientacion de la politica
fiscal

Los indicadores de orientacion de la politica fiscal
tratan de distinguir, dentro de los cambios interanuales
del déficit publico, un componente ciclico o automético
y un componente discrecional o estructural. Sélo éste
Ultimo -incluyendo o no la carga de intereses de la
deuda- puede ofrecer una estimacion indicativa de la
contribucion del gobierno -o la ausencia de ésta- a la
consolidacion presupuestaria.

Una de estas medidas es el llamado déficit estruc-
tural (DE) o déficit ciclicamente ajustado, que puede
definirse como la diferencia entre el déficit total (NF) y
el déficit ciclico (DC). Este es igual a cero cuando la
economia crece a un ritmo igual a su tasa de creci-
miento tendencial, positivo cuando el crecimiento
econémico es inferior al tendencial y negativo en caso
contrario. Para calcular el PIB tendencial existen di-
versos procedimientos, de los cuales el mas sencillo
es ajustar tendencias a PIB real. Estas tendencias
pueden ser lineales o series suavizadas mediante un
filtro estadistico. Aqui hemos aplicado el filtro Ho-
drick-Prescott(25) a la serie de PIB real 1964-1998,
asignandose a los dos Ultimos afos los valores obte-
nidos de las estimaciones y previsiones oficiales de
tasa de crecimiento del PIB. Con esta estimacién ob-
tenemos el llamado gap de produccién (output gap).
Los resultados se presentan en el grafico 1 del texto.
Tras el brusco descenso del PIB en 1993, la economia
espafola haido cerrando su gap de produccion hasta
convertirlo en positivo en 1999. En 1999 y 2000 la eco-
nomia habra crecido a tasas superiores de la tenden-
cial del 2,8 por 100.

Ni el déficit en relacién al PIB ni el gap de produc-
cién son variables claramente estacionarias. Por ello, a
fin de estimar la respuesta del déficit al gap debe anali-
zarse la posibilidad de que ambas variables estén coin-
tegradas (es decir, que entre ellas exista una relacion
de equilibrio a largo plazo). Utilizando el procedimiento
multivariante de Johansen, la mejor estimacion del
vector de cointegracion obtenida fue:

NF, 1Y, = 27389 - 0,4974Lgap

donde NF, /Y, es la relacién déficit/PIB en porcen-
taje y Lgap es el logaritmo de la ratio PIB real/PIB. El
contraste de la traza, sin embargo, no permitié recha-
zar la hipdtesis de no cointegracién a un 5 por 100 de
significacion estadistica. Por esta razon, puesto que la
primera diferencia de ambas variables es estaciona-
ria(26), tratamos de estimar la relacion entre A(NF, /Y,)
y ALgap, esto es, las primeras diferencias, con el si-
guiente resultado:

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 152/153
NOVIEMBRE/DICIEMBRE 1999

25




ECONOMIA ESPANOLA

A(NF,1Y,)=0,2262 — 0,3990ALgap —4,1837 Dy, — 0,9579MA(1)
(13,09) (=6,77) (-7,44)  (—46,47)

DIV =1,50
R*=0,52

donde Dy es una variable ficticia que toma el valor
1 enelano 1996 y cero en los demas anos, y MA(1) es
un término de media mévil de orden 1 para la perturba-
cion. De acuerdo con esta estimacion, cada punto de
crecimiento de la economia inferior al crecimiento ten-
dencial aumenta automaticamente el déficit publico en
0,4 puntos del PIB aproximadamente(27). Asi, el cam-
bio en el déficit estructural total en porcentaje del PIB
puede escribirse como:

A(DE, /Y)) = A(NF, 1Y) +0,3990ALgap

Con frecuencia, descomposiciones del déficit pu-
blico como la precedente se completan con una des-
composicion auxiliar referida al déficit primario, esto
es, al déficit total neto de la carga efectiva de intereses.
Ello responde a la dificultad de asignar los cambios en
la carga de intereses, dado que en parte responden a
la posicién ciclica de la economia o a cambios en las
expectativas de los agentes, y en parte a la acumula-
cién pasada de deuda, cuyos determinantes ciclicos y
estructurales son, asimismo, dificilmente separables.
En nuestro caso, los contrastes de cointegracion re-
chazaron con claridad la existencia de una relacion es-
table en niveles entre el déficit primario, DP,, y Lgap, y
la estimacién minimocuadratica en primeras diferen-
cias produjo el siguiente resultado:

A(DP Y, ) =0,0239 — 0,2861ALgap — 2,6904D,, — 0,3434MA(1)
0,27) (-3,74) (-3,54)  (=197)

DW =189

R =0,38

Esta estimacion indica que el déficit primario tiene
una sensibilidad ciclica menor que el déficit total(28).
El correspondiente cambio en el déficit estructural pri-
mario en porcentaje del PIB se calcula segun la expre-
sion:

A(DEP,/Y,)= A(DE,Y))+0,2861ALgap

La medida de impulso fiscal (if) parte de una des-
composicion alternativa del déficit total:

NF,/Y,=DCN, /Y, + EC,/Y,

donde DCN es el déficit ciclico neutral total y EC es
el efecto coyuntural total del presupuesto. El déficit ci-
clico neutral total se define como:

DCN, 1Y, =(NFy 1 Y,)(Y:/ yo)-UTy Y)Y,/ Yo- Y/ Yo)

donde Y es el PIB real, IT/Y es la ratio ingresos tota-
les/PIB, el superindice * indica “tendencial” y los sub-
tindices 0 y t se refieren al ano base y al ano para el que
el déficit ciclico neutral se calcula. Eligiendo como arno
base uno en el que el PIB real y tendencial coincidan
—en nuestro caso esto ocurre en torno a 1987-, el défi-
cit ciclico neutral tiene una interpretacion simple: el pri-
mer componente es el déficit que mantiene la misma
presion sobre el output tendencial que la que ejercia la
politica fiscal en el afo base, mientras que el segundo
—-que depende de gap- refleja el efecto del ciclo sobre
la recaudacion de impuestos. El impulso fiscal total se
define como el incremento en EC:

IF.1Y,=A(EC, 1Y)

La interpretacion del impulso fiscal es analoga a la
del cambio en el déficit estructural. Si se desea depurar
esta medida del efecto del endeudamiento pasado, re-
flejado en la carga de intereses de la deuda, el indica-
dor descrito puede elaborarse también para el déficit
primario IFP:

IFP/Y,)= A(ECE/Y,)

APENDICE 2

“Gap primario” y sostenibilidad de la politica
fiscal

El indicador mas sencillo para evaluar la sostenibi-
lidad de la deuda publica es el llamado “gap primario”,
que se calcula como diferencia entre el déficit primario
existente, s (gastos menos ingresos netos de intere-
ses) y el déficit primario de equilibrio, s*, definido
como aquél que estabilizaria la ratio deuda pu-
blica/PIB. s* se calcula como:

* I"—g

St =~ T_*__'g' by-1

donde g es la tasa de crecimiento nominal del PIB,
res el tipo de interés efectivo de la deuda (carga de in-
tereses dividido por volumen de deuda en circulacion),
b es la ratio deuda/PIB, y los subindices t y t-1 indican
ano en curso y ano anterior, respectivamente. Un “gap
primario” positivo indica insostenibilidad. Para calcular
el “gap primario” que aparece en el grafico 5 del texto
se han tomado las ratios de deuda publica y las tasas
de crecimiento nominal del PIB que aparecen en el “In-
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forme Econémico Financiero” de los PGE 00. Para el
calculo del tipo de interés efectivo de la deuda se ha
estimado la carga de intereses de la deuda para el con-
junto de las AA.PP. en 1999 y 2000 aplicando a los inte-
reses de las AA.PP. de 1998 en términos de Contabili-
dad Nacional la tasa de crecimiento estimada de los
gastos por intereses de los agentes integrados en los
PGE. El error de esta estimacion debe ser normal-
mente pequeno si se tiene en cuenta que los intereses
de estas ultimas administraciones se han mantenido
en un porcentaje muy estable del total de las AA.PP. en
el periodo 1994-1998.

NOTAS

(*) Universidad Complutense.

(1) Ambos conceptos, asi como su cuantificacion, se expli-
can en el Apéndice 1.

(2) Para un andlisis detallado, puede consultarse J.M. Gon-
zalez-Paramo, “Déficit publico, inflacién y convergencia de la
economia espafola: {Qué hemos aprendido?”, en J. Barea (dir):
Déficit publico y convergencia europea, Price Waterhouse, Ma-
drid, pags. 54-109, 1997.

(8) Un amplio recuento de los hallazgos empiricos de la
economia politica del presupuesto puede encontrarse en Albi,
Gonzéalez-Paramo y Lopez Casasnovas, Gestién puiblica. Fun-
damentos, técnicas y casos, Ariel, Barcelona, 1997. El anélisis
de los problemas de sostenibilidad de las finanzas publicas de
los paises de la UEM desde esta perspectiva ha sido realizado
por numerosos autores. Una interesante contribucién es la debi-
da a Perotti, Strauch y Von Hagen, “Sustainability of public finan-
ce”, Discussion Paper Series, 1781, CEPR, noviembre, 1997.

(4) Es conveniente recordar que a estas normas se suma el
efecto disciplinador de las prohibiciones del articulo 104 de Tra-
tado de Maastricht, vigentes desde el 1 de enero de 1994, relati-
vas a la financiacion privilegiada en el sistema financiero y a la
apelacién al Banco de Espana.

(5) OECD Economic Outlook, 66, Preliminary Edition, no-
viembre, 1999.

(6) World Economic Outlook, septiembre, 1999.

(7) Estos son: Agencia Estatal de Administracién Tributaria,
ICEX, Consejo de Seguridad Nuclear, Consejo Econémico y So-
cial, Agencia de Proteccion de Datos e Instituto Cervantes. Entre
los dos mencionados en primer lugar tenemos el 91 por 100 de
los créditos totales asignados a los entes publicos consolida-
bles.

(8) Todo ello se ve parcialmente compensado por una re-
duccion del gasto no financiero en educacion de 491 miles de
millones de pesetas, por traspasos de competencias a las
CC.AA.

(9) En consonancia con las directrices de las Cumbres de
Luxemburgo y de Viena, se potencian casi todas las politicas ac-
tivas: apoyo a la contratacién de desempleados en obras y servi-
cios de interés general y social, mejora del acceso al trabajo en
general, intermediacion entre vacantes y demandas de empleo,
financiacion de bonificaciones de cuotas de las empresas, for-
macién ocupacional y continua, y programa de Escuelas Taller,
Casas de Oficios y Talleres de Empleo. Los recursos destinados
a estos programas aumentan en 31 miles de millones de pese-
tas.

(10) Corregidos del efecto de las transferencias a Canta-
bria, Madrid, Murcia y Castilla-Leén.

(11) Estimacion obtenida para los ingresos del conjunto de
las AA.PP. (periodo 1955-1997) aplicando el procedimiento ma-
ximo-verosimil de Johansen.

(12) Afalta del tramite de enmiendas en el Senado, el trata-
miento propuesto establece que la reduccion del 30 por 100 se
aplicard a una base que no podra superar el importe que resulte
de multiplicar el salario medio del conjunto de declarantes del
IRPF por el nimero de afios de generacion del rendimiento (2,5
millones de pesetas para 1999).

(18) El fortalecimiento de la vigilancia se concreta en la obli-
gacion de presentar un “programa de estabilidad” que especifi-
que los objetivos presupuestarios a medio plazo, las medidas de
ajuste previstas, los supuestos sobre tendencias macroeconé-
micas y un analisis de sensibilidad. Los paises “out” deberan
presentar “programas de convergencia” con similar contenido.
En cuanto al “procedimiento de déficit excesivo”, se prevé que el
pais que incurra en un déficit de mas del 3 por 100 del PIB realice
un depdsito no remunerado, que se convertira en multa si el ex-
ceso no se corrige en el plazo de dos afos. La cuantia de las
sanciones se calculara a partir de un componente fijo del 0,2 por
100 del PIB, mas un componente variable del 0,1 por 100 por
punto de exceso sobre el 3 por 100, hasta un maximo del 0,5 por
100. Quedan exceptuados de la sancion aquellos casos en los
que el déficit coincida con caidas del PIB real superiores al 2 por
100 (esta circunstancia se ha producido en apenas una docena
de ocasiones en los Ultimos 30 anos), aunque también se podra
considerar transitoria y excepcional la desviacion, a juicio del
Consejo, cuando la caida del PIB se sitte entre el 0,75 y el 2 por
100. Sera el Consejo el que declare, por mayoria de dos tercios,
la existencia de un déficit excesivo, asi como laimposicion de las
sanciones, la suspension del procedimiento cuando el Estado
afectado haya adoptado medidas efectivas, la reanudacion en
caso de resultar inadecuadas y su aceleracién cuando se apre-
cie un déficit planificado deliberadamente.

Como los criterios de convergencia y el proyecto de crea-
cion de la UEM en su conjunto, el Pacto de Estabilidad y Creci-
miento es una operacién de ingenieria mas politica que econd-
mica, que trata de equilibrar las garantias de rigor con ciertas do-
sis de arbitrariedad en la concrecion de sus exigencias y de
discrecionalidad en la aplicacion de las sanciones, en un acuer-
do no exento de problemas de credibilidad. La exigencia de ma-
yorias de dos tercios y la creciente sincronizacion ciclica de las
economias europeas hace poco concebible la aplicacion de
sanciones en situaciones de déficit excesivo generalizado. En
esta situacion, el pacto podria ser letra muerta. Sin embargo, si
una mayoria de paises se adhiriese efectivamente a reglas de
equilibrio o cuasiequilibrio presupuestario, incluso en periodos
de recesion generalizada podrian ser pocos los paises que incu-
rriesen en un déficit excesivo.

(14) El Instituto Monetario Europeo (1996) revisa sucinta-
mente esta literatura y avala esta estrategia de consolidacion fis-
cal, especialmente en aquellos casos de alto riesgo de “hard
landing”, esto es, de desplome del consumo vy la inversién y de
bancarrota financiera causados por la escasa credibilidad atri-
buible a la percepcion de que las politicas de gasto y de endeu-
damiento son insostenibles a medio plazo.

(15) Dolado, Gonzalez-Paramo y Vinals, “A cost-benefit
analysis of going from low inflation to price stability in Spain”, en
M. Feldstein (ed.): The costs and benefits of price stability, Natio-
nal Bureau of Economic Research-University of Chicago Press,
Chicago, lllinois, 1999, en prensa.

(16) “El impacto a largo plazo de la UEM sobre la economia
espanola”, Encuentro Internacional sobre el Euro y sus implica-
ciones para la economia espariola, Fundacién BBV, San Sebas-
tian, 26 de noviembre de 1998.

(17) Por la naturaleza de la descomposicion entre partidas
ciclicas y estructurales, no existe una Unica cifra de déficit es-
tructural. Sin embargo, las estimaciones publicadas por los or-
ganismos internacionales no suelen discrepar mucho entre si.
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Asi, los informes de primavera del FMI, la Comision de la UE y la
OCDE cifran el déficit estructural de 1998 en 1,3, 1,4y 1,6 por
100, respectivamente. Nuestra propia estimacion es del 1,7 por
100.

(18) El Informe se refiere a las estimaciones de la OCDE,
que sittian el déficit estructural en el 6,4 por 100 en 1995y el 1,5
por 100 en 1998. Nuestros propios célculos son del 6,6 y el 1,7
por 100, respectivamente.

(19) Véase el andlisis de esta cuestion realizado en J.M.
Gonzélez-Paramo, “Presupuesto y déficit ante los retos de la
Unién Econémica y Monetaria”, Hacienda Publica Espariola,
Monografias 1997.

(20) Una propuesta de mecanismo de actuacion contraci-
clica basada en lainversion publica es la de P Bacchettay M. Se-
bastian, “La desaparicion de la peseta: Aspectos macroecono-
micos”, Situacion, 2/1998, BBV, pags. 89-105.

(21) Alesina y Perotti, “Fiscal adjustment”, IMF, Working Pa-
per, 96/70, julio, 1996, y Perotti, Strauch y Von Hagen, “Sustaina-
bility of public finances”, CEPR, Discussion Paper Series, 1781,
noviembre, 1997.

(22) Sobre esta relacion entre impuestos y gasto publico en
el caso de Espana, puede consultarse el trabajo de J.M. Gonza-
lez-Paramo, “'Tax and spend’ or ‘spend and tax'? Causality bet-
ween revenues and expenditures and the size of the public
budget in Spain, 1955-1991", European Economy (Reports and
Studies), N2 3, 1994, pags. 166-170.

(23) El andlisis comparado es aleccionador. En este senti-
do, Alesina y Perotti concluyen que de los 62 anuncios de rea-
juste presupuestario realizados en los paises de la OCDE entre
1960 y 1994, s6lo 16 tuvieron éxito (medido por una reduccion
del déficit primario de 2 o més puntos del PIB tres afios después
del ajuste). En estos casos, un 75 por 100 de la reduccion del dé-
ficit primario provino de reducciones del gasto publico. Por su
parte, Perotti, Strauch y Von Hagen —que analizan 65 episodios
de consolidacion posteriores al aflo 1973- coinciden en sefalar
que la probabilidad de éxito es significativamente creciente con

el porcentaje del esfuerzo de reduccién del déficit que recae en
el gasto.

(24) De acuerdo con Herce y Alonso (“Los efectos econo-
micos de la Ley de Consolidacion de la Seguridad Social”,
FEDEA, Documento de Trabajo, 98-16, septiembre, 1998), la in-
fluencia de las medidas de la ley sobre el déficit se queda en
unas pocas centésimas del PIB. “Con toda seguridad —anaden-
la favorable coyuntura del empleo en esta segunda mitad de los
90 acabaré siendo mas beneficiosa para el sistema de pensio-
nes que la Ley de Consolidacion”.

(25) Este filtro, recomendado por Prescott (“Theory ahead
of business cycle measurement”, Carnegie-Rochester Confe-
rence on Public Policy, 25, pags. 11-44), se basa en la minimiza-
cion del cuadrado de las desviaciones alrededor de la tendencia
sujeta a una restriccion sobre la tasa de variacion de la propia
tendencia. Cuanto mas peso se asigna a la restriccién, mas li-
neal es la tendencia. Al usar datos anuales, es frecuente asignar
a este peso, llamado lambda, un valor cercano a 100, que es el
que tomamos en nuestra estimacion del texto. En |a literatura se
han empleado también valores inferiores (véase Rafael Domé-
nech y otros, “Filtering Methods Revisited”, Direccién General
de Andlisis y Programacion Presupuestaria, Documentos de Tra-
bajo, D-97005, julio de 1997). En nuestro caso, nada cambia
sensiblemente al utilizar valores de lambda de 25y 10.

(26) Los correspondientes tests ADF arrojaron valores de
-4,0355y -4,8101 para A( NF/Y,) y ALgap, siendo -3,63 el valor
critico correspondiente a un nivel de significacion del 1 por 100.

(27) Los coeficientes obtenidos para valores de lambda de
10y 25 fueron 0,3484 y 0,3722, respectivamente.

(28) Los coeficientes obtenidos para valores de lambda de
10y 25 fueron 0,2618 y 0,2767, respectivamente. Este resultado
parece sugerir que en las fases de expansion ciclica los tipos de
interés efectivos de la deuda tienden a aumentar, generando
una carga adicional que no llega a ser compensada por la re-
duccién automatica del endeudamiento que la mejora del déficit
coyuntural deberia producir.
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