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PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO PARA 1999:

EN EL UMBRAL DE LA ERA DEL EURO

José Manuel Gonzdlez—Pdramo(*)

Los primeros presupuestos del Euro

Cualquier periodificacién que en el futuro
pueda hacerse de la evoluciéon de la economia
espanola debera senalar al ano 1999 como una
referencia de primer orden. Porque en enero de
1999 culminara un largo proyecto de apertura 'y
modernizacion de nuestro sistema econdmico,
iniciandose al mismo tiempo una nueva etapa en
la que, tras haber hecho formalmente propios los
retos de la competitividad y la integracion euro-
pea, con la introduccion del Euro nuestro pais
debera redoblar sus esfuerzos para ver corona-
do con éxito un empeno colectivo: la convergen-
cia real en empleo, renta per capita y bienestar
con los paises mas prosperos de Europa.

La politica presupuestaria desarrollada en
los tres Ultimos anos ha sido protagonista de la
notable reduccién en los desequilibrios ma-
croeconomicos basicos que el pasado 2 de
mayo de 1998 abrid la puerta de nuestra parti-
cipacion en el gran proyecto europeo de fin de
siglo: la Union Econdmica y Monetaria (UEM).
La estela de los logros de la politica presupues-
taria es ya bien discernible con cierta perspec-
tiva: se han ganado cotas importantes de credi-
bilidad, se ha reducido el déficit estructural
apreciablemente y se ha invertido la tendencia
creciente de la deuda publica, lo que ha posibi-
litado —dentro del conjunto de iniciativas de la
politica econdémica— notables descensos en la
tasa de inflacién y en los tipos de interés. Los

Presupuestos Generales para 1999 (PGE 99)
son, en buena medida, continuadores de esta
nueva orientacién: disminuye el déficit, si bien
en menor cuantia que en los anos 1996y 1997 y
en un contexto econémico aun relativamente fa-
vorable, disminuye el endeudamiento y siguen
vigentes las normas de disciplina en el gasto in-
troducidas desde 1996. (Consolidan los PGE
99 una ruptura con el modelo presupuestario
anterior? {Contribuyen a afianzar la sostenibili-
dad a medio plazo de las finanzas publicas?

Con estos interrogantes como punto de par-
tida, los apuntes que siguen tratan de sintetizar
y discutir brevemente las lineas basicas de po-
litica presupuestaria contenidas en los PGE 99.
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 de los PGE 99. El trabajo
finaliza situando los PGE 99 en el escenario de
convergencia -nominal y real- que tiene como
horizonte la consecucion de una consolidacion
presupuestaria duradera en el marco del Pacto
de Estabilidad y Crecimiento.

Antecedentes: Una década dificil

Ningun presupuesto puede analizarse en si
mismo. Valorar las caracteristicas de los PGE
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99 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-
croecondmico, asi como la naturaleza de sus
objetivos a corto plazo. Y tercero, su contribu-
cién a la consolidacion fiscal a medio y largo
plazos. De todas estas cuestiones nos ocupa-
mos alo largo del presente trabajo, comenzan-
do por unareferencia a los antecedentes de los
PGE 99.

En el desarrollo de la politica fiscal durante
la Ultima década pueden distinguirse dos pe-
riodos bien diferenciados: 1988-1995 y desde
1996 hasta el presente. A partir de 1988, la poli-
tica de consolidacion del gasto desarrollada en
el bienio 1986-1987 quedaria interrumpida, de-
teriordndose sus resultados en los ejercicios si-
guientes. Las pensiones y la inversion publica
fueron los motores basicos del cambio en la
orientacion presupuestaria. La incorporacion
de la peseta al mecanismo de cambios del
SME fue acompanada por un giro presupuesta-
rio contractivo, junto a la introduccion de medi-
das de restriccion monetaria. Con todo, la
orientacion de la politica fiscal para el conjunto
del ano fue notablemente expansiva, como
también lo seria en los anos 1990 y 1991, en
marcada divergencia con las previsiones pre-
supuestarias. Sélo desde mediados de 1992,
cuando la economia se encontraba ya en plena
recesion, comenzaron a apuntarse signos de
cambio restrictivo que, sin embargo, no ten-
drian continuidad en la ejecucién presupuesta-
ria de 1993, lastrada por la recesién econdémica
y por el desembalsamiento de obligaciones ge-
neradas en ejercicios anteriores. Cualquier
anadlisis de la politica presupuestaria desarro-
llada entre 1988 y 1993 no puede sino resaltar
su caracter prociclico —reflejado con claridad
en la evolucién del déficit estructural y del
"output gap"(1) ilustrado en el graficondm. 1-y
sus efectos negativos sobre la convergencia
nominal.

Los resultados de 1993, marcados por el
desbordamiento del déficit (7 por 100 del PIB,
frente a un objetivo del 3,6) y por el reconoci-
miento del fracaso del primer Programa de
Convergencia, fueron la consecuencia necesa-
ria de un modelo fiscal basado en el conflicto

GRAFICO NUM. 1
POLiTIpA PRESUPUESTARIA'Y CICLO
ECONOMICO: 1985-1995
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1 Déficit estructural (porcentaje del PIB) |
= "Outputgap”

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 ejecucion. 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 ningn 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-
solidacién fiscal seguia siendo central para la
efectiva consecucién de los objetivos de con-
vergencia, como mas tarde confirmarian los re-
sultados: el déficit disminuiria transitoriamente
en 1994 hasta el 6,4 por 100 del PIB (0,6 puntos
menos que en 1993), retornandose en 1995 al
7,3 por 100 del PIB, tres décimas mas que en
1993.

Uno de los rasgos mds caracteristicos de
estos anos fue la limitada correspondencia en-
tre las cifras de liquidacién y la realidad de la
actuacién econémico-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
contabilizacion de derechos. Esta laxitud en
los procedimientos, junto a la renuncia a con-
centrar el ajuste en los primeros anos —rasgos
coincidente con el contenido del primer Pro-
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CUADRO NUM. 1
SANEAMIENTO DE LA HACIENDA Y ORIENTACION GICLICA DEL PRESUPUESTO: DEEFICIT CICLICAMENTE AJUSTADO
(Porcentajes del PIB)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
1. Déficit pblico/PIB....vvcvvrcireierrrvriernnnes 7,0 6,4 7,3 4,6 2,6 2,1 1,6
2. Cambio en el déficit total ........cooovvvercennen. +2,9 -0,6 +0,9 2,7 © =20 -0,5 -0,5
3. Cambio en el déficit primario .......cocccevnne +2,1 -0,3 +0,3 -2,3 -1,4 +0,1 -0,1
4, Cambio en el "déficit estructural” ............... +1,5 -0,7 +1,0 ~2,8 -1,7 -0,1 -0,1
5. Cambio en el "déficit estructural primario".. +1,1 -0,3 +0,3 -2,3 -1,2 +0,4 +0,2
6. Impulso fiscal total........cocvveevevevrrnen, +1,2 -0,8 +1,0 -2,9 -1,7 -0,1 +0,0
7. Impuiso fiscal primario........c.cocooeveveenen. +0,5 -0,4 +0,4 -2,4 -1,0 +0,6 +0,5

Notas: (1) Un signo - {+) indica una actuaci6n restrictiva (expansiva) del presupuesto sobre fa economia.

(2)Las cifras de déficit de los afos 1998y 1999 corresponden al Informe Econdmico Financiero de los PGE 1999. Las correspondientes a los afios 1993 a 1997 proceden de
las Cuentas Financieras de Ja Economia Espariola (1988-1997) del Banco de Espana. Los procedimientos de estimacion del cambio en el déficit estructural (déficit ciclica-
mente ajustado) del presupuesto y del impulso fiscal se explican sucintamente en el Apéndice 1.

grama de Convergencia— vy el optimismo exce-
sivo sobre las perspectivas de crecimiento, vol-
verian a arruinar la credibilidad de los objetivos
de convergencia. Como muestra el cuadro
nam. 1, alcanzar el objetivo de déficit de 3 por
100 en 1997 exigia al comienzo de 1996 reducir
el déficit en 4,3 puntos en tan solo dos afos,
con un esfuerzo de recorte del déficit estructu-
ral de analoga magnitud. Esto suponia un es-
fuerzo suplementario sobre [as previsiones del
Programa de Convergencia cercano a 1,5 pun-
tos del PIB(2).

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 gque los problemas de
crecimiento excesivo del gasto y el déficit tie-
nen tras de si causas esencialmente institucio-
nales(3). La elevacion del rango politico del Mi-
nisterio de Economia y Hacienda (Vicepresi-
dencia del Gobierno), la creacién de una
Secretaria de Estado de Presupuesto y Gasto
Publico y una Oficina Presupuestaria en la Pre-
sidencia del Gobierno, y la extensién del con-
trol mensual del gasto a la Seguridad Social y
los organismos auténomos 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 el
déficit de caja del Estado, la remision al Parla-
mento de un Proyecto de Ley de Disciplina diri-
gido a impedir la generacion de gastos sin do-
tacién presupuestaria como los aflorados en
julio, el anuncio de unareforma inmediata de [a
Ley General Presupuestaria, y la inclusion 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 97 y 98 han estado sujetos a nor-
mas limitativas de la ejecucion del gasto(4)de
un grado de severidad tal que resultaba a priori
muy improbable la aparicion de desviaciones a
lo largo del ejercicio de magnitud comparable
a las registradas en ejercicios previos. Asi, se
mantenia el articulo 10.1 (antiguo 11), segun el
cual el conjunto de obligaciones reconocidas
con cargo al presupuesto del Estado y referi-
das a operaciones no financieras, excluidas las
derivadas de los créditos extraordinarios y los
suplementos de crédito aprobados por las Cor-
tes, y de las generaciones de crédito financia-
das con ingresos previos, 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 opera-
ciones corrientes, excepto en casos concretos,
se reducia la relacion de créditos ampliables
atendiendo estrictamente a lo dispuesto en la
Ley General Presupuestaria, se garantizaba
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una mayor transparencia mediante comunica-
ciones trimestrales al Congreso y al Senado de
jos resuitados de la ejecucidn y se comprome-
tia la adopcion de acuerdos de no disponibili-
dad de créditos cuando fuese necesario para
garantizar la consecucion del déficit previsto.
Sin olvidar que en 1997 entraba en vigor la Ley
11/1996, de Medidas de Disciplina Presupues-
taria, que, en esencia, establecia la cancela-
cion de los anticipos de fondos dentro del pro-
pio ejercicio de concesion, una mayor vincula-
cién de los créditos para gasto corriente,
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-
cucion presupuestaria de 1996 y 1997 —de la
que los PGE 98 y 99 se proclaman continuado-
res— se aleja de los rasgos del modelo presu-
puestario anterior? En sus lineas fundamenta-
les, el conjunto de medidas introducidas en es-
tos afios parecen haber restaurado la
credibilidad, como se refleja en la notable dis-

minucion registrada por el diferencial del tipo ,

de interés de la deuda a largo plazo con el

bono aleméan a 10 afos registrado desde co-

mienzos de 1996 (371 puntos bésicos) 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
estabilizacion 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 gas-
tos de funcionamiento y un severo recorte de
los gastos de capital, permitieron elaborar
unos PGE 97 diferentes. El cumplimiento del
objetivo de reduccion del déficit al 3 por 100
fue considerado como altamente probable-
mente por la mayoria de los analistas, aunque
sin margenes significativos de holgura. La sos-
tenibilidad a medio plazo, sin embargo, exigia
medidas adicionales que deberian irse concre-

tando en reformas estructurales especificas
(gasto social, funcién publica, privatizacion,
transferencias a empresas, etcétera).

La ejecucién de los PGE 97 confirmé 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.
Y de nuevo en 1998 el objetivo inicial de déficit
de las AA.PP. quedarad ampliamente superado a
la baja. Los PGE 99 avanzan un déficit del 2,1
por 100 (frente a un objetivo inicial del 2,4),
magnitud que, a tenor de los datos de ejecu-
cion del presupuesto del Estado hasta octubre,
puede situarse finalmente una o dos décimas
por debajo del 2 por 100.

Bien es cierto que tan importante reduccion
del déficit debe atribuirse en no pequena medi-
da ala evolucion de la recaudacion del Estado.
Segun el avance de liquidacion contenido en
los PGE 99, los ingresos no financieros sobre-
pasaran lo presupuestado en 792 miles de mi-
llones de pesetas, cifra cercana aun 1 por 100
del PIB, buena parte de los cuales debe impu-
tarse al capitulo de tasas y otros ingresos (ca-
non por telefonia movil e ingresos patrimonia-
les por privatizaciones, especialmente). En
1998 ha habido también una desviacién al alza
del gasto de 677 miles de millones de pesetas,
similar a la registrada en 1997 aunque muy in-
ferior a la de afios precedentes, y cuyo conteni-
do merece una valoracion diferente. La parte
fundamental de la desviacién corresponde a in-
version publica, que tras unos anos de ajuste
ha encontrado en la evolucién de los ingresos
un margen de expansion (397 miles de millo-
nes) y las operaciones de canje de deuda pu-
blica a fin de aprovechar la bajada de los tipos
de interés y asi reducir el peso futuro del servi-
cio de la deuda (177 miles de millones de pese-
tas).

Los PGE 99 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 relacion
con los afnos 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, como
muestran las cifras del cuadro nim. 1- hacen
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CUADRO NUM. 2
PROYECCIONES MACROECONOMICAS 1897-1999
(Tasas de crecimiento real)

CONSUMO PHVACD ...ovvcverireeeiriee e e
Consumo PUblCO .....ooevvveveee e
Formacién bruta de capital fijo .....c.ccocovivennns
Demanda nacional............coceevrnes
Exportacion de bienes y servicios...
Importacion de bienes y servicios ..

PRO-MEMORIA

IPC diciembre/diciembre (1) ...ccoonnvivvccnviinnns
Salarios segun CONVENIOS (2).....ccoomervernnicnnas
Coste laboral unitario (2)........

Empleo (1) .........
Tasa de paro (3)...ccormrecrrrerennens
Déficit AA.PP. (Cont. Nacional) ..........cccoeeeunee.

1997 1999

PGE 97 Real PGE 98 Prevision PGE 99
2,7 3,1 3,1 3,5 3,8
-0,3 1,4 1.0 1.2 1,2
6,5 5,1 6,9 9,1 10,0
3,2 2,9 3,6 45 5,0
85 14,8 10,9 10,6 9,8
8,7 12,2 11,0 12,4 12,4
3,0 3,5 3,4 3,7 3,8
2,6 2,0 2,1 2,1 1.8
2,5 3,0 2,3 2,4 2,0
1.8 1,9 2,0 2,2 1.5
2,0 ‘ 2,9 2,5 3,2 2,8
21,5 20,8 19,5 19,0 17,4
3,0 2,6 2,4 2,1 1,6

Notas: {1)Tasa de crecimiento sobre el ejercicio anterior.
{2) Crecimiento nominal.
(3) Porcentaje de poblacién activa.

Fuente: Informe Econbémico—Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1997 a 1999. Los datos correspondientes a 1998 son previsiones del Ministerio de
Economia y Hacienda. Las tasas de crecimiento nominal del PIB son: 5,6 en 1997, 6,3 en 1998 y 6,0 en 1999 (PGE 99).

creibles los objetivos presupuestarios para
1999, sin mas elementos de riesgo que los de-
rivados del clima de incertidumbre sobre el cre-
cimiento de la economia en 1999 y de la mate-
rializacién de los efectos recaudatorios de la
reforma del IRPF. Asegurar la sostenibilidad a
medio plazo de la consolidacién, sin embargo,
requerird una mayor profundizacion en la refor-
ma de los mecanismos generadores de la ten-
dencia alcista de buena parte del gasto publi-
co. Sobre esta cuestion volveremos al final de
este trabajo.

Rasgos basicos de los PGE 99

Los PGE 98 aspiraban a reafirmar el modelo
de consolidacién y disciplina iniciado con la
ejecucion presupuestaria de 1996 y los PGE
97. Sin abandonar esta meta —caracterizada
por una apreciable reduccion del déficit, de na-
turaleza estructurai en 1996 y 1997, y por un
cumplimiento holgado de los objetivos presu-
puestarios en el trienio 1996-1998-, los PGE
99 se alumbran en el marco definido por el na-
cimiento de la UEM. Es éste un escenario de
oportunidades de convergencia real para la
economia espanola, aunque en materia de in-
gresos y gastos publicos la participacion de
Espafna en la Unién impondra restricciones
anadidas a las que han estado vigentes duran-
te el proceso de convergencia. En efecto, pre-
cisamente cuando el tipo de cambio nominal y

el manejo de la politica monetaria dejan de ser
instrumentos de politica econémica nacional,
la politica fiscal pasa a estar sujeta a los com-
promisos del Pacto de Estabilidad y Crecimien-
to, aprobado en Amsterdam en junio de 1997.
Sus implicaciones para Espaha se discuten
mas adelante.

Las proyecciones macroecondémicas que
enmarcan los PGE 99 —reflejadas sintéticamen-
te en el cuadro num. 2—- son las de una estabili-
zacién del ritmo de avance de la actividad eco-
ndémica, con un crecimiento del PIB real del 3,8
por 100 (1 décima superior al previsto para
1998 en el cuadro macroecondémico de los
PGE 99), un empeoramiento adicional del sal-
do exterior, una moderada desaceleracion de
la inflacién hasta el 1,8 por 100 en diciembre (3
décimas menos que la prevision presupuesta-
ria para 1998 y 2 décimas por debajo del regis-
tro de 1997) y una creacién de empleo del 2,8
por 100 (4 décimas menos que la prevision
para 1998), que reducira la tasa de paro hasta
el 17,4 por 100. Estas previsiones parten de las
siguientes hipotesis basicas: moderacion sala-
rial (2,0 por 100 de crecimiento de los salarios
segun convenio y aumento del coste laboral
unitario del 1,5 por 100), consolidacién del di-
namismo mostrado desde 1997 por el consu-
mo privado (3,8 por 100 frente al 3,5 por 100 de
1998), ligera desaceleracion del crecimiento
econdémico en el conjunto de la UE (hastael 2,5
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por 100) y del comercio mundial, y una peque-
na disminucién adicional de los costes del cré-
dito.

La politica econémica interna que se juzga
compatible con este escenario tiene una doble
apoyatura: la reduccion del déficit de las Admi-
nistraciones Publicas (AA.PP) al 1,6 por 100
(1,3 por 100 del Estado, 0,1 por 100 de la Segu-
ridad Social y 0,2 de las Haciendas Territoria-
les), en un nuevo ejercicio marcado por la re-
forma del IRPF y por la continuidad de la politi-
ca de liberalizacién y modernizaciéon de los
mercados de factores y de productos (defensa
de la competencia, apoyo a las PYME, poten-
ciacion de las politicas activas de empleo y fo-
mento de la contratacion estable y a tiempo
parcial). Estas politicas deberan desenvolver-
se por vez primera en el nuevo marco del Euro,
un marco de estabilidad nominal en el que la
politica presupuestaria estard sometida a los
compromisos del Pacto de Estabilidad y Creci-
miento.

Aunque el modelo macroeconémico que

acompana a los presupuestos esta siempre so-

metido a cierto grado de incertidumbre, las
previsiones presupuestarias para 1999 pueden
calificarse de moderadamente optimistas. Qui-
zas a causa de la limitada informacién disponi-
ble al presentarse el presupuesto acerca del al-
cance de la crisis financiera iniciada en agosto
en Rusia y extendida posteriormente a Asia, La-
tinoamérica y a las economias occidentales, el
crecimiento econdémico previsto en los PGE 99
se sitia en el limite superior de la banda de pre-
visiones disponibles. Asi, el "Consensus Fore-
cast" (The Economist) de principios de noviem-
bre era del 3,4 por 100, tasa coincidente con la
avanzada por la OCDE en noviembre(5), y la
del Fondo Monetario Internacional de septiem-
bre(6) era del 3,6 por 100, cifra idéntica a la pu-
blicada por el Instituto de Economia Mundial
de Kiel en noviembre. Todas las proyecciones
cuentan con el mantenimiento de una pujante
demanda interna, aunque difieren en la res-
puesta estimada de las exportaciones a la ra-
lentizacién del crecimiento de nuestros merca-
dos exteriores. Los indicadores disponibles
hasta finales de noviembre (confianza de los
consumidores, creacion de empleo y crédito a
familias y empresas, entre otros) confirman la
fortaleza de la demanda interna, aunque los
datos de septiembre de comercio exterior (re-
troceso de las exportaciones del 3 por 100)

alerta sobre los riesgos, que en todo caso afec-
taran menos a Espafa que a otros paises, en
gran medida a causa de la buena situacién de
los equilibrios macroeconémicos basicos. Asi,
frente a la revision a la baja de las previsiones
de crecimiento para el conjunto de los paises
desarrollados de -0,8 puntos realizada en no-
viembre por la OCDE, la correspondiente a Es-
pafna se situaba en -0,4 puntos. No puede olvi-
darse, por ultimo, que tras finalizar el proceso
de suavizacion de las condiciones monetarias
con la rebaja coordinada anunciada por los 11
bancos centrales de la UEM el pasado 3 de di-
ciembre, ya no podra contarse con la actua-
cion reequilibradora de la politica monetaria
frente a desviaciones respecto del escenario
proyectado. Estos riesgos subrayan la necesi-
dad de que la gestion presupuestaria manten-
ga una actitud vigilante, rasgo siempre conve-
niente en coyunturas alcistas y que hoy devie-
ne inexcusable ante nuestros compromisos de
convergencia a medio plazo, en un marco de
incertidumbre ain no despejada acerca del al-
cance de la crisis financiera iniciada en el vera-
no de 1998.

Los PGE 99 presentan cuatro caracteristi-
cas generales: son los primeros que se elabo-
ran en el marco de la UEM, mantienen la orien-
tacion de disciplina iniciada en 1996, aseguran
una reduccién del déficit apreciable aunque
moderada en comparacion con la registrada
en el bienio 1996-1997, y concentra el ajuste
en el gasto corriente. Estos rasgos diferencia-
dores de los PGE 99 se ponen al servicio de di-
versos objetivos en cuatro areas:

1) Reduccidn del déficit publico. Tras supe-
rarse en 1997 el criterio de déficit del Tratado
de Maastricht por amplio margen y reducirse el
déficit a una cifra probablemente inferior al 2
por 200 en 1998, los PGE 99 se marcan un ob-
jetivo del 1,6 por 100 del PIB para las AA.PP, el
mas bajo en los Ultimos veinte anos. Este nue-
vo ajuste , que contribuira al cumplimiento del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento, presenta
cuatro peculiaridades: el gasto crecera menos
que el PIB nominal, la "regla de oro" (déficit in-
ferior a los gastos de inversién publica) volvera
a cumplirse, los gastos financieros experimen-
taran una nueva reduccién y, al mismo tiempo,
también lo hara el gasto primario.

2) Reduccién de la presion fiscal. La conten-
cion del gasto de los ultimos anos ha propor-
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cionado el margen necesario para acomodar
una reforma del IRPF que disminuira la presién
fiscal sobre las familias de modo apreciable.

3) Mayor dotacion de capital publico pro-
ductivo. Los PGE 99 invierten la tendencia de
los ultimos anos, forzada por la politica de con-
solidacion presupuestaria. El conjunto de los
gastos en infraestructuras, educacion, forma-
cion para el empleo e |+D aumentan por enci-
ma del conjunto de las restantes partidas.

4) Bienestar social. Los niveles de cobertura
y proteccion social se tratan de asegurar a tra-
vés de tres medidas: revision de las pensiones
en un 1,8 por 100 (consolidandose la mejora
de la capacidad adquisitiva de las pensiones
registrada en 1998), crecimiento del gasto sa-
nitario por encima del gasto total y mejoraen la
situacion financiera de la Seguridad Social.

Gastos

Los cuadros nims. 3 y 4 contienen las prin-
cipales cifras de gastos de los PGE 99, referi-
das ala agrupacién institucional formada por el
Estado, sus Organismos Autbnomos Adminis-
trativos, la Seguridad Social y los Entes Publi-
cos consolidables(7). Los gastos no financie-
ros presupuestados crecen en un 4,3 por 100
en términos nominales(8). Esta cifra supone un
ligero aumento del gasto total en términos rea-
les (2,2 por 100), a la vez que permite una dis-
minucién del peso del gasto publico en el PIB
de unos 0,6 puntos, cuantia ligeramente supe-
rior a la reduccion esperada del déficit (0,5

puntos (en torno a 0,5 puntos del PIB). El creci-
miento de los gastos corrientes, del 4,1 por
100, resulta de un comportamiento pujante de
las transferencias (5,8 por 100), un crecimiento
mas moderado de los gastos de funcionamien-
to (3,2 por 100) y una notable reduccion de los
gastos financieros (4,6 por 100) que se suma
a la registrada en 1998. En el renglon de las
transferencias sobresalen los aumentos de las
realizadas a pensionistas (5,6 por 100) y a Co-
munidades Auténomas (10,6 por 100). El con-
junto de las transferencias del Estado a las em-
presas publicas disminuye un 2,6 por 100 debi-
do alareduccién de las asignadas a RENFE en
virtud del contrato—programa (-5,0 por 100) y a
Correos y Telégrafos, a causa de la esperada
disminucién de su déficit de explotacion.

Los gastos de personal presupuestados
crecen un 2,3 por 100, una tasa inferior en 1,5
puntos a la correspondiente a 1998 y que resul-
ta de un aumento del 1,8 por 100 de las retribu-
ciones y las pensiones de las Clases Pasivas,
asi como un crecimiento del 2,2 por 100 en las
retribuciones variables de la Seguridad Social
(por conceptos como la reduccién de listas de
espera, mayor actividad, etcétera), junto a la
consolidacion de los derechos econdmicos re-
visados, trienios, sexenios docentes, incre-
mento en el colectivo de pensionistas y oferta
de empleo publico, que sigue orientada a sec-
tores prioritarios (fuerzas armadas, docencia,
justicia e instituciones penitenciarias)(9). Inte-
resa notar que la politica de contencion del em-
pleo publico estd comenzando a mostrar sus
frutos: entre el segundo semestre de 1997 e

CUADRO NUM. 3

PRESUPUESTOS CONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANISMOS AUTONOMOS,

SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PUBLICOS: GASTOS
(Miles de millones de pesetas)

Aumento (%)

CAPITULOS DE GASTOS 1997 1998 1999 1998-97 (p) 1998-97 (h) 1999-1998
| PEISONAL....vvveveirieeeece e 4.330,5 4.323,2 4.421,9 -0,2 3,2 2,3
Il. Compras corrientes de bienes y servicios ........... 1.009,1 1.081,9 1.158,1 72 6,0 7,0
lll. Gastos financieros............. 3.478,5 3.2104 3.061,8 1,7 1,7 -4,6
IV. Transferencias corrientes 18.833,1 19.313,7 20.439,1 2,5 55 58
GASTOS CORRIENTES ... 27.651,3 27.929,2 29.080,8 1,0 35 4,1
VL. INVErSIONES rEalesS......coovvvererererereirieerereisenans 1.059,4 1.131,2 1.261,6 6,8 7,2 11,5
VII. Transferencias de capital ............cccccoceeveverinnnnes 737,4 8414 854,0 141 10,7 1:5
GASTOS DE CAPITAL, sisevmvssmsicssssswswsvissnssvinonss 1.796,8 1.972,6 2.115,6 9,8 8,7 7,3
GASTOS NO FINANCIERQS ........oovvrvrereierinrnnn. 29.448,1 29.901,7 31.196,5 1,5 3,8 4,3

Notas: (p): Sobre presupuesto inicial de 1997.

(h): Sobre presupuesto homogeneizado de 1997 (en concepto del tramo del IRPF cedido a las CC.AA. y la conversion de Correos y Telégrafos en entidad pblica empresarial,

fundamentalmente).

Fuente: Informe Econémico-Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1998 y 1999.
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CUADRO NUM. 4
PRESUPUESTOS GONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANISMOS AUTONOMOS.
SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PUBLICOS: POLITICAS DE GASTO
(Porcentajes del PIB)

A A A

1993 1996 1998 1999 1993-1996 1996-1998 1998-1999
JUSHCIA v s 0.4 0,2 0,2 0,2 -0,2 0 0
Defensa y politica exterior.........ccovvvvrunn. 1,3 1,2 1,2 1,2 -0,1 0 0
Seguridad ciudadana ........coecvecreeerreernnns 0,8 0,9 0,8 0,8 +0,1 -0,1 0
PENSIONES ..ovevvcvrrrecreesceneencnrenne 9,8 10,2 10,1 10,0 +0,4 -0,1 -0,1
Desempleo y prestaciones sociales ........ 51 4,2 3,7 3,4 -0,9 -0,5 -0,3
Promocion de empleo.......oooccerrcnenne. 05 0,5 0,6 0,8 0 +0,1 +0,2
SANIAAG. ... 48 48 4,7 47 0 -0,1 0
EQUCACION ... 1,6 1,3 1,1 1,2 -0,3 -0,2 +0,1
VIVIENAA ..o 0,2 01 0,1 0,1 -0,1 0 0
INvestgacion .........c.ccoveivircrnronneeracenenes 0,3 0,3 0,4 0,5 0 +0,1 +0,1
Subvenciones al transporte. 0,4 0,4 0,3 0,3 0 =01 0
Infraestructura .....coeecevercvecicceciea 1,2 1,2 1,2 1,3 0 0 +0,1
AQHCURURA. ... 1,2 1,3 1,3 1,3 +0,1 0 0
Industria y energia........cccccremennnienins 0,3 0,2 0,3 0,2 -0,1 +0,1 -0,1
Administracion tributaria..........oveeeenvernne 0,2 0,2 0,2 0,2 0 0 0
Administraciones territoriales.................. 4,7 48 42 43 +0,1 -0,6 +0,1
Comunidades EUropeas ........cccccouceuenee. 1,3 1,2 1,1 1,2 -0,1 -0,1 +0,1
Deuda pUblica .....ovvvvevevrercrenceieens 6,6 4,6 3,8 35 -2,0 -0,8 -0,3
18 1,0 15 1,2 -0,8 +0,5 -0,3
42,8 394 37 36,4 -3,4 -2,6 -0,4

Fuente: Informe Econdmico~-Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1993 a 1999. £l PIB utilizado fue 82.837 m.m. pts, para 1998 y 87.821 m.m.pts.
para 1999. La clasificacion por politicas contempla os gastos totales financieros y la adquisicion neta de activos financieros (capitulos | a VIll). Los totales no suman
necesariamente las cifras parciales debido at redondeo. En el caso de la educacion, el crecimiento homogeneizado es el 6,5 por 100, aunque en términos nominales la cifra
registra una variacion del —2,9 por 100 debido a las transferencias de educacion no universitaria a Baleares, Rioja y Aragon. Por otra parte, la cifra de financiacion a las
Administraciones Territoriales excluye en los afios 1998 y 1999 la participacion en el IRPF de las Comunidades Auténomas.

igual fecha de 1998, las AA.PP. se registr6é una
caida de 28 miles de empleos (-1,2 por 100),
frente al estancamiento del periodo 1996-1997
y a los 135 miles de empleos publicos creados
entre 1995 y 1996. En 1999 el ajuste del gasto
corriente se concentra de nuevo en los gastos
financieros, que se reducen en un 4,6 por 100.
Tan notable descenso, que en dos ahos ha
acumulado un 12 por 100 y se ha producido en
un marco de vigoroso crecimiento, responde a
la credibilidad antiinflacionista ganada por la
politica econdmica desarrollada desde media-
dos de 1996. Esta prima de credibilidad, que
ha aportado una reduccién del peso de los in-
tereses en el PIB equivalente a 2 puntos desde
1996, es a la vez fruto de la consolidacion fiscal
y factor coadyuvante de futuras reducciones
del déficit.

Los gastos de capital consolidan su tenden-
cia alcista de 1998, creciendo un 7,3 por 100.
La inversion publica aumenta un 11,5 por 100,
un crecimiento que se concentra en infraes-
tructuras (saneamiento de aguas, carreteras y

ferrocarril). Esta politica de inversiones direc-
tas se complementa con un crecimiento de las
transferencias de capital del 1,5 por 100, mo-
desto avance explicado en gran parte por el re-
troceso de las entregas a empresas puUblicas
(RENFE e ICEX) y privadas (primas a la cons-
truccion naval y danos de la sequia) y a familias
(subsidiaciéon de intereses por vivienda). A
todo ello se anade la continuidad de la politica
de promocidn de la participacion privada en la
financiacién de infraestructuras y la promocion
privada de infraestructuras de carreteras e hi-
draulicas y medioambientales, asi como el pa-
pel dinamizador de los Fondos Estructurales y
de Cohesién de la UE, por importe total previs-
to de 408 miles de millones de pesetas, refleja-
do en parte en los PGE 99 y en parte en los pre-
supuestos de las CC.AA., las Corporaciones
Locales y otros agentes.

A fin de completar esta descripcion de los
créditos presupuestarios para 1999, el cuadro
nim. 4 presenta la evolucién de las cifras pre-
supuestadas segun la clasificacién por politi-
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cas de gasto en porcentaje del PIB. El gasto to-
tal por operaciones financieras y no financieras
disminuye en 0,4 puntos del PIB respecto de
1998. Las mayores disminuciones se registran
en los gastos ligados a la deuda publicay en el
ambito de las prestaciones por desempleo.
Fruto de la disminucion prevista del paro y de
las medidas de mejora en la gestion, el gasto
destinado a prestaciones cae un 9,5 por 100.
La discrepancia entre esta cifra y la superior
caida proyectada del nimero de parados, se
explica fundamentalmente por la menor inci-
dencia de la disminucién del paro entre quie-
nes tienen cobertura: el nimero de percepto-
res de prestaciones disminuye en apenas 56
mil personas, frente a una reduccién proyecta-
da del paro de 370 mil. Esta rigidez a la baja es
compartida por las prestaciones por incapaci-
dad temporal, que retoman su tendencia alcis-
ta (5,4 por 100).

La disminucién de las prestaciones por de-
sempleo ha abierto paso a una reorientacién
de los gastos publicos en favor de las politicas
activas de fomento del empleo, cuya dotacién
crece en un espectacular 56,7 por 100, dirigida
a programas de fomento y gestion del empleo
(103,6 por 100)(10) y a formacién profesional y
ocupacional (9,3 por 100). Otras politicas de
gasto que ganan peso en el gasto total son las
referidas a formacion de capital fisico, humano
y tecnolégico. Los gastos en infraestructuras
crecen un 9,1 por 100, avance cuyo grueso res-
ponde a actuaciones relacionadas con el sa-
neamiento del agua, el medio ambiente, las in-
fraestructuras hidraulicas y la reestructuracion
de la mineria del carbo6n. Los gastos en educa-
cién crecen un 6,5 por 100 en términos homo-

géneos(11), con destacados aumentos en be-
cas (11,6 por 100) y educacion secundaria (7,1
por 100). En materia de investigacion, con un
aumento del 47 por 100, la prioridad es la in-
vestigacion y el desarrollo tecnolégico, cuyo
fomento corresponde al Ministerio de Industria
y Energia (82,2 por 100).

ingresos

Para financiar las politicas de gasto, los
PGE 99 estiman un incremento de los ingresos
no financieros del 4,6 por 100. Esta previsién
de ingresos —que el cuadro nuim. 5 detalla por
capitulos— es modesta si consideramos que la
elasticidad histérica de los ingresos se sitta en
torno a 1,2, al tiempo que el crecimiento de los
ingresos se presupuesta en una tasa inferior a
1,5 puntos a la del PIB nominal{12). Con tasas
de crecimiento de los ingresos y el PIB nominal
en 1998 presupuestadas en torno al 6 por 100,
el avance de liquidacion de los Presupuestos
del Estado estima un exceso recaudatorio de
792 miles de millones de pesetas. Como es 16-
gico, existen elementos de incertidumbre liga-
dos a la evolucién de las dos figuras recaudato-
rias mas importantes: cotizaciones sociales e
IRPF. La tasa presupuestada en los PGE 99 es-
tima el crecimiento de las cotizaciones sociales
en el 5,9 por 100, cifra coherente con el com-
portamiento previsible de la masa salarial, re-
sultado de un aumento del 4,1 por 100 del nu-
mero de cotizantes y de un crecimiento de las
bases medias de cotizacién del 2,5 por 100. La
ausencia de un avance de liquidacion para
1998 y la buena evolucién de las cotizaciones
hasta agosto (un punto por encima de la previ-
sién) no deberfan introducir elementos de

CUADRO NUM. 5
PRESUPUESTOS CONSOLIDADOS DEL ESTADO, ORGANISMOS AUTONOMOS,
SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES POBLICOS: INGRESOS
(Miles de millones de pesetas)

CAPITULOS DE INGRESOS 1997
1. Impuestos direCtos....c.cccviivernirncincoenns 17.330,5
1. Impuestos indirectos ......cocoeeerevveenrieienns 6.264,6
{li. Tasas y ofros ingresos 787,7
IV. Transferencias corrientes .....cooovececeeicceienn, 9915
V. Ingresos patrimoniales .....cvoovvveinvereeennn, 1.511,2
INGRESOS CORRIENTES ......covinverrirernnn. 26.885,6
V1. Enajenacion de inversiones reales 24,8
VIL Transferencias de capital..........o.cov..e. 3141
INGRESOS DE CAPITAL ...ovvvvcveiereciane, 338,9
INGRESOS NO FINANCIEROS .........ocoveevivennn. 27.224,5

A A

1998 1999 1998-1997 (%) 1999-1998 (%)
17.675,5 18.390,6 2,0 4,0
6.900,7 7.520,9 10,1 9,0
766,9 738,3 2,6 -3.7
1.237,6 1.320,6 24,8 6.7
1.306,1 1.192,2 -13,6 -8,7
27.886,9 29.162,7 3,7 4,6
45,6 44,2 83,9 -3,1
336,6 370,7 7.2 10,1
382,2 414,9 12,8 85
28.269,1 29.577,6 3,8 4,6

Fuente: Informe Econémico—Financiero, Presupuestos Generales del Estado, ejercicios de 1998 y 1999.

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 1407141
NOVIEMBRE/DICIEMBRE 1998




ECONOMIA ESPANOLA

duda sobre la previsién, condicionada tan sélo
a la evolucion que el empleo pueda experimen-
tar en 1999. Debe resenarse, por otra parte,
que ya cotizaciones dejan ya en 1999 de finan-
ciar el Insalud, quedando asignadas en su tota-
lidad a financiar las prestaciones econémicas
de la Seguridad Social.

Dentro del capitulo de impuestos directos,
que crecen en conjunto un 1,4 por 100, el IRPF
lo haré en un porcentaje del —2,2 por 100 en tér-
minos presupuestarios, tasa que se eleva al 2,8
por 100 si se toma como referencia la prevision
de liguidacion. Esta cifra —distorsionada en
1998 por la cesion del 15 por 100 del impuesto
a las CC.AA. que aceptaron la aplicacion del
modelo aprobado en el Consejo de Politica Fis-
cal y Financiera en septiembre de 1996—- no es
en modo alguno inaccesible si se cumplen las
previsiones basicas de crecimiento del empleo
y de la renta del cuadro macroeconémico y se
mantiene la progresiéon en la lucha contra el
fraude. Desde 1992, sin embargo, la elastici-
dad de este impuesto se ha reducido conside-
rablemente, como efecto combinado de los
cambios en el tratamiento fiscal del ahorroy de
la actualizacion de las tarifas para corregir los
efectos de la inflacion. Asi, desde 1993 la re-
caudacién del IRPF ha crecido por debajo del
PIB nominal y las retenciones de capital mobi-
liario lo han hecho a una tasa notablemente in-
ferior. Las medidas fiscales de junio de 1996
sobre tributacion de las plusvalias y reduccion
del rendimiento neto de moédulos del 15 por
100 vinieron a influir en la misma direccion,
consolidandose en los PGE 97 junto a otras
medidas favorable para los contribuyentes.
Para 1998, la mayoria de los cambios normati-
vos incidian también negativamente sobre la
recaudacion. Asi, las deducciones fijas aumen-
taron un 2,1 por 100 salvo las deducciones por
hijos y guarderia, que crecian sustancialmente,
disminuia la tributacion de las PYME y aumen-
taba la cuantia deducible por aportaciones a
planes de pensiones.

En 1999 entrara en vigor la reforma del IRPF,
con repercusiones recaudatorias también ne-
gativas. Como es obvio, una reforma del cala-
do de la aprobada no puede valorarse en térmi-
nos de pérdida recaudatoria, que en condicio-
nes normales no deberia superar los 600 miles
de millones de pesetas (véase Apéndice 2). El
nuevo IRPF tendra tipos marginales mas bajos,
menos deducciones, un tratamiento algo mas

neutral del ahorro —aun cuando persistan ele-
mentos notables de complejidad y factores de
arbitraje financiero-fiscal-, una reforma pro-
funda de la fiscalidad de la vivienda habitual y
cierta simplificacién de obligaciones formales.
De esta nueva configuracion resultara un im-
puesto menos beligerante con las decisiones
de ahorro y empleo, menos costoso de gestio-
nar y mas préoximo al que existe en Europa, sin
gue quepa esperar pérdidas apreciables en su
capacidad redistributiva(13). Con todo, existen
margenes de incertumbre sobre el coste recau-
datorio a corto plazo y el efecto sobre el déficit,
lo que obligara a prestar especial atencion a la
marcha de la recaudacién, a fin de corregir las
desviaciones que puedan manifestarse.

En relacion con otras figuras de la imposi-
cion directa, los cambios son escasos. Al Im-
puesto sobre Sociedades se le asigna un creci-
miento del 11,1 por 100 en términos presu-
puestarios, tasa que se reduce al -1,8 por 100
al comparar con la prevision de liquidacion de
1998, afio en el que se ha registrado una des-
viacion al alza de 245 miles de millones de pe-
setas. La previsién menos dindmica de ingre-
sos para 1999 resulta de una disminucion de
los ingresos extraordinarios por privatizacio-
nes y de la moderacién del beneficio de las em-
presas.

El capitulo de impuestos indirectos crece un
9,0 por 100 en términos presupuestarios y el
7,7 por 100 respecto de la prevision de liquida-
cién. Esta tasa parece bien ajustada al dina-
mismo esperado del consumo y de las importa-
ciones. Existe un cierto elemento de riesgo en
el componente mas relacionado con el comer-
cio exterior, cuyas cifras podrian resentirse de
la incidencia de la crisis en los mercados emer-
gentes. Por otra parte, en relacion con el resto
de ingresos no financieros, el capitulo de tasas
y otros ingresos aumenta un 4,1 por 100 pero
cae un 42,2 por 100 respecto de la prevision de
liquidacién, debido a la disminucion de ingre-
sos procedentes de primas de emision de deu-
da publica para aprovechar descensos de ti-
pos de interés, asi como a los ingresos deriva-
dos de los céanones por telefonia movil. Las
transferencias recibidas aumentan un 28,4 por
100 (13,9 por 100 sobre la prevision de liquida-
cién), crecimiento inusual que se explica esen-
cialmente por los fondos remitidos por varias
CC.AA. (Pais Vasco, Navarra, Canarias y Ma-
drid). Por su parte, los ingresos patrimoniales
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caen un 20,9 por 100 a causa de la ausencia de
enajenaciones de empresas publicas.

Gastos fiscales y financiacion subcentral

Debemos referirnos, a continuacién, alare-
duccién de ingresos publicos derivada del cre-
cimiento de los beneficios fiscales. El presu-
puesto de gastos fiscales estima estos benefi-
cios en 4,9 billones de pesetas, con un 6,9 por
100 de aumento (notablemente inferior al 25,5
por 100 registrado en 1998), concentrado en
los impuestos directos (un 61,6 por 100 del to-
tal, con un crecimiento del 1,5 por 100) y, den-
tro de éstos, en el IRPF (un 49,9 por 100 del to-
tal, con un crecimiento del 11,4 por 100). La
pérdida de ingresos del Estado en concepto de
gastos fiscales asciende al 32,0 por 100 de la
recaudacion tributaria prevista en el presu-
puesto de ingresos. Una cifra de este orden de
magnitud sugiere que existe un margen sus-
tancial para reducir el déficit, o los tipos de gra-
vamen, o ambas cosas a un tiempo, eliminan-
do determinadas ventajas impositivas de justifi-
cacioén oscura o inexistente. Esta reflexion
cobra singular relieve en el caso del IRPF, cuya
reforma/e/ntraré en vigor en 1999 aunque sin
efectos plenos en el presupuesto de gastos fis-
cales hasta el afno 2000. Los beneficios fiscales
en este impuesto ascienden a mas de 2,4 billo-
nes de pesetas, cifra que supone un 47,2 por
100 de su recaudacion prevista.

La financiacion de las Haciendas Territoria-
les (HH.TT.) con cargo a los PGE 99 registra
dos modificaciones normativas de importan-
cia. Por una parte, el limite minimo de evolu-
cion de los recursos por IRPF fue modificado
por el Acuerdo Unico del Consejo de Politica
Fiscal y Financiera de 8 de abril, garantizando-
se para las CC.AA. que hubiesen aceptado el
modelo aprobado en septiembre de 1996 un
crecimiento de su recaudacion igual a la del
PIB nominal. Asimismo, se introduce una nue-
va garantia que asegura un crecimiento mini-
mo de los ingresos obtenidos por participacion
en los ingresos del Estado (PIE) igual al creci-
miento nominal del PIB. Con estos cambios
gueda arrinconada la idea de corresponsabili-
dad fiscal, que fué la sefa de identidad del nue-
vo modelo. Como es natural, el cambio ha sido
saludado desde las CC.AA., que pueden verin-
crementados sus recursos sin el coste politico
de exigirselos directamente a sus ciudadanos.
El segundo cambio de trascendencia, introdu-

cido mediante enmienda en el Senado, es la
aprobacion de un nuevo sistema de financia-
cion local para el periodo 1999-2003 que, entre
otras modificaciones, aumenta el peso de la
poblacion y exige de las corporaciones locales
el cumplimiento de unos escenarios de conso-
lidacion presupuestaria.

En conjunto, las transferencias totales a las
HH.TT. aumentan un 8,1 por 100 hasta los
6.601 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
nuevo sistema acordado entre el Estado y la
Federacion Espanola de Municipios y Provin-
cias para 1999-2003, como consecuencia del
cual la financiacion del Estado crecera un 6,2
por 100.

En relacién con la financiacion de las Comu-
nidades Auténomas, la financiacién incondicio-
nada de las competencias comunes resulta de
la aplicacion de la Ley Orgéanica de Financia-
cién de las Comunidades Autéonomas, 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 apro-
b6 en su reunion del 23 de septiembre de 1996.
Este sistema presenta los siguientes rasgos
béasicos: 1) El IRPF se cede parcialmente a las
CC.AA., que disponen inicialmente de una tari-
fa equivalente al 15 por 100 de la inicial (algo
superiores tras el Acuerdo Unico del Consejo
de Politica Fiscal y Financiera de 8 de abril de
1998) y de competencias normativas sobre ti-
pos —que podran variar al alza o a la baja un 20
por 100-, minimo exento y deducciones; 2) Las
CC.AA. disponen de facultades normativas so-
bre distintos elementos —esencialmente, mini-
mo exento y tarifa o tipos- de los tributos cedi-
dos (Patrimonio, Sucesiones y Donaciones,
Transmisiones Patrimoniales, Actos Juridicos
Documentados, y Tributos sobre el Juego); 3)
Neutralidad financiera respecto del afio base
del acuerdo (1996); 4) Participacion en la direc-
cién de la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria en relacion con el IRPF; 5) Puesta en
marcha de las asignaciones de nivelacion del
articulo 15 de la LOFCA, para cuya distribucion
se cred tras la entrada en vigor del nuevo mo-
delo de financiacién un grupo de trabajo Esta-
do-CC.AA.; y 6) Creacion de un Fondo de Ga-
rantia, dirigido a garantizar un crecimiento mi-
nimo del IRPF, un crecimiento minimo de la
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financiacién global recibida por los mecanis-
mos del sistema -IRPF cedido, participacién
territorializada en la cuota liquida del IRPF y
participacion en los ingresos del Estado (PIE)-
y una aproximacion de la financiacion per capi-
ta recibida por todas las CC.AA.

Las transferencias corrientes recibidas por
las CC.AA. ascienden en 1999 a 2.287,1 miles
de millones de pesetas. A este monto se afa-
den transferencias de capital por 247,5 miles
de millones de pesetas, 2.504,5 miles de millo-
nes de pesetas destinadas a la gestion transfe-
rida de la asistencia sanitaria —conforme al nue-
vo modelo de financiaciéon para el periodo
1998-2001-y 136,9 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 econémicas 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 (13 y 14
de diciembre de 1996) acordo el llamado Pacto
de Estabilidad y Crecimiento, cuyos textos le-
gales fueron aprobados posterioremente en la
cumbre de Amsterdam (17 de junio de 1997).
El objetivo del pacto es garantizar la disciplina
presupuestaria de modo efectivo y creible enla
tercera fase de la UEM. Cada Estado miembro
se compromete a conseguir a medio plazo una
situacion presupuestaria cercana al equilibrio,
de forma que cuando los estabilizadores auto-
maticos actlen el déficit se mantenga siempre
por debajo del 3 por 100. Cumplir este objetivo
requiere un reforzamiento de la supervision
presupuestaria y una clarificacion del "procedi-
miento de déficit excesivo".

El fortalecimiento de la vigilancia se concre-
ta en la obligacion de presentar antes del 1 de
enero de 1999 un "programa de estabilidad"
que especifique los objetivos presupuestarios
amedio plazo, las medidas de ajuste previstas,
los supuestos sobre tendencias macroeconé-
micas y un analisis de sensibilidad. Los paises
"out" deberan presentar "programas de conver-
gencia" con similar contenido. En cuanto al
"procedimiento de déficit excesivo", se prevée

que el pais que incurra en un déficit de mas del
3 por 100 del PIB realice un depésito no remu-
nerado, que se convertird en multa si el exceso
no se corrige en el plazo de dos afos. La cuan-
tia de las sanciones se calculara a partir de un
componente fijo del 0,2 por 100 del PIB, més
un componente variable del 0,1 por 100 por
punto de exceso sobre el 3 por 100, hasta un
méaximo del 0,5 por 100. Quedan exceptuados
de la sancion aquellos casos en los que el défi-
cit coincida con caidas del PIB real superiores
al 2 por 100(14), aunque también se podra con-
siderar transitoria y excepcional la desviacion,
a juicio del Consejo, cuando la caida del PIB se
site entre el 0,75 y el 2 por 100. Sera el Conse-
jo el que declare, por mayoria de dos tercios, la
existencia de un déficit excesivo, asi como la
imposicién de las sanciones, la suspension del
procedimiento cuando el Estado afectado haya
adoptado medidas efectivas, la reanudacion
en caso de resultar inadecuadas y su acelera-
ciébn cuando se aprecie un déficit planificado
deliberadamente.

Como los criterios de convergenciay el pro-
yecto de creacién de la UEM en su conjunto, el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento es una ope-
racién de ingenieria mas politica que econémi-
ca, que trata de equilibrar las garantias de rigor
con ciertas dosis de arbitrariedad en la concre-
cién de sus exigencias y de discrecionalidad
en la aplicacién de las sanciones, en un acuer-
do no exento de problemas de credibili-
dad(15). Con todo, si el pacto fuese plenamen-
te efectivo, icabe esperar grandes costes futu-
ros derivados de la disciplina que consagra el
pacto? Salvo que se juzgue que hay razones
que hacen deseable "per se" un déficit superior
al 3 por 100, no hay argumentos decisivos que
autoricen a dar estos costes por descontados,
por varias razones.

En primer término, el Pacto trata de consoli-
dar a medio y largo plazo la notable reduccion
en la tasa de inflacion y en el déficit publico es-
tructural registrada entre 1996 y 1998. Los
efectos contractivos de este rapido proceso de
desinflacién no parecen haber sido aprecia-
bles a la vista de la evolucién del empleo, el
output, el consumo y la inversién en estos
anos. Dos son los factores que pueden haber
ayudado a compensar el efecto contractivo ini-
cial sobre la demanda: una composicién de los
ajustes adecuada a las necesidades del creci-
miento econdmico, y unos rasgos de las medi-
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das -magnitud y permanencia— favorables a
las expectativas de solvencia y sostenibilidad
de la deuda publica. La historia presupuestaria
de la OCDE desde mediados de los 70 permite
afirmar que una consolidacién presupuestaria
basada en acciones decididas, de magnitud
apreciable e impacto permanente, concentra-
das en el gasto corriente (consumo y transfe-
rencias), puede promover reducciones impor-
tantes de los tipos de interés a largo plazo y
alejar la posibilidad de aumentos impositivos
futuros. En este marco, los menores costes del
crédito, el mantenimiento de la inversion publi-
ca, los efectos riqueza favorables al consumo y
las expectativas de una mayor estabilidad po-
drian compensar en buena medida el efecto
contractivo inicial del ajuste presupuesta-
rio(16).

A medio y largo plazos la contencion del dé-
ficit estructural y de la inflacion a niveles ligera-
mente inferiores al 2 por 100 tendra indudables
beneficios. Es sabido que nuestros sistemas
fiscales son vulnerables a los efectos de la in-
flacion, en la medida en que ésta potencia la
consecuencias distorsionantes de los impues-
tos. Una disminucion de la tasa de inflacion en
2 puntos mejoraria la rentabilidad real del aho-
rro y reduciria las distorsiones fiscales sobre
las decisiones de compra de viviendas, con
una ganancia neta en bienestar que Dolado,
Gonzalez—Paramo y Vinals han estimado cer-
canaa 1,5 puntos del PIB al ano(17). A esta ga-
nancia de eficiencia se anade la atenuacion de
las distorsiones fiscales sobre la composicion
del ahorro, el nivel y la composicion de la inver-
sién productiva y las decisiones de financia-
cién empresarial. Finalmente, la menor infla-
cién mejora la eficiencia en la utilizacion de los
factores productivos, y la combinacion de una
inflacién y un déficit estructural permanente-
mente mas bajos, que han permitido reducir el
tipo de interés real en mas 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(18).
La convergencia nominal, a tenor de estas ci-
fras, es a la vez condicién necesaria e impulso-
ra destacada de la convergencia real.

El Pacto de Estabilidad tiene, desde la pers-
pectiva de una economia como la espanola,
otros méritos que se deben subrayar: facilita el
consenso politico interno acerca de la necesi-

dad de mantener la disciplina, reduce los cos-
tes de coordinacién con los restantes
miembros de la UEM, contrapesa el sesgo acti-
vista que la pérdida del tipo de cambio nominal
y de la politica monetaria podrian introducir en
la gestién presupuestaria, y, en la medida en
que el saldo estructural se logre situar en una
situacién proxima al equilibrio, el Pacto crea un
margen para equilibrar la mezcla de politicas
macroeconémicas una vez que la politica mo-
netaria venga determinada por las condiciones
del conjunto del area y no por las especificas
de Espana y, finalmente, permite acomodar las
funciones de estabilizacion automatica del pre-
supuesto. La necesidad de recurrir a una politi-
ca presupuestaria activa y muy diferenciada
del resto de paises de la UEM s6lo puede justi-
ficarse en la existencia de perturbaciones tran-
sitorias que afecten a Espafa con caracter asi-
métrico. Y la evidencia no permite esperar que
este tipo de shocks vaya a ser frecuente en el
futuro(19). Por Ultimo, puede afirmarse que la
disciplina fiscal "se ayuda a si misma" una vez
adquirida la credibilidad antiinflacionista que
da la pertenencia a la UEM. Todos los paises
participantes en la UEM pagaran un tipo de in-
terés similar sobre su deuda publica, excepto
si hubiese importantes primas de riesgo, liga-
das a la indisciplina fiscal, entre otros factores.
La reduccion de tipos ha redundado —y seguira
haciéndolo en los proximos anos—-en unos me-
nores costes del servicio de la deuda. Esta pri-
ma de credibilidad, en parte ya incorporada en
la rebaja de unos 2 puntos en el peso de los in-
tereses de la deuda sobre el PIB, vendra a faci-
litar notablemente el cumplimiento del Pacto
de Estabilidad. La moderacién de lo que se ha
llamado "aritmética fiscal lGgubre" —esto es, los
costes presupuestarios de la falta de credibili-
dad- es uno de los grandes beneficios de la
UEM para Espana.

Viviendo con el Pacto de Estabilidad

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. El
analisis del periodo 1988-1997, por otra parte,
permite concluir que el activismo presupuesta-
rio ha tendido a ser prociclico y desestabiliza-
dor (véase graficos nims. 2 y 3). ¢Constituye
un déficit cercano al 2 por 100 una referencia
que permitird vivir con holgura dentro de los li-
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GRAFICO NUM. 2 ) )
ORIENTACION DE LA POLITICA PRESUPUESTARIA (I): CAMBIOS EN LOS DEFICIT PRIMARIO,
TOTAL Y ESTRUCTURAL

3

-3 v : 3
| I I I I \ [ I I I
1890 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

B2 Cambio en déficit total

i1 Cambio impulso fiscal total

& Cambio en déficit primario

2 Cambio impulso fiscal primario

e

GRAFICO NUM. 3 )
ORIENTACION DE LA POLITICA PRESUPUESTARIA (Ii): CAMBIOS EN LOS
DEFICIT E IMPULSOS FISCALES
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mites del Pacto? En otros términos, {hasta qué  las oscilaciones de la producciodn sin alcanzar
nivel deberia proseguir su reduccion en los el techo de referencia del 3 por 100?

anos 1999 y sucesivos, una vez en vigor el Pac-

to de Estabilidad, para que el juego de los esta- Los datos del grafico num. 4 ofrecen una
bilizadores automaticos pueda contrarrestar  primera aproximacion. En 1998, la totalidad del
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GRAFICO NUM. 4
DEFICIT, CICLO Y PACTO DE ESTABILIDAD
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déficit es de naturaleza estructural, existiendo
incluso un pequefo superavit ciclico. Aceptan-
do la conveniencia de dejar actuar a los estabi-
lizadores automaticos sin que el déficit total re-
base el criterio del 3 por 100, el registro de los
superavit y los déficit ciclicos desde 1970 su-
giere que un déficit estructural o ciclicamente
ajustado situado en torno al 1,5 por 100 del PI1B
puede ser un objetivo razonable(20). Teniendo
en cuenta la elasticidad histérica del déficit res-
pecto del output gap (véase Apéndice 1), entre
1981 y 1986 el déficit ciclico estimado oscild
entre 1,2 y 1,6 puntos del PIB, para registrarse
superavit ciclicos en el rango de 1,3 a 1,7 pun-
tos del PIB entre 1989 y 1991, En afos de bo-
nanza, con un déficit estructural proximo al 1,5
por 100 del PIB el déficit total deberfa casi anu-
larse, mientras que en periodos recesivos au-
mentaria por encima del 2 por 100, sin alcanzar
el nivel de referencia del Pacto de Estabilidad.
El Plan de Convergencia 1998-2000 situaba el
objetivo de déficit en un 1,6 por 100 del PIB.
Con una tasa media de crecimiento del PiB del
3,2 por 100 para los anos 1999-2000 (escena-
rio central} y el 3,4 por 100 previsto por los PGE
98, el presupuesto hubiera generado en el
2000 un superavit ciclico cercano al 1 por 100
del PIB, lo que implica un déficit estructural en
torno al 2,5 por 100. En realidad, tanto el creci-
miento real de 1998 y el previsto para 1999 han
sido superiores y la evolucién del déficit total
mejor de la proyectada. Sin embargo, tomando
como referencia las previsiones presupuesta-
rias, el déficit estructural se situard en 1999 en
torno al 2,2 por 100, un nivel probablemente

demasiado alto para contener el déficit total
por debajo del 3 por 100 en los momentos de
bache ciclico.

Sentada la necesidad de incidir sobre los
problemas de fondo que se reflejan en el défi-
cit, la experiencia espafiola y los resultados al-
canzados por los planes de consolidacion pre-
supuestaria en otros paises desarrollados en
las dos Ultimas décadas permiten definir las li-
neas maestras de una reduccion sana y dura-
dera del déficit(21). La primera de estas orien-
taciones aconseja concentrar en el gasto publi-
co el proceso de consolidacién, e incidir sobre
aspectos de tipo estructural, sin confiar en la
evolucién ciclica de la economia. Las medidas
de restriccién presupuestaria basadas en au-
mentos de presion fiscal tienen generalmente
efectos transitorios sobre el déficit, pero sus
consecuencias negativas sobre la productivi-
dad y el crecimiento en una economia abierta
tienen caracter permanente. Los aumentos im-
positivos traen como resultado, ademas de dis-
torsiones y fraude, un relajamiento de la restric-
cion del gasto, en lugar de unas menores nece-
sidades publicas de financiacién. La decision
de realizar el ajuste rompiendo la inercia del
gasto, que continla creciendo en los PGE 99
por debajo de la tasa de aumento del PIB,
como en los tres afos anteriores, es coherente
con el imperativo de alcanzar una consolida-
cion sostenible(22). La disminucidn de los gas-
tos financieros, en buena medida de naturaleza
estructural, y de los pagos por desempleo, de
origen ciclico, ha permitido avances en otros
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GRAFICO NUM. 5

SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA Y "GAP PRIMARIO": EVOLUCION Y DETERMINANTES
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renglones de gasto sometidos a contencién en
anos previos, como los de personal, comprasy
formacion de capital, sin que, salvo en este Ulti-
mo capitulo, haya dejado de reducirse su peso
en relacion al PIB. Los PGE 99 parecen repre-
sentar un respiro tras un proceso de intenso sa-
neamiento. En este sentido, los indicadores de
sostenibilidad del grafico nim. 5 permiten ha-
cer una valoracién positiva de los PGE 99.
Como resultado de la orientacion restrictiva de
los PGE 96 y PGE 97, asi como de la acelera-
cion del crecimiento y del descenso en el coste
medio de la deuda registrado hasta 1998, y de
la moderada disminucidén del déficit primario
determinada por los PGE 98 y 99, el “gap pri-
mario" (véase Apéndice 3) se ha hecho fuerte-
mente negativo, lo que indica que el problema
de la sostenibilidad del endeudamiento carac-
teristico de los ejercicios 1993 a 1995 ha entra-
do en vias de solucién duradera.

Una segunda leccién de la experiencia pre-
supuestaria comparada es la que reclama la
necesidad de prestar atencién a la composi-
cién del gasto y a sus efectos sobre la competi-
tividad a la hora de disefar programas de re-
corte. Desde comienzos de los afnos 90, el con-
junto 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 publica es desa-
consejable por ineficaz y por ineficiente. Inefi-
caz porque el lugar dejado por lainversion 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-
sién publica sobre el crecimiento econémico:
el capital acumulado por el sector publico con-
tribuye muy significativamente al crecimiento
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 inversidn 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 presupuestarias
en gastos por desempleo de 1991 a 1993 o las
medidas de contencion del gasto incluidas en
los presupuestos para 1992, 1994-1996 vy
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 y 99 han venido a romper decidida-
mente con esta tendencia. Como qued¢ indica-
do mas atras, las infraestructuras, la promo-
cion del empleo y los gastos en 14D se benefi-
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cian de una apreciable inyeccion de fondos.
Esta circunstancia, junto a la reduccién del dé-
ficit, han permitido que vuelva a cumplirse por
segundo 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
reduccién 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.

Las ineludibles reformas estructurales

Debe destacarse, finalmente, que 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 es-
trechando progresivamente el margen de ma-
niobra disponible. Entre estos problemas, me-
recen ser singularizados los siguientes: 1) Un
sistema tributario todavia pendiente de profun-
das reformas, aun cuando el nuevo IRPF su-
ponga un indudable avance; 2) Una influencia
excesiva de la inercia y el incrementalismo en
la dindmica del gasto publico, marcada por la
"filosoffa del gasto comprometido” y por la au-
sencia de una gestion por objetivos, problemas
a los que se dirige buena parte del articulado
del borrador de anteproyecto de Ley General
Presupuestaria; 3) Un marco de descentraliza-
cién del sector publico caracterizado todavia
por la escasa responsabilidad fiscal de las
CA.AA. —précticamente anulada tras el Acuer-
do Unico del Consejo de Politica Fiscal y Finan-
ciera de 8 de abril-, la duplicacién de gastos y
la existencia de mecanismos de coordinacion
con las Administraciones Centrales muy imper-
* fectos; 4) Una tension alcista del gasto sanita-
rio que los actuales criterios de gestion —que la
introduccion de la figura de las Fundaciones
Publicas Sanitarias para los hospitales del In-
salud puede contribuir a mejorar apreciable-
mente-y la evolucién demogréfica hacen dificil
contener; y, 5) Un desequilibrio financiero cre-
ciente del sistema de pensiones, impulsado
por el envejecimiento de la poblacién, que la
Ley de Consolidacion y Racionalizacion del
Sistema de Seguridad Social, de 15 de julio de
1997, no ha logrado apenas alterar(23), bajo el
lastre de la falta de proporcionalidad existente
entre cotizaciones y prestaciones. A todo ello

ha de sumarse el efecto que a medio plazo
puede tener la disminucién previsible de los
fondos comunitarios recibidos, en razén no
tanto de lo que resulte de la discusion de las
perspectivas financieras de la UE en el marco
de la Agenda 2000, como del propio avance de
la convergencia real, dado que la percepcion
de los fondos esta ligada a un nivel maximo de
renta per capita, y de la ampliacion de la Union
a paises con un nivel de desarrollo muy inferior
a la media.

Los éxitos que pueda cosechar la gestion
presupuestaria de 1999 seran poco duraderos
si no fuese éste al mismo tiempo un ano de
profundizacién en reformas estructurales que
garanticen la sostenibilidad de la consolida-
cién. Los avances registrados en los tres ulti-
mos afios ofrecen margen para un cierto gra-
dualismo en la aproximacioén a objetivos mas
ambiciosos. Un gradualismo que no cabe en-
tender asociado a un esfuerzo menor. Con ser
adecuadas e importantes, las medidas adop-
tadas hasta el presente son alin modestas
para contener duraderamente la dinamica del
gasto. Uno de los rasgos tradicionales de la
presupuestacion espafola ha sido la tenden-
cia a utilizar ingresos adicionales para finan-
ciar mayores gastos, con frecuencia origina-
dos en ejercicios anteriores, en lugar de asig-
narse a reducciones del déficit. Quebrar por
completo esta imagen resulta hoy esencial, a
la espera de que las reformas en los mecanis-
mos de generacién y gestion del gasto —entre
fas que se cuenta la laboriosamente gestada
reforma de la Ley General Presupuestaria— ga-
ranticen suficientemente la disciplina. Una
disciplina a la que, en breve, la presentacion
del Programa de Estabilidad de Espana para
el préximo cuatrienio habra de poner concre-
cion y calendario.

APENDICE 1

Indicadores de orientacion de la politica
fiscal

Los indicadores de orientacion de la politica
fiscal tratan de distinguir, dentro de los cam-
bios interanuales del déficit publico, un compo-
nente ciclico o automatico y un componente
discrecional o estructural. Sélo este Gltimo —in-
cluyendo o no la carga de intereses de la deu-
da- puede ofrecer una estimacién indicativa de
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GRAFICO NUM. A1
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la contribucién del gobierno —o la ausencia de
ésta— a la consolidacion presupuestaria.

Una de estas medidas es el llamado déficit
estructural (DE) o déficit ciclicamente ajustado,
que puede definirse como la diferencia entre el
déficit total (D) y el déficit ciclico (DC). Este es
igual a cero cuando la economia crece a un rit-
mo igual a su tasa de crecimientc tendencial,
positivo cuando el crecimiento econdmico es
inferior al tendencial y negativo en caso contra-
rio. Para calcular el PIB tendencial existen di-
versos procedimientos, de los cuales el méas
sencillo es ajustar tendencias a PIB real. Estas
tendencias pueden ser lineales o series suavi-

zadas mediante un filtro estadistico. Aqui he-
mos aplicado el filtro Hodrick-Prescott(24) a la
serie de PIB real 1964-1998, asignandose a los
dos Ultimos anos los valores obtenidos de las
estimaciones y previsiones oficiales de tasa de
crecimiento del PIB. Con esta estimacion obte-
nemos el llamado gap de produccién (output
gap). Los resultados se presentan en los grafi-
cos A.1y A.2 Tras el brusco descenso del PIB
en 1993, la economia espanola ha ido cerrando
su gap de produccién hasta convertirlo en su-
peravit en 1998. En 1999 la economia habra
crecido a tasas superiores de la tendencial del
2,6 por 100.

Ni el déficit en relacién al PIB ni el gap de
produccién son variables claramente estacio-
narias. Por ello, a fin de estimar la respuesta del
déficit al gap debe analizarse la posibilidad de
que ambas variables estén cointegradas (es
decir, que entre ellas exista una relacion de
equilibrio a largo plazo). Utilizando el procedi-
miento multivariante de Johansen, la mejor es-
timacion del vector de cointegracién obtenida
fue:

def = 2,8105 - 0,4901Lgap + 0,2121TMg,qq

donde def es la relacién déficit/PIB en por-
centaje, Lgap es el logaritmo de la ratio PIB
real/PIB tendencial y Trng,y €5 Uunavariable ten-
dencial que toma valor 1 en 1964 y 33 en 1996.
El contraste de la traza, sin embargo, no permi-
ti6 rechazar la hipdtesis de no cointegracion a
un 5 por 100 de significacién estadistica. Por
esta razén, puesto que la primera diferencia de
defy Lgap es estacionaria, tratamos de estimar
la relacion entre las primeras diferencias, con
el siguiente resultado:

Adef = 0,2132 - 0,3686ALgap — 0,9403MA(1)
(11,01) (-5,84) (-4149)
R® =040

donde MA(7) es un término de media movil
de orden 1 para la perturbacién. De acuerdo
con esta estimacién, cada punto de crecimien-
to de la economia inferior al crecimiento ten-
dencial aumenta automaticamente el déeficit
publico en 0,3686 puntos del PIB aproximada-
mente(25). Asi, el cambio en el déficit estructu-
ral total en porcentaje del PIB puede escribirse
como:
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Andef = ndef + 0,3686nLgap

Con frecuencia, descomposiciones del défi-
cit publico como la precedente se completan
con una descomposicion auxiliar referida al dé-
ficit primario, esto es, al déficit total neto de la
carga efectiva de intereses. Ello responde a la
dificultad de asighar los cambios enla carga de
intereses, dado que en parte responden a la
posicion ciclica de la economia o a cambios en
las expectativas de los agentes, y en parte a la
acumulacion pasada de deuda, cuyos determi-
nantes ciclicos y estructurales son, asimismo,
dificilmente separables. En nuestro caso, los
contrastes de cointegracion rechazaron con
claridad la existencia de una relacién estable
en niveles entre el déficit primario, dep, y Lgap,
y la estimacion minimocuadratica en primeras
diferencias produjo el siguiente resultado:

Adef =-0,0012 - 0,2732ALgap — 0,3577 MA(1)

(=0,01) (-3,08)  (~177)
DW =174
R® =022

Esta estimacién indica que el déficit prima-
rio tiene una sensibilidad ciclica menor que el
déficit total(26). El correspondiente cambio en
el déficit estructural primario es porcentaje del
PIB se calcula segun la expresidn:

Adep = Adep + 0,27320Lgap

La medida de impulso fiscal (if) parte de una
descomposicién alternativa del déficit total:

def = dcnt + ect

donde dcnt es el déficit ciclico neutral total y
ect es el efecto coyuntural total del presupues-
to. El déficit ciclico neutral total se define como:

dent = defo (ytp/yop) - ito (yt/yO'Ytp/YOp)

donde y es el PIB real, it es la ratio ingresos
totales/PIB, el superindice p indica "tendencial"
y los subindices 0 y t se refieren al afio base y al
ano para el que dcnt se calcula. Eligiendo
como afo base uno en el que el PIB real y ten-
dencial coincidan —en nuestro caso esto ocurre

en torno a 1987-, dent tiene una interpretacién
simple: el primer componente es el déficit que
mantiene la misma presién sobre el output ten-
dencial que la que ejercia la politica fiscal en el
afno base, mientras que el segundo —que de-
pende de gap- refleja el efecto del ciclo sobre
la recaudacion de impuestos. El impulso fiscal
total, ift, se define como el incremento en ect:

1ft = Aect

La interpretacion del impulso fiscal es ana-
loga a la del cambio en el déficit estructural. Si
se desea depurar esta medida del efecto del
endeudamiento pasado, reflejado en la carga
de intereses de la deuda, el indicador descrito
puede elaborarse también para el déficit prima-
rio, ifp:

i1fp = Aecp

donde:

denp = depy (vi/¥6) - 1t (v /¥e-¥:/¥5)
El cuadro nim. 1y los graficos nims. 2y 3
incluyen los indicadores referidos tanto al défi-
cit total como al primario(27).

APENDICE 2

Efectos de la reforma del IRPF

La ley de reforma del IRPF incluye rebajas
generalizadas en los tipos marginales y una lar-
ga lista de cambios en la fiscalidad del ahorro
financiero e inmobiliario. En Gonzalez-Paramo
(1999) se ofrece una evaluacién de urgencia,
basada en datos agregados y publicos, del im-
pacto de los principales cambios propuestos,
en un intento de acotar los 6rdenes de magni-
tud del efecto de la reforma sobre el empleo, el
crecimiento, la recaudacion y el bienestar(28).

De acuerdo con la ley, los tipos marginales
del IRPF disminuirdn entre 2 puntos para las
rentas mas bajas y 8 puntos para las mas altas.
Una vez descontados el minimo personal y fa-
miliar, los tipos marginales caen entre 2 y 5
puntos para las rentas inferiores a 5 millones,
con una rebaja del 3 puntos en promedio, que
se traducen en 2 puntos de rebaja del tipo mar-
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ginal efectivo sobre el coste laboral. De la Me-
moria Econdémica y Financiera del anteproyec-
to de ley y de la distribucion de declarantes de
ingresos del trabajo por tramos de base impo-
nible se desprende una reduccién media de la
presién impositiva del IRPF sobre las rentas in-
feriores a 5 millones de algo menos del 15 por
100, lo que equivale a 1,5 puntos de presion fis-
cal mediay 1,1 puntos de disminucion del tipo
agregado medio sobre el coste laboral. Toman-
do en cuenta estas cifras y las estimaciones
disponibles de las elasticidades de demanday
oferta de trabajo disponibles para el caso de
Espana, es posible simular modelos simples
que ofrezcan estimaciones de la pérdida re-
caudatoria.

El estudio de Gonzalez—Paramo (1999) pre-
senta unas cifras de pérdida recaudatoria (sin
impuestos indirectos) que oscilan —en los esce-
narios de respuesta nula y media del mercado
de trabajo- entre 322,7 y 528,0 miles de millo-
nes de pesetas de 1998, intervalo que incluye
la estimacién oficial de la Memoria del antepro-
yecto de ley (325-375 miles de millones). Cabe
destacar dos importantes implicaciones de los
resultados. En primer término, los efectos del
cambio impositivo sobre la produccion, esti-
mados entre 0,4 y 0,8 puntos del PIB por ano,
tienden a atenuar las pérdidas recaudatorias:
entre 6,5y 9,5 miles de millones de pesetas por
cada décima adicional del PIB. Esta recupera-
cion se produce directamente, a través del pro-
pio IRPF, e indirectamente, como resultado del
impacto de un mayor nivel de empleo sobre la
recaudacién por cotizaciones sociales. Por
otra parte, la reforma tendra efectos inducidos
notables sobre la recaudacion por impuestos
indirectos, ya que buena parte del aumento de
la renta disponible se dedicara a un mayor con-
sumo. Comparando las pérdidas recaudatorias
con y sin impuestos sobre el consumo, se
aprecia que la no consideracion de los impues-
tos indirectos exagera el coste recaudatorio
entre un 13 (escenario de respuesta nula del
mercado laboral) y un 35 por 100. Todo ello su-
giere que la preocupacion por la magnitud de
este coste puede haber sido exagerada, aun
sin tener en cuenta otros efectos beneficiosos
para la economia derivados del aumento de la
renta disponible, como el aumento del ahorro.

El trabajo de referencia también analiza los
efectos de la reforma del IRPF sobre el ahorro
en los tres escenarios. En todos ellos, el efecto

renta disponible es dominante. Aun con res-
puesta elevada, los efectos positivos de la re-
forma no seran espectaculares, con aumentos
en la tasa de ahorro en el rango de 0,1-0,3 del
PIB. Las pérdidas recaudatorias no pueden
calcularse con una minima precision, ya que
no todos los activos tributan en cada ejercicio,
pero dada la pequena magnitud del cambio en
la rentabilidad neta media, el coste recaudato-
rio para el fisco sera relativamente pequeno. A
titulo ilustrativo, aplicando el descenso del tipo
marginal ponderado —que es de 1,8 puntos- a
los rendimientos netos de capital mobiliarioy a
las variaciones patrimoniales netas de 1996, el
coste se situaria en torno a 45 miles de millones
de pesetas. Finalmente, no debe olvidarse que
la reforma reduce las distorsiones fiscales so-
bre el ahorro, aumentando el excedente y el
bienestar de los ahorradores.

El Libro Blanco de la reforma del IRPF de
1991 sostenia la tesis de que las bajadas de im-
puestos no aumentan el ahorro nacional. De
hecho —se argumentaba- podrian reducirlo si
se consume una parte de la rebaja. Sin embar-
go, indica que entre ahorro publico y ahorro
privado no hay una conexién simple. Los efec-
tos positivos sobre el empleo traen consigo au-
mentos en la produccién y en la recaudacion
indirecta. Por otra parte, el ahorro publico pue-
de mantenerse mediante medidas de conten-
cion del gasto. La evolucion reciente del ahorro
nacional muestra que la relacién entre ahorro
publico y ahorro privado es poco directa. De
hecho, entre 1992 y 1995 el ahorro publico
cay0 3,4 puntos del PIB al tiempo que el ahorro
privado aumentaba en casi 6 puntos. Un menor
ahorro publico no implica necesariamente des-
censos en el ahorro nacional. Pero aunque asi
fuese, el resultado puede ser beneficioso para
la economia si se acepta que las familias y las
empresas son mas eficientes que el gobierno
asignando los fondos de ahorro. Sin olvidar
que el aumento del ahorro nacional no es el
Unico objetivo de la politica fiscal. En otras pa-
labras, una rebaja impositiva que reduzca
apreciablemente las distorsiones que pesan
sobre las decisiones de trabajar y de ahorrar
podria ser deseable con independencia de sus
efectos sobre el ahorro agregado.
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APENDICE 3

"Gap primario" y sostenibilidad de la politica
fiscal

El indicador méas sencillo para evaluar la
sostenibilidad de la deuda publica es el llama-
do "gap primario", que se calcula como diferen-
cia entre el déficit primario existente, s (gastos
menos ingresos netos de intereses) y el déficit
primario de equilibrio, s*, definido como aquel
que estabilizaria la ratio deuda publica/PIB. s*
se calcula como:

St* = _{-]L:Z bc~1

donde g es la tasa de crecimiento nominal
del PIB, r es el tipo de interés efectivo de la deu-
da (carga de intereses dividido por volumen de
deuda en circulacién), b es la ratio deuda/PIB,
y los subindices t y t-71 indican ano en curso y
ano anterior, respectivamente. Un "gap prima-
rio" positivo indica insostenibilidad. Para calcu-
lar el "gap primario" que aparece en el grafico
nam. 5 del texto se han tomado las ratios de
deuda publicay las tasas de crecimiento nomi-
nal del PIB que aparecen en el "Informe Econo-
mico Financiero" de los PGE 99. Para el calculo
del tipo de interés efectivo de la deuda se ha
estimado la carga de intereses de la deuda
para el conjunto de las AA.PP. en 1998 y 1999
aplicando a los intereses de las AA.PP. de 1997
en términos de Contabilidad Nacional la tasa
de crecimiento estimada de los gastos por inte-
reses de los agentes integrados en los PGE. El
error de esta estimacién debe ser normalmente
pequeno si se tiene en cuenta que los intereses
de estas Ultimas administraciones se han man-
tenido en un porcentaje muy estable del total
de las AA.PP. en el periodo 1994-1997.

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-
zélez-Paramo, "Déficit publico, inflacion y convergencia de la
economia espanola: ¢Qué hemos aprendido?", en J. Barea (dir):
Déficit publico y convergencia europea, Price Waterhouse, Ma-
drid, pgs. 54-109, 1997.

(3) Un amplio recuento de los hallazgos empiricos de la
economia politica del presupuesto puede encontrarse en Albi,
Gonzélez-Paramo y Lépez Casasnovas, Gestion publica. Fun-
damentos, técnicas y casos, Ariel, Barcelona, 1997. El andlisis
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 contribucion 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 financiacién privilegiada en el sistema financiero y a la
apelacioén al Banco de Espana.

(5) OECD Economic Outlook, 64, Preliminary Edition, no-
viembre, 1998.

(6) World Economic Outlook, septiembre, 1998.

(7) Estos son: Agencia Estatal de Administracion Tributaria,
ICEX, Consejo de Seguridad Nuclear, Consejo Econémico y So-
cial, Agencia de Proteccién de Datos e Instituto Cervantes. Entre
los dos mencionados en primer lugar tenemos el 92 por 100 de
los créditos totales asignados a los entes publicos consolida-
bles.

(8) La homogeneizacién se explica en la nota al cuadro
ndm. 3.

(9) Todo ello se ve parcialmente compensado por una re-
duccion del gasto en educacién de casi 89 miles de millones de
pesetas, por traspasos de competencias a las CC.AA.

(10) En consonancia con las directrices de la Cumbre de
Luxemburgo, se potencian casi todas las politicas activas: apo-
yo a la contratacion de desempleados en obras y servicios de in-
terés general y social, mejora del acceso al trabajo en general, fi-
nanciacion de bonificaciones de cuotas de las empresas, forma-
cion ocupacional y continua, y programa de Escuelas Taller,
Casas de Oficios y Talleres de Empleo. Los recursos destinados
a estos programas aumentan en 268 millones de millones de pe-
setas.

(11) Corregidos del efecto de las transferencias a Rioja,
Aragoén y Baleares.

(12) Estimacion obtenida para los ingresos del conjunto de
las AA.PP. (periodo 1955-1996) aplicando el procedimiento ma-
ximo-verosimil de Johansen.

(13) La reforma del IRPF alterara la carga que hoy soportan
los distintos grupos de contribuyentes. Por eso cabe preguntar-
se sitiene costes en el frente de la progresividad. En apariencia
si hay una pérdida de progresividad formal. En efecto, los tipos
marginales caen més en los niveles de renta més altos. Pero la
progresividad real se refiere a los tipos medios de gravamen,
que disminuyen mas acusadamente en los tramos més bajos
por efecto de los minimos persenal y familiar y del aumento en la
reduccion por rentas del trabajo. A ello vienen sumarse otros
efectos importantes de la reforma: 1a eliminacion de la fortisima
regresividad de las ayudas fiscales a la vivienda, la mejora de la
tributacion efectiva de los productos financieros menos sofisti-
cados (depdsitos y activos de renta fija), al tiempo que se regis-
tra un empeoramiento relativo de la fiscalidad de las plusvalias y
otros productos de corto plazo, y un aumento del empleo. Que
este conjunto de medidas pueda conducir a una distribucion
mas desigual de la carga es muy improbable.

(14) Esta circunstancia se ha producido en apenas una do-
cena de ocasiones en los Ultimos 30 anos.

(15) La exigencia de mayorias de dos tercios y la creciente
sincronizacion ciclica de las economias europeas hace poco
concebible la aplicacién de sanciones en situaciones de déficit
excesivo generalizado. En esta situacion, el pacto podria ser le-
tra muerta. Sin embargo, si una mayoria de paises se adhiriese
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efectivamente a reglas de equilibrio o cuasiequilibrio presupues-
tario, incluso en perfodos de recesién generalizada podrian ser
pocos los paises gue incurriesen en un déficit excesivo.

(16) 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 lan-
ding", esto es, de desplome del consumo y la inversidn y de ban-
carrota financiera causados por la escasa credibilidad atribuible
ala percepcién de que las politicas de gasto y de endeudamien-
to son insostenibles a medio plazo.

(17) 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, Hlinois, 1989, en prensa.

(18) "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-
tidn, 26 de noviembre de 1998.

(19) Utilizando diferentes indicadores de similaridad pro-
ductiva y de grado de asociacién de resultados macroeconémi-
cos —volumen y estructura del comercio intracomunitario, volu-
men y estructura del comercio intraindustrial, exportaciones a
EUR 15 en porcentaje del PIB, y correlacion con el promedio de
la UE de la tasa de paro, el crecimiento del PIB y el crecimiento
de la produccion industrial-, Gros (“Toward Economic and Mo-
netary Union: Problems and prospects”, CEPS, CEPS Working
Papers, n? 6, Bruselas, 1996) concluye que Espafa esta mas
préxima al "ndicleo" europeo (Alemania, Francia y Bélgica) que
los restantes paises de la UE. A ello debe anadirse el hecho pro-
bable de que, como consecuencia de la unificacién monetaria y
latendencia a la homogeneizacién de las estructuras financieras
nacionales, los efectos asimétricos de las perturbaciones mone-
tarias y financieras tenderan a desaparecer. Este conjunto de ar-
gumentos viene a indicar que el grado de asimetria de la econo-
mia espafiola respecto del niicleo de la UE no es tan acusado
como ha tendido a suponerse en las discusiones sobre los cos-
tes de la UEM para Espafa. En un trabajo més reciente, Sebas-
tian y Castillo ("La UEM~11: Una panoramica", Economistas, 78,
1998, pgs. 30-42) reflejan la apreciable mejora en la sincronia de
las principales variables nominales y reales de la economia es-
panola con las de la UEM-11, con la notable salvedad del agre-
gado monetario M3.

(20) Véase el andlisis de esta cuestion realizado en J.M.
Gonzalez-Paramo, "Presupuesto y déficit ante los retos de la
Unién Econdmica y Monetaria", Hacienda Publica Espariola, Mo-
nografias 1997.

(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) 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, sblo 16 tuvieron éxito (medido por una reduccién
del déficit primario de 2 0 mas puntos del PIB tres afos 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 afio 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.

(23) De acuerdo con Herce y Alonso ("Los efectos econémi-
cos de la Ley de Consolidacién de la Seguridad Social', FEDEA,
Documento de Trabajo, 98-16, septiembre, 1998), la influencia
de las medidas de la ley sobre el déficit se queda en unas pocas
centésimas del PIB. "Con toda seguridad -afiaden- la favorable
coyuntura del empleo en esta sgunda mitad de los 90 acabara
siendo més beneficiosa para el sistema de pensiones que la Ley
de Consolidacion".

(24) Este filtro, recomendado por Prescott ("Theory ahead
of business cycle measurement', Carnegie-Rochester Confe-
rence on Public Policy, 25, pgs. 11-44), se basa en la minimiza-
cién 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 restriccion, 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 la literatura se
han empleado también valores inferiores (véase Rafael Domé-
nech y otros, "Filtering Methods Revisited", Direccién General de
Analisis y Programacién Presupuestaria, Documentos de Traba-
jo, D-97005, julio de 1997). En nuestro caso, nada cambia sensi-
blemente al utilizar valores de lambda de 25y 10.

(25) Los coeficientes obtenidos para valores de lambda de
10y 25 fueron 0,3447 y 0,3512, respectivamente.

(26) Los coeficientes obtenidos para valores de lambda de
10y 25 fueron 0,2505 y 0,2676, 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.

(27) Para una descripcion de estas y otras medidas de la
orientacién de la politica fiscal, puede consultarse A.L. Goémez
Jiménez, "Indicadores de la politica fiscal: Una aplicacién al caso
espanol*, Banco de Espafa, Documentos de Trabajo, n2 9304.

(28) "La reforma del IRPF: Efectos sobre el crecimiento y el
bienestar", en J. Corona, J.M. Gonzalez-Paramo y C. Monasterio
(dirs.): Reforma fiscal y crecimiento econdémico, Fundacion
FAES, Madrid, 1999.
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