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1. Introduccion

La actual crisis estd provocando un ajuste en las posi-
ciones econémico-financieras de los agentes econdmicos
como no se habia observado en ninguna otra anterior; bien
es verdad que tampoco en ciclos anteriores estas posicio-
nes habfan llegado a desequilibrarse tanto como en el tl-
timo, ni el grado de apalancamiento habia llegado tan lejos.
Entre 2007 y 2009 el saldo de operaciones corrientes y de
capital del sector privado habra pasado de un déficit del 11
por 100 del PIB a un superavit del 5,5 por 100. Ahora bien,
este ajuste ha provocado un impacto de grandes propor-
ciones sobre el sector publico, que ha visto mermar fuer-
temente sus ingresos, al tiempo que aumentaban sus
gastos bien como consecuencia de los costes del ajuste
del sector privado, bien por la actuacion contraciclica dis-
crecional de la politica fiscal-presupuestaria, de tal manera
que el superavit del 2 por 100 del PIB que lucfan las cuen-
tas publicas en 2006-2007 se ha trocado en un déficit del
orden del 10 por 100 en 20009.

En este articulo se analiza a escala macroecondmica la
evolucion de las cuentas publicas en estos afios y las pre-
visiones para 2010. En el primer apartado, tras esta breve
introduccidn, se expone el contexto econdmico general en
el que se desenvuelve la actuacion del sector publico. Pos-
teriormente se hace un repaso de la ejecucion del presu-
puesto del Estado y de la Seguridad Social en 2009 v, a
partir de ahf y de informaciones indirectas sobre el resto de
las administraciones publicas, se estima y comenta el cie-
rre previsto de las cuentas del conjunto del sector publico
en este afio, analizando los factores econoémicos ciclicos y
estructurales que estén detrds de su evolucion. En el si-
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guiente apartado se presentan y comentan los Presupues-
tos Generales del Estado para 2010 (PGE-10) en su di-
mension macroecondmica, y se hace a partir de ellos y del
contexto econdmico general una previsién del déficit para
ese afio. El articulo se cierra con unas consideraciones ge-
nerales sobre la adecuacién de la politica fiscal, de los dos
Ultimos afos y la planteada para el proximo, a la actual co-
yuntura de la economia espariola, concluyendo que el ac-
tual desequilibrio de las cuentas publicas es en su mayor
parte estructural y mantiene una tendencia creciente, por
lo que se hace necesario un plan a medio plazo para su
correccidn a niveles sostenibles.

2. El entorno economico
de los PGE

2.1. Tendencias recientes de la economia
espaiiola

Las perspectivas para la economia mundial han mejo-
rado en los Ultimos meses gracias a unos resultados mejo-
res de lo esperado en las grandes economias desarrolladas
y emergentes (gréfico 1). No obstante, dichos resultados
se sustentan sobre unos fundamentos poco consistentes.
Se trata de un crecimiento impulsado por los estimulos fis-
cales y por la recomposicién de inventarios, mas que por
una reactivacion auténoma de la demanda interna. Las con-
diciones de la economia internacional todavia no son favo-
rables al retorno a una etapa de crecimiento sostenido. El
sistema financiero sigue sin funcionar con normalidad, v,
hasta que esto no suceda, no cabe esperar una reactiva-
cion del crédito ni, en consecuencia, una verdadera recupe-
racion de la economia.
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Gréfico 1

PIB: EEUU, UEM Y ESPANA

Variacion interanual en porcentaje
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Fuentes: Eurostat e INE.

Gréfico 2

TIPOS DE INTERES EN EEUU Y LA UEM
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Fuentes: BCE y BdE.

Gréfico 3

PIBY COMPONENTES DE LA DEMANDA

Variacion interanual en porcentaje

3.1 PIB, demanda nac. y saldo exterior

3.2 Consumo final

(a) Aportacion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.
Fuente: INE (CNTR).
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Gréfico 4
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Fuentes: INE (CNTR y EPA).

Gréfico 5

INDICADORES DE INFLACION

Variacion interanual en porcentaje
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Las politicas monetarias van a mantener su orientacion
ultra-expansiva durante algtin tiempo, facilitando toda la li-
quidez necesaria y manteniendo tipos de interés histérica-
mente bajos (gréfico 2). Las tasas de inflacién se
encuentran en niveles muy reducidos, por lo que no existe
una necesidad apremiante de retirar los estimulos mone-
tarios. No obstante, ya comienza a hablarse de las “estra-
tegias de salida”, sobre todo para las medidas de caracter
cuantitativo.

La economia espafiola ha atemperado su caida en el
tercer trimestre del afio hasta una tasa intertrimestral anua-
lizada del —1,2 por 100 e interanual del —4 por 100 (gréfico
3), debido a una contraccion mas moderada de la demanda
interna, que en parte obedece al efecto de las politicas de
estimulo fiscal. El proceso de correccion de los desequili-
brios generados por el sector privado durante la fase expan-
siva sigue en marcha, aunque con menor virulencia, puesto
que buena parte del mismo ya ha sido completado.

El consumo ha moderado su caida en el tercer trimes-
tre hasta un —0,3 por 100 en tasa intertrimestral anuali-
zada, en parte por el aumento de las ventas de
automoviles, que se han disparado por las ayudas a las
compras. En cuanto a la inversion en bienes de equipo,
ha presentado un sorprendente crecimiento intertrimestral
del 79 por 100 en su componente de equipo de trans-
porte, como consecuencia de los mencionados incentivos
a la compra de vehiculos. Pero también se ha recuperado
la inversién en productos metdlicos y maquinaria, lo que es
dificil de explicar en un contexto de restriccion crediticia,
por lo que no es esperable que se repita en los préximos
trimestres. La aportacién del sector exterior al crecimiento,

después de seis meses de contribucion positiva, se ha
vuelto nula, ya que la reactivacion de las exportaciones ha
sido contrarrestada por un repunte de las importaciones
de magnitud semejante.

Por el lado de la oferta, se ha producido un ligero cre-
cimiento intertrimestral del VAB de los servicios de mer-
cado, mientras que la industria y, en menor medida, la
construccion, han suavizado el ritmo de descenso de su ac-
tividad. El recorte del empleo equivalente a tiempo com-
pleto también ha sido menor en el tercer trimestre, un 4,2
por 100. La tasa de paro de dicho periodo, corregida de es-
tacionalidad, ha moderado su crecimiento debido al des-
censo de la poblacién activa, situdndose en el 18,5 por
100, 6,8 puntos porcentuales (pp) mas que en el mismo
periodo del afo anterior (gréfico 4).

Con respecto a los precios, la tasa general de inflacién,
tras alcanzar un minimo del —1,4 por 100 en julio, inicié
una tendencia alcista en agosto, hasta volverse positiva en
el mes de noviembre (gréfico 5). La tasa subyacente, sin
embargo, ha mantenido todo el afio una trayectoria des-
cendente, debido a la debilidad de la demanda interna,
aunque sin llegar a tasas negativas.

La tasa de ahorro del conjunto de la economia se ha
mantenido estable pese al incremento del ahorro privado,
debido al descenso del ahorro publico, que se ha vuelto
negativo. Esto, unido a la caida de la inversién, conlleva un
descenso de las necesidades de financiacion frente al resto
del mundo, que se refleja en la reduccion hasta casi la
mitad del déficit de la balanza por cuenta corriente acu-
mulado entre enero y septiembre.
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2.2. Previsiones para 2009-2010

En el cuadro 1 se presentan las previsiones para la
economfa mundial de varios organismos internacionales.
Estas apuntan a que, tras un recorte en la actividad en

2009 de en torno al 3,5 por 100 para el conjunto de las
economias desarrolladas, se produzca en 2010 una recu-
peracidn, aunque con un rango relativamente amplio
entre las previsiones mds bajas y las més altas, lo que
pone de manifiesto un elevado componente de incerti-
dumbre.

Cuadro 1

PREVISIONES ECONOMICAS INTERNACIONALES PARA 2009-10

2008 2009 2010
Consensus Consensus
il M CE OCDE  Forecast ~ FMI CE OCDE  Forecast

1. PIB real (porcentaje de variacién)
Mundo 3,0 -1,1 -1,2 - - 3,1 3,1 - -
Paises avanzados 0,6 -3,4 -3,6 -3,5 - 1,3 1,5 19 -

- EE.UU. 04 2,7 2,5 2,5 2,4 1,5 2.2 2,5 2,7

- UEM 0,7 -4,2 -4,0 -4,0 -3,8 0,3 0,7 0,9 1,2

- Japon -0,7 -5,4 -5,9 -5,3 57 1.7 1,1 1,8 1,4

- Espafia 0,9 -3,8 -3,7 -3,6 -3,7 -0,7 -0,8 -0,3 -0,5
Paises en desarrollo 6,0 1.7 1,4 - - 4,1 - -

- Europa Central y del Este 3,0 -5,0 - - -5.7 1,8 -- - 23

- Comunidad Estados Independientes 5,5 -6,7 -6,8 - - 2,1 1,4 - -

- China 9,0 8,5 8,7 - - 9,0 9,6 - -

- India 7.3 54 57 - - 6,4 6.4 - -

- América Latina 4,2 -2,5 -2,5 -- -2,2 29 3,1 -- 34
2. Precios de consumo (porcentaje de variacion)
EE.UU. 3,8 -04 -0,5 -04 -0,4 1,7 0,8 1,7 2,0
UEM 33 0,3 0,3 0,2 0,3 0,8 1,1 0,9 1,1
Japon 1,4 -1,1 -1,2 -1,2 -1,2 -0,8 -0,4 -0,9 -0,9
Espafia 4,1 -0,3 -0,4 -04 -0,3 0,9 0,8 0,8 1,3
3. Tasa de paro (porcentaje de la poblacion activa)
EE.UU. 5,8 9,3 9,2 9,2 9,3 10,1 10,1 99 100
UEM 7.6 9,9 9,5 9,4 9,5 11,7 10,7 106 10,6
Japoén 4,0 54 5,8 5,2 53 6,1 6,3 5,6 58
Espafa 11,3 18,2 179 18,1 - 20,2 20,0 19,3 -
4. Déficit publico (porcentaje del PIB)
EE.UU. 59  -125 -11,3  -11,2 - -100  -13,0 -10,7 -
UEM -1,8 -6,2 -6,4 -6,1 5,9 -6,6 -6,9 -6,7 6.8
Japoén -5,8  -10,5 -8,0 -74 - -10,2 -8,9 -8,2 -
Espafia - - -11,2 -9,6 - - -10,1 -8,5 -
5. Déficit por c/c (porcentaje del PIB)
EE.UU. -4,9 -2,6 -2,9 -3,0 -3,0 2,2 -3,4 -3,4 -3,2
UEM -0,7 -0,7 -0,7 -0,6 -0,8 -0,3 -0,5 -0,1 -0,5
Japén 3.2 19 1,8 2,5 2,8 2,0 2,0 2,8 3,5
Espana -9,6 -6,0 -54 -53 -6,1 -5,3
China 9,8 78 - 6.4 - - -10,1 -8,5 -
Federacion rusa 6,1 36 -- - - - -10,1 -8,5 -
6. Comercio mundial bienes y servicios (porcentaje de variacion)
Total mundial 30 -119 -129 -125 - -10,2 -8,9 -8,2 -
UEM (importaciones) - - -12,5 - - - -10,1 -8,5 -
Total excluida UEM - - -13,0 - - - -10,1 -8,5 -
7. Precios en $ (porcentaje de variacion)
Petroleo crudo 364 -366 -378 - - -10,2 -89 -8,2 -
Resto de materias primas 75 203 -26,1 - -- - -10,1 -8,5 --

nomics (nov. 2009).

Fuentes: FMI (WEO, oct. 2009); CE (Previsiones econdmicas de otofio, oct. 2009); OCDE (OECD EO, Preliminary Edition, nov. 2009) y Consensus Eco-




Por lo que respecta a Esparia, en el cuadro 2 se reco-
gen las previsiones de los organismos internacionales y del
consenso de analistas privados que componen el Panel
de Previsiones, y en las Ultimas paginas de este nimero de
Cuadernos se pueden encontrar las previsiones de FUN-
CAS. Las diversas estimaciones de crecimiento para 2009
se sitéian en torno al —3,7 por 100, un resultado muy ale-
jado del previsto hace un afio, lo que refleja la forma tan
inesperadamente abrupta y acelerada en que se ha des-
arrollado la crisis. Para 2010 las cifras se mueven entre el
—0,6 por 100y el —0,8 por 100.

El proceso de saneamiento de las economias familia-
res estd muy avanzado, por lo que el consumo comenzara

EL IMPACTO DE LA CRISIS SOBRE LAS CUENTAS PUBLICAS

pronto a ofrecer avances, pero de forma timida, ya que las
condiciones aun no son las apropiadas para el inicio de
una recuperacién consistente y sostenida de esta variable,
especialmente por la continuacion de la destruccion de
empleo. Asi pues, las previsiones para la evolucion del con-
sumo de los hogares en 2010 se mueven en general en
cifras ligeramente negativas, aunque la estimacién de FUN-
CAS es de un leve ascenso del 0,1 por 100.

Con respecto a la inversidn, hasta que el stock de vi-
viendas sin vender no haya sido absorbido por el mercado,
la actividad inmobiliaria y la inversién en construccion no
comenzaran a remontar. Ademds, otra condicion necesa-
ria para ello es la recuperacién del crédito, que no se nor-

Cuadro 2

PRINCIPALES PREVISIONES PARA ESPANA 2009-2010

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacién en contrario

2009 2010
Previsiones otorio 2008 Previsiones actuales
Consenso Consenso Consenso
FOES00S Mersones POEDD (ot (o Pewmes POESD (o0 (hov  Persones
(sep. 2008) (S/ZZN%%) (sep. 2009) ~ 2009) 2009) (n@l{/_lvz%‘ossy (sep. 2009)  2009) 2009) (/%\/%})59)
PIB real 1,0 0,3 -3,6 -3,8 -3,7 -3,7 -0,3 -0,7 -0,8 -0,6
Consumo privado 0,4 0,2 -4,1 -5,1 -5,2 -5,1 -0,4 -0,6 -0,5 -1,0
Consumo publico 3,8 3,8 29,0 43 43 5,0 1,8 0,4 17 2.7
Formacién Bruta de Capital Fijo ~ -1,5 36  -142 -160 -156 -15,55 -47 -6,8 -8,4 -6,7
- FBCF construccién -5,1 -4,7 -12,5 - -11,4 -115 -75 - -10,4 -6,6
- FBCF equipo y otros ptos. 3,1 -1,4  -166 - -25,4%2  -20,6 -1,0 - -6,02  -70
DEMANDA NACIONAL 0,5 -0,1 -5,6 -6,5 -6,3 -6,2 -1,0 -1,9 -1,8 -1,7
Exportaciones 4,0 2,3 -16,2 - -13,0  -12,5 2,1 - 1,3 2,1
Importaciones 1,9 0,4 -20,5 - -200 -18,5 -0,6 - 2,7 -2,0
SALDO EXTERIOR! 0,4 0,4 2,3 3,1 3,0 29 0,7 1,2 1,0 1,2
PIB nominal: - Millardos 11371 - 1053,7 10473 - - 10509 10474 - -
- Variacion en % 3,5 - -3,2 -3,8 -3,6 - -0,3 0,0 -0,3 -
Deflactor del PIB 2,5 - 0,4 0,0 0,1 - 0,1 0,8 0,5 -
IPC n.d. 30 nd -0,3 -0,4 -03 nd. 09 0,8 13
Empleo (cont. nac.) -0,5 -1,1 -5,9 -5,6 -6,6 -6,8 -1,7 -1,8 2,3 2,3
Tasa de paro (% pob. activa) 12,5 13,5 179 18,2 17,9 18,2 189 202 200 19,8
Déficit B. P. ¢/c (% del PIB) 943 99 523  -6,0 -5,4 -5,6 -523% 47 -4,6 -4.2
Déficit/superavit publico (% PIB) -1,9 -1,5 95 -123 -112 -104 -8,1 -125 -10,1 -10,5
Deuda publica (% del PIB) 473 - 53,4 - 54,3 - 62,5 - 66,3 -

(1) Contribucion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

tiembre 2008 y noviembre 2009).

(2) Sélo equipo.
(3) Necesidad de financiacion frente al resto del mundo. En 2008 ésta fue menor que el déficit por cuenta corriente en un 0,5% del PIB.
Fuentes: Ministerio de Economia y Hacienda (PGE-2009 y PGE-2010), CE y FMI (previsiones de otofio 2009) y FUNCAS (Panel de Previsiones, sep-
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malizara totalmente hasta que el sector financiero no ter-
mine de recomponer sus balances. Esta Gltima circunstan-
cia, junto a otros factores, como la elevada capacidad
productiva sin utilizar, también va a retrasar la inversion en
bienes de equipo, de modo que el conjunto de la FBCF se
mantendrd en cifras negativas. La prevision de FUNCAS es
de un =79 por 100 en 2010.

La aportacion del sector exterior al crecimiento seguird
siendo positiva seglin todas las previsiones, ya que la ato-
nia de la demanda interna va a limitar el avance de las im-
portaciones, de modo que las exportaciones van a seguir
creciendo por encima de estas. El déficit de la balanza por
cuenta corriente va a continuar corrigiéndose, hasta si-
tuarse algo por debajo del 5 por 100 del PIB. La tasa de
inflacion se movera en niveles reducidos, aunque mas ele-
vados que este afo, ya que la energia retornara a tasas
positivas y la inflacién subyacente serd algo mayor, debido
al comportamiento més estable del consumo. El ascenso
de la productividad y la moderacién salarial van a propiciar
un descenso de los costes laborales unitarios, lo que per-
mitird una mejoria de los excedentes empresariales, con-
dicién necesaria para la recuperacién de la economia.

En suma, el PIB caerd en 2010 entre un 0,6 por 100
y un 0,8 por 100 segln las diversas estimaciones, unas
décimas mas de lo previsto en los PGE-2010. La previsién
de FUNCAS se encuentra en un —=0,5 por 100, mientras
que el crecimiento esperado del deflactor del PIB es del
0,1 por 100, més en linea con la cifra anunciada en los
Presupuestos; en suma, el descenso del PIB nominal, al
cual estd en mayor medida ligada la recaudacion imposi-
tiva, serd algunas décimas porcentuales mayor de lo anun-
ciado por el Gobierno.

3. Ejecucion de los presupuestos
en 2009

Los PGE-2009 establecian crecimientos para este afo
del 1 por 100 para el PIB real y 3,5 por 100 para el PIB no-
minal (cuadro 2). Como se ha sefialado anteriormente, las
cifras estardn mas bien cercanas al —3,6 por 100 y —3,3 por
100, respectivamente. Es decir, el PIB nominal, variable de
referencia para el comportamiento de los ingresos publicos,
serd casi siete puntos porcentuales inferior al previsto. Esta
diferencia se ampliard en otros tres puntos por lo que res-
pecta a la demanda nacional, que constituye la base impo-
nible de los impuestos indirectos mds importantes.

En cuanto a las cifras presupuestarias (cuadro 3), se pre-
vela una practica estabilizacion de los ingresos para los per-
tenecientes al Estado y un ligero aumento del 0,8 por 100

para el total, es decir, incluyendo las participaciones de las
administraciones territoriales (AA. TT.) en IRPF, IVA e Impues-
tos Especiales, todo ello en términos de presupuesto inicial
de 2009 sobre el avance de liquidacién de 2008. Ahora
bien, si la comparacién se hace con la liquidacién efectiva-
mente conseguida al finalizar 2008, los ingresos presupues-
tados para 2009 suponen crecimientos del 9,1 por 100 y
7,2 por 100, respectivamente. El crecimiento de los gastos
del Estado se fij6 en un 5,1 por 100 respecto al avance de
liquidacién de 2008. Esta tasa era superior a la prevista para
el PIB nominal, lo que venia a romper moderadamente el
criterio de los afios anteriores que establecfa los mismos cre-
cimientos para ambas variables.

Como objetivos de saldo de operaciones no financieras
en términos de contabilidad nacional (objetivo central de la
politica fiscal), se contemplaban déficit del 1,5 por 100 del
PIB para el Estado, del 1 por 100 para las comunidades au-
ténomas (CCAA), del 0,2 por 100 para las corporaciones lo-
cales (CC.LL) y un superavit del 0,8 por 100 para las
administraciones de seguridad social, de manera que el con-
junto de las administraciones publicas (AA.PP.) arrojaba un
déficit del 1,9 por 100 del PIB. A partir de esta cifra, y en una
primera y simple aproximacién, podria decirse que el Go-
bierno queria que la politica fiscal adoptara un papel ligera-
mente expansivo sobre la demanda agregada, dado que el
déficit previsto era superior en cuatro décimas porcentuales
del PIB al estimado para 2008 en los propios PGE-09. Ahora
bien, en el momento de confeccionar estos presupuestos se
tenfa suficiente informacién para estimar que el déficit de
2008 iba a ser notablemente mayor que el 1,5 por 100 es-
timado por el Gobiemno. Los célculos de FUNCAS publicados
en el nimero 206 de Cuadernos (septiembre-octubre
2008) estimaban un déficit para el conjunto de las AA. PP.
del 3,2 por 100 del PIB, cifra que finalmente ascendio al
4,1 por 100 segun las Ultimas cifras publicadas por la IGAE
y el INE. Con todo ello se hacia, pues, dificil valorar el obje-
tivo para 2009, ya que el cumplimiento en sus términos del
mismo hubiera supuesto una politica fiscal notablemente
restrictiva, lo cual, en un contexto ciclico recesivo, no enca-
jaba con la filosoffa presupuestaria expuesta por el Gobierno.
En realidad, este problema ha sido constante en Espafia
desde hace arios, lo que indica, entre otras cosas, una mer-
mada capacidad de los gobiernos para controlar la evolu-
cién de las cuentas publicas y sus efectos sobre la demanda
agregada de la economfa.

Efectivamente, esta gran disparidad entre objetivos y
resultados reales se estd repitiendo en 2009, si bien este
ejercicio puede considerarse como extraordinario y poco
previsible en todos los dmbitos de la economia nacional e
internacional. Con los datos disponibles del Estado y la Se-
guridad Social hasta octubre del afio en curso, parece claro
que el déficit de 2009 va a ser muy superior al 1,9 por
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Cuadro 3

EJECUCION DEL PRESUPUESTO DEL ESTADO 2009 HASTA OCTUBRE

Previsiones PGE-2009

Liquidacion enero-octubre

Millones de euros

Variacion en 9%

Millones de euros

Avance de

oo Udodsn  Prepusto. Pespuetos) Peupiests o g
73] ®) © (2] (@B)
ESTADO

1.- INGRESOS NO FINANCIEROS 141319 129336 141110 -0,1 9,1 112640 89517 -20,5
1.1.- Impuestos 126047 113325 127243 0,9 12,3 101593 75869 -25,3
1.1.1.- Directos 83624 74096 77041 -79 4,0 65791 49193 -25,2
- IRPF 44645 43413 43167 -3,3 -0,6 36434 25801 -29,2

- Sociedades 35445 27301 30085 -15,1 10,2 26409 20507 -22,3

- Otros 3534 3382 3789 72 12,0 2948 2885 2,1

1.1.2.- Indirectos 42423 39229 50202 18,3 28,0 35802 26676 -25,5
- IVA 27791 24923 35531 279 42,6 23759 15985 -32,7

- ILEE. y otros 14632 14306 14671 0,3 2,6 12043 10691 -11,2

1.2.- Resto 15272 16011 13867 -9,2 -13,4 11047 13648 235
2.- PAGOS NO FINANCIEROS 150289 148082 157904 5,1 6,6 119458 147119 232
2.1.- Gastos corrientes 129393 128503 136779 57 6,4 106061 126247 19,0
2.1.1.-Gastos de personal 25425 25266 26848 5,6 6,3 19941 20896 48
2.1.2.- Compras b. y s. 4212 4553 3502 -16,9 -23,1 3231 3287 1,7
2.1.3.- Intereses 16094 15929 17424 8,3 9,4 15535 15545 0,1
2.1.4.- Transferencias ctes. 83661 82755 85754 2,5 36 67354 86519 28,5
2.1.5.- Fondo de contingencia - - 3251 - - - - -
2.2.- Gastos de capital 20895 19579 21125 1,1 79 13397 20872 55,8
2.2.1.- Inversiones reales 10575 10656 10408 -1,6 -2,3 7730 7745 0,2
2.2.2.- Transferencias capital 10321 8923 10717 38 20,1 5667 13127 1316
2.- SALDO DE CAJA (1-2) -8970 -18746 -16794 109,0 -10,4 -6818 -57602 7449

PRO MEMORIA: CONTABILIDAD NACIONAL
Recursos no financieros - 135060 - - - 116758 92062  -21,.2
Empleos (gastos) no financieros - 165357 - - - 125259 151372 20,8
Déficit (Necesidad de financiacion) - -30297 - - - -8501  -59310 5977
En % del PIB -1,6 -2,8 -1,5 - - -0,8 -5,6 -
TOTAL INCLUYENDO LAS PARTICIPACIONES DE LAS AA.TT. EN IRPF, IVA E II.EE.

1.- INGRESOS NO FINANCIEROS 200694 188706 202387 0,8 72 162954 140418 -13,8
1.1.- Impuestos 185422 172695 188520 1,7 9,2 151907 126770 -16,5
1.1.1.- Directos 111552 102024 111318 -0,2 91 89751 77734 -13,4
- IRPF 72573 71341 77444 6,7 8,6 60394 54342 -10,0

- Sociedades 35445 27301 30085 -15,1 10,2 26409 20507 -22,3

- Otros 3534 3382 3789 72 12,1 2948 2885 2,1
1.1.2.- Indirectos 73870 70671 77202 4,5 9,2 62156 49036 -21,1
- IVA 50884 48015 53323 4,8 11,1 43226 30631 -29,1

- IL.EE. y otros 22986 22656 23879 39 54 18930 18405 -2,8

1.2.- Resto 15272 16011 13867 -9,2 -13,4 11047 13648 235

Fuentes: Ministerio de Economia y Hacienda.
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100 del PIB previsto. Por lo que respecta a los ingresos li-
quidos recaudados, su caida alcanza el 20,5 por 100 para
los correspondientes al Estado y un 13,8 por 100 para el
total, es decir, incluyendo la parte cedida a las AA. TT,, cifra
esta Ultima casi quince puntos porcentuales inferior a la
prevista (cuadro 3). Todos los ingresos impositivos se que-
dan muy por debajo de las previsiones, destacando el IVA,
el IRPF y Sociedades. En cambio, los ingresos no imposi-
tivos evolucionan muy por encima, gracias al capitulo de
tasas, precios publicos y otros ingresos. La causa principal
de las desviaciones en la recaudacion de impuestos es la
fuerte recesién de las rentas y sobre todo del gasto en con-
sumo e inversion en vivienda. A ello se unen numerosos
cambios normativos y de gestion registrados en los dos Ul-
timos ejercicios, entre los que cabe citar la extensién a las
pequefias empresas de solicitar la devolucion mensual en
el IVA, la deduccion de los 400 euros en el IRPF, la deduc-
cion por alquiler de la vivienda habitual, la segunda rebaja
de tipos impositivos en el Impuesto de Sociedades, los
mayores aplazamientos en los pagos de impuestos vy los
adelantamientos de las devoluciones. A favor de una
mayor recaudacion estarfa la subida en el mes de junio de
los impuestos sobre el tabaco y los hidrocarburos. Ha-
cienda calcula que estos cambios han restado unos tres
puntos porcentuales de recaudacion. En todo caso, todos
los factores citados no logran explicar la totalidad de la
caida de la misma, por lo que cabe pensar que se est4

produciendo un aumento de la ocultacion fiscal, si bien es
dificil cuantificar. En términos de contabilidad nacional, los
ingresos del Estado cayeron hasta octubre un 21,2 por
100, casi un punto mas que los de caja, centrdndose la
diferencia principal en los ingresos no impositivos.

Por lo que respecta a los pagos liquidos, su crecimiento
(23,2 por 100 hasta octubre) supera en mucho el de los
gastos presupuestados, debido sobre todo a los mayores
gastos en transferencias al Servicio Piblico de Empleo Es-
tatal para atender a las prestaciones por desempleo
(15.767 millones de euros) y a los ayuntamientos para fi-
nanciar las obras del Plan E (5.500 millones). Sin estas
dos partidas, el aumento de los pagos serfa practicamente
el mismo que el de los gastos presupuestados.

Con todo ello, el saldo no financiero de caja del Estado
hasta octubre arroja un déficit de 57.602 millones frente a
un déficit de 6.818 millones en 2008. En términos de con-
tabilidad nacional, el déficit asciende a 59.310 millones (el
5,6 por 100 del PIB estimado para todo el afio) frente a
8.501 millones un afio antes (0,8 por 100 del PIB). Te-
niendo en cuenta que los dos Ultimos meses son los mas
deficitarios del afio, parece claro que el Estado superard
ampliamente el objetivo inicial. En los PGE-09 se estimaba
que este déficit se situara en el 8,1 por 100 del PIB y es
probable que la cifra quede superada.

Gréfico 6

INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT PUBLICOS
Porcentaje del PIB
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Cuadro 4

CUENTA DE LAS AA.PP. PREVISIONES PARA 2009-2010 (FUNCAS)

Miles de millones de euros % variacién anual % del PIB
2008(P)  2009(F)  2000(F)  2009(F)  2010(F)  2008(P) 2009 (F) 2010 (F)
1.- TOTAL RECURSOS (INGRESOS) 402,68 373,06 38253 74 25 3699 3545 36,50
de ellos, ingresos tributarios 356,93 32565 333,12 -8,8 2,3 32,79 3094 31,78
1.1- INGRESOS CORRIENTES 40041 37361 38508 67 31 3679 3550 3674
1.1.1.- Impuestos s/ produccion
e importacién 107,64 96,04 106,19 -10,8 10,6 9,89 9,13 10,13
1.1.2.- Impuestos renta y patrimonio 11748 104,70 10596 -109 1,2 10,79 9,95 10,11
1.1.3.- Cotizaciones sociales efectivas 133,84 129,13 126,80 -3,5 -1,8 12,30 12,27 12,10
1.1.4.- Otros recursos corrientes 41,45 4375 46,12 5,6 54 3,81 4,16 4,40
1.2.- INGRESOS DE CAPITAL (a) 227 -056 255 - -~ 0,21 005 024
2.- TOTAL EMPLEQS (GASTOS) 44691 483,34 495,33 8,2 2,5 41,06 45,93 4726
2.b.- Total gastos sin intereses (2 - 2.1.3) 429,69 465,15 473,39 8,3 1,8 39,48 4420 45,17
2.1.- GASTOS CORRIENTES 388,68 421,70 436,78 8,5 3,6 35,71 40,07 41,67
2.1.b.- Gastos corrientes sin intereses
(2.1-213) 37146 40351 414,84 8,6 2,8 34,13 38,34 39,58
2.1.1.- Remuneracion de los asalariados 11764 12592 130,66 70 3,8 10,81 11,97 12,47
2.1.2.- Consumos intermedios e imptos
produccion 60,21 63,26 64,77 5,1 2,4 5,53 6,01 6,18
2.1.3- Intereses y otras rentas propiedad 1722 18,19 21,93 5,6 20,6 1,58 1,73 2,09
2.1.4.- Prestaciones sociales 135,46 153,43 156,84 13,3 2.2 12,44 14,58 14,96
2.1.5.- Subvenciones y transferencias
corrientes 58,15 60,90 62,57 47 2,7 534 5,79 5,97
2.2.- GASTOS DE CAPITAL 58,23 61,64 58,55 58 -5,0 5,35 5,86 5,59
2.2.1.- Formacion bruta de capital (b) 4338 46,25 4428 6,6 4,3 3,99 4,40 422
2.2.2.- Transferencias de capital 14,85 15,39 14,27 3,6 -73 1,36 1,46 1,36
3.- CAP.(+) O NEC.(-) FINANC. (DEFICIT)
(1-2) -4423 -110,28 -112,80 = = -406 -1048 -10,76
PRO MEMORIA:
4 - Déficit/superavit primario (1 - 4) -2701 92,09 90,87 2409 -1,3 -2,48 -8,75 -8,67
5.- AHORRO BRUTO (1.1 -2.1) 11,73 -4809 -51,70 -509,8 75 1,08 -4,57 -4,93
6.- Déficit AAPP Centrales 2372 -68,19  -68,78 - - -2,18 -6,48 -6,56
6.1.- Défcit Estado y sus OO.AA. -32,03  -7439  -69,09 - - -2,94 -707 -6,59
6.2.- Déficit Administraciones Seguridad
Sodial 832 621 031 -~ - 0,76 0,59 0,03
7- Déficit AA.PP. territoriales 2052  -42,10 -4402 - - -1,88 -4,00 -4,20
8.- DEUDA BRUTA 43208 57720 71090 336 232 3970 54,85 6783
9.- PIBpm nominal 1088,50 1052,40 1048,11 -3,3 -04 - - -

(P) Provisional. (F) Prevision.
(@) Incluye el ajuste por recaudacién incierta.

(b) Incluye adquisicion neta de activos no financieros no producidos (terrenos).
Fuentes: 2008, Ministerio de Economia y Hacienda (IGAE); 2009-10, previsiones FUNCAS.
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Cuadro 5

DESCOMPOSICION DEL DEFICIT DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS

2004 2005 2006 2007 2008 2009 (p) 2010 (p)
Porcentaje del PIB

1.- DEFICIT TOTAL -0,4 1,0 2,0 1,9 -4,1 -10,5 -10,8
2.- Gastos extraordinarios no recurrentes (a) -0,6 0,0 0,0 0,0 -0,5 -1,2 -1,0
3.- Intereses pagados -2,0 -1,8 -1,6 -1,6 -1,6 -1,7 2,1
4 - Déficit primario recurrente (1-2-3) 2,3 2,8 37 35 -2,0 -75 =77
4.1.- Déficit primario recurrente ciclico 0,6 1,4 2,8 4.2 33 -1,0 2,7
4.2.- Déficit primario recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT PRIMARIO ESTRUCTURAL) (4-4.1) 17 13 0,8 0,7 5,3 6,5 -5,0
5.- Deficit total recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT TOTAL ESTRUCTURAL) (3+4.2) -0,3 -0,5 -0,8 2,3 -6,9 -8,3 -7,1

Variacién respecto al afio anterior en puntos porcentuales del PIB

1.- DEFICIT TOTAL -0,1 1,3 1,1 -0,1 -6,0 -6,4 -0,3
2.- Gastos extraordinarios no recurrentes -0,6 0,6 0,0 0,0 -0,5 -0,7 0,2
3.- Intereses pagados 0,3 0,3 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,4
4.- Déficit primario recurrente (1-2-3) 0,2 0,4 09 -0,1 -5,5 -5,5 -0,1
4.1.- Déficit primario recurrente ciclico 0,3 0,8 1,4 1,4 -0,9 -4,3 -1,7
42- Déficit primario recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT PRIMARIO ESTRUCTURAL) (4-4.1) 01 -04 0,5 -1,5 -4,6 1,2 1,5
5.- Déficit total recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT TOTAL ESTRUCTURAL) (3+4.2) 02 -02 0,4 -1,5 -4,6 1,4 12

(a) Incluyen tanto gastos como pérdidas de ingresos.

Fuentes: Elaboracion y previsiones propias a partir de datos del Ministerio de Economia y Hacienda hasta 2008.

El presupuesto de la Seguridad Social contemplaba au-
mentos de los ingresos y gastos no financieros del 8,4 por
100 y 7,9 por 100, respectivamente, respecto al presu-
puesto inicial de 2008. Frente a ello, los ingresos no finan-
cieros, en términos de derechos reconocidos, disminuyen
hasta octubre un 0,4 por 100 (1,6 por 100 las cotizacio-
nes sociales), mientras que las obligaciones reconocidas
aumentan un 5,8 por 100. Aun asf, el saldo resulta posi-
tivo en 13.998 millones de euros, un 1,3 por 100 del PIB
del conjunto del afio, aunque inferior en un 27,4 por 100
al del mismo periodo del afio anterior.

Por Ultimo, apenas se dispone de datos sobre la ejecu-
cion presupuestaria del conjunto de las AA. TT,, pero en fun-
cion de la fuerte caida que muestran los impuestos cedidos
y concertados con el Estado, el déficit del 1,2 por 100 del
PIB previsto en los PGE-09 podria mdas que triplicarse.

El conjunto de las AA. PP. podria saldar sus presupues-
tos en 2009 con un déficit del orden del 10,5 por 100 del

PIB, 8,6 pp mds que el previsto en los PGE-09 y un punto
maés que el estimado por el gobierno en los PGE-10 (gra-
fico 6). En el cuadro 4 se ofrece una estimacién propia de
las principales rdbricas de ingresos y gastos en términos de
contabilidad nacional. Los ingresos de caracter tributario
caen un 8,8 por 100, 5,5 pp mas que el PIB nominal, lo
que conlleva una disminucién de la presion fiscal de 1,8
pp que se afiadirfa a los 4 pp que ya bajé en 2008. El des-
censo de los ingresos serd especialmente intenso en los
impuestos, tanto directos como indirectos. En cuanto a los
gastos, se disparan los de naturaleza corriente, tanto el con-
sumo publico como sobre todo las prestaciones sociales,
y los de capital también aumentan significativamente a
causa del Plan E, ya que se estima una caida para el resto
de inversiones.

De cumplirse estas previsiones, las cuentas publicas
habrian pasado de un superavit del 1,9 por 100 del PIB a
un déficit del 10,5 por 100, lo que supone un deterioro del
mismo de 12,4 pp del PIB en dos afos, uno de los mayo-



res de los paises desarrollados. Como puede verse en los
célculos recogidos en el cuadro 5, una décima parte de
este deterioro obedece a medidas fiscales para luchar con-
tra la crisis que entrafian mayores gastos o pérdidas de in-
gresos de forma extraordinaria y no recurrente (se han
instrumentado otras medidas en 2008 y 2009 hasta com-
pletar 4 pp del PIB, que suponen reducciones de ingresos
0 aumentos de gastos con caracter permanente). Afia-
diendo a ello el ligero aumento del gasto en intereses, el
saldo primario recurrente habria empeorado en 11 pp del
PIB, de los cuales, casi la mitad serian de caracter ciclico
(actuacion de los estabilizadores automaticos) y la otra
mitad serfa un deterioro estructural, originado por las me-
didas fiscales discrecionales tomadas por el gobierno (unos
2,8 pp del PIB) y por cambios estructurales en el poten-
cial de crecimiento de la economia y su composicion, que
conllevan una disminucién de los ingresos y un aumento
de los gastos como porcentajes del PIB con caracter per-
manente. En niveles absolutos, el déficit total estructural
(sin incluir los efectos de las medidas discrecionales no re-
currentes) alcanzarfa, segiin nuestros célculos, una cifra del
orden del 8 por 100 del PIB. El FMI, la OCDE y la Comi-
sion Europea han dado estimaciones en sus Ultimas pre-
visiones de otofio del 8 por 100, 6,6 por 100 y 9,3 por
100, respectivamente.

EL IMPACTO DE LA CRISIS SOBRE LAS CUENTAS PUBLICAS

A partir de estas cifras, y teniendo en cuenta que las
mismas deben interpretarse con cierta holgura, en funcién
de las distintas metodologias que pueden utilizarse en su
célculo, puede concluirse que la politica fiscal-presupues-
taria habrfa tenido en los dos Ultimos afios un tono extre-
madamente expansivo, que solo la mitad se explica por la
actuacion de los estabilizadores autométicos y por medidas
discrecionales de carécter no recurrente. La otra mitad obe-
dece a cambios estructurales que hacen insostenibles las
cuentas publicas a largo plazo.

4. Los presupuestos para 2010

Los PGE contemplan para 2010 un ligero retroceso del
0,3 por 100 del PIB tanto en términos reales como nomi-
nales, unas décimas menos que las previsiones Ultimas de
los organismos internacionales o el consenso de analistas
privados, lo que no es una diferencia significativa teniendo
en cuenta la elevada incertidumbre sobre el ritmo de la
recuperacion (cuadro 2). Si que hay mayores diferencias
en la composicion del crecimiento, para el que el Gobierno
da una menor caida de la demanda interna y una menor
aportacion del saldo exterior. También es algo méas opti-

Cuadro 6

PREVISION DE INGRESOS Y GASTOS DEL ESTADO EN LOS PGE-2010

Ingresos no financieros

Gastos no financieros

] ) Variacidn en %
Miles de millones  respecto al avance

Variacién en % Variacion en %

- Pt Miles de respecto al

d de liquid d ; respecto al
e ‘ /quzlogg/on ‘ gg”e%”,gé prefupuesto /?vagce de
inicial de 2009~ "d9acon
de 2009

Estado Total (1) Estado Total (1)
1.- Total 121,6 1693 212 53 1.- Total 185,2 17,3 0,7
2.- Impuestos 1076 1552 289 79 2.- Gastos corrientes 1573 17,8 1,4
2.1.- Directos 66,8 942 152 3,1 2.1.- Gastos de personal 276 2,7 2,6
- IRPF 431 704 333 72 2.2.- Compras b. y s. 3,4 0,4 -26,8
- Sociedades 20,2 202 -95 -95 2.3.- Intereses 23,2 33,3 33,2
- Otros 3,6 36 61 61 2.4.- Transferencias ctes. 103,0 20,1 -2,9
2.2.- Indirectos 40,7 61,0 59,9 16,3 3.- Gastos de capital 237 12,2 -17.8
- IVA 26,1 36,9 1272 26,1 3.1.- Inversiones reales 9,4 -9,4 -15,6
- Otros 146 241 46 39 3.2.- Transferencias capital 14,3 33,1 -19,2
3.- Resto 14,1 14,1 -16,6 -16,6 4.- Fondo de contingencia 4.2 29,6 -
Pro memoria:

PIB nominal 1050,9 -0,3 Total gastos sin intereses 162,0 15,3 2,7

(1) Incluyendo la participacion de las AATT. en IRPF, IVA e impuestos especiales.
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda.
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mista el Gobierno en la evolucion del empleo y paro. Los
PGE siguen sin ofrecer una prevision de los precios de con-
sumo, aungue implicitamente apuestan por una notable
moderacion, como se pone de manifiesto por el casi es-
tancamiento del deflactor del PIB. En resumen, el cuadro
macroecondmico, del que tedricamente penden las cifras
presupuestarias, presenta unas previsiones que, contraria-
mente a lo que ha sido habitual en los afos anteriores, no
muestra grandes discrepancias con el consenso de analis-
tas publicos y privados.

En el cuadro 6 se presenta un resumen de las grandes
rdbricas de ingresos y gastos del Estado previstos en el
proyecto de presupuestos. Como puede observarse, los
ingresos totales crecen un 5,3 por 100, hasta 169.317 mi-
llones, si bien, los que quedan en manos del Estado, una
vez transferidas a las AA. TT. las participaciones de los im-
puestos que les corresponden, lo hacen en un 21,2 por
100, hasta 121.627 millones. Esta diferencia en los creci-
mientos es debida a los efectos desfasados en el tiempo
a que da lugar el mecanismo de asignacion de la recauda-
cion entre las diversas administraciones. Los impuestos to-
tales aumentan un 7,9 por 100, mientras que el resto de
los ingresos disminuye un 16,6 por 100.

El notable aumento de los impuestos contrasta con la
ligera caida del PIB nominal y se debe a la no continuidad
de medidas que en los dos afios anteriores han mermado
la recaudacion, asi como a la introduccion de otras que,
en sentido contrario, van a hacerla aumentar. En el IRPF se
elimina la deduccién de 400 euros introducida en 2008,
se aumentan los tipos de gravamen del capital mobiliario
y la cuota diferencial de la liquidacion del ejercicio de 2009
se verd favorecida por haber anticipado parte de las de-
ducciones por inversion en vivienda habitual en las reten-
ciones a cuenta efectuadas en dicho afio. El Impuesto de
Sociedades no se verd afectado por las rebajas de los tipos
llevadas a cabo en los afios anteriores. En cuanto al IVA, el
cambio del régimen de devoluciones resto transitoria-
mente unos 5.600 millones a la recaudaciéon de 2009, lo
que no ocurrird en 2010; ademas, se contempla una su-
bida de los tipos a mediados del afio, que se ha cuantifi-
cado en 1.900 millones méas de ingresos. Por tltimo, los
Impuestos Especiales también se veran favorecidos por las
subidas de los tipos aplicados en los impuestos sobre las
Labores del Tabaco y sobre Hidrocarburos en junio de
2009. Todas estas medidas se orientan, segtin el Gobierno,
al control del déficit publico, una vez que se haya iniciado
la recuperacién y la economia ya no necesite inyecciones
de renta o de liquidez por la via de la politica fiscal.

Los gastos no financieros del Estado presupuestados
para 2010 ascienden a 185.249 millones de euros y su
crecimiento varfa enormemente seglin la comparacion se

haga con el presupuesto inicial de 2009 (17,3 por 100) o
con el avance de liquidacién (0,7 por 100), lo que se ex-
plica por el fuerte desbordamiento que estan registrando
los gastos en este ejercicio, que, como se comentd ante-
riormente, deriva fundamentalmente de las mayores trans-
ferencias al Servicio Publico de Empleo Estatal para pagar
las prestaciones de desempleo y a los ayuntamientos para
financiar las obras del Plan E. El moderado crecimiento res-
pecto al avance de liquidacién de 2009 hay que valorarlo
teniendo en cuenta el fuerte aumento previsto de los
pagos por intereses (33,2 por 100), a causa del aumento
del endeudamiento, y las mayores transferencias deriva-
das del nuevo sistema de financiacion de las comunidades
auténomas. Las medidas principales tomadas para mante-
ner practicamente estables los gastos totales han sido la
moderacion en los gastos de personal (las retribuciones
medias aumentan un 0,3 por 100, excepto en las dreas
de seguridad ciudadana vy justicia), el recorte en el capi-
tulo de compras de bienes y servicios (gastos corrientes de
funcionamiento), que disminuye un 26,8 por 100, y la re-
duccién de las inversiones y transferencias de capital, al
desaparecer alguna de las medidas y fondos instrumenta-
dos en 2009 con caracter extraordinario.

Por lo que respecta a la Seguridad Social, su presu-
puesto de gastos no financieros, que supone el 35 por
100 del total de gastos consolidados de las administracio-
nes centrales, asciende a 116.606 millones de euros y
crece un moderado 1,9 por 100 respecto al presupuesto
inicial de 2009, si bien esta moderacion obedece a que el
gasto efectivamente realizado en 2009 se quedaré por de-
bajo del presupuestado debido, entre otros factores, a que
este afio no serd necesaria la paga compensatoria a los
pensionistas por el desbordamiento de la inflacion. En re-
alidad, se prevé un aumento del 1,82 por 100 del nimero
de pensionistas, una revalorizacion del 1 por 100 de las
pensiones contributivas (2 por 100 para las pensiones mi-
nimas) y un aumento adicional del 2,1 por 100 por el
efecto sustitucién. Los ingresos no financieros previstos as-
cienden a 119.486 millones y disminuyen un 3,4 por 100
respecto al presupuesto inicial de 2009, de los cuales, las
cotizaciones lo hacen en un 4,5 por 100. Esta caida tam-
bién est4 sesgada por el hecho de que los ingresos efec-
tivamente liquidados en 2009 seran inferiores a lo previsto.
El saldo entre ingresos y gastos da un superdvit de 2.880
millones frente a 9.250 millones, seguin el presupuesto ini-
cial, en 20009.

La diferencia entre los ingresos de caja y los gastos pre-
supuestados para el Estado da un déficit de 63.622 millo-
nes de euros, frente a 16.794 millones en 2009 segun el
presupuesto inicial, 0 83.682 millones seguin el avance de
liquidacion. Al hacer los ajustes correspondientes y afia-
dirle el saldo de los organismos auténomos (superavit de



982 millones), el déficit de la Administracién Central pre-
visto para 2010 se reduce a 56.265 millones en términos
de contabilidad nacional, un 5,4 por 100 del PIBy 2,7 pp
menos que el estimado para 2009. Para las administracio-
nes de Seguridad Social los PGE-2010 prevén un superd-
vit, en estos mismos términos, del 0,2 por 100 del PIB,
0,2 pp menos que en 2009. Por ultimo, en el &mbito de
las administraciones territoriales se contemplan déficit del
2,5 por 100 para las CC.AA.y 0,4 por 100 para las CC. LL,,
que suponen 1y 0,1 pp de mas déficit, respectivamente.
El saldo para el total de las AA. PP. da un déficit del 8,1 por
100 del PIB frente al 9,5 por 100 estimado para 20009.

La reduccion del déficit publico total en 1,4 pp del PIB
propuesta como objetivo por el Gobiemno para 2010 es digna
de elogio, pero parece muy dificil de conseguir. Ciertamente,
las medidas extraordinarias no recurrentes van a ser meno-
res que en 2009 y los ingresos se van a ver favorecidos por
la desaparicidén de efectos derivados de cambios normativos
y de gestion y por las subidas impositivas, todo lo cual puede
aportar unos 1,7 pp del PIB a la reduccién del déficit. Pero
frente a ello, hay que tener en cuenta que la carga de intere-
ses puede aumentar 0,4 pp Y la actuacién de los estabiliza-
dores autométicos, en un contexto en el que el output gap
va a seguir ampliandose (gréfico 7), va a afiadir 1,7 pp de dé-
ficit. En definitiva, aunque se reduzca el déficit primario estruc-
tural, el déficit total podria aumentar tres o cuatro décimas
del PIB respecto a la cifra de cierre de 20009.

En el cuadro 4 se ofrece una previsién propia de como
pueden evolucionar en 2010 las cuentas de las AA. PP. en
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funcion del cierre de 2009 comentado en el apartado an-
terior y de lo que puede deducirse de los PGE-10. Para los
ingresos se estima un crecimiento del 2,5 por 100, casi
tres puntos mas que el PIB nominal. De ellos, los impues-
tos sobre la produccion e importacion registran un au-
mento considerable, que se explica por los factores ya
comentados anteriormente. También se recuperan los im-
puestos sobre la renta, aunque el aumento previsto para
el IRPF se ve contrarrestado por la caida, menor que la de
los dos afios anteriores, del Impuesto de Sociedades. Las
cotizaciones sociales siguen cayendo, aunque menos que
en 20009. En porcentaje del PIB, los ingresos totales de las
AA. PP. podrian aumentar en torno a un punto porcentual,
hasta el 36,5 por 100. Para los gastos también se prevé un
crecimiento del 2,5 por 100, tasa notablemente inferior a
la que ha sido usual en los ultimos afios, lo que supone el
inicio de un proceso de austeridad tendente a frenar la
fuerte escalada del déficit. Los gastos corrientes crecerian
en torno a un punto por encima de la media, debido al
importante aumento de las cargas financieras, mientras
que se prevé una caida de los gastos de capital, que en
épocas de ajuste fiscal constituyen la partida mas propicia
para el recorte, por ser de naturaleza mas discrecional y
menos conflictiva. A pesar de la austeridad, al crecer por
encima del PIB nominal, los gastos totales aumentan su
porcentaje del mismo en 1,3 pp, hasta el 473 por 100.
Todo ello lleva a un déficit del 10,8 por 100 del PIB, tres
décimas mas que en 2009.

Las estimaciones de los distintos componentes del dé-
ficit (cuadro 5 y gréfico 8) arrojan una mejora del saldo

Gréfico 7

OUTPUT GAP (1) Y COMPONENTE CiCLICO
DEL DEFICIT PUBLICO
Porcentaje del PIB
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(1) Diferencia porcentual entre el PIB observado y el tendencial, ob-
tenido mediante el filtro de Hodrick-Prescott.
Fuente: elaboracion y previsiones propias.

Gréfico 8

COMPONENTES DEL DEFICIT PUBLICO
(Excluidos gastos extraordinarios no recurrentes)
Porcentaje del PIB
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Déficit total = Déficit primario ciclico
= Déficit primario ajustado ciclic. Intereses

Fuente: elaboracién y previsiones propias.
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primario estructural de 1,5 pp del PIB (saldo ajustado ci-
clicamente sin intereses y sin gastos extraordinarios no re-
currentes). También se reducen en 0,2 pp respecto al afio
anterior los gastos extraordinarios no recurrentes. Sin em-
bargo, aumenta en 0,4 pp la carga de intereses y se dete-
riora en otros 1,7 pp el saldo ciclico. Puede concluirse, por
tanto, que, bajo los parédmetros comentados, la politica fis-
cal tendrfa un efecto practicamente neutro sobre la de-
manda agregada en 2010, en cuanto que el déficit total
apenas variard, dado que las fuerzas ciclicas que tenderan
a aumentarlo serdn contrarrestadas por medidas estructu-
rales tendentes a aumentar los ingresos y frenar los gastos.
Ello permitird reducir hasta el entorno del 7 por 100 el dé-
ficit estructural total (incluyendo intereses).

5. Algunas consideraciones sobre
la politica fiscal en la actual
coyuntura

Bajo las premisas expuestas en los epigrafes anteriores,
cabe preguntarse sobre la idoneidad de la politica fiscal lle-
vada a cabo por las administraciones publicas espafiolas en
los dos ultimos afos y especialmente sobre la planteada
para 2010. La respuesta, aunque llena de matices, es glo-
balmente positiva, si bien cabe hacer una crtica inicial, que
es la falta de un diagndstico adecuado y un planteamiento
global contra la crisis, del que la politica fiscal fuera una
pieza de un todo coherente. Durante 2008 y 2009 se dejo
funcionar los estabilizadores autométicos y adicionalmente
se instrumentaron numerosas medidas, que si bien pudie-
ron dar la idea de cierta improvisacion, han supuesto una
inyeccién importante de renta y liquidez para los hogares
y las empresas, a la vez que han sostenido la demanda
agregada de la economia. Puede argumentarse que nada
de todo ello ha impedido que el gasto privado en con-
sumo e inversién se haya hundido (habrfa funcionado el
principio de equivalencia ricardiana), provocando una des-
truccién de empleo y aumento del paro sin precedentes.
Pero es que esto era inevitable al sobrevenir la crisis finan-
ciera, pues esta obligo a los agentes econémicos a ajustar
abruptamente sus muy desequilibradas posiciones econo-
mico-financieras y ello pasaba por aumentar el ahorro y
convertir los déficit en superdvit. La inyecciéon de rentas
desde el sector publico ha servido, al menos, para que este
proceso se hiciera mas rapidamente, de forma que los ho-
gares y las empresas pueden volver a normalizar su nivel
de gasto también més répidamente, evitando caer en una
depresién prolongada.

La actuacion de los estabilizadores autométicos y las
medidas fiscales discrecionales han disparado el déficit pu-
blico. Ahora bien, ello no deberia ser preocupante, pues

ambos efectos, por su naturaleza, son ciclicos o transitorios.
El problema es que esta crisis estd provocando efectos de
naturaleza estructural en las cuentas publicas de grandes
proporciones. Por un lado, se ha producido una pérdida
de ingresos que no se recuperaran con el repunte de la
economia, como son los relacionados con la burbuja inmo-
biliaria y el aumento de la ocultacién fiscal. Por el lado de
los gastos, la dindmica e inercia de muchos de ellos les
lleva a crecimientos que eran sostenibles cuando el PIB
crecfa tendencialmente a tasas reales cercanas al 4 por
100 y nominales del 8 por 100, pero que tenderdn a ge-
nerar déficit estructural si el PIB tendencial o potencial dis-
minuye, como ya estd sucediendo en estos momentos y
cabe extrapolar a medio y largo plazo. Entre dichos gastos
se sittian todos aquellos relacionados en mayor o menor
grado con el envejecimiento de la poblacién, algunos de
ellos de nueva implantacion, como los derivados de la Ley
de Dependencia, sin una contrapartida permanente de
mayores impuestos o recortes de otros gastos para finan-
ciarlos. Todo ello explica que el componente estructural
del déficit, incluyendo los intereses alcanzara en 2009 una
cifra del orden del 8 por 100 del PIB y con tendencia a au-
mentar. Esto es lo que hace insostenible la situacion actual
de las finanzas publicas, cuya ausencia de correccién las
llevarfa en pocos afios a una situacion peligrosa e incom-
patible con la pertenencia a la Unién Monetaria Europea.

En efecto, si no se ataja la tendencia creciente del dé-
ficit estructural, dificilmente podrian cumplirse, aunque se
alargaran muchos afios, los compromisos del Pacto de Es-
tabilidad o los que, més estrictos todavia, impone la Ley de
Estabilidad Presupuestaria espariola. Mientras, la deuda pu-
blica, que afortunadamente parte de unos niveles muy in-
feriores a la media de la zona euro y da cierto margen para
el ajuste, pronto sobrepasarfa los limites no sélo del Pacto
de Estabilidad, sino los que los mercados financieros po-
drian considerar sostenibles a largo plazo, lo cual acarrea-
ria una continuada degradacion del riesgo espafiol y un
aumento de los diferenciales de los tipos de interés de
mercado respecto a la zona euro, gravando el potencial de
crecimiento. Piénsese, ademas, que una deuda publica
creciente lleva aparejadas cargas financieras también cre-
cientes, especialmente si, como es previsible, aumentan
los tipos de interés, las cuales pueden por si solas anular
los esfuerzos de reducir el déficit, con lo que la situacién
se hace dificil de controlar.

Seguramente la consideracidn de todos estos factores,
especialmente la reaccién de los mercados financieros ante
un desbordamiento del déficit, ha llevado al Gobiemno a
adoptar medidas para reducir el déficit estructural, lo que no
es incompatible con mantener estimulos a la economia via
gasto publico de cardcter transitorio y no recurrente. En este
contexto, hay que valorar las subidas impositivas llevadas a



cabo en 2009 vy las anunciadas para 2010. También va en
esta linea la relativa austeridad de los PGE-10 en la vertiente
del gasto. Puede ser discutible si la subida de impuestos de-
beria haberse pospuesto a cuando la recuperacién de la eco-
nomia estuviera consolidada y, mientras, hacer més esfuerzo
en la reduccion del gasto publico. Pero hay que tener en
cuenta que, a corto plazo, una reduccion sustancial del gasto
es dificil, teniendo en cuanta su rigidez y el hecho de que el
Estado, excluyendo la Seguridad Social, apenas controla un
20 por 100 del mismo. En cambio, era importante dar a los
mercados y a los agentes economicos el mensaje de que no
se va a dejar incontrolado el déficit.

Ahora bien, estas medidas no pueden considerarse
mas que como el inicio de un proceso que debe mante-
nerse durante unos cuantos afios mas. Por un lado, debe-
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ria abordarse una reforma fiscal con dos objetivos: amino-
rar los costes de produccion para hacer mas competitiva la
economia espafiola y para estimular la inversion y las ac-
tividades productivas, y recuperar los varios puntos porcen-
tuales del PIB que han perdido los ingresos publicos en
esta crisis de forma estructural. Por otro lado, deben abor-
darse reformas y medidas que controlen y reduzcan el
gasto publico también estructural, desde la dimensién ins-
titucional del sector publico hasta los gastos en sanidad,
pensiones y otras prestaciones. Todo ello, especialmente lo
concerniente al gasto publico, requiere la concertacion de
los diversos niveles de la administracion, pues solo asf
podré ser completo y coherente el proceso. Los plantea-
mientos que hace a este respecto el anteproyecto de la
Ley de la Economia Sostenible pueden ser un buen punto
de arranque, que, por otro lado, no deberfa dilatarse.
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