PRESENTACION

C omo en cada final de ejercicio, el tema estelar de la
economia espafiola, “si los controladores aéreos no se in-
terfieren”, es la aprobacién de unos nuevos Presupuestos
Generales del Estado que habréan de regir esa parte esen-
cial de la economia publica que constituye el conjunto de
ingresos y gastos del Estado. (En puridad del Estado, Se-
guridad Social y Organismos de la Administracion Central)

Cuadernos de Informacion Econémica orienta, por ello,
la mayor parte de su variado contenido de este ultimo nu-
mero del afio hacia aspectos diferentes de la economia
publica espafiola, para informacion y orientacién de sus
lectores.

Algunos rasgos del comportamiento
publico

Pese al rechazo de los Presupuestos Generales del Es-
tado por el Senado, su retorno al Congreso de los Diputa-
dos asegura que, antes de final de afio, Espafa dispondra
de unos nuevos presupuestos politicamente consensua-
dos.

Angel Laborda y Maria Jesus Fernandez ofrecen en
el primer articulo de este niimero su percepcién de que los
PGE 2011, en vias de aprobacién, dan un paso importante
en el camino de la consolidacion presupuestaria tan de-
mandada por los mercados financieros.

Siya de siempre es importante analizar los Presupues-
tos Generales del Estado (PGE), como sefial de los plan-
teamientos de politica econdmica que quiere desarrollar
el Gobierno en un ejercicio econémico determinado, lo es
aun més en estos momentos de crisis econdmica y finan-

ciera, en el que sus rasgos mas destacados van a ser ana-
lizados exhaustivamente por los agentes y mercados inter-
nacionales. De este escrutinio depende, como se ha visto
en los ultimos meses, la estabilidad financiera y el coste de
los recursos que demandan los sectores privado y publico
nacionales.

Angel Laborda y Marfa Jesus Fernandez, del Gabinete
de Coyuntura y Estadistica de FUNCAS, abordan una am-
plia reflexion sobre los PGE para 2011, situdndolos en el
actual contexto econdmico, tanto nacional como interna-
cional, y analizan la ejecucion presupuestaria del presente
afo, que tras el elevado déficit de 2009 obligo a realizar
profundos ajustes, y alin a intensificarlos después, por los
efectos derivados de la crisis de deuda soberana griega, lo
que ha permitido lograr un importante recorte estructural
del déficit. Sin embargo, los cambios en la recaudacion del
IVA han hecho que ni el déficit estructural haya sido tan
elevado en 2008 y 2009, ni tampoco que su mejora en
2010 sea tan notable.

Las estimaciones de los autores para 2011 hacen pre-
ver un nuevo y destacable esfuerzo de recorte del déficit
de otros tres puntos porcentuales, hasta el 6,3 por 100,
tres décimas mas que las previsiones del Gobierno, deri-
vadas del menor crecimiento estimado por FUNCAS. En
cualquier caso, en un afo de reducido crecimiento del PIB
el recorte presupuestario tendrd un significativo impacto
negativo sobre la demanda agregada.

Méas alld de la vision global y macroecondmica del ar-
ticulo de Angel Laborda y Marfa Jesus Ferndndez, otras cua-
tro colaboraciones abordan aspectos més concretos.

José Antonio Antén, de FUNCAS, repasa en su trabajo
las novedades fiscales que incorpora el proyecto de Ley
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de Presupuestos Generales del Estado para 2011, aunque
previamente plantea la conveniencia de extremar el rigor
juridico a la hora de introducir normas tributarias en las
leyes de presupuestos, lo que ya se ha convertido en algo
habitual.

Como cambios mas destacados, el profesor Antén se
detiene en los siguientes:

— En el Impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas,
supresion de la deduccién por nacimiento o adopcién, mo-
dificaciones en la tarifa, creando dos tramos més, a partir
de 55 mil euros y 120 mil, regulacién de la desgravacion
por inversién en vivienda y reforma del régimen tributario
de las SICAV.

— En el Impuesto de Sociedades, regulacion de la de-
duccién del fondo de comercio financiero y de la reduccio-
nes de capital de las SICAV, y ampliacion de beneficios
fiscales a determinadas PYME.

El articulo incluye también novedades en otros impues-
tos, entre ellos, IVA, transmisiones y especiales, y concluye
mostrando la necesidad de proceder a una reforma tribu-
taria que simplifique la complejidad a la que estd llegando
nuestro sistema tributario.

Por otro lado, las consecuencias devastadoras de la
crisis sobre las finanzas publicas han provocado un cre-
cimiento explosivo del déficit publico, y con el fin de co-
rregirlo, se estan acometiendo politicas en ambos lados
del presupuesto: ingresos y gastos. En estos Uultimos,
cabe, por otra parte, introducir recortes y mejorar su efi-
ciencia. En esta linea camina la nota de la profesora de
la Universidad CEU-San Pablo, Nuria Rueda, que mues-
tra la existencia de ineficiencias en el proceso de produc-
cién de los servicios publicos y un deterioro de la
productividad de los empleados publicos. En consecuen-
cia, la autora considera que actuaciones dirigidas a la me-
jora de la eficiencia del gasto publico tendrén efectos
muy beneficiosos para la economia espafiola.

Un tercer trabajo se sitlia en la dptica, un tanto olvi-
dada, de las técnicas de gestion presupuestaria. Entre la
serie de medidas que cabe tomar en una situacion de aus-
teridad econdmica como la actual, parece fundamental la
introduccién te técnicas presupuestarias que faciliten la se-
leccion de programas con mejores resultados y el aban-
dono de otros considerados menos adecuados.

Tras repasar el marco normativo presupuestario espa-
fiol el profesor de la Universidad Complutense, Alfonso
Utrilla, concluye que:

1. Las reformas presupuestarias acometidas en Espafia
han tenido escaso impacto, bien por escasez de medios
adecuados para implantar técnicas complejas de gestion y
evaluacion, bien por desinterés de la clase politica, y

2. Queda un amplio recorrido hasta el logro de una
cultura presupuestaria basada en el andlisis, evaluacion,
eficacia y eficiencia para una correcta asignacion de los re-
cursos publicos.

Finalmente la vision econdmica se completa con la ép-
tica socioldgica. El articulo de los profesores Alvira y Gar-
cia Lopez recoge la opinidn de los espafioles acerca de
su relacion con la Hacienda Publica, impuestos, gasto pu-
blico, prestacién de servicios publicos y, en general, su po-
sicion frente al sector publico.

Aungue el sentimiento de los ciudadanos es de escasa
satisfaccién por el funcionamiento de la democracia, existe
una opinién ampliamente mayoritaria a favor de este mo-
delo de organizacion politica. Por otra parte, los espafioles
consideran al Estado responsable del bienestar colectivo,
mostrando una satisfaccién favorable para algunos servi-
cios publicos, como asistencia sanitaria, ensefianza o poli-
cfa y desfavorable para otros, como gestién del desempleo,
pensiones y Administracién de Justicia.

Sienten, asimismo, y de forma mayoritaria, que no
deben reducirse los gastos destinados a bienestar social,
que la presion fiscal es elevada y el Estado no debe endeu-
darse. Piensan también que el fraude estd muy extendido,
pero que sus conocidos cumplen sus obligaciones fiscales.
En consecuencia, se pronuncian a favor de una mejor ges-
tion del gasto publico y de luchar contra el fraude.

Esta primera parte concluye con una interesante entre-
vista a Alain Cuenca, Director General de Coordinacién Fi-
nanciera con las Comunidades Auténomas y con las
Entidades Locales, a quien Cuadernos quiere hacer llegar
la gratitud de FUNCAS por su colaboracion.

Novedades econdomicas
internacionales

El comentario y resumen de las noticias aparecidas en
la prensa econoémica internacional, que elabora Ramon
Boixareu, junto con las noticias sobre recientes Informes
de Organismos Econdmicos Internacionales, que ofrece
Mar Delgado Téllez, permitiran al lector situarse frente a
esa variedad de temas importantes que pueblan la realidad
econdmica internacional.



Este nimero de Cuadernos ha seleccionado tres temas
candentes y actuales para dedicar a ellos la atencion més
pormenorizada de sus colaboradores: la modificacion del
Tratado de Lisboa, la “guerra de las divisas” y la compli-
cada situacion de Irlanda.

La crisis econdmica y financiera y la progresiva ola es-
peculativa ha obligado a las autoridades europeas a tomar
medidas para salvaguardar la estabilidad de la Unién Eco-
nomica y Monetaria, entre ellas la creacion temporal de un
Mecanismo Europeo de Estabilidad Financiera al que han
recurrido Grecia y, mas recientemente, Irlanda. El trabajo
del profesor Francesc Granell, Catedrético de la Universi-
dad de Barcelona, repasa los problemas que ha vivido la
Eurozona en su corto recorrido y los que plantea la conver-
sion de este nuevo Mecanismo en permanente, y que
hace necesaria una compleja reforma parcial del Tratado
de Lisboa.

Como efecto de la crisis, comienzan a vislumbrarse en
el horizonte episodios de devaluaciones competitivas que
tratan de sacar ventaja de un panorama tan revuelto como
el actual. A esta “guerra de divisas” dedica su trabajo el
Economista y Técnico Comercial del Estado, Ferran Casa-
devall, quien comienza explicando que, pese a la antigle-
dad de la politica de manipulacién del tipo de cambio, ha
sido adoptada en el pasado siglo por los paises emergen-
tes asidticos y, mas recientemente, con peculiaridades pro-
pias, por China para impulsar su desarrollo econdmico. Esta
politica estd configurando un dificil equilibrio internacional
y abre una peligrosa via de seguimiento por otros paises,
poniendo asf en riesgo la cooperacion monetaria y cambia-
ria internacional, fundamental en unos momentos tan
complicados.

Ala pregunta de qué soluciones cabe adoptar en el fu-
turo, Ferran Casadevall propugna un nuevo equilibrio ban-
cario y monetario méas estable, menos dependiente del
ddlar, mas resistente a las presiones inflacionistas y que
logre un acuerdo con China de apreciacion a largo plazo de
su moneda.

La crisis de deuda soberana de Irlanda, acaecida a fina-
les de noviembre, plantea interesantes interrogantes deriva-
dos de una economia que, en tan solo 25 afios, ha pasado
de ser de las mas pobres de la UE a superar a Alemania en
PIB per cépita. El trabajo del Técnico Comercial y Econo-
mista del Estado, Alfonso Carbajo, despeja estos interro-
gantes, describiendo, en primer lugar, las luces de la
economia irlandesa, entre ellas: fuerte crecimiento basado
en la productividad, apertura exterior y buen nivel educativo,
junto a las que también cita sombras: subidas salariales,
burbuja inmobiliaria, endeudamiento privado y regulacion
bancaria muy laxa.

El desastre irlandés se produce cuando, ya en plena
crisis, el Gobierno comete el gravisimo error de avalar a su
propia banca, que estaba practicamente quebrada, por un
monto superior al triple de su PIB. La parte final del articulo
la dedica Alfonso Carbajo a describir el proceso de rescate
y concluir sefialando que el Gobierno irlandés ha querido
mas a sus bancos que a los ciudadanos, a los que ha so-
metido a una situacién economica limite.

Reflexiones sobre el presente
y el futuro de la economia espaiiola

Seguin FACTAM, el indice del Sentimiento del Consumi-
dor (ISC) de noviembre de 2010 muestra un ligero avance,
en relacion con los anteriores de este afio y noviembre de
2009. Sin embargo, el porcentaje de individuos pesimistas
sigue siendo muy elevado, 77 por 100, y no ha dismi-
nuido.

De los cinco componentes de este indice, mejoran los
tres referidos a la experiencia del ultimo afio (Economia
nacional, familiar y momento de compra), mientras que
los que recogen las expectativas para los préximos doce
meses sufren caidas. El paro y la situacion econdmica
constituyen los principales problemas para la mayoria de
los espafioles. También se percibe una gran desconfianza
hacia los gestores presentes y futuros de la crisis. Los res-
tantes problemas, entre ellos, vivienda, inseguridad ciuda-
dana, terrorismo o inmigracion, importantes en afios
anteriores, pasan ahora a un segundo plano. El ISC cons-
tata, una vez més, una dificil situacién presente con ligeros
tintes de avances muy moderados.

Algunos economistas vienen planteando la convenien-
cia de ocuparse de los sectores que podran impulsar el
crecimiento econdmico del futuro, una vez aceptada la pre-
misa de que el sector inmobiliario no volverd, al menos en
muchos afios, a tener el protagonismo del pasado.

Con carécter general, los economistas asumen que el
modelo de la economia espafiola del periodo 1994-2007
ha tenido unos resultados espectaculares en crecimiento de
PIB, pero a costa de generar unos considerables desequili-
brios econdmicos. José Luis Escriva y Miguel Cardoso, del
grupo BBVA, reflexionan, en su articulo, sobre la necesidad
de disefiar un modelo de crecimiento de la economia espa-
fiola méas equilibrado, diversificado, productivo, y basado en
sectores con menor apalancamiento, mayor rentabilidad y
orientados al exterior, lo que requiere, para los autores, aco-
meter reformas estructurales, fundamentalmente en el mer-
cado de trabajo y el sistema educativo.
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El trabajo de Escrivé y Cardoso destaca dos grupos de
sectores con potencial de crecimiento futuro: el primero,
caracterizado por su elevada productividad, se centra en
fabricacion de maquinaria y material eléctrico, construccion
aerondutica y espacial, actividades informaticas y de con-
sultoria, entre otras. El segundo, ligado a los cambios de-
mograficos, estd relacionado con servicios sanitarios,
sociales, culturales o deportivos. Un tema de futuro, sobre
el que habré que seguir investigando.

Finalmente, la panordmica empresarial de este nu-
mero, que elabora Carlos Humanes, estd dedicado a re-
coger algunas de las intervenciones en el foro Spain
Investors Day, el desafio de Apple a las operadoras de te-
lecomunicaciones, el XII Foro Latibex, en el que se destacd
la buena marcha de la Economia Latinoamericana, el lan-
zamiento de una plataforma de negociacion bursatil por
parte de Goldman Sachs y la oficina bancaria del futuro di-
sefiada por Telefénica.

Temas financieros

La profunda transformacion que esté viviendo el sis-
tema bancario espafiol, en el que la reforma y reestructu-
racién de las cajas tienen un relevante protagonismo,
plantea qué efectos va a tener sobre la financiacion a largo
plazo de las empresas.

El trabajo de los profesores de la Universidad de Granada
y FUNCAS, Santiago Carbg, José M. Mansilla y Francisco
Rodriguez, analiza la evolucion reciente de la financiacién y
los riesgos sectoriales asumidos por el sistema bancario, asf
como el papel de las cajas como suministradores de fondos
a medio y largo plazo a las PYME, en el que se observa que
tienen una capacidad mayor para impulsar la inversién de
estas empresas y les han reducido en menor medida el cré-
dito que los bancos. De cara al futuro, los autores sefialan
que la financiacion a las PYME es una prioridad para las cajas,
dada la crisis del mercado inmobiliario y el mejor conoci-
miento que tienen de estas empresas.

En otro orden de cosas, los sistemas de garantia de
depositos constituyen un potente instrumento paliativo
de las crisis sistémicas y del logro de la estabilidad finan-
ciera. De hecho, en plena crisis bancaria, la UE adopto el
acuerdo de subir las cuantias de las cantidades asegura-
das para evitar una crisis de confianza en los agentes eco-
noémicos.

El articulo de los profesores de la Universidad de Jaén,
Pilar Gémez y Antonio Partal, muestra las principales ini-
ciativas planteadas en los seguros de depdsitos a raiz de
la crisis actual, analizando las limitaciones que plantean
los sistemas actuales de cara a una adecuada disciplina de
los mercados, y los intentos de armonizacién y reforma en
el dmbito europeo. Finalmente, los autores definen los
elementos bésicos necesarios para que los nuevos siste-
mas contribuyan a potenciar su efectividad y reducir ries-
gos.

Recordando a los maestros

Al cumplirse 175 afios del nacimiento del gran econo-
mista britanico William Stanley Jevons, el profesor Victo-
riano Martin, catedratico de Historia del Pensamiento
Econémico de la Universidad Rey Juan Carlos, resalta su
accidentada biografia, y la importancia y variedad de sus
aportaciones, muy controvertidas en su época, que van
desde la construccion de los indices de precios vy la teoria
monetaria hasta la teoria de la utilidad, y sus aplicaciones
a los precios relativos y la oferta de trabajo.

* % %

La Fundacién de las Cajas de Ahorros (FUNCAS) desea
hacer llegar a través de este Ultimo nimero de 2010 de
Cuadernos de Informacién Econémica, a sus lectores, co-
laboradores, seguidores y amigos, sus mejores deseos de
felicidad para las proximas fiestas navidefias y un afio 2011
pleno de prosperidad, alin en contra de todas las previsio-
nes, incluidas las nuestras.



