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1. Introduccion

Los Presupuestos Generales del Estado (PGE) reco-
gen, ante todo, los créditos de los que el Estado, la Segu-
ridad Social y sus organismos van a disponer para su
funcionamiento y para atender las diversas politicas de
gasto, asi como una prevision de los ingresos con los que
financiar tales gastos. En este sentido, su significado es el
mismo que el de cualquier empresa o agente del sector
privado a nivel microecondmico. Pero, junto a ello, los pre-
supuestos también son el instrumento principal de la po-
litica econdmica de los gobiernos, cuyos objetivos van més
alla del simple funcionamiento de las administraciones pu-
blicas, y persiguen influir y orientar la marcha de la econo-
mia en su conjunto. En definitiva, ademas de su caracter
microeconémico, los presupuestos presentan una dimen-
sion macroecondmica, que es la que se analiza en este
articulo.

En el &mbito de la macroeconomia, o de la economia
politica, una de las labores fundamentales de la politica fis-
cal y presupuestaria es la de mantener un marco de esta-
bilidad econdémica y financiera que genere confianza vy
seguridad a futuro en los agentes econdémicos, de forma
que estos tomen las decisiones més eficientes sin restric-
ciones externas graves a la hora de asignar los recursos
productivos. Teniendo en cuenta que las economias de
mercado son ciclicas por naturaleza, el papel que debe
jugar la politica fiscal es contraciclico, con el fin de evitar os-
cilaciones bruscas que tanto dafio acaban haciendo al te-
jido productivo y a la asignacién eficiente de los recursos.

! Gabinete de Coyuntura y Estadistica de FUNCAS.

La politica fiscal espafiola apenas cumplié su papel
contraciclico cuando la demanda privada crecia en exceso,
dando lugar a niveles de déficit y deuda privados, incluido
el sector financiero, histéricamente elevados, que estan en
la base de la crisis actual y de la desconfianza de los inver-
sores en la capacidad de la economia para hacer frente a
sus obligaciones financieras. Por ello, el poco margen de
partida inicial, el fuerte impacto automético de la recesién
mas profunda desde los afios treinta del pasado siglo
sobre las cuentas publicas y el intento (aconsejado por
todos organismos internacionales) de contrarrestar el des-
plome de la demanda privada con reducciones impositivas
y mds gasto publico han llevado al sector publico espariol
a una situacion sumamente desequilibrada, contribuyendo
a alimentar la desconfianza de los inversores. El contagio
de las crisis financieras surgidas en dos pafses de la zona
euro, Grecia e Irlanda, ha hecho el resto, derivando todo
ello en una grave restriccién financiera para los agentes
privados y un fuerte aumento de la prima riesgo-pais. En
este contexto, la politica fiscal ha tenido que dar un giro co-
pernicano en aras de recuperar la confianza y contribuir a
la estabilidad de la zona euro. Sin duda, este giro y el ajuste
fiscal consiguiente estdn teniendo, y van a tener a corto
plazo, un impacto negativo importante sobre la incipiente
recuperacion de la economia espariola, pero este coste es
muy inferior al de un escenario de agravamiento de la cri-
sis financiera. A la larga, cabe pensar que, en las actuales
circunstancias, la recuperacion de la estabilidad financiera
es el camino més seguro, quizas la condicion sine qua non,
para asentar la recuperacion econdmica.

En este articulo se analiza la evolucién reciente de las
cuentas publicas y las previsiones para 2011. En el si-
guiente apartado, tras esta breve introduccion, se expone
el contexto econémico general en el que se desarrolla el
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proceso de consolidacién fiscal. Posteriormente, se hace
un repaso de la ejecucién del presupuesto del Estado y
de la Seguridad Social en 2010 v, a partir de ahi y de in-
formaciones indirectas sobre el resto de las administracio-
nes publicas, se estima y comenta el cierre previsto de las
cuentas del conjunto del sector publico en este afio, ana-
lizando los factores econémicos ciclicos y estructurales que
estadn detrds de su evolucién. En el siguiente apartado se
presentan y comentan los PGE-2011 en su dimensién ma-
croeconomica, y se hace a partir de ellos y del contexto
econdmico general una previsién del déficit para ese afio.

2. El entorno econémico de los PGE

2.1. Tendencias recientes

La recuperacion de la economia mundial ha perdido
intensidad en la segunda mitad del afio, dentro de un con-
texto marcado por la desigual evolucién de las economias
desarrolladas y emergentes, las tensiones en los merca-
dos financieros a causa de la crisis de la deuda soberana
en Europa, la escalada de los precios de las materias pri-
mas y la guerra de divisas (gréficos 1y 2).

En los paises avanzados, la situacion sigue estando do-
minada por los problemas del sector financiero, las dudas

sobre la solidez del crecimiento, la falta de dinamismo del
empleo y unas politicas monetarias muy alejadas de la nor-
malidad. Incluso, en algunos casos —Estados Unidos y
Japon—, las autoridades monetarias han anunciado una in-
tensificacion de las medidas de expansion cuantitativa, me-
diante el incremento de las adquisiciones de titulos de
deuda publica. En los paises emergentes, por el contrario,
el crecimiento es mdés consistente pese a su desacelera-
cién, ya se han recuperado los niveles de PIB anteriores a
la crisis —en los casos en los que se habian producido re-
trocesos—, no sufren los problemas de un sistema finan-
ciero en crisis y, en muchos casos, ya han iniciado un
nuevo ciclo en su politica monetaria con subidas de tipos.

En la zona euro, el tramo final de 2010 ha estado do-
minado por una nueva tormenta en los mercados de
deuda publica, desencadenada en esta ocasion por el res-
cate de Irlanda, que ha retrasado el objetivo del Banco
Central Europeo de normalizar la politica monetaria me-
diante la retirada de los programas de provisién ilimitada
de liquidez, hasta por lo menos abril de 2011.

Tras crecer un 0,3 por 100 en el segundo trimestre del
afio, la economia espafiola se estancé en el tercero, como
consecuencia de la compensacion del efecto sobre el con-
sumo derivado del incremento del IVA en julio y de la fi-
nalizacién de los planes de estimulo a las compras de
automdviles, que dieron lugar a un traslado de gasto desde
el tercer trimestre hacia el segundo (gréfico 3).

Gréfico 1

1.1. PIB: Evolucién reciente
Variacion intertrimestral en porcentaje
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Fuentes: Eurostat e INE.
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1.2. PIB: Previsiones
Variacion anual en porcentaje
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Gréfico 2

2.1. Tipos de interés en EEUU y la UEM

ECONOMIA INTERNACIONAL: INDICADORES FINANCIEROS Y PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS

2.2. Rendimiento deuda publica 10 afios
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Fuentes: BCE, BAE y MEH.
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La composicién del crecimiento volvié a adoptar el
mismo patrén que habfa mantenido desde el inicio de la
crisis, que fue abandonado en los dos primeros trimes-
tres de 2010 como consecuencia en gran medida de
dicho efecto adelanto, consistente en una aportacion ne-
gativa de la demanda interna y otra positiva de la de-

manda externa. Esto significa que la economia retomo la
senda de la correccién de sus desequilibrios, tras el pa-
réntesis de la primera mitad del afio, en que la tasa de
ahorro de los hogares descendiod con intensidad, el défi-
cit exterior volvié a ampliarse y el endeudamiento au-
mento.
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Gréfico 3

ECONOMIA ESPANOLA: EVOLUCION RECIENTE Y PREVISIONES FUNCAS PARA 2010-2011

Variacion interanual en porcentaje, salvo indicacion en contrario
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El consumo sufrié un retroceso intertrimestral del 4,4
por 100 en tasa anualizada, después de avanzar un 6,0
por 100 en el periodo anterior. La inversién en bienes de
equipo, que, de forma un tanto sorprendente, habia pre-
sentado tasas de crecimiento positivas en los cuatro tri-
mestres precedentes, sufrié una caida del 19,1 por 100,
mientras que la inversién en construccién mantuvo la
misma ténica de fuertes descensos. Las exportaciones ape-
nas avanzaron un 0,3 por 100, pero las importaciones ca-
yeron un 18,7 por 100.

Por el lado de la oferta, el VAB de la industria manufac-
turera, que habia crecido los tres trimestres anteriores, re-
gistrd en el tercero un recorte del 4,9 por 100. También la
construccion y el sector primario sufrieron descensos en su
nivel de actividad; solo el sector de servicios de mercado
presentd una tasa positiva de crecimiento, un 3,4 por 100,
reflejando probablemente la buena temporada turistica.

El nimero de puestos de trabajo equivalentes a tiempo
completo se redujo un 1,3 por 100, lo que supone un
ritmo de destruccién de empleo algo més intenso que en
el trimestre anterior. Sélo en los servicios de mercado (y en
la agricultura) tuvo lugar un incremento de la ocupacion. La
tasa de paro, corregida de estacionalidad, aumenté dos
décimas porcentuales hasta el 20,2 por 100; la tasa de
paro juvenil se situd en el 40,2 por 100.

La inflacién de los precios de consumo prolongé a lo
largo de 2010 la tendencia alcista iniciada a mediados de
2009, como consecuencia, sobre todo, de la aceleracion
de los precios energéticos y alimentos sin elaborar, y, a par-
tir de julio, del incremento del IVA. La tasa subyacente, des-
pués de alcanzar en abril un minimo histérico del —0,1 por
100, inicié una suave trayectoria alcista que en gran parte
se explica, a partir de julio, por dicho aumento del IVA. Ade-
mas, la leve recuperacion del consumo ha supuesto la mo-
deracién de las presiones bajistas sobre los precios
derivadas del hundimiento de la demanda que predomi-
naron durante todo 2009.

2.2. Previsiones para 2010-2011

Las previsiones para la economia mundial en 2011
apuntan a tasas de crecimiento algo inferiores a las de
2010, tanto en los paises desarrollados como emergentes
(cuadro 1y gréfico 1). Las politicas monetarias van a se-
guir manteniendo un tono muy expansivo, aunque se pre-
vén las primeras subidas de tipos en la segunda mitad del
afio. Los principales factores de riesgo seguirdn proce-
diendo de la situacion del sector financiero y de las crisis
periddicas de deuda soberana en Europa.

LOS PRESUPUESTOS DE LA CONSOLIDACION FISCAL

Por lo que respecta a Espafia, en el cuadro 2 se reco-
gen las previsiones del Gobierno, de la Comision Europea,
del consenso de analistas privados recopilado por Funcas,
asi como las propias previsiones de Funcas (en las Ultimas
paginas de este nimero de Cuadernos se puede encon-
trar una explicacion més detallada de las mismas). La pre-
vision de crecimiento del PIB para 2010 se sittia en el —0,2
por 100, en linea con la del Gobierno y mas favorable que
la de hace un afio. Para 2011 las predicciones de las diver-
sas entidades se mueven en torno al 0,7 por 100-0,8 por
100, sensiblemente por debajo de las del Gobierno.

Las previsiones privadas apuntan a un crecimiento del
consumo en 2011 inferior al esperado para 2010. Las con-
diciones de esta variable siguen sin ser las apropiadas para
el inicio de un despegue sdlido, especialmente por el ele-
vado endeudamiento de los hogares, que apenas ha sido
corregido desde el inicio de la crisis, la restriccion crediti-
cia, el aumento del paro v la falta de confianza. Se espera
que la FBCF en bienes de equipo presente una variacion
positiva, aunque existe una elevada dispersion en las pre-
visiones para este componente, mientras que la inversion
en construccion seguird en tasas muy negativas. Los indi-
cadores adelantados del sector inmobiliario, como los vi-
sados y las viviendas iniciadas, han empezado a frenar su
ritmo de caida, pero la obra civil se resiente profundamente
del ajuste del gasto iniciado por el sector publico, de modo
que continuard el ajuste en el sector de la construccion.
Para el conjunto de la demanda nacional, se prevé una
caida inferior a la de 2010, aunque el Gobierno espera
una tasa positiva. La aportacion del sector exterior conti-
nuard siendo la base del crecimiento. Con respecto al em-
pleo, solo el Gobierno prevé un ligero aumento. La tasa
de paro permanecerd en niveles cercanos a los actuales.

El déficit de la balanza de pagos por cuenta corriente
volverd a reducirse, pero se mantendré en un nivel toda-
via elevado, en torno a un 3,8 por 100 del PIB. Esto signi-
fica que nuestra necesidad de financiacion frente al exterior
seguird siendo elevada, en un entorno de acceso dificil y
caro al crédito internacional, de turbulencias crénicas en
los mercados financieros y de posible retirada de las me-
didas de provision de liquidez por parte del Banco Central
Europeo. Esto constituye uno de los mayores riesgos de la
economia espariola de cara al proximo afo.

Finalmente, de acuerdo con el crecimiento previsto
para el deflactor del PIB y el PIB real, el crecimiento del
PIB nominal, al cual estd ligada en mayor medida la recau-
dacion impositiva, serd, seglin las estimaciones de FUN-
CAS y de la Comision Europea, de en torno al 1,8 por 100,
notablemente por debajo de las previsiones contenidas en
los PGE-2011.
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Cuadro 1

PREVISIONES ECONOMICAS INTERNACIONALES PARA 2010-11

2009 2010 2011
FMI M1 CE OCDE M1 CE OCDE

1. PIB real (porcentaje de variacion)
Mundo -0,6 4.8 45 - 42 3,9 -
Paises avanzados 3,2 2.7 2,6 2,8 2.2 2,0 2,3

- EE.UU. 2,6 2,6 2,7 2,7 23 2,1 22

- UEM -4,1 1,7 1,7 1,7 1,5 1,5 1,7

- Japon -5,2 2,8 35 37 1,5 1,3 1,7

- Espana -3,7 -0,3 -0,2 -0,2 0,7 0,7 0,9
Paises en desarrollo 2,5 71 6,8 - 6,4 6,1 -

- Europa Central y del Este -3,6 37 - - 3,1 - -

- Comunidad Estados Independientes -6,5 4,3 37 - 4,6 4,1 -

- China 9,1 10,5 10,5 - 9,6 9,2 -

- India 57 9,7 8,5 - 8,4 8,3 -

- América Latina -1,7 57 5,6 - 4,0 4,0 -
2. Precios de consumo (porcentaje de variacion)
EE.UU. -0,3 1,4 1,6 1,6 1,0 1,1 1,1
UEM 03 1,6 1,5 1,5 1,5 1,8 1,3
Japon -1,4 -1,0 -0,9 -0,9 -0,3 -0,7 -0,8
Espafia -0,2 1,5 1,7 15 1,1 1,5 0,9
3. Tasa de paro (porcentaje de la poblacion activa)
EE.UU. 9,3 9,7 9,6 9,7 9,6 9,4 9,5
UEM 9,4 10,1 10,1 9,9 10,0 10,0 9,6
Japon 5,1 5,1 5,1 51 50 49 49
Espafia 18,0 19,9 20,1 19,8 19,3 20,2 19,1
4. Déficit publico (porcentaje del PIB)
EE.UU. -12,9 -11,1 -11,3 -10,5 -9,7 -8,9 -8,8
UEM -6,3 -6,5 -6,3 -6,3 -5,1 -4,6 -4,6
Japon -10,2 -9,6 -6,5 =77 -8,9 -6,4 =75
Espafia -11,2 -9,3 93 -9,2 -6,9 -6,4 -6,3
5. Déficit por c/c (porcentaje del PIB)
EE.UU. -2,7 -3,2 -3,4 -3,4 -2,6 -4,0 -3,7
UEM 0,4 02 0,5 0,2 0,5 0,0 03
Japon 2,8 3,1 3,8 3,4 23 3,7 3,7
Esparia -5,5 5,2 -4,8 5,5 -4,8 3,8 5,2
China 6,0 47 - 5,8 5,1 - 5,9
Federacién rusa 4.0 47 - 5,7 3,7 - 3,6
6. Comercio mundial bienes y servicios (porcentaje de variacion)
Total mundial -11,0 11,4 11,8 - 7,0 72 -
UEM (importaciones) - - 8,8 - - 5,1 -
Total excluida UEM - - 12,3 - - 76 -
7. Precios en $ (porcentaje de variacion)
Petroleo crudo -36,3 23,3 29,0 - 3,3 11,2 -
Resto de materias primas -18,7 16,8 23,5 - -2,0 49 -

Fuentes: FMI (WEO, oct. 2010); CE (Previsiones econdmicas de otofio, nov. 2010); OCDE (OECD EO, Preliminary Edition, nov. 2010).
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Cuadro 2

PRINCIPALES PREVISIONES PARA ESPANA 2010-2011

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

2010 201

Previsiones otorio 2009 Previsiones actuales

b Conse;rzfso
Consenso Consenso  Gobiemo — gyas CE Panel de
Gobierno  Panel de — Gobiemno —ru~a¢ Panel de  PGE2011 nov. (nov. Previsiones
PGE-2010  Previsiones PGE2011 " 0™ CE (nov. - Previsiones (sep. 2000 2010) TUNCAS
(sep.  FUNCAS  (sep. g 20100 FUNCAS  2010) (nov.

2009 (o 201 200 (nov. 2010)
2009) 2010)

PIB real -0,3 -0,6 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2 1,3 0,8 0,7 0,7

Consumo privado -0,4 -1,0 0,5 1,2 1,1 1,2 1,8 1,0 0,9 0,9

Consumo publico 1,8 2,7 0,6 -0,2 0,0 -0,1 -1 -1,1 -13 0 -1,1

Formacién Bruta de Capital Fijo -47 -6,7 -8,5 -77 -79 -74 -15 -39 -3,1 -25
- FBCF construccién -75 66 -11,7 -112 -114 -10,9 45 80 -70 -59 <
- FBCF equipo 2,4 -6,8 1,8 1,5 3,0 2,2 4,2 0,3 3,7 2,8 %
- FBCF otros productos 1,0 -72 -11,4 -8,0 - -8,9 -0,4 33 - 0,7 z
DEMANDA NACIONAL 10 <17 16 <100 120 -1 04 -05 -04 -02 g
Exportaciones 2,1 2,1 9,3 9,2 9,1 9,1 6,4 58 55 54 g
Importaciones -0,6 -2,0 3,3 4,8 4,5 4,8 29 0,9 1,4 1,8 §

SALDO EXTERIOR ™ 0,7 1,2 1,4 0,9 1,0 09 09 1,3 1,1 09
PIB nominal: - Millardos 10509 - 10546 10613 - ~ 1081510803 - -~ 7

- Variacién en % -0,3 - 0,1 0,7 -0,2 - 2,6 1,8 1,8 -

Deflactor del PIB 0,1 - 04 09 00 - 13 10 11 - -
IPC - 1,3 - 1,7 1,7 1,7 - 1,8 1,5 1,6 %
Empleo (cont. nac.) -1,7 2,3 2,2 2,3 2,3 2,3 03 -04 -03 -02 E
Tasa de paro (% pob. activa) 189 198 19,8 20,0 20,1 200 193 204 202 202 %
Déficit B. P. ¢/c (% del PIB) 52 42  -40@ -47 -48 -46  -34@ 37 38 -37 =
Déficit/superavit publico (% PIB) -8,1 -10,5 -9,3 93 -9,3 -9,4 60 63 -64 -66 §
Deuda publica (% del PIB) 62,5 - 62,8 630 644 - 68,7 695 697 - o
~

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

(2) 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: Ministerior de Economia y Hacienda (PGE-2010 y PGE-2011), CE (previsiones de otofio 2010) y FUNCAS (Panel de Previsiones, septiem-
bre 2009 y noviembre 2010).

gado van a ser ligeramente mejores de lo previsto, espe-

3. Ejecucion de los presupuestos cialmente en términos nominales, que constituyen la varia-

en 2010

Las previsiones macroeconémicas para 2010 contem-
pladas en los PGE establecfan una caida del PIB real del
0,3 por 100, la misma que para el PIB nominal (cuadro 2).
Como se ha sefalado anteriormente, la caida real puede
ser una décima inferior y el crecimiento nominal se acer-
card al 0,7 por 100. Es la primera vez, por tanto, desde
que comenzo la crisis, en que los resultados de este agre-

ble de referencia de los ingresos publicos, lo que en
principio deberia reflejarse en un mejor comportamiento
de los mismos.

En cuanto a las cifras presupuestarias (cuadro 3), el
Gobierno prevefa un fuerte aumento del 21,2 por 100 de
los ingresos pertenecientes al Estado, que se reducia al
5,3 por 100 para el total, es decir, incluyendo las participa-
ciones de las administraciones territoriales (AA. TT.) en
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Cuadro 3
EJECUCION DEL PRESUPUESTO DEL ESTADO 2010 HASTA OCTUBRE
Previsiones PGE-2010 Liquidacion enero-octubre
Millones de euros Variacion en 9% Millones de euros
Avance de SN Presupuesto Variacién
VAnCe ae -y piyid P to P f
iadocn  Uastcn Pespusto. Pespueto TGRS e
7) ® © @
ESTADO
1.- INGRESOS NO FINANCIEROS 100330 102038 121627 21,2 19,2 89517 111896 25,0
1.1.- Impuestos 83450 82761 107550 28,9 30,0 75869 100782 32,8
1.1.1.- Directos 57979 54096 66814 15,2 235 49193 53688 9,1
- IRPF 32309 30432 43053 33,3 41,5 25801 33842 31,2
- Sociedades 22300 20188 20184 -9,5 0,0 20508 16516 -19,5
- Otros 3370 3476 3577 6,1 2,9 2885 3330 15,5
<
3 1.1.2.- Indirectos 25471 28664 40736 59,9 42,1 26676 47094 76,5
% - IVA 11491 15784 26111 1272 65,4 15985 35933 124,8
it - IL.EE. y otros 13980 12880 14625 4,6 13,5 10692 11160 4.4
g 1.2.- Resto 16880 19277 14077 -16,6 -270 13648 11115 -18,6
g 2.- PAGOS NO FINANCIEROS 184012 189319 185249 0,7 -22 147119 146746 -0,3
8 2.1.- Gastos corrientes 155177 161492 161552 4,1 0,0 126247 128436 1,7
w
2.1.1.-Gastos de personal 26873 26570 27572 2,6 3,8 20896 21197 1,4
8 2.1.2.- Compras b. y s. 4803 4860 3515 -26,8 -277 3287 3179 -3,3
2.1.3.- Intereses 17434 17650 23224 33,2 31,6 15545 19448 25,1
o 2.1.4.- Transferencias ctes. 106067 112412 103025 -2,9 -8,4 86519 84612 -2,2
é 2.1.5.- Fondo de contingencia - - 4215 - - - - -
= 2.2.- Gastos de capital 28836 27828 23697 -178 -14,8 20872 18311 -12,3
g 2.2.1.- Inversiones reales 11172 10468 9429 -15,6 -9,9 7745 6685 -13,7
?22 2.2.2.- Transferencias capital 17663 17360 14268 -19,2 -17.8 13127 11626 -11,4
= 3.- SALDO DE CAJA (1-2) -83682 -87281 -63622 -24,0 -27,1 -57602 -34850 -39,5
= PRO MEMORIA: CONTABILIDAD NACIONAL
o 4 - Recursos no financieros - 105827 - - - 92154 115697 25,5
~ 5.- Empleos (gastos) no financieros - 205025 - - - 151463 146960 -3,0
< 6.- Déficit (Necesidad de financiacién) - -99198 - - - -59309 -31263 -473
(]
% 6.a.- Déficit en % del PIB anual -8,1 9,4 -5,4 - - -5,6 -3,0 -
5 TOTAL INCLUYENDO LAS PARTICIPACIONES DE LAS AA.TT. EN IRPF, IVA E II.EE.
o
; 7- INGRESOS NO FINANCIEROS 160753 162460 169317 53 42 140419 151659 8,0
8 7.1.- Impuestos 143873 143183 155240 79 84 126770 140544 10,9
% 7.1.1.- Directos 91404 87521 94207 3,1 76 77734 77147 -0,8
z - IRPF 65734 63857 70446 72 10,3 54342 57301 54
- - Sociedades 22300 20188 20184 -9,5 0,0 20508 16516 -19,5
o
2 - Otros 3370 3476 3577 6,1 2,9 2885 3330 15,5
z 7.1.2.- Indirectos 52469 55662 61033 16,3 9,6 49036 63397 29,3
= - IVA 29281 33573 36931 26,1 10,0 30631 44344 44,8
o
© - IL.EE. y otros 23188 22088 24102 3,9 9,1 18406 19052 3,5
7.2.- Resto 16880 19277 14077 -16,6 -270 13648 11115 -18,6
Fuente: Padrén Municipal de Habitantes




IRPF, IVA e impuestos especiales, todo ello en términos de
presupuesto inicial de 2010 sobre el avance de liquida-
cion de 2009. La abultada diferencia entre los crecimien-
tos de los ingresos del Estado vy los totales obedece al
peculiar sistema con el que se reparten los mismos. En
una primera instancia a cuenta, el Estado transfiere men-
sualmente la parte alicuota que corresponde a cada admi-
nistracion territorial en funcion de las previsiones de
ingresos realizadas en los PGE. Posteriormente, dos afios
después, se hace la liquidacién definitiva a partir de los in-
gresos realmente obtenidos, derivandose una diferencia a
favor o en contra de cada administracién. Durante 2008 y
2009 las previsiones, y por tanto las entregas a cuenta a
las AATT,, fueron notablemente superiores a los resulta-
dos, lo que ahora resulta en que estas deben devolver al
Estado la diferencia. Ello explica que durante 2008 y 2009
los ingresos del Estado aumentaran menos que los de las
AATT.y, en sentido contrario, ahora aumenten més. Por la
misma razon, el déficit del Estado en estos dos afios ha au-
mentado en mucha mayor medida que el de las AATT. y
ahora este déficit se esta reduciendo mientras aumenta el
de dichas administraciones.

El aumento notablemente superior de los ingresos to-
tales previstos respecto al agregado ultimo de referencia,
el PIB, se basaba fundamentalmente en la esperada recu-
peracion del IVA tras dos afos de fuertes caidas, ocasiona-
das, mas alld de la de sus bases imponibles, por algunas
modificaciones normativas en su gestiéon y en la agiliza-
cién de las devoluciones como politica para facilitar liqui-
dez a las empresas en un contexto de restriccién crediticia
y de alargamiento de los plazos de pago de los proveedo-
res publicos y privados. Ademés, los PGE-10 contemplaban
medidas como la supresién parcial de la deduccion de 400
euros en el IRPF, introducida en 2008, y el aumento de un
punto de la retencion sobre las rentas del capital hasta
6.000 euros y de tres para el resto. La subida de los im-
puestos especiales sobre el tabaco e hidrocarburos, lle-
vada a cabo en junio de 2009, también deberia contribuir
a un aumento de estos ingresos en 2010.

Por lo que respecta a los gastos del Estado, su creci-
miento se fijé en un 0,7 por 100 respecto al avance de li-
quidacién de 2009, lo que en realidad suponia una
moderacién notable respecto a la tendencia de los afios
anteriores, teniendo en cuenta que los pagos previstos por
intereses crecian un 33,2 por 100. Para compensar este
aumento, se contemplaban recortes sustanciales en los
capitulos de compras de bienes y servicios y en los de gas-
tos de capital.

Como objetivos de saldo de operaciones no financie-
ras en términos de contabilidad nacional (objetivo central
de la politica fiscal), se contemplaba un déficit del 5,4 por
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100 del PIB para el Estado, del 2,5 por 100 para las comu-
nidades autonomas (CC.AA), del 0,4 por 100 para las cor-
poraciones locales (CC.LL.) y un superavit del 0,2 por 100
para las administraciones de la Seguridad Social, de ma-
nera que el conjunto de las administraciones publicas
(AA.PP)) arrojaba un déficit del 8,1 por 100 del PIB. A par-
tir de esta cifra, podria decirse que el Gobierno daba un
giro a la politica fiscal, sumamente expansiva en los dos
afios anteriores, al proponer una reduccion del déficit total
del 9,5 por 100, previsto entonces para 2009, al 8,1 por
100 en 2010.

El desarrollo posterior de los acontecimientos puso de
manifiesto la necesidad de acelerar el proceso de ajuste fis-
cal. Un primer motivo fue que el déficit de 2009 que, pre-
viéndose en los PGE-10 en el citado 9,5 por 100 del PIB,
acabd en un 11,4 por 100 segln las primeras estimacio-
nes, aungue esta cifra se ha reducido posteriormente al
11,1 por 100 (cuadro 4). Ante este desbordamiento, el
Gobierno aprob¢ el 29 de enero una serie de actuaciones
a corto y medio plazo tendentes a situar el déficit en el 3
por 100 del PIB en 2013, segln se recogfa en el Programa
de Estabilidad 2009-13 elevado a Bruselas en dicha fecha.
Entre esas medidas se encontraba el Plan de Accién In-
mediata para 2010, que declaraba no disponibles créditos
de los PGE-10 por una cantidad equivalente al 0,5 por 100
del PIB, siendo el capitulo de inversiones en infraestructu-
ras el més afectado. En dicho documento se elevaba el
objetivo de déficit para 2010 al 9,8 por 100.

Pero el estallido de la crisis de la deuda soberana de
Grecia, y su rapida extension a los paises periféricos de la
UEM, obligd a intensificar el ajuste, reduciendo en el mes
de mayo el objetivo de déficit total al 9,3 por 100 del PIB
en 2010y 6 por 100 en 2011 (0,5 ppy 1,5 pp menos de
lo contemplado en el Programa de Estabilidad 2009-13),
y concretando las medidas para conseguir dichos objeti-
vos. Entre esas medidas cabe destacar la rebaja del sueldo
de los funcionarios en un 5 por 100 (unos 5.000 millones
de euros), la congelacién de las pensiones, excepto las mi-
nimas y las no contributivas (1.500 millones), la elimina-
cién del “cheque bebé” (1.500 millones), una nueva
reduccién de los créditos para inversiones publicas (6.000
millones) y otras hasta completar 15.000 millones de
euros entre 2010 y 2011. De los nuevos objetivos de dé-
ficit para 2010, a la Administracion Central (Estado y sus or-
ganismos) le corresponde un 5,9 por 100 del PIB y a las
administraciones de Seguridad Social, un superavit del 0,2
por 100.

Con los datos disponibles del Estado y el Sistema de la
Seguridad Social hasta octubre del afio en curso, puede
estimarse que estas dos administraciones van a cumplir
los Ultimos objetivos. Por lo que respecta a los ingresos li-
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Cuadro 4
OBJETIVOS DE DEFICIT PUBLICO, 2009-2011
Porcentaje del PIB
2009 2010 2011
Programa Programa Programa Programa
de de Resul-tado de. de
PGE-09  Estabilidad ~ PGE-10  Estabilidad PGE-10  Estabilidad ~ PGE-11  Estabilidad ~ PGE-11
(sep.2008)  2008-11  (sep.2009)  2009-13 (2”3%0 (sep.2009)  2009-13  (sep. 2010)  2009-13  (sep. 2010)
(enero (enero (enero (enero
2009) 2010) 2010) 2010)

1.- DEFICIT TOTAL -1,9 -5,8 9,5 -11,4 -11,1 -8,1 -9,8 -9,3 -75 -6,0
2.- Administracion central -1,5 -47 -8,1 -9,5 -9,4 -5,4 -6,2 -5,9 -2,5 -2,3
2.a.- Excluyendo el efecto
de las liquidaciones
de las AATT. -6,7 -4.8
3.- Comunidades auténomas -1,0 -0,9 -1,5 2,2 -2,0 -2,5 23,2 -3,1 -42 -3,3
3.a.- Excluyendo el efecto
de las liquidaciones
de las AATT. 2,4 -1,3
4.- Corporaciones locales -0,2 -04 -0,3 -0,5 -0,5 -0,4 -0,7 -0,6 -1,0 -0,8
4.a.- Excluyendo el efecto
de las liquidaciones
de las AATT. -0,4 -0,3
5.- Administraciones de
seguridad social 0,8 0,2 0,4 0,8 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,4
Fuente: MEH.

quidos recaudados, los correspondientes al Estado aumen-
tan un 25 por 100 vy los totales, es decir, incluyendo la
parte cedida a las AA. TT,, un 8 por 100, cifras superiores
a las previstas en tres o cuatro puntos porcentuales (cua-
dro 3). Esta desviacion obedece a la mayor recaudacién
por el IVA, ya que los impuestos directos se quedan nota-
blemente por debajo de las previsiones, especialmente el
impuesto de sociedades. Se confirma, por tanto, la previ-
sion de fuerte recuperacion del IVA, que como se ha sefia-
lado anteriormente, obedece a la “normalizacién” de la
recaudacion, afectada en los dos ejercicios anteriores por
diversos cambios normativos y de gestion, la subida de los
tipos en julio del afio en curso y un crecimiento mayor del
esperado del consumo privado.

En cuanto a los pagos liquidos del Estado, registran una
ligera caida del 0,3 por 100 hasta octubre, frente a la pre-
visién de aumento del 0,7 por 100 en términos de presu-
puesto sobre avance de liquidacion del afio anterior. Se
observan desviaciones al alza en los capitulos de compras
de bienes y servicios y gastos de capital, que se compen-
san sobradamente con menores gastos en costes de per-
sonal e intereses.

Con todo ello, el saldo no financiero de caja del Estado
hasta octubre arroja un déficit de 34.850 millones frente
a un déficit de 57.602 millones en 2009. En términos de
contabilidad nacional, el déficit asciende a 31.263 millones
(el 3 por 100 del PIB estimado para todo el afio), lo que
supone una reduccién del 473 por 100 frente a los
59.309 millones un arfio antes (5,6 por 100 del PIB). Aln
teniendo en cuenta que los dos Ultimos meses son los
maés deficitarios del afio, parece muy probable que el dé-
ficit del Estado cierre por debajo del ultimo objetivo del
5,9 por 100 del PIB, aunque ligeramente por encima del
previsto en los PGE-10.

El presupuesto del Sistema de la Seguridad Social con-
templaba aumentos de los ingresos y gastos no financie-
ros del 0,8 por 100 y 4,6 por 100, respectivamente,
respecto al avance de liquidacion de 2009. Frente a ello,
los ingresos no financieros, en términos de derechos reco-
nocidos, disminuyen hasta octubre un 0,9 por 100, mien-
tras que las obligaciones reconocidas aumentan un 3,4
por 100 (5,1 por 100 las pensiones contributivas). El saldo
resulta positivo en 10.077 millones de euros, un 1 por 100
del PIB del conjunto del afio, aunque inferior en un 28 por



100 al del mismo periodo del afio anterior. Por tanto, pa-
rece probable que las administraciones de la Seguridad
Social terminen el afio con un excedente superior al 0,2
por 100 del PIB previsto.

Por ultimo, apenas se dispone de datos sobre la ejecu-
cion presupuestaria del conjunto de las AA. TT,, pero en
funcién de la fuerte caida que muestran los impuestos ce-
didos y concertados con el Estado, el déficit del 2,9 por
100 del PIB, previsto en los PGE-10, podria superarse sig-
nificativamente. De hecho, la ultima prevision del Gobierno
lo sitéia en el 3,7 por 100.

El conjunto de las AA. PP. podria saldar sus presupues-
tos en 2010 con un déficit del 9,3 por 100 del PIB, 1,2 pun-
tos porcentuales (pp) mas que el previsto en los PGE-10,
pero igual al estimado por el Gobiemno en el mes de mayo
y recogido en los PGE-11. Ello supondria una reduccién de
1,8 pp del PIB respecto al afo anterior, de los cuales, 1,6
pp provendrian de la recuperacién de los ingresos y 0,2 pp
de la reduccién de los gastos (gréfico 4). La recuperacion
de los ingresos se traducird en un aumento de la renta dis-
ponible del sector en 1,1 pp del PIB, lo que unido a la re-
duccion de 0,2 pp del gasto en consumo final supondra
una mejora notable del ahorro publico, si bien este aun per-
manecerd en cifras negativas (gréfico 5).

En el cuadro 5 se ofrece una estimacién propia de las
principales ribricas de ingresos y gastos en términos de
contabilidad nacional de las cuentas del conjunto de las
AAPP. Los ingresos de caracter tributario crecen un 4,5 por

Gréfico 4

INGRESOS, GASTOS Y DEFICIT PUBLICOS

Porcentaje del PIB
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Gréfico 5

RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS AA.PP.

Porcentaje del PIB
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100, 3,8 pp mas que el PIB nominal, lo que conlleva un
aumento de la presion fiscal de 1,1 pp tras caer en 6,6 pp
en los dos afios anteriores. El aumento de los ingresos sera
especialmente intenso en los impuestos sobre la produc-
cion e importacion, mientras que los impuestos sobre la
renta y el patrimonio volverdn a caer, aungue en mucha
menor medida que en los dos afios anteriores debido a la
recuperacion de los impuestos sobre los hogares. Los in-
gresos totales crecen un 5,3 por 100.

En cuanto a los gastos, se prevé una practica estabili-
zacion respecto a la cifra del afio anterior, con un ligero au-
mento de los de naturaleza corriente del 1,4 por 100 y
una caida de los de capital del 8,2 por 100. Dentro de los
primeros, aumentan de forma notable los pagos por inte-
reses y, en menor medida, las prestaciones sociales, lo cual
es compensado por el descenso de las remuneraciones
del personal y de los consumos intermedios (compras de
bienes y servicios); en definitiva, del consumo publico.

Teniendo en cuenta que la economia ha vuelto a caer
en 2010, la diferencia entre el nivel del PIB observado y el
tendencial de largo plazo (output gap) ha aumentado, lo
que significa que el componente ciclico del déficit publico
también lo ha hecho. De ello se concluye que todo el es-
fuerzo de reduccion del déficit ha provenido de un ajuste
estructural. En el cuadro 6 se recogen los célculos sobre la
composicion del déficit. De los 9,3 pp del PIB previstos
para 2010, un pp es debido a gastos extraordinarios no re-
currentes, fundamentalmente el Fondo Estatal de Inver-
sion Local (FEIL) y el Fondo Estatal para el Empleo y la

NOVIEMBRE/DICIEMBRE - ECONOMIA ESPANOLA

219

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA



ANGEL LABORDA Y MARIA JESUS FERNANDEZ

NOVIEMBRE/DICIEMBRE 5 ECONOMIA ESPANOLA

219

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA

Cuadro 5

CUENTA DE LAS AA.PP. PREVISIONES PARA 2010-2011 (FUNCAS)

Miles de millones de euros % variacion anual % del PIB
2009 (P) 2010 (F) 2011 (F) 2000 (F) 2011 (F) 2009 (P) 2010 (F) 2011 (F)
1.- TOTAL RECURSOS (INGRESOS) 3654 3846 4018 53 45 347 362 372
de ellos, ingresos tributarios 3178 3322 3486 45 49 302 31,3 323
1.1.- INGRESOS CORRIENTES 366,0 3850 4027 52 46 347 363 373
1.1.1.- Impuestos s/ produccion e importacién 91,5 109,1 118,1 19,2 8,3 87 103 109
1.1.2.- Impuestos renta y patrimonio 101,0 99,2 105,1 -1,8 6,0 9,6 9,3 9,7
1.1.3.- Cotizaciones sociales efectivas 130,7 1305 132,6 -0,2 16 124 123 123
1.1.4.- Otros recursos corrientes 42,7 463 46,9 8,3 1,3 4,1 4,4 43
1.2.- INGRESOS DE CAPITAL (a) -06 -04 -09 - - -0,1 00 -0
2.- TOTAL EMPLEOS (GASTOS) 482,7 483,6 4700 0,2 28 458 456 435
2.b.- Total gastos sin intereses (2 - 2.1.3) 464,0 4623 4456 -0,4 36 440 436 41,22
2.1.- GASTOS CORRIENTES 420,7 4267 422,6 1,4 -10 399 402 39,1
2.1.b.- Gastos corrientes sin intereses (2.1 - 2.1.3) 402,0 405,5 398,2 0,9 -1,8 38,1 382 369
2.1.1.- Remuneracion de los asalariados 1252 1245 120,8 -0,5 30 11,9 11,7 11,2
2.1.2.- Consumos intermedios e imptos produccion 61,0 609 605 -0,2 -0,7 5,8 57 5,6
2.1.3.- Intereses y otras rentas propiedad 187 213 244 138 149 1,8 2,0 2,3
2.1.4.- Prestaciones sociales 152,7 158,3 1579 37 -0,2 14,5 14,9 14,6
2.1.5.- Subvenciones y transferencias corrientes 63,1 61,7 590 -2,2 -4,5 6,0 5,8 55
2.2.- GASTOS DE CAPITAL 620 569 473 -82 -167 59 54 44
2.2.1.- Formacién bruta de capital (b) 478 44,1 36,9 -78  -16,3 45 42 3,4
2.2.2.- Transferencias de capital 14,2 12,8 104 98 -183 1,3 1,2 1,0
3.- CAP.(+) O NEC.(-) FINANC. (DEFICIT) (1 - 2) -1173 990 -681 - - -111 93 63
PRO MEMORIA:
4.- Déficit/superavit primario (1 - 4) -98,6 -778 -43,7 -21,1 -438 -9,4 -73 -4,0
5.- Renta disponible bruta 168,1 180,4 1970 73 93 159 170 182
6.- Consumo final 222,8 222,1 216,9 -0,3 23 21,1 20,9 20,1
7- AHORRO BRUTO (5 -6=1.1-2.1) 547 41,7 -199 23,7 -52,3 -5,2 -39 -1,8
8.- Déficit AAPP Centrales 90,5 -56,6 -19,5 - - -8,6 53  -1,8
8.1.- Déficit Estado y sus OO.AA. 989 -60,8 -22,8 - - 94 57 21
8.2.- Déficit Administraciones Seguridad Social 8,4 42 3,2 - - 0,8 0,4 0,3
9.- Déficit CC.AA. 21,3 -340 -378 - - 2,0 32 35
10.- Déficit CC.LL. 55 -85 -108 - -~ 05 -08 -10
11.- DEUDA BRUTA 560,6 6683 751,0 19,2 124 532 630 695
12.- PIBpm nominal 1053,9 1061,3 1080,3 0,7 1,8 - - -

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

(b) Incluye adquisicion neta de activos no financieros no producidos (terrenos).

Fuentes: 2009, Ministerio de Economia y Hacienda (IGAE) e INE; 2010-11, previsiones FUNCAS.




Sostenibilidad Local (FEESL). Otros dos pp del PIB corres-
ponden a los gastos en intereses de la deuda. Con ello, el
déficit primario recurrente se sitdia en un 6,3 por 100 del
PIB, con una reduccion de 1,8 pp respecto al afio anterior.
El componente ciclico de este déficit primario se calcula en
1,7 pp del PIB, siendo el resto, es decir, 4,6 pp del PIB el dé-
ficit primario recurrente ajustado ciclicamente, también de-
nominado déficit primario estructural. El déficit ciclico
empeora en 1,2 pp del PIB respecto al afio anterior y el dé-
ficit primario estructural mejora en tres pp. Con ello se recu-
pera mas de la tercera parte del deterioro que sufrio este
Ultimo componente del déficit en los tres afios anteriores.

Esta evolucién del déficit supone aparentemente el
mayor grado de restriccion fiscal estructural en un solo afio
desde que existe la contabilidad nacional, justo en un mo-
mento en que la economia intenta salir de la recesiéon mas
profunda desde los afios treinta del pasado siglo. La causa
Ultima de este comportamiento de la poltica fiscal no es
otra que la de intentar controlar un desequilibrio de magni-
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tudes historicas y creciente, en un contexto de crisis econé-
mica y financiera en el que los inversores desconfian de la
capacidad de los paises periféricos de la zona euro para hacer
frente a las obligaciones de su deuda, lo que se traduce en
restricciones de crédito y en mayores tipos de interés.

Examinando la serie historica, soélo se observan dos
ajustes del déficit primario estructural que se acercan al ac-
tual, el de 1992 y el de 1996, con mejoras de 2,3 pp del
PIB en ambos casos (grafico 6). Este Ultimo se llevd a cabo
por la necesidad de cumplir con los criterios de Maastricht
para formar parte de la UEM. El de 1992 se produjo, al
igual que el actual, en un contexto recesivo para controlar
un déficit que habia sobrepasado el 4 por 100 del PIB
como consecuencia de la politica fiscal expansiva llevada
a cabo en los afios anteriores. Ello confirma que en Es-
pafia la politica fiscal ha tenido casi siempre un caracter
prociclico, al contrario de lo que dicta la teoria econémica,
lo cual se explica, entre otras causas, por una falta de con-
sideracion por parte de los gobernantes del caracter ciclico

Cuadro 6

DESCOMPOSICION DEL DEFICIT DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010(p) 2011 (p)
Porcentaje del PIB

1.- DEFICIT TOTAL 04 10 20 19 -42 -11,1 93 -63

2.- Gastos extraordinarios no recurrentes @ 0,6 0,0 0,0 0,0 0,5 1,2 1,0 0,0

3.- Intereses pagados 2,0 1,8 1,6 1,6 1,6 1,8 2,0 2,3

4 - Déficit primario recurrente (14+2+3) 2,3 2,8 3,7 35 -2,1 -8,1 -6,3 -4,0

4.1.- Déficit primario recurrente ciclico 0,6 1,5 3,0 45 37 -0,5 -1,7 2,1

4.2~ Déficit primario recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT PRIMARIO ESTRUCTURAL) (4-4.1) 1,8 1,3 0,7 -09 -58 -76 -4,6 -1,9

5.- Déficit total recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT TOTAL ESTRUCTURAL) (4.2-3) 03 05 -10 26 74 94 66 42

Variacién respecto al ario anterior en puntos porcentuales del PIB

1.- DEFICIT TOTAL -0,1 1,3 1,1 -0,1 -6,1 -70 1,8 3,0
2.- Gastos extraordinarios no recurrentes 0,6 -0,6 0,0 0,0 0,5 0,7 -0,2 -1,0
3.- Intereses pagados -0,3 -0,3 -0,1 0,0 0,0 0,2 0,2 0,3
4.- Déficit primario recurrente (14+2+3) 0,2 04 0,9 -0,1 -5,6 -6,1 1,8 2,3
4.1 - Déficit primario recurrente ciclico 0,4 0,9 1,5 1,5 -0,8 -4,2 -1,2 -0,4

4.2 - Déficit primario recurrente ajustado ciclicamente

(DEFICIT PRIMARIO ESTRUCTURAL) (4-4.1) 02 05 -06 -6 48 -8 30 27
5.- Déficit total recurrente ajustado ciclicamente
(DEFICIT TOTAL ESTRUCTURAL) (4.2-3) 02 02 -04 -6 -48 20 28 24

(@) Incluyen tanto gastos como pérdidas de ingresos.

Fuentes: Elaboracion y previsiones propias a partir de los datos de la Contabilidad Nacional hasta 2009.
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de la economia y del gran impacto que tienen en Espafia
los ciclos sobre las cuentas publicas, derivado, entre otros
factores, de la profundidad de los ciclos inmobiliarios y de
las fuertes oscilaciones del empleo, todo lo cual hace que
el déficit se dispare en las recesiones .

En todo caso, el elevado grado de restriccion fiscal que
deja entrever el fuerte ajuste del déficit estructural tiene
mucho de aparente, ya que la mitad de él se deriva de la
“normalizacién” de los ingresos por el IVA por parte de las
empresas, lo cual ha podido tener efectos importantes

Gréfico 6

DESCOMPOSICION DEL DEFICIT PUBLICO
Porcentaje del PIB

6.1.- Déficit total, ciclico y estructural
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Fuente: Elaboracion y previsiones propias a partir de los datos de la Contabilidad Nacional hasta 2009.




sobre su liquidez en el periodo 2008-2010, pero en menor
medida sobre la economia real, ya que el IVA soportado
por los bienes y servicios e incluido en los precios finales
de los mismos ha sido el mismo hasta la subida del mes
de julio ultimo. En definitiva, ni el deterioro del déficit es-
tructural fue en realidad tan fuerte en 2008 y 2009 ni tam-
poco lo ha sido su mejora en 2010.

4. Los presupuestos para 2011

Los PGE contemplan para 2011 un aumento del PIB
del 1,3 por 100 en términos reales, unas cinco décimas
mas que las previsiones Ultimas de los organismos inter-
nacionales y el consenso de analistas privados, y del 2,6
por 100 en términos nominales (cuadro 2). Para el em-
pleo, los PGE prevén un aumento medio anual del 0,3 por
100, frente a un descenso del orden del 0,3 por 100 en
el resto de previsiones. Estas diferencias no son muy sig-
nificativas teniendo en cuenta la elevada incertidumbre in-
terna y externa en la que se desenvuelve la economia
espafiola, aunque dada la situacion de préctico estanca-
miento con que termina el afio en curso y el empeora-
miento de las condiciones financieras, una media anual de
crecimiento del PIB del 1,3 por 100 para el proximo su-
pone un ritmo de recuperacién poco probable, del orden
de un 2 por 100 trimestral anualizado, a lo largo del afio.
En todo caso, aunque en términos de previsiones las dife-
rencias no sean significativas, sf que lo son para alcanzar en
términos estrictos el objetivo de déficit del 6 por 100 del
PIB, pues medio punto de menor crecimiento supone en
principio tres o cuatro décimas mds de déficit. Tanto més
cuanto las diferencias entre las previsiones son mas acu-
sadas por lo que respecta al crecimiento nominal del PIB
y al de la demanda interna, base de los impuestos indi-
rectos.

En el cuadro 7 se presenta un resumen de las grandes
rdbricas de ingresos y gastos del Estado previstos en los
presupuestos. Como puede observarse, los ingresos tota-
les crecen un 5,7 por 100, hasta 178.917 millones. Los
que quedan en manos del Estado, una vez transferidas a
las AATT. las participaciones de los impuestos que les co-
rresponden, disminuyen un 12,8 por 100, hasta 106.020
millones y los destinados a estas administraciones aumen-
tan un 52,8 por 100. Esta diferencia en los crecimientos es
debida a la aplicacion del nuevo sistema de financiacion de
las CC.AA,, segun el cual, su participacion en el IRPF pasa
del 33 al 50 por 100; la del IVA, del 35 al 50 por 100y la
de los impuestos especiales (II.EE.), del 40 al 58 por 100.

Dentro de los ingresos totales, los impuestos aumen-
tan un 6,2 por 100, 3,6 pp més que el PIB nominal, lo
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que se debe a las medidas de ajuste fiscal adoptadas, que
seglin Hacienda reportardn 4.890 millones de euros de
recaudacion adicional. Entre ellas, cabe mencionar la su-
bida de los tipos del IVA en julio de 2010 (3.250 millones
de més recaudacion en 2011) y diversas medidas que
afectan al IRPF (1.500 millones), como la subida de los
tipos marginales a las rentas de mdas de 120.000 euros, la
desaparicion parcial de la deduccién por adquisicién de vi-
vienda y los efectos finales en la declaracion anual de la su-
presion parcial de los 400 euros, de la eliminacion de los
2.500 euros por nacimiento y la subida de los tipos sobre
las rentas del capital en 2010.

Con posterioridad a la aprobacion de los PGE-11 por el
Gobierno y en un contexto de agudizacion de las presio-
nes de los mercados financieros sobre la deuda espafiola,
este adoptd el 3 de diciembre una serie de medidas para
fomentar la actividad empresarial, la inversion y el empleo,
entre las que se encuentran algunas de carécter fiscal con
impacto a partir de 2011. En el Impuesto de Sociedades
se amplia el dmbito de empresas a las que se les aplica el
tipo reducido del 25 por 100, lo que supone una menor
recaudacion de 230 millones de euros. Como contrapar-
tida, se elevan los II.EE. sobre el tabaco en torno al 28 por
100, lo que permitird aumentar la recaudacién en 780 mi-
llones.

Los gastos no financieros del Estado presupuestados
para 2011 ascienden a 150.056 millones de euros, un
18,9 por 100 menos que los presupuestados inicialmente
para 2010 (cuadro 7). Ahora bien, este fuerte recorte obe-
dece en su mayor parte al cambio en el sistema de finan-
ciacién de las CCAAA. antes mencionado, ya que, al
aumentar su participacion en los impuestos, paralelamente
se reducen las transferencias del Estado a las mismas
como parte de esa financiacién. Excluidas los créditos des-
tinados a los sistemas de financiacion, los gastos disminu-
yen un 7,9 por 100.

El capitulo principal del gasto del Estado (supone el
49,7 por 100 del total) es el de transferencias corrientes,
que disminuyen un 27,7 por 100 (=7,9 por 100 excluidos
los créditos de financiacion a las AA.TT.). Entre las partidas
mas importantes del mismo, la aportacién al Servicio Pu-
blico de Empleo Estatal, destinada a complementar las
prestaciones por desempleo, se reduce un 4,2 por 100; la
aportacion al presupuesto de la UE, un 3,1 por 100; las
destinadas a las CC.AA. en el &mbito del sistema de finan-
ciacién, disminuyen un 63,7 por 100; y las destinadas a las
corporaciones locales (CC.LL.), también por este concepto,
aumentan un 11,9 por 100.

Los gastos de intereses de la deuda (el 18,3 por 100
del total) son el Unico capitulo que aumenta, un 18,1 por
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Cuadro 7
PREVISION DE INGRESOS, GASTOS, NECESIDADES FINANCIERAS
Y DEUDA DEL ESTADO EN LOS PGE-2011
1.- Ingresos no financieros 2.- Gastos no financieros
Variacion en % Variacién
Miles de millones respecto al avance Miles d en %
de euros de liquidacion m;'/f;n ei respecto al
s Geeuss P
Estado  Total (1) Estado  Total (1) 2010
1.- Total 1060 1789 -12,8 57 1.-Total 150,1 -18,9
2.- Impuestos 914 1643 -146 6,2  2.- Gastos corrientes 132,4 -15,9
2.1.- Directos 55,2 91,5 -5,2 6,5 2.1.- Gastos de personal 270 2,1
- IRPF 35,5 71,8  -11.22 62 2.2.-Comprasb.ys. 34 -3,7
- Sociedades 16,0 16,0 9,3 9,3 2.3.-Intereses 274 18,1
- Otros 3,7 37 1,8 1,8  2.4.- Transferencias ctes. 74,6 -277
2.2 - Indirectos 36,1 72,8 -259 57 3. Gastos de capital 15,0 -37,1
- IVA 25,0 49,0 -28,7 73 3.1.-Inversiones reales 58 -38,3
- Otros 11,2 238 -187 2,7  3.2.- Transferencias capital 9,2 -36,3
3.- Resto 14,6 14,6 0,9 0,9 4. Fondo de contingencia 2.7 -28,7
Pro memoria: Pro memoria:
Transferencias ctes., excluidos los
PIB nominal 1081,5 2,6  sistemas de financiacion de las AATT. 46,6 -79
Total gastos, excluidos los sistemas
de financiacion de las AATT. 122,0 -79
Total gastos sin intereses,
excluidos los sistemas de
financiacion de las AATT. 94,6 -13,4
3.- Necesidades financieras (Miles de millones de euros) 4.- Deuda del estado
PGE-10 PGE-11 2010 2011
1.- Déficit de operaciones no financieras 63,6 44,0 1. Deuda en circulacion (miles millones) 551,5 594,8
2.- Variacion de activos financieros 126  -07 2.- Deuda seglin Protocolo de
3.- Amortizaciones de deuda 1353 1487 Déficit Excesivo (% del PIB) 478 51,5
4 - Total necesidades financieras (1+2+3) 211,5 192,0
(1) Incluyendo la participacion de las AATT. en IRPF, IVA e impuestos especiales.
Fuentes: Ministerio de Economia y Hacienda.

100, y pasan a ocupar el segundo lugar en importancia de
los capitulos de gasto, desplazando a los de personal. Es
probable que, a la vista de la subida de los diferenciales
con la deuda alemana este aumento se quede corto. Si
se excluyen los gastos de intereses y los créditos del sis-
tema de financiacién a las AATT, los gastos restantes dis-
minuyen un 13,4 por 100.

Del resto de gastos corrientes, los de personal (el 18
por 100 del total) disminuyen un 2,1 por 100, lo que se
debe a la congelacién de las retribuciones del personal ac-
tivo tras la rebaja del 5 por 100 en vigor desde junio de
2010y a la reduccién de las plantillas, ya que por tercer
afio consecutivo se restringe la oferta de empleo publico
al 10 por 100 de las bajas. Por su parte, las compras de



bienes y servicios (el 2,3 por 100 del total) también dis-
minuyen un 3,7 por 100. Sumando estos Ultimos gastos y
los de personal activo se obtiene una aproximacion al con-
sumo publico realizado por el Estado, que se reduce un 5
por 100.

Por lo que se refiere a los gastos de capital (el 10 por
100 del total), las inversiones reales disminuyen un 38,3
por 100, siguiendo las directrices de las medidas de ajuste
tomadas en mayo. No obstante, la caida serfa menor si de los
créditos de 2010 se descuentan los declarados no disponi-
bles. También las transferencias de capital se reducen fuerte-
mente, un 36,3 por 100, lo que se explica por la desaparicién
de los fondos de inversion local.

Aparte de los gastos no financieros, el Estado suminis-
tra recursos para distintas politicas a través del presupuesto
de activos financieros, generalmente en forma de créditos.
La adquisicién de activos financieros presupuestada para
2011 asciende a 12.632 millones (el 8,4 por 100 de los
gastos no financieros), con una reduccion del 21 por 100
respecto al afio anterior. Algo mas de la tercera parte de
esta cifra son dotaciones para programas de [+D+i de ca-
racter civil.

La diferencia entre ingresos y gastos no financieros pre-
vistos para 2011 da un déficit de 44.036 millones, lo que
supone una reduccién del 30,8 por 100 respecto al afio
anterior (cuadro 7). Si a esta cifra se le afiade la variacién
de activos financieros, que es negativa por importe de 738
millones de euros, se obtiene una necesidad de endeuda-
miento (emisiones netas) de 43.300 millones. Por su
parte, las amortizaciones de deuda del Estado se estiman
en unos 148.700 millones. De todo ello se deducen unas
necesidades financieras (emisiones totales) de 192.000
millones, 19.500 menos de las previstas para 2010. La
deuda en circulacion pasa de 551.500 millones en 2010
a 594.800 en 2011, un 55 por 100 del PIB, aunque ex-
presada en términos del Protocolo de Déficit Excesivo
(PDE), este porcentaje se reduce al 51,5 por 100. La dife-
rencia fundamental es que en estos términos se conso-
lida toda la deuda de la administracién central y se deduce
la parte de la misma en poder de entidades publicas como
el Fondo de Reserva de la Seguridad Social y el Fondo de
Garantia Salarial.

Por lo que respecta a la Seguridad Social, su presu-
puesto de gastos no financieros, que supone el 40 por
100 del total de gastos consolidados de las administracio-
nes centrales, asciende a 118.827 millones de euros y
crece un 1,9 por 100 respecto al presupuesto inicial de
2010. Los gastos de funcionamiento (personal y compras
de bienes y servicios) disminuyen un 9,3 por 100, pero el
capitulo principal, las transferencias corrientes, aumenta un
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2,4 por 100. Dentro de estas Ultimas, las pensiones con-
tributivas aumentan un 4 por 100 y se reducen el resto
de prestaciones. Los ingresos no financieros previstos as-
cienden a 123.406 millones, un 3,3 por 100 més que en
2010. El saldo entre ingresos y gastos da un superévit de
4.579 millones, cifra superior a la del presupuesto de
2010, si bien, como se ha comentado en la seccion ante-
rior, el superdvit de este afo serd significativamente supe-
rior al presupuestado.

Al pasar de la contabilidad publica en términos de caja
a la contabilidad nacional, que sigue el criterio de devengo,
el déficit del Estado previsto en los PGE-11 se reduce a
24.388 millones de euros, un 2,3 por 100 del PIB. La di-
ferencia principal radica en que la caja no contabiliza
25.544 millones de ingresos devengados procedentes de
las liquidaciones de impuestos de las AA.TT,, ya que el
pago de dichos ingresos ha sido aplazado a los proximos
afos. Si no fuera por estos ingresos, el déficit del Estado
en términos de contabilidad nacional ascenderfa al 4,8 por
100 del PIB (cuadro 4). Esta contabilizacién juega al revés
en el caso de las AATT. Por ello, y a pesar de las medidas
de ajuste a que se han comprometido las mismas, el dé-
ficit previsto de las CC.AA. en términos de contabilidad na-
cional aumenta al 3,3 por 100 del PIBy el de las CC.LL. al
0,8 por 100. El saldo para el total de las AA. PP. da un dé-
ficit del 6 por 100 del PIB frente al 9,3 por 100 estimado
para 2010.

En el cuadro 5 se ofrece la previsién de FUNCAS de
como pueden evolucionar en 2011 las cuentas de las
AA.PP. en su conjunto, en funcién del cierre de 2010 co-
mentado en el apartado anterior y de lo que se deduce de
los PGE-11. Para los ingresos se estima un crecimiento del
4,5 por 100, 2,7 pp mas que el PIB nominal estimado por
FUNCAS. De ellos, los impuestos sobre la produccion e
importacion registran un aumento considerable, que se ex-
plica por los factores ya comentados anteriormente. Tam-
bién se recuperan los impuestos sobre la renta, en el caso
del IRPF por el mejor comportamiento del empleo y los
cambios normativos sefialados. También aumentan ligera-
mente las cotizaciones sociales tras dos afios de caidas.
En porcentaje del PIB, los ingresos totales de las AA. PP.
podrian aumentar por segundo afio consecutivo en torno
a un punto porcentual, hasta el 37,2 por 100. A pesar de
ello, esta ratio auin se situaréd 3,9 pp por debajo del maximo
de 2007.

Para los gastos se prevé una caida del 2,8 por 100, la
primera desde que existe la contabilidad nacional. Excep-
tuando los intereses, que aumentan en torno al 15 por
100, los gastos primarios caen un 3,6 por 100. Los dos
grupos de gasto corriente més importantes se reducen: el
consumo publico un 2,3 por 100y las prestaciones socia-
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les un 0,2 por 100. En el primer caso, ello es debido fun-
damentalmente a la bajada de los salarios y en el tltimo,
a la congelacion de las pensiones contributivas, exceptua-
das las minimas, y a la disminuciéon de las prestaciones
medias por desempleado. La reduccién de los gastos de
capital es mas intensa, cerca de un 17 por 100. En porcen-
taje del PIB, los gastos totales se reducen en 2 pp.

Las estimaciones de ingresos y gastos conducen a un
déficit para el conjunto de las AA.PP. del 6,3 por 100 del
PIB, tres décimas mds que el previsto por el Gobierno. La
diferencia se explica principalmente por el distinto cuadro
macroecondmico de partida, ya que en las previsiones de
FUNCAS el PIB crece medio punto porcentual menos. Esta
diferencia puede considerarse de orden menor, pero pone
de manifiesto que probablemente el Gobierno tenga que
tomar medidas adicionales a lo largo del afio si quiere ajus-
tarse estrictamente al objetivo, algo que en el actual con-
texto de crisis financiera parece esencial para recobrar la
confianza en la sostenibilidad de las finanzas publicas es-
pafiolas.

En todo caso, la reduccion del déficit en tres pp del PIB
en un afio de escaso crecimiento del PIB supone un im-
pacto restrictivo importante sobre el crecimiento de la de-
manda agregada, siendo ésta una de las causas del lento
despegar de la economia espafiola. Dicho impacto puede
verse minorado por el hecho de que las dos terceras par-
tes del ajuste provienen de un recorte de los gastos, si
bien, la composicién de este recorte, que pone el acento
de forma acusada en la inversién, no parce el mas ade-
cuado, especialmente porque afecta a un sector, el de la

construccion, que estd todavia sufriendo duramente los
efectos de la explosion de la burbuja inmobiliaria.

Las estimaciones de los distintos componentes del défi-
cit (cuadro 6 y gréfico 6) arrojan una mejora del déficit prima-
rio estructural de 2,7 pp del PIB (saldo sin intereses y sin
gastos extraordinarios no recurrentes, ajustado ciclicamente).
Esta mejora aparentemente es algo inferior a la de 2010,
pero hay que tener en cuenta que, como se sefiald en la
seccion anterior, buena parte de la misma obedecia a la “nor-
malizacion” de la recaudacion del IVA. También se reducen en
un pp respecto al afio anterior los gastos extraordinarios no
recurrentes. Sin embargo, aumenta en 0,3 pp la carga de in-
tereses y se deteriora en otros 0,4 pp el saldo ciclico.

De cumplirse las previsiones, el ajuste del déficit es-
tructural total entre 2010 y 2011 habré sido muy impor-
tante, al reducirse del 9,4 por 100 del PIB al 4,2 por 100.
Partiendo de esta cifra y teniendo en cuenta que, aunque
el crecimiento del PIB sea moderado, el componente ci-
clico deberia empezar a eliminarse a partir del préximo
afio, la consecucion del objetivo de situar el déficit total en
el 3 por 100 del PIB en 2013 no deberfa plantear especia-
les problemas. Ahora bien, si se quiere minimizar el im-
pacto del ajuste sobre el crecimiento de la economia, el
ajuste restante deberia recaer en mayor medida que en
2010y 2011 en el gasto corriente, fundamentalmente en
el consumo publico, lo que requiere de medidas y refor-
mas de reestructuracion de las administraciones publicas
con el fin de obtener la produccién en cantidad y calidad
de servicios publicos de forma més eficiente, es decir, con
menores costes.





