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Los PGE-2007: Politica versus Economia

1. Resumen Ejecutivo

En Espafia, la presentacion de los Presupuestos Generales del Estado representa
una de las mas importantes citas anuales para nuestra economia. Estos presupuestos
son el principal de los documentos de politica econOmica porque, entre otras
razones, definen la politica fiscal en un contexto en el que se carece de autonomia en

los ambitos monetario y cambiario.

El Proyecto de Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2007 (PGE-
2007) se encuadra en un marco internacional de gran dinamismo econoémico, con
muy notables aumentos del volumen del comercio y la producciéon mundiales. No
obstante, este positivo panorama internacional se ve ensombrecido por el mayor
riesgo de una desaceleracion econOmica significativa durante el proximo afo,
posibilidad acrecentada por fendmenos diversos -ralentizacion del crecimiento
estadounidense, persistentes desequilibrios macrofinancieros, repunte de las tasas de
inflaciéon y fracaso de las negociaciones de la ronda de Doha-. Por su parte, la
economia espaiiola podria mantener un crecimiento cercano al 3%, si bien mas

moderado que en aflos anteriores.

En este entorno de oportunidades (fuerte crecimiento mundial) y riesgos, el
Proyecto de PGE-2007 parece responder a un planteamiento excesivamente vinculado
a la vertiente politica y no tanto a la adopcion de medidas con las que hacer frente a
los retos que se presentan a nuestra economia. Es cierto que la transferencia de
competencias a las Administraciones Territoriales y los compromisos presupuestarios
previos recortan el margen de accion del Estado. Pero es igualmente verdad que se ha
preferido hacer un uso atn mas limitado de esa capacidad de influir sobre el
devenir de la economia espaiiola a través del saldo presupuestario, el volumen de
gasto y la composicion del Presupuesto. Nos encontramos como resultado con que
la linea de politica economica en que se inscriben los PGE-2007 no es, en nuestra
opinion, la que demanda la economia espaifiola, cuyo principal problema radica en
una pérdida estructural de competitividad que solo puede resolverse con reformas de

calado. Varias razones justifican esta afirmacion:

e La coyuntura espafiola es buena pero el modelo se agota, y ademas esto
ocurre en un escenario internacional en que aumentan los riesgos. El
crecimiento real se mantiene en Espafia por encima del 3% anual, pero lo hace
de manera desequilibrada: fuerte impulso de la demanda nacional,

agravamiento del déficit exterior, inflacibn muy por encima de la tasa
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compatible con la estabilidad de precios, fuerte endeudamiento de los hogares

y lentisimo avance de la productividad.

e En consecuencia, la politica econémica deberia aspirar, en el corto plazo, a

la estabilidad macroeconémica (contencién del gasto) y, en el medio y

largo plazo, a establecer las bases para un cambio de modelo (reformas

estructurales). Ambos objetivos requieren medidas inmediatas. Sin embargo,

estos objetivos no parecen guiar la politica fiscal que se perfila en los PGE-2007

porque:

No responde al cardcter estabilizador que deberia y podria mostrar. El
objetivo de superavit presupuestario (0,2% del PIB para el Estado y
0,7% para las Administraciones Puablicas) no es lo suficientemente
ambicioso, de modo que, a corto plazo, no significa una verdadera
contencion del gasto agregado vy, a largo plazo, compromete la estabilidad

de las cuentas publicas.

Contemplan un incremento notable del gasto no financiero,
equivalente al crecimiento nominal de la economia (6,7%). Conllevan
ademds un mayor gasto estructural no productivo, esto es, incluyen un
incremento de partidas de gasto corriente que generan compromisos
permanentes, condicionando la futura estabilidad fiscal sin contribuir a la
mejora de la competitividad. De esta forma se ahonda en los problemas
originados por la ausencia de reformas estructurales. Y aunque la
asignacion de mayores fondos a partidas vinculadas con el impulso a
la productividad —-educacion, 1+D+i, infraestructuras, etc.- es un paso en
la direccion correcta, un avance mayor pasa inexorablemente por tales

reformas estructurales.

Estos presupuestos responden en gran parte a un enfoque cortoplacista,
que es evidente, por ejemplo, en la Reforma Laboral para la conversion de
contratos temporales en indefinidos. Existen condicionantes politicos
(Elecciones Autonomicas y Municipales en 2007 y Generales en 2008) que
priman sobre los econémicos, imponiendo asi un horizonte temporal mas
corto a la politica econémica del que convendria para lograr el necesario
cambio de modelo, con el consiguiente coste de oportunidad. En
definitiva, se retrasan las reformas necesarias por lo que aumenta su
coste potencial en el futuro, cuando la coyuntura puede no resultar tan

favorable como hoy.
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- Tampoco en el ambito de las Administraciones de la Seguridad Social,
mas concretamente en el sistema de pensiones, se acometen las
transformaciones imprescindibles para permitir su sostenibilidad en un
futuro cada vez mas cercano, cuando las variables demograficas ejerzan
una mayor presion. El superavit de estas Administraciones para 2007 y el
consiguiente crecimiento del Fondo de Reserva de Seguridad Social son
buenas noticias pero, desgraciadamente, son de caracter transitorio e
insuficientes ante la magnitud de una deuda implicita que podria poner al

sistema en graves dificultades financieras en un plazo de 15-20 afios.

En conclusiéon, y abundando en nuestro comentario del pasado afio con
respecto a los presupuestos entonces en discusion, con el Proyecto presentado por
el Gobierno se ha perdido de nuevo la oportunidad de aprovechar la fase alcista
del ciclo para adoptar las medidas de ajuste que precisa la economia espafola de
cara a asentar un modelo de crecimiento mas competitivo. Los calculos
electorales y el corto horizonte del ciclo politico se han impuesto a los
argumentos de solidez y eficiencia econdmica. El precio a pagar en un horizonte
temporal corto puede ser el de un agravamiento de los desequilibrios en el actual
entorno de dinamismo de la economia, y/o el de un ajuste brusco con mermas

notables en las tasas de crecimiento.
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2. Escenario macroeconomico

Los Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2007 (PGE-2007) se
inscriben en un marco internacional de gran dinamismo, con elevados ritmos de
crecimiento tanto del comercio como de la produccién. En ese entorno, la economia
espafiola podria permanecer en tasas de crecimiento anual mayores que el 3%, aunque
con cierta moderacion con respecto a periodos anteriores. Sin embargo, este positivo
escenario se ve amenazado por el mayor riesgo de una desaceleraciéon econdmica

significativa.

2.1 Economia internacional

La economia mundial permanece en una senda de fuerte crecimiento, con tasas
previstas de aumento del PIB en el entorno del 5% anual, no sélo en 2006, sino
también en 2007 (cuadro 1). Ahora bien, la continuidad de esta fase de crecimiento

parece enfrentarse a riesgos crecientes.

e Los principales motores del crecimiento mundial -China y EEUU, cuyo PIB
conjunto representa casi el 36% del producto mundial'- contintian en una
clara fase de expansion, aunque en el caso de EEUU se percibe cierto
debilitamiento en el segundo trimestre de 2006, puesto que su tasa de
crecimiento anual se redujo en casi tres puntos (del 5,6 al 2,9%) con respecto a
los tres primeros meses del afio en curso”. Por su parte, la economia japonesa
este afio crecera segun las previsiones al 2,7%, y ligeramente por encima del
2% en 2007.

e En cuanto a nuestro ambito mas cercano, hay que sefialar la mejoria
experimentada por la Union Europea (UE) en sus cifras de crecimiento
econémico. En el primer trimestre de 2006, el PIB de la UE-25 creci6 un 2,2%

interanual, tasa superada en el segundo trimestre con un 2,6%. Del mismo

1
Participacion medida por el FMI en términos de paridad del poder de compra.

2
Se trata de tasas intertrimestrales anualizadas y corregidas de efectos estacionales. En tasas interanuales, el crecimiento se ha

reducido del 3,7% al 3,5%. El FMI estima un crecimiento de 3,4% para la economia de EEUU en 2006. Simultaneamente, ha
recortado de forma notable su previsiéon para 2007, desde un 3,3% hasta 2,9%
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modo, la zona Euro ha crecido en el segundo trimestre de 2006 a un ritmo
superior al esperado (0,9% intertrimestral, 2,4% interanual), continuando la
aceleracion de los ultimos trimestres. A ello han contribuido las tres grandes
economias del drea (Alemania, Italia y Francia). Esto ha llevado a revisar al alza
el crecimiento esperado por los analistas para el conjunto del area en 2006,

hasta situarlo en el entorno del 2,4% anual.

Parte de esta recuperacion corresponde a las exportaciones, impulsadas
por la expansion del comercio internacional, que podria estar creciendo en
términos reales al 8,6% en 2006 y al 7,6% en 2007°.

Por su lado, la demanda interna ofrece igualmente sefiales de
recuperacion en el area del euro, gracias entre otros factores al mayor
dinamismo del consumo en Alemania. Asi, y pese a la presencia de
distintos riesgos, como los que se comentan en el apartado siguiente, el
Banco Central Europeo (BCE) ha revisado al alza sus previsiones de
crecimiento para la zona euro. Se espera que el grupo de paises de la Union
Monetaria crezca en 2006 entre un 2,2% y un 2,8%, y entre el 1,6% y el
2,6% en 2007".

3
De este modo, se repite la pauta de los tltimos decenios, en los que el volumen de comercio internacional crece mas de lo que

lo hace el producto mundial. Esto ocurre incluso a pesar del actual estancamiento de la liberalizacién comercial en el marco de la

Ronda de Doha.

4
La OCDE también ha revisado al alza sus proyecciones de crecimiento de la zona Euro para 2006, situandolas en el 2,7%, medio

punto més que en las previsiones anteriores. Véase el documento “What is the economic Outlook for OECD countries? An

interim assessment”, publicado en septiembre por esta organizacion.
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Cuadro 1
Perspectivas econémicas (tasas de crecimiento en %)
Diferencia con las
Previsiones actuales L. ;
previsiones de abril
PIB real
Mundial 53 4,9 5,1 49 0,3 0.2
Economias avanzadas 3,2 2,6 31 2,7 0,1 -0,1
Estados Unidos 39 32 34 29 . -04
Area Euro 21 13 24 2,0 0,4 0,1
Alemania 1.2 09 2,0 13 07 03
Francia 2,0 1,2 24 23 0,3 0,2
Italia 11 . 15 1,3 03 -0,1
Espafia 3.1 34 34 3,0 0,1 -0,2
Japon 23 2,6 2,1 2,1 -0,1 0,1
Reino Unido 33 19 27 2,7 0,2 0,1
Canada 33 29 3,1 30 . -0,1
Otras economias avanzadas 4.6 37 41 37 . .
Economias del Sudeste Asiético 59 45 49 44 -0,2 -01
Otros mercados emergentes 1,1 74 73 12 04 05
Africa 55 54 54 59 04 04
Area Sub-Sahariana 56 58 52 6.3 0,6 06
Europa Central y del Este 6,5 54 53 5,0 0,1 0,2
Ex-Republicas Soviéticas 8,4 6,5 6,8 6,5 08 04
Rusia 1.2 6,4 6,5 6,5 04 09
Resto de estados ex soviéticos 11,0 6,7 16 6.4 15 -0,2
Grandes economias asiaticas 8,8 9,0 8,7 8,6 05 0,7
China 10,1 10,2 10,0 10,0 05 1,0
India 8,0 85 83 13 1,0 03
Los 4 Tigres Asiaticos 58 5.1 50 56 . -0,1
Oriente Préximo 55 57 58 54 0,2 -0,1
América Latina 5,7 43 4,8 4,2 0.4 0,6
Brasil 49 23 36 4,0 0,1 05
México 42 30 4,0 35 05 0,4
Unidn Europea 2,4 1,8 2,8 2,4 04 0,1
Tasa de Comercio Mundial 10,6 74 8,9 16 09 0,2
Importaciones
Economias avanzadas 9,1 6,0 15 6,0 12 04
Mercados emergentes 16,4 11,9 13,0 12,1 01 0,2
Exportaciones
Economias avanzadas 8.8 55 8,0 6,0 14 -0.1
Mercados emergentes 14,6 1.8 10,7 10,6 -0,1 0,2
Precio de las materias primas
Petroleo(*) 30,7 4,3 29,7 9,1 14,9 6,2
indice de Precios al Consumo (IPC)
Economias avanzadas 2,0 25 2,6 23 03 0.2
Mercados emergentes 5,6 53 52 5,0 -01 0,2
(*)Media de las cotizaciones de la cesta de barriles de Brent, West Texas Intermediate, Dubai.
Fuente: Fondo Monetario Internacional.

Principales incertidumbres en el escenario economico internacional

Efectivamente, las previsiones de los diferentes organismos internacionales con
respecto a la evolucion futura de la economia mundial son hoy algo mas positivas que
pocos meses atrds. Esta revision en el crecimiento previsto se basa en que la mayoria
de regiones ha visto como sus economias se comportaban en el primer semestre de
2006 mejor de lo que anunciaban las proyecciones. No obstante, es preciso advertir de
la existencia de varios riesgos para el clima de optimismo que se ha abierto paso en

fechas recientes. En opinién del EMI (2006), estos riesgos podrian llegar a plasmarse en

"
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una drastica reduccion del crecimiento mundial hasta niveles cercanos al 3%. Algunas

de las incertidumbres mas acusadas son:

e Los riesgos inflacionistas pueden significar nuevos incrementos de los tipos
de interés por parte del BCE, que sigan al realizado el 5 de octubre del
presente afio. SituaciOn por otra parte mds probable tras la ampliacion del
diferencial de tipos con EEUU -2 puntos porcentuales, justificados en parte por
las diferencias en el crecimiento potencial de ambas economias- y la revision al
alza de las previsiones de crecimiento de la zona euro, que allana el camino al

BCE para el endurecimiento de su politica monetaria.

Las consecuencias de tales subidas para la moneda europea -y por ende
para la demanda exterior de su economia- no son faciles de prever, sobre todo
porque dependen de la evolucién de los tipos de interés en EEUU, cuya
politica monetaria, ya sin Alan Greenspan al frente, se encuentra ante el
dilema que le plantea una economia algo errdtica. Por un lado, el repunte
inflacionista, sobre todo en los precios de la energia y otras materias primas,
requiere de potenciales subidas del tipo de interés Por otro, los sintomas de
debilidad de la economia estadounidense, como los que se ciernen sobre el
mercado inmobiliario’, diagnosticados por la propia Reserva Federal en su
“Libro Beige” de septiembre, desaconsejan subidas de los tipos (desde el inicio
de 2005, la Reserva Federal ha elevado tipos en 3 puntos porcentuales, desde el
2,25 hasta el 5,25%. Sin embargo, en la Gltima reunion del comité responsable,
el 20 de septiembre de 2006, se decidi6 mantenerlos en su nivel anterior, tras

varias subidas consecutivas).

e En relacion con esos riesgos inflacionistas, no debe olvidarse que el conflicto
en Oriente Proximo y Medio constituye un permanente foco de tensién con
alcance global. Un agravamiento del problema, ademas de crear una enorme
incertidumbre politica, podria llevar al precio del petrdleo a nuevos maximos
historicos, por encima incluso de los mas de 78$ por barril en que se situd el
precio del Brent a principios del mes de agosto, duplicando casi el precio con

que se iniciaba 2005 (grafico 1). Aun cuando las economias son hoy menos

5

Los menores ritmos de actividad en la construccién y en la venta de viviendas muestran un claro debilitamiento del mercado
inmobiliario, con los precios en una clara fase de desacelaracion, cuando no de caida. Al margen del propio peso relativo de este
sector en el producto estadounidense, la ralentizacién del mercado inmobiliario puede tener un importante impacto sobre la

demanda via efecto riqueza —disminucién en el consumo de los estadounidenses ante el menor valor de su patrimonio-.
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sensibles que antafio al encarecimiento del crudo, no resulta arriesgado

vaticinar que un precio por barril cercano a los 80$ de manera persistente

tendria un efecto negativo para la economia mundial.

Grafico 1

Precio petréleo Brent ($ por barril)
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Fuente:Energy Information Administration

Se mantienen los importantes desequilibrios macrofinancieros presentes en
el escenario internacional. Una vez mas, tal como se hacia el afio pasado’, hay
que destacar el elevadisimo déficit corriente en la balanza de pagos
estadounidense, financiado en gran parte por algunas economias asiaticas y

por los paises exportadores de petréleo (graficos 2y 3).

Gréfico 2 Grafico 3
Desequilibrios exteriores (en % del PIB mundial) Activos extranjeros netos (en % del PIB mundial)
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Poco se ha avanzado en la aplicacion de medidas que permitieran una

correccion suave, de modo que subsiste el riesgo de ajustes bruscos. En este

6
Véase el documento “Los PGE-2006: Optimistas en el ingreso y generosos en el gasto” publicado por el Circulo en 2005.

13
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sentido, cabe recordar que en 2006, durante los meses de mayo y junio, ya se
han producido algunas turbulencias en forma de caida de precios y
aumento de la volatilidad en los mercados financieros. Estos problemas
podrian reaparecer, sobre todo si se materializasen algunos de los demas

riesgos’.

Reaparecen riesgos de proteccionismo comercial tras el reciente fracaso de
la ronda de Doha. Después de 5 anos de duras negociaciones y pequefios
avances parciales, el G-6 (Estados Unidos, Union Europea, Japon, India, Brasil
y Australia), principal referente en el desarrollo de los objetivos de Doha, ha
concluido el proceso sin haber avanzado en materia de integracion vy

liberalizacion del comercio mundial.

En el seno de la zona Euro, hay algunos riesgos de caracter especifico y de
menor envergadura. Los esfuerzos de algunas de las principales economias del
area para lograr la estabilidad presupuestaria pueden conducir a politicas
fiscales de tono restrictivo que frenen ligeramente el dinamismo que parece
apuntar la demanda interna a lo largo de la primera mitad de 2006. Un caso
notable es el aleman, donde podria cumplirse el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento tras un lustro de déficit pablico excesivo. La subida del IVA en
Alemania, que se producird en enero de 2007, ha animado el consumo en
aquel pais al haber originado un adelanto en las grandes compras de los
consumidores. Como resultado, el consumo podria contribuir positivamente al
crecimiento en 2006 tras cuatro afios sin hacerlo. Sin embargo, la subida
efectiva del IVA podria provocar en 2007 el efecto contrario, limitando la

aportacion de la demanda interna a la recuperacion alemana.

Asi, un aumento de las presiones inflacionistas, con el consiguiente endurecimiento de la politica monetaria, o el efecto

recesivo que la debilidad del mercado inmobiliario ejerce sobre el conjunto de la economia estadounidense, podrian conducir al

deterioro de las condiciones en que operan los mercados financieros. Dadas esas o similares circunstancias, uno de los principales

problemas seria el modo en que reaccionase la demanda de activos denominados en doélares estadounidenses. Esta demanda

permite la correcta financiacion del gran déficit por cuenta corriente de EEUU. Una fuerte depreciacion del dolar tendria efectos

muy negativos, por el alto grado —creciente por otro lado- en que los inversores extranjeros estin expuestos al riesgo de pérdidas

de valor de la principal divisa (Véase el informe del FMI Global Financial Stability Report, September 2006).
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2.2 Situacion y perspectivas de la economia espafiola

El escenario macroecondmico presentado por el Gobierno en los PGE-2007
(cuadro 2) coincide con el que el Ministerio de Economia manejaba en el mes de julio,
algo sorprendente vistas las revisiones que otros organismos han ido introduciendo
desde entonces en sus proyecciones para la economia espafiola’. Por ejemplo, en su
altimo World Economic Outlook (septiembre 2006), el FMI ha rebajado las previsiones
de crecimiento de Espafia en 2007 al 3%, anticipando un empeoramiento del
desequilibrio exterior, con una elevacion del déficit por cuenta corriente hasta el 8,7%
del PIB.

Los PGE-2007 apuestan por un notable crecimiento del PIB para 2006 (3,4%,
es decir, una décima mas de lo previsto hace un afio) y ligeramente menor (3,2%) a lo
largo de 2007. Segtun el Gobierno, la suave moderacion del ritmo de crecimiento real
ira acompafnada de una reduccion de los desequilibrios macroeconémicos, destacando
la menor detraccion al crecimiento por parte del sector exterior. En concreto, segan los
PGE-2007 el reparto por componentes muestra una prevision de demanda interna
menos expansiva. Parece, en efecto, que las expectativas de aumento de los tipos de
interés en la zona euro, junto con el elevado nivel de endeudamiento de los hogares y
una inflacién que resta poder adquisitivo haran que, poco a poco, se frene el gasto del
sector privado. Por otro lado, segin las previsiones gubernamentales la demanda
externa ira reduciendo su aportacion negativa al crecimiento gracias al fuerte tirobn que
se espera para las exportaciones y a la ralentizacioén prevista en el ritmo al que crecen
las importaciones. Como se comenta un poco mas adelante, estas previsiones nos

parecen un tanto menos realistas.

8
Paradé6jicamente, las hipotesis basicas sobre las que se ha construido el escenario macro de los presupuestos si incorporan las

previsiones mas recientes acerca de la evolucion de la economia internacional.

15
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que la economia espafiola ha mantenido en los Gltimos meses un ritmo elevado de
crecimiento (superior al 3,5% anual), sorteando de este modo las proyecciones de
desaceleracion estimadas por diferentes organismos internacionales desde tiempo
atras. De hecho, incluso se observo un ligero repunte del crecimiento en el segundo

trimestre de 2006 que parece asegurar el logro de un crecimiento a final de afio muy

Cuadro 2
Escenario macroecondmico 2005-2007

(Variaciones en porcentaje respecto al afio anterior, salvo indicacion en contrario)

PIB por componentes de demanda (% variacion real)

Gasto en consumo final nacional
- Gasto consumo final nacional privado (a)
- Gasto consumo final de las AA.PP.
Formacion bruta de capital
- Formacion bruta de capital fijo
- Bienes de equipo y otros productos
- Construccion
Variacion de existencias (contribucion al crecimiento del PIB)
Demanda nacional
Exportacion de bienes y servicios
Importacion de bienes y servicios
Saldo exterior (contribucion al crecimiento del PIB)

PIB
PIB a precios corrientes: miles de millones de euros
% variacion

Precios (% variacion)
Deflactor del PIB

Costes laborales, empleo y paro (% de variacion)
Remuneracion (coste laboral) por asalariado
Empleo total (b)

Empleo asalariado (b)

Empleo: variacion en miles (b)

Productividad por ocupado (b)

Coste laboral unitario

Pro memoria (Encuesta de Poblacion Activa)
Tasa de paro (% de la poblacion activa) (c)
Parados (miles)

Sector exterior (porcentaje del PIB)
Saldo comercial (fob-fob)
Capacidad (+) necesidad (-) de financiacion frente resto mundo

2005

43
4,2
48
6.9
7.0
8.8
6,0
0,0
50
15
7.0
-1.7

35
905,5
18

4,1

2,6
3.1
34
546,2
04
2,2

9.2
1.912,5

-15
-6,5

2006

38
36
43
57
58
7.0
49
0,0
43
58
84
-11

34
972,2
14

38

2,7
29
3.3
520,3
05
2,2

8,1
1.746,0

-8,2
-1,1

2007

33
3.1
3.9
4,9
4,9
6,5
38
0,0
3,7
54
6,8
-08

32
1.037,6
6,7

34

2,6
25
3,1
454,2
0,7
1.9

18
1.740,7

-8,6
-85

(a) Incluye a los hogares y a las instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares. (b) Empleo equivalente a tiempo completo, segin la

Contabilidad Nacional. (c) Datos a partir de 2005 correspondientes a la nueva metodologia de la EPA.

Fuente: INE y Ministerio de Economia y Hacienda

proximo al previsto.

9
Se trata de los datos correspondientes a la Contabilidad Nacional Trimestral del segundo trimestre de 2006. En esta serie

trimestral se incorporan las actualizaciones de los datos anuales para el periodo 2001-2005 de la Contabilidad Nacional de

Espafia, base 2000, produciéndose una subida de alguna décima en la mayoria de observaciones.

Los tiltimos datos disponibles de Contabilidad Nacional’ (cuadro 3) indican
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Cuadro 3
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia. Base 2000
segundo trimestre de 2006

Producto Interior Bruto trimestral y sus compc Volumen denado referencia 2000
Datos corregidos de efectos estacionales y de calendario. Tasas de variacion interanual

Operaciones Tr. | Tr. |l Tr.lll Tr.IV Tr. | Tr. |l Trdll Tr.IV Tr. | Tr.ll
Gasto en consumo final 317 5.0 50 5.0 47 44 42 41 39 38
- Gasto en consumo final de los hogares 32 47 45 46 44 44 41 38 38 36
- Gasto en consumo final de las ISFLSH 36 38 438 638 6,6 6,0 63 4,6 46 48
- Gasto en consumo final de las AAPP 57 6,3 68 6,2 55 43 45 49 44 44
Formacién bruta de capital fijo 43 4,3 54 6,0 6,8 74 71 6,6 6,3 6,1
- Bienes de equipo 0,1 1,7 6,9 9,0 9,2 9,8 83 8,6 8,6 9,1
- Construccion 6,0 55 52 52 6,0 6,2 63 5,6 58 57
- Otros productos 53 43 42 43 64 8,0 84 74 48 33
Variacion de existencias (¥) 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,1 01
Demanda nacional (*) 41 50 5.2 54 54 53 5.2 50 50 4.8
Exportacién de bienes y servicios 4.8 38 45 35 -0,8 18 25 23 95 53
- Exportacion de bienes (fob) 6,1 59 55 31 =21 2,4 0,1 -0,3 13,0 47
- Exportacion de servicios 21 -0,6 24 44 20 05 17 78 2,2 6,5
Importacion de bienes y servicios 11 9,9 10,9 10,0 59 17 1.7 6,6 124 79
- Importacion de bienes (fob) 73 9,9 1,3 10,3 6,9 7.8 6,6 50 1,3 75
- Importacién de servicios 9,3 9,6 9,2 9,1 2,0 7,0 12,1 13,2 16,8 9,5

PRODUCTO INTERIOR BRUTO a precios de mercado 32 32 33 34 34 35 36 36 36 37
(*) Aportacion al crecimiento del PIB a precios de mercado

Fuente: INE

Esta informacion de Contabilidad Nacional deja poco lugar a la duda. El motor
del crecimiento continu6 siendo la demanda nacional, cuya fuerte expansion esta
incidiendo en la persistencia de desequilibrios preocupantes -inflacion, déficit por
cuenta corriente y endeudamiento de las familias-. No obstante, las cifras mas
recientes indican que se ha producido cierta desaceleracion de la demanda nacional,
compensada por una reduccion de la aportacion negativa del sector exterior, lo que ha
redundado en una pequefia correccion del desequilibrio con que sigue creciendo la

economia espafiola (grafico 4).

Grafico 4

Demanda externa e interna
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Fuente: INEy elaboracion propia ‘ demanda interna demanda externa — — PIB

En este sentido, hay que subrayar el sorprendente buen comportamiento que
las exportaciones han mostrado en la primera mitad del afio —aumento nominal del

12,9%-, aprovechando las inequivocas sefiales de recuperacion de nuestros principales
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socios comerciales, Francia y Alemania. Sin embargo, la mejora que ese buen
comportamiento pudiera significar para el saldo exterior se ha visto erosionada por el
fuerte crecimiento de las importaciones —un 14,9%-. Algo por otra parte 16gico, dadas
las relaciones interindustriales de la economia espafiola con sus socios europeos, que
se traducen en una elevada elasticidad de las importaciones con respecto a las
exportaciones (elasticidad que también es alta con respecto a la demanda interna). El
efecto neto ha sido un incremento de casi un 20% en el déficit comercial (y del 27%
en el déficit por cuenta corriente) durante el primer semestre de 2006 con respecto a
igual periodo de 2005, poniendo una vez mas de manifiesto que el problema del
desequilibrio exterior radica mas en una insuficiente competitividad (oferta
inadecuada) que en la debilidad de las economias que adquieren mercancias

espanolas.

A la luz del comportamiento reciente de la economia espafola y de las
previsiones de distintos organismos, parece que las proyecciones de crecimiento
incluidas en el escenario macro de los PGE-2007 podrian estar cerca de cumplirse, si

bien no estan exentas de incertidumbres:

e En lo que a la demanda nacional respecta, las previsiones gubernamentales
estiman una ralentizacion tanto para lo que resta del afio en curso como para
2007. Todos los componentes de esta demanda experimentaran reducciones de
su tasa de crecimiento segiin se recoge en el escenario macro del proyecto de

presupuestos.

- Distintos factores explican la tendencia hacia un menor avance del
consumo privado observada en el transcurso de los altimos trimestres y
que las previsiones del Gobierno mantienen para el bienio 2006-2007:
nuestra elevada inflacion, cercana al 4% interanual, supone una merma
notable del poder adquisitivo de las rentas de los hogares; la suave senda
ascendente de los tipos de interés incrementa los pagos netos por intereses
y anima al ahorro; el menor incremento del precio de la vivienda reduce el
crecimiento de la riqueza de los hogares y la desaceleracién de los salarios
afecta negativamente a la renta disponible de los hogares. A la economia
espafiola le conviene una subida de tipos de interés para asentar un
modelo mas equilibrado de crecimiento. El anunciado incremento de tipos
de interés por parte del BCE debe ejercer un efecto contractivo sobre el
consumo privado, como el que se recoge en los PGE-2007. De hecho, con
una deuda hipotecaria de las familias superior al 55% del PIB y una deuda

total equivalente al 115% de la renta familiar disponible, la subida de tipos
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de interés podria restar alguna décima adicional al crecimiento del

consumo privado.

El consumo publico, por el contrario, dificilmente reducira su ritmo de
crecimiento no ya mas de lo previsto, sino incluso a las tasas contempladas
en los PGE-2007. El crecimiento del gasto publico anunciado en esos
presupuestos y la evolucién de esta variable a lo largo de los ultimos
ejercicios ponen en entredicho la viabilidad de las proyecciones oficiales.
Es mas, las proximas citas electorales junto con los compromisos
adquiridos con determinadas Administraciones Locales no ayudaran a la

contencion de esta forma de gasto.

La inversion empresarial viene dando muestras de una clara recuperacién
en el transcurso del altimo afio, como bien refleja el dinamismo de la
formacion bruta de capital fijo (FBCF) en bienes de equipo, con un
crecimiento interanual instalado cerca del 9%. Detras de este buen
comportamiento operan varios factores, entre los que destacan las
condiciones financieras ain holgadas y la recuperaciéon econémica de
nuestros principales socios comerciales. Pero en este componente también
se vislumbran incertidumbres. La financiacion a este sector crece a un
ritmo incluso superior al que lo hace la dirigida a las familias, provocando
niveles crecientes de endeudamiento y carga financiera que podrian
mermar la capacidad de gasto futuro. La mas que probable subida de tipos
y cierta debilidad de la recuperacién europea podrian también reducir la
tasa de crecimiento de este componente del gasto en alguna décima mas de

lo previsto por el Gobierno.

Al igual que ocurriera en los PGE-2006, las previsiones oficiales anticipan
una muy apreciable correccién en el vigoroso comportamiento de la
inversion en construccién, cuyo crecimiento al final del presente afio
sitaan en el 4,9% (3,8% en 2007). Estas proyecciones parecen encajar en el
escenario de ajuste ordenado y gradual que cabria deducir del
comportamiento de variables fundamentales para el sector. Asi, el aumento
de precios y el empeoramiento de las condiciones de financiacion
desalentarian la compra, provocando un progresivo descenso en el
volumen de edificacion. Sin embargo, los datos correspondientes al primer
semestre de 2006 sugieren la posibilidad de un freno en el proceso de
ajuste. La FBCF en construccion ha mantenido un elevado ritmo de
crecimiento inercial, superior al 5,5% interanual, y el crédito a los hogares

para adquisicién de viviendas sigue aumentando a tasas cercanas al 24%
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interanual, lo que sugiere que o bien el cambio de tono experimentado por
la politica monetaria europea esta siendo contrarrestado por otros factores,
o bien dista de haber creado condiciones crediticias verdaderamente
restrictivas. En cualquier caso, los expertos siguen confiando en que el

ajuste no sera brusco.

e En cuanto a la demanda externa, el Gobierno anticipa, como ya se ha
indicado, una reduccion progresiva de la aportaciobn negativa de este
componente al crecimiento de la economia. El factor que explicaria este mejor
comportamiento seria una menor presion de la demanda interna combinada
con un entorno internacional relativamente favorable para nuestras
exportaciones. Estas previsiones estan sujetas a evidentes incertidumbres
coyunturales -continuidad del crecimiento mundial, fortaleza de la
recuperacion de la zona euro, comportamiento de nuestro diferencial de
inflacion y evolucién de los tipos de cambio, por citar algunas-. Pero mas
relevantes son incluso las incertidumbres estructurales. Espafia pierde
competitividad de forma continuada y, mientras no se corrija esta situacion,
uno de los sintomas mas notorios del mal seguird siendo el negativo
comportamiento de nuestro sector exterior. Es éste un problema de mas
largo plazo, con escasa influencia sobre una evolucion presupuestaria muy
dependiente a corto plazo de la demanda interna, pero de enorme
importancia pues afecta a nuestra capacidad de generar prosperidad. Un
problema que requiere de la adopcion de medidas de politica economica

mas alla de los Presupuestos.

Por el lado de los precios, la desaceleracion del deflactor del PIB que prevé el
gobierno se inserta perfectamente en la creencia del ajuste ordenado con que parece
haberse dibujado el escenario macro de la economia espafiola. De cumplirse estas
expectativas, nuestra economia no s6lo mantendria un notable ritmo de crecimiento
con mayor equilibrio entre los componentes interno y externo de su demanda, sino
que ademds lo haria con la gradual correccion de la inflacién, uno de sus lastres
tradicionales. Los riesgos para el cumplimiento de esta prevision son bien conocidos, y
van desde el nivel en que se sitden los precios del petréleo hasta la insuficiente
competencia de algunos sectores de la economia espafola, pasando por el impacto

inflacionista de la fijacion de salarios en la negociacion colectiva.
Finalmente, en cuanto al empleo, las proyecciones gubernamentales confian en

que el ritmo de creacion de puestos de trabajo se mantenga en niveles altos,

aunque con una ligera moderacion con respecto a ejercicios precedentes. Esta
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moderacion se considera en los PGE-2007 compatible con la disminuciéon de la tasa de
desempleo hasta el 7,8% en 2007, ya que también se espera una desaceleracién en el
ritmo de avance de la poblacion activa. Estas previsiones conviene tomarlas con cierta
cautela. Es cierto que, segun las estimaciones de la Encuesta de Poblacién Activa, en la
primera mitad de 2006 el empleo creci6 a un muy buen ritmo, tanto que en el
segundo trimestre de este afio habia casi 800.000 empleos netos mas que en el mismo
periodo de 2005. Sin embargo, ese dato se ha visto empafiado por el repunte de la
temporalidad, que ya rebasa el 34%. Asimismo, la construccién sigue siendo el sector
que tira de la creacién de puestos de trabajo, pues el empleo en esta actividad, que
representa casi el 13% del total, crecié6 un 7,6% interanual en el primer semestre de
2006. Esta dependencia del sector construccion es un claro condicionante para la
evolucion futura del empleo, ya que se trata de una rama de actividad muy sensible a
un hipotético cambio de ciclo, especialmente dada la elevadisima tasa de temporalidad
entre los asalariados del sector (57%). Cualquier ralentizacion del crecimiento
econdémico con respecto a las previsiones oficiales podria conducir a unos resultados

del mercado de trabajo peores que los contemplados por el Gobierno.

En resumen, para el 2007 cabe pensar que la demanda interna seguira siendo
la fuente de crecimiento aunque con una ligera ralentizacion con respecto a los
altimos afos. Por otro lado, la demanda externa podria reducir su aportacion
negativa al crecimiento, si bien la materializacion de algunos riesgos —precio del
petroleo, fin de la recuperacion europea, debilidad de la economia estadounidense,
etc- amenazaria esa mejora, maxime cuando en Espafia no se han emprendido las
reformas imprescindibles para recuperar las continuas pérdidas de competitividad. Asi
las cosas, el panorama macroeconomico que se esboza en los PGE-2007 parece
razonable, sobre todo en lo que al ritmo de crecimiento respecta (es poco probable
que caiga por debajo del 3%). Mas complicada de cumplir se antoja la prevision de
menores desequilibrios. El suave ajuste que se vaticina por parte del Gobierno es
mas una expresion de buenos deseos (aunque hasta cierto punto viables, siempre
que las circunstancias sean favorables) que una consecuencia logica de la actual
politica econdémica. Sin reformas, es posible que o bien la economia espafiola siga
creciendo con desequilibrios cada vez mas pronunciados, o bien sufra un ajuste

abrupto con un mayor coste en términos de crecimiento.
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3. La politica economica de los PGE-2007: otra

oportunidad perdida

Los Presupuestos Generales del Estado son el principal documento de la
politica economica espafiola. Y lo son incluso en mayor medida desde que nuestra
pertenencia a la Union Monetaria y a la Union Europea haya convertido a la politica
fiscal no ya en el méas importante, sino en el Gnico instrumento de estabilizacion en
manos de nuestras autoridades econoémicas. Por tanto, parece razonable que los PGE-
2007 se valoren principalmente en funcién de la politica fiscal que definen (saldo
presupuestario, volumen de gasto y estructura de ingresos y gastos) y del modo en

que la misma contribuye a generar prosperidad de un modo sostenido.

Sin embargo, en todo el analisis hay que tener en cuenta que la Administracién

General del Estado cuenta con una capacidad de accion limitada:

e Por un lado, una parte sustancial de su presupuesto esta asignada de
antemano dado que dos tercios de los créditos ya tienen sus obligaciones
cerradas previamente a la discusion del Proyecto. Es el caso del pago de
intereses de la deuda, transferencias a las comunidades auténomas y
corporaciones locales, pensiones y aportaciones a la Unién Europea, entre

otros.

e Por otro lado, hay que tener en cuenta que, desde el punto de vista
institucional, el peso del Estado en el total de las Administraciones Pablicas ha
menguado de un tiempo a esta parte. El paulatino traspaso de competencias a
las administraciones territoriales ha llevado consigo una disminucién de la
participacion del Estado en el total de gastos (cuadro 4). En 2007, el Estado
gestionara un 22% del gasto total segin el Proyecto de PGE-2007. Esto no es
Obice, sin embargo, para que el Estado influya sobre la marcha de la economia
a través de la composicion de los gastos e ingresos y la generacion de

expectativas.
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Cuadro 4

Distribucién sectorial de los empleos no financieros de las Administraciones Ptblicas
En estructura porcentual

SUBSECTORES 2001 2002 2003 2004(P) 2005(A)

Administracion Central 241 23,3 22,4 23,4 21,5
Estado 20,7 20,0 19,1 20,2 18,2
Organismos de la Administracion Central 33 33 33 32 33

Comunidades Auténomas 33,8 34,3 34,9 35,1 36,4

Corporaciones Locales 12,8 131 134 12,6 13,0

Administaciones de Seguridad Social 29,3 29,3 294 29,0 29,0

Total empleos no financieros de las

Administraciones Pablicas (1a 4) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

(P) Provisional

(A) Avance

Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

En su vertiente de politica de estabilizacion, la politica fiscal incide en la
actividad econémica via demanda agregada, tanto de forma directa —el gasto publico
es parte del gasto agregado-, como indirecta —los impuestos afectan a la capacidad de
gasto del resto de agentes-. Pero la politica fiscal también constituye una herramienta
con la que actuar sobre la oferta, bien a través de determinadas partidas de gasto —
fundamentalmente las de inversion-, bien mediante la configuracién de incentivos -
como los que crea el marco tributario-. Esta doble dptica de demanda y oferta sirve

de estructura para el andlisis de la politica econ6mica contenida en los PGE-2007.

3.1 Una politica fiscal inadecuada para la fase del ciclo en que nos encontramos.

Las previsiones sobre las que se edifican los PGE-2007 muestran una confianza
por parte del gobierno en la suave moderacion del enorme dinamismo exhibido por la
demanda interna en los Gltimos afios. No puede decirse, sin embargo, que la politica
fiscal vaya a contribuir decisivamente a ese ajuste ordenado durante el préximo
ejercicio. Tampoco cabe deducir de lo presupuestado un refuerzo de la capacidad

estabilizadora de esta politica para un futuro cercano.

Una politica fiscal insuficientemente contractiva...

Por primera vez la Administracion del Estado prevé un superavit en sus

cuentas. En concreto, el objetivo presupuestario para 2007 asciende a un saldo
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positivo de 3.621 millones de euros, lo que equivale a un 0,2% del PIB en términos de
contabilidad nacional. Este superavit es el resultado de unos ingresos no financieros
de 146.547 millones de euros (en términos presupuestarios) a los que se han de restar
los 142.925,69 millones de euros correspondientes al techo de gasto presupuestario

establecido para el proximo ejercicio".

Los objetivos presupuestarios plurianuales establecidos por el Gobierno en el
Programa de Estabilidad y presentados en el Parlamento en junio de este afio son los

que se recogen en el cuadro 5:

Cuadro 5
Capacidad / Necesidad de Financiacién (en % del PIB)

Administracion Central (Estado + 00AA) 0,2 0,2 0,2
Seguridad Social 0,7 0,6 0,6
Comunidades Auténomas -0,1 0,0 0,0
Entidades Locales -0,1 0,0 0,0
Total Administraciones Plblicas 0,7 0,8 0,8

Fuente: Proyecto PGE-2007

e El superavit del Estado contribuird, de acuerdo con los objetivos
presupuestarios presentados, al logro para el conjunto de las
Administraciones Puablicas de un superavit del 0,7% del PIB en 2007 (y
ligeramente superior en 2008 y 2009, afios en los que alcanzaria el 0,8% del
PIB).

o Estos objetivos mejoran los presentados en 2006, y lo hacen sobre la base de la
buena evolucion de la ejecucion presupuestaria en el afio en curso (el
Estado registr6 hasta julio un superavit equivalente al 1,11% del PIB) y con el
precedente del superavit de las Administraciones Puablicas en el ejercicio
2005 (el 1,1% del PIB segan datos de liquidacion, frente al 1,0%
presupuestado), incluso a pesar de que el programa de estabilidad fue
incumplido tanto por las Comunidades Auténomas como por las

Corporaciones Locales (cuadro 6).

0 La traduccion de magnitudes expresadas en contabilidad nacional a términos presupuestarios requiere de varios ajustes. E1 mas
importante es el de los intereses, que en contabilidad nacional se contabilizan segtn el principio del devengo, mientras que en el
ambito presupuestario se aplica el criterio de caja (esta misma diferencia también se da en otras partidas) Otros ajustes
corresponden a las diferencias entre cantidades presupuestadas y ejecutadas (estas altimas se contabilizan en términos de
contabilidad nacional). También deben tenerse en cuenta que existen operaciones que computan como gasto no financiero en

contabilidad nacional, pero no en los Presupuestos.
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1

Cuadro 6
Desviaciones en los resultados de 2005 respecto al Programa de Estabilidad
En porcentaje del PIB

Programa .

Estabilidad 2005 (A) Desviacion
Administracion Central 0,1 04 0,3
Comunidades Autonomas 0,0 -0,2 -0,2
Corporaciones Locales 0,0 -0,1 -0,1
Administraciones de Seguridad Social 0,9 1,1 0,2
Administraciones Publicas 1,0 1,1 0,1

Fuente: Actualizacion del Programa de Estabilidad para Espafia 2005-2008 e IGAE

e Como viene sucediendo en los altimos afios, de nuevo seria la Seguridad
Social', a cuyas cuentas dedicamos un apartado posterior, la que mas
contribuye al superavit total de las Administraciones Publicas, pues el
ligero superavit previsto para la Administracion Central queda compensado en
2007 por el déficit del 0,1% del PIB que muestran tanto las Comunidades
Auténomas como las Entidades Locales. Un déficit que se justifica en razon de
los planes de saneamiento presentados por algunas Comunidades Auténomas

y ayuntamientos (entre los que destaca el de Madrid).

Los nuevos objetivos presupuestarios apuntan en la direccion adecuada, al
introducir superavit en las cuentas del Estado. Para el conjunto de las AAPP, los
objetivos son también mas ambiciosos que los presentados en los PGE-06. Se satisface
asi lo exigido en la Ley 15/2006 de reforma de la Ley General de Estabilidad
Presupuestaria. No obstante, como el Circulo ya indicaba en su documento sobre
aquellos presupuestos’’, la politica presupuestaria no termina de adquirir el
caracter contractivo que convendria a la economia espafiola en la actual fase de

prolongado crecimiento.

Porque nuestra economia sigue creciendo por el impulso de una demanda
interna pujante a la que acompafian importantes desequilibrios en materia de
inflacion, saldo exterior y endeudamiento de las familias. La politica presupuestaria
del Gobierno deberia tratar de moderar la demanda interna con el propésito de
contener los desequilibrios y ampliar el margen de respuesta de la propia politica
fiscal ante un posible cambio en la fase del ciclo. Ademads, el superavit fiscal
alcanzado en 2005 y las buenas perspectivas que se deducen de lo ejecutado hasta el

momento en 2006 invitaban también a la basqueda de objetivos ain mas ambiciosos.

1
Cabe destacar que este aflo es el primero en que se computan por separado los objetivos de estabilidad del Estado y de la

Seguridad Social, lo que deberia dotar de mayor transparencia a las cuentas puablicas.

12
“Los PGE-2006: Optimistas en el ingreso y generosos en el gasto”.
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...con un superavit basado en el buen comportamiento de los ingresos...

Los PGE-2007 siguen confiando en el buen comportamiento de los ingresos
para conseguir los objetivos de superavit en las cuentas publicas y anticipan un
incremento de 6,1% en los ingresos no financieros con respecto al avance de
liquidacion de 2006 (casi un 14% con respecto a lo presupuestado en 2006). El
comportamiento de los ingresos no financieros al final del ejercicio, al menos en los
altimos afios, siempre ha sido mejor que lo estimado en los presupuestos, lo que
encuentra su explicacion en el buen comportamiento de los ingresos impositivos en
fases de expansion econdémica con tasas de inflacion relativamente elevadas. De
hecho, de los PGE-2007 se deduce que en el avance de liquidacion de 2006 se produce
un incremento de 6,8% en la recaudacién de impuestos con respecto a la cantidad
presupuestada para este ejercicio. Un elemento a tener en cuenta en esta evolucion es
la proxima entrada en vigor de las Leyes del Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas y de modificacion parcial de las Leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre
la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, y de Medidas para la Prevencion del

Fraude Fiscal.

Por figuras impositivas podemos descomponer ese comportamiento de los

ingresos de la siguiente manera":

e Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF): Segtn el avance de
liquidacion de 2006, la recaudacion total por IRPF en este afio crecerd un 9,4%
con respecto al ejercicio anterior, moderando ligeramente su ritmo de avance.
La reforma de los impuestos directos se dejara sentir especialmente en los
ingresos previstos por IRPF que en 2007 crecera un 3,5%, la mitad de lo que
podrian haberlo hecho en ausencia de tal reforma. Estas previsiones se apoyan
sobre una expectativa de menor crecimiento en la renta bruta de los hogares
debida fundamentalmente a una moderacion del ritmo de crecimiento de los
rendimientos procedentes del trabajo, causada a su vez por el menor

crecimiento del namero de asalariados y del salario medio.

13
En el texto no se trata el Presupuesto de Beneficios Fiscales porque en 2007 no se introducen modificaciones significativas ni en

los elementos cuyos beneficios fiscales se integran en dicho presupuesto ni en la metodologia de céalculo.

27



La politica econémica de los PGE-2007: otra oportunidad perdida

28

Un ejercicio mas, el Proyecto de Ley de Presupuestos incorpora la
deflactacion de la tarifa del IRPF. Es decir, el Gobierno corrige el incremento
de las rentas nominales eliminando el efecto que en dicho incremento tiene la
inflacion para asi evitar una subida efectiva del tributo. Sin embargo se ajusta
la tarifa pero no los minimos ni las deducciones. Ademads, esta deflactacion se
realiza aplicando la tasa de inflacién objetivo (2%), claramente inferior a la
que con alta probabilidad se observe al finalizar el 2007. En ese caso, el Estado
se beneficiard del impuesto inflacionario, esto es, un incremento en la

recaudacion del IRPF motivado por la subida del IPC.

Impuesto sobre Sociedades (IS): Los ingresos via IS experimentan en 2006 un
crecimiento del 15,3% si se cumplen las proyecciones del avance de
liquidacion lo que supondria una reduccion notable del ritmo de crecimiento
de 2005, comprensible por lo excepcional de aquel aflo en lo que se refiere a
los beneficios empresariales. Para 2007 los presupuestos plantean un escenario
de menor incremento en la recaudacion por este impuesto, que se situaria en
el 11,1%. Esta moderacioén responderia a la reforma del impuesto, con una
reduccion de los tipos impositivos que restaria unos 3 puntos porcentuales a la
tasa de crecimiento de la recaudacion. A pesar de la entrada en vigor de esta
reforma fiscal, el crecimiento de los ingresos es considerable dado que se
esperan unos beneficios empresariales solidos gracias, entre otros elementos, a

la reactivacion de la economia europea.

Impuesto sobre el Valor Anadido (IVA): La recaudacion prevista por IVA en
2006 experimenta un crecimiento interanual del 7,7% inferior al del afio
precedente pero claramente por encima de lo presupuestado en los PGE-2006.
Para 2007 se ha presupuestado un crecimiento interanual algo mayor
(7,9%). En principio parece una prevision sensata visto lo ocurrido en el
transcurso del ultimo afio, y si se mantuviera el escenario macro de
moderacion de los desequilibrios. Ahora bien, también es verdad que esta
recaudacion podria aumentar por el efecto que sobre el gasto agregado

ejerciera la reduccion de los impuestos directos.

Impuestos especiales: La recaudacién por estos tributos experimentard un
incremento reducido tanto en 2006 (3,5%) como en 2007 (2%), aflo en el que
desapareceran los efectos de las subidas de tipos de alcoholes, cerveza y tabaco.
Los impuestos sobre hidrocarburos y labores del tabaco, que conjuntamente
representan el 88% de los ingresos por impuestos especiales, registraran tasas

de crecimiento muy moderadas, incluso nulas en el caso de las labores del
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tabaco. Sin embargo, dado el ineludible proceso de armonizacién fiscal es
posible que a lo largo del afio se produzca una subida del impuesto sobre
hidrocarburos que eleve la recaudacion por este concepto. Asimismo, cabe la
posibilidad de aumentos en el impuesto sobre las labores del tabaco en un

intento de desincentivar el consumo de las marcas de bajo coste.

Con la evolucion prevista de las distintas figuras impositivas se produce una
ruptura de una tendencia que se ha observado en los altimos afios. Asi, los
presupuestos para 2007 prevén un incremento de la recaudacion indirecta

ligeramente mayor que el de la directa.

En cuanto a la presion fiscal, parece que los PGE-2007 pueden suponer un
nuevo incremento de esa variable. Si se espera que las cotizaciones sociales crezcan un
8% y que los ingresos impositivos lo hagan un 7%, mientras que el crecimiento
nominal de la economia se situard en 6,7%, parece razonable anticipar mayor
presion fiscal, especialmente porque en los ultimos afios los ingresos tributarios

siempre superan las previsiones presupuestarias.

Esto podria estar ocurriendo en 2006. El avance de liquidacién incluido en el
Proyecto de Presupuestos coloca en el 9,5% el incremento de la recaudacion tributaria.
Si el afio en curso se cerrara confirmando estas proyecciones, de nuevo el Estado
estaria contribuyendo a la tendencia al alza observada en la presion fiscal en el tltimo

lustro (cuadro 7).

Cuadro 7
Presion Fiscal
Ingresos fiscales en porcentaje del PIB
2000 2001 2002 2003 2004 (P) 2005 (A)
Impuestos corrientes sobre la renta, el patrimonio, etc. 10,15 10,02 10,44 10,10 10,23 10,99
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas 6,47 6,64 6,66 6,48 6,25 6,54
Impuesto sobre Sociedades 31 2,86 3,24 3,14 345 3,93
Resto 0,58 0,52 0,53 0,48 0,53 0,52
Impuestos sobre la produccién y las importaciones 11,93 11,52 11,59 11,89 12,19 12,49
Recursos de las AAPP nacionales 11,35 11,02 11,21 11,52 11,90 12,15
Recursos pagados a las instituciones de la UE 0,57 0,50 0,38 0,37 0,30 0,34
Impuestos sobre el capital 0,39 0,37 0,38 0,40 0,44 0,47
Cotizaciones sociales efectivas 12,03 12,18 12,15 12,23 12,20 12,14
Ajuste por recaudacion incierta -0,60 -0,58 -0,63 0,60 -0,48 -0,52
Presion Fiscal 33,91 33,52 33,92 31,02 34,58 35,57
PIB utilizado 630.263 579.842 729.021 780.555 837.316 904.323
(P) Provisional
(A) Avance
Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

Por tanto, las previsiones de superavit publico se sustentan en esa buena
evolucion que se anticipa para los ingresos, cuyo crecimiento superaria al de los gastos

no financieros presupuestado (6,7%). Este superavit perfila una politica fiscal que, en
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principio, parece mas saneada. No obstante, incluyen también elementos de
preocupacion que refuerzan el diagnoéstico que se hacia en el apartado precedente: el

caracter no suficientemente estabilizador de la politica fiscal en 2007:

e Por una parte, un incremento del gasto equivalente al del PIB dificilmente

puede calificarse como estabilizador.

e De otra parte, la reforma fiscal planteada por el Gobierno, que ha supuesto
una renuncia al fomento del ahorro, puede alentar el consumo, en una
economia con una demanda nacional ya muy pujante, agravando los

desequilibrios.

e Por ultimo, la evidencia disponible sugiere que las mejoras en los saldos
presupuestarios impulsadas por el incremento de los ingresos no se sostienen
en el tiempo, porque los mayores ingresos terminan generando aumentos del
gasto publico que tienden a deteriorar las cuentas publicas. Asi lo corrobora
para el caso espafiol un reciente estudio (FMI, 2006¢) que concluye que ante
moderaciones de gasto publico se han alcanzado en nuestro pais mejoras
duraderas de los saldos presupuestarios, cosa que no ha ocurrido cuando la
correccion de los déficit se ha llevado a cabo a través de incrementos de los
ingresos. La clave de la estabilidad presupuestaria esta en contener y
racionalizar el gasto mediante una mejor distribucion y gestion del

mismo.

..y un incremento del gasto estructural no productivo.

El Proyecto de PGE-2007 asume un limite de gasto no financiero que significa
un aumento del 6,7% con respecto al limite fijado para 2006. Puesto que las
previsiones colocan también el crecimiento nominal de la economia en un 6,7%, el
peso relativo de este tipo de gasto se mantendria constante en términos del PIB,
apuntando cierta moderacion con respecto a los PGE-2006, en los que el incremento
presupuestado para el gasto superaba al del PIB nominal. Esa moderacion, que es

insuficiente, lo es incluso mas por la composicion del gasto.

Una buena politica fiscal requiere de una reforma del gasto estructural. El

gasto publico debe desviarse desde areas improductivas o desde sistemas de
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transferencias mal gestionados hacia usos que reviertan en acumulacién de capital
productivo —tecnolégico, fisico y humano- y fortalecimiento de la productividad. En
este sentido, cabe recordar que la combinaciéon de politicas fiscales saneadas y
reformas estructurales permite la mejora permanente de la situaciéon econdmica

gracias, entre otros elementos, a la confianza que genera™.

Los PGE-2007 marcan un rumbo alejado de la receta anterior, ya que
contemplan un notable incremento del gasto estructural no productivo, aquel que
da lugar a compromisos futuros de gasto sin generar mayor capacidad de creacién de
riqueza ni, por tanto, de recaudacion de impuestos, poniendo asi en peligro la
estabilidad presupuestaria cuando las condiciones econ6micas se deterioren. Asi, el

Proyecto de Presupuestos incluye:

e Elevacion de las pensiones minimas. En 2007 las pensiones minimas
volveran a subir por encima de la inflacion observada. Las prestaciones de
jubilacién con cényuge a cargo se elevaran un 4,5% adicional al crecimiento
del IPC previsto. Para quienes no tienen cényuge a su cargo lo hardn en un 3%
por encima del objetivo de inflacién. En los afios transcurridos de la actual
legislatura, las pensiones minimas con cényuge a cargo se habran
incrementado en un 26% a lo que habra que sumar la subida necesaria en
2008 para alcanzar el incremento total recogido en el programa del partido en

el gobierno.

e Complemento de minimos: En relacion con lo anterior, al Estado le
corresponde hacerse cargo de los complementos de pensiones minimas. La
subida de estas pensiones explica que la partida de complemento de pensiones
minimas experimente en 2007 un incremento sustancial del 20%, cuando el
total de las transferencias corrientes del Estado crece un 8,8% vy el principal
componente de esas transferencias —las que se hacen a las CCAA- se eleva en
un 10,1%.

e Acuerdo para la mejora del crecimiento y del empleo (Real Decreto-Ley
5/2006, de 9 de junio, para la mejora del crecimiento y del empleo): Este

acuerdo, suscrito en mayo del presente aflo por Gobierno, sindicatos y

14

Esta es una de las recomendaciones que el Banco Central Europeo ha venido haciendo en los dltimos afios a los paises
miembros de la Unién Monetaria. Véase por ejemplo el discurso “The Challenges for the European Economy in 2004” del Presidente
de esta institucion (ECB, 2004).
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organizaciones empresariales, aspira a favorecer la competitividad, la creacién
de empleo estable y la cohesion social. Pero pretende hacerlo no con reformas
que permitieran un funcionamiento mas eficiente del mercado de trabajo, sino
con asignacion de fondos publicos a partidas de gasto corriente. El Acuerdo
contempla distintas bonificaciones empresariales a la contratacion laboral (a la
contratacion indefinida, a la conversion de empleo temporal en fijo y a la
contratacion temporal en determinados supuestos excepcionales), extension
de las prestaciones por desempleo y mejora de la protecciéon del FOGASA. La
reduccion de la cotizacion empresarial por desempleo (0,25 puntos) y la
eliminacion del recargo en dicha cotizacion para las Empresas de Trabajo
Temporal hardn que se deje de ingresar 437,6 millones de euros en 2007; las
dotaciones para fomento del empleo llegaran hasta 7.254,88 millones de
euros, con un crecimiento del 11,1% atribuible en parte a la reforma; y las
aportaciones que el Servicio Pablico de Empleo Estatal hace a la Seguridad
Social crecerdn un 28,1% hasta los 3.039 millones de euros presupuestados,

como consecuencia del programa de bonificaciones.

Sistema de Atencion a la Dependencia: Este que ha sido denominado cuarto
pilar del Estado del Bienestar recibira de los PGE-2007 para su puesta en
marcha una asignacién presupuestaria que duplica a la del aflo anterior,

pasando de 200 a 400 millones de euros.

Gastos de personal: El incremento de esta partida (7,1%) viene explicado
fundamentalmente por el aumento de la dotacion para gastos de personal
activo, que crece un 7,7%. Este incremento a su vez corresponde a la
actualizaciéon monetaria y a las mayores retribuciones del personal de la
Administracion. También se produce tanto un aumento de efectivos como de
retribucion en colectivos especificos (Fuerzas Armadas, Fuerzas y Cuerpos de
Seguridad del Estado y Administracion de Justicia). Este aumento se justifica,
en parte, por la mejora en el ambito de la seguridad ciudadana pero cabe

esperar que otros demanden similares condiciones salariales.

Beneficios fiscales: Un aflo mds y bajo la clasificacion de politica de gasto, el
acceso a la vivienda y el fomento de la edificacion vuelven a ser la partida
mas importante en los beneficios fiscales. Esto es, el gobierno dejarad de
ingresar en 2007 algo mas de 7.700 millones de euros gracias a los incentivos
fiscales que se dieron durante 2006. No hay, por tanto, cambios relevantes con
respecto a afios precedentes, y se intenta abordar desde el lado del gasto un

problema cuya solucion pasa necesariamente por cambios regulatorios.
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A lo anterior hay que afiadir que las medidas incluidas en el Plan de
Vivienda 2005-2008, asi como otras medidas comprometidas en este mismo
area, percibirdn segun el Proyecto de PGE-2007 una asignacion de mas de
1.200 millones de euros, con un incremento del 14,4% sobre el afio anterior.
Las transferencias de capital bajo el epigrafe de ayudas a la adquisicion de
viviendas aumentan en un 19,7%. Igual que sucediera el afio pasado, esta
elevacion solo puede calificarse como excesiva. Con dinero publico se vuelve a
impulsar la demanda, cuando resulta evidente que el problema es de exceso de
demanda y que la solucién radica en la supresion de muchas de las trabas
regulatorias que el sector publico mantiene en este mercado. Trabas que, por

ejemplo, impiden el desarrollo del mercado de vivienda en alquiler.
Todo lo anterior condiciona el futuro en dos sentidos:

e por un lado, compromete la asignacion del gasto futuro, dificultando la

reduccion de gasto total y

e por otro, se reduce la capacidad estabilizadora de la politica fiscal en fases
bajistas del ciclo. Porque esa capacidad depende del superavit presupuestario
y de la estabilidad y la solidez de las cuentas publicas. Es decir, los superavit
actuales constituyen la financiacion para los déficit en que habran de incurrir
las Administraciones en los momentos bajos de la coyuntura, cuando

convenga una politica fiscal de tono mas expansivo.

3.2 Una politica de oferta incapaz de impulsar el cambio

Una vez mas los PGE no promueven ni se ven acompafiados por las reformas
estructurales necesarias y en las que el Circulo de Empresarios ha incidido en sucesivas
ocasiones”. Incluso aunque los objetivos presupuestarios presentados se considerasen
adecuados desde el punto de vista de la estabilidad, resulta evidente que el Proyecto
de PGE-2007 no se ha concebido en el seno de una politica econdmica capaz de
corregir los desequilibrios estructurales que sufre la economia espafola. El
problema vuelve a ser el mismo que viene diagnosticindose desde hace varios afos:

no se acometen las reformas estructurales imprescindibles para provocar un giro

5
El FMI ha vuelto a insistir recientemente en su recomendacién de puesta en marcha de este tipo de reformas en nuestro pais.
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hacia un modelo competitivo moderno y con capacidad de ajuste como el que
reclama nuestra economia. Si se hace un esfuerzo de gasto en ambitos destacables
por su importancia para la prosperidad futura, entre los que destacan las
infraestucturas o la tecnologia. Desgraciadamente, el mero incremento de
determinadas partidas de gasto no representa un sustitutivo eficiente de dichas

reformas.

Son muchos los ambitos de la economia espafola que reclaman cambios
profundos para el desarrollo de un modelo econ6mico mas competitivo. A
continuacién se valoran algunos de ellos, concretamente varios de los que tienen

alguna plasmacién presupuestaria.

Mercado de trabajo

En el sentido de lo arriba apuntado, uno de los ejemplos mas claros es el de la
reforma laboral. Nuestro mercado de trabajo padece varios problemas, entre los que
destaca el de la temporalidad (uno de cada tres contratos en vigor es temporal y en
2005, por cada nuevo empleo asalariado neto se registr6 una media de casi 20
contratos, es decir, la duracién media de un contrato se situ6 alrededor de 20 dias). La
reforma laboral acordada este afio aborda este problema tratando de generar
incentivos para la contratacion indefinida y la conversion en indefinidos de
contratos temporales. Desgraciadamente no parece que el medio elegido para ello sea
el mas eficaz. La reforma, al margen de las medidas encaminadas a mejorar la eficacia
de las politicas activas y de los servicios publicos de empleo, consiste
fundamentalmente en un paquete de subvenciones con fecha de caducidad. El
sistema de bonificaciones disefiado tal vez palie a corto plazo el problema de la
temporalidad al reducir de modo transitorio la brecha de costes de despido entre
contratacion temporal y contratacion indefinida. Pero no bastard para crear los
incentivos necesarios para que las empresas contraten indefinidamente de forma

sostenida en el tiempo una vez finalizado el periodo en que la reforma es operativa.

El fomento del empleo indefinido hubiese requerido una reforma laboral de
mayor alcance que incluyera la aproximaciéon permanente de los costes de despido
de todas las formulas contractuales. El elevadisimo coste en los contratos indefinidos
y la diferencia con el de otros contratos -8 dias de indemnizacion en los temporales y
45 en los indefinidos 6 33 en los contratos de fomento a la contratacion indefinida-
introduce un sesgo que inclina las decisiones racionales de contratacion hacia la

temporalidad. Este sesgo podria salvarse si la diferencia de productividad entre trabajo
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temporal e indefinido compensara esa brecha de costes. Sin embargo, en Espafia no se
han puesto en marcha reformas esenciales'® para elevar el ritmo de crecimiento de la

productividad a niveles que incentivasen la contratacion indefinida.

Inversion real
Son varias las partidas de gasto a través de las cuales la politica fiscal puede
contribuir a crear mayor capacidad de crecimiento. Se trata fundamentalmente de

aquellos capitulos destinados a la acumulacion de capital productivo.

El capital fisico es uno de los recursos en que concretar esa inversiéon productiva.
El incremento del gasto en infraestructuras serd apenas superior al crecimiento
previsto del PIB nominal. En este apartado de gasto se abre una cuestion compleja
motivada por los cambios que se han producido o que se anuncian en distintos
Estatutos de Autonomia. En concreto, el Estatuto catalan establece que, en los
proximos 7 aflos, la inversion del Estado en infraestructuras en Catalufla, excluido el
Fondo de Compensacion Interterritorial, se equiparard a la participaciéon de esta
Comunidad en el PIB espafiol. Esto plantea al menos dos problemas potenciales

considerables:

e En primer lugar, si este criterio se extiende al reparto del gasto en
infraestructuras entre todas las regiones espafiolas, se acaba con uno de los
objetivos que rigen esta clase de inversion estatal: la convergencia regional.
Las regiones mas ricas recibirian mas inversion, y lo contrario ocurriria con las
mas desfavorecidas, ampliandose asi la desigualdad. Sin olvidar que la pérdida
de fondos europeos ya estd planteando una dificultad para la convergencia de

nuestra economia con las mas ricas del continente.

En efecto, amplificaria las consecuencias de la sensible pérdida de fondos
europeos (ver Recuadro 1) destinados a la cofinanciacién de infraestructuras en
regiones espafiolas relativamente menos ricas. Se simultanearian dos medidas

que reducen los flujos de inversiones destinadas a fomentar la convergencia.

16
Algunas de esas reformas se sefialan en “Informe Circulo sobre la economia espafiola. COmo garantizar el futuro” (Circulo de

Empresarios, 2006).
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Recuadro 1: Espaiia en las Perspectivas Financieras 2007-2013.

Tras mas de dos afios de propuestas y negociaciones, en la primera semana de abril de
2006 se alcanz6 un acuerdo a tres bandas —Parlamento Europeo, Comision Europea y Consejo
de la Unioén- para las Perspectivas Financieras del periodo 2007-2013. Este acuerdo modifica el
logrado en el marco del Consejo Europeo en diciembre de 2005, fundamentalmente por el
aumento del techo presupuestario total (se pasa de 862,4 miles de millones de euros a 864,4
miles de millones) y por la asignacién de mas fondos al instrumento de flexibilidad (2.000
millones de euros fuera del Marco Financiero). Las nuevas Perspectivas Financieras suponen
para Espafia un notable deterioro del saldo neto (grafico), resultado tanto del aumento de las
aportaciones como de la reduccion de los fondos recibidos. Un deterioro que en el futuro puede

ser mayor con la proxima entrada en la UE de Bulgaria y Rumania.

Saldo Financiero de Espafia
(millones de euros, precios de 2004)
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Fuente:Torreblanca, J.l.(2005) Las perspectivas financieras 2007-2013 de la UE . ARI 154 y 155. Real
Instituto Elcano.

A su vez, detrds de esos cambios se encuentran varios fenémenos. En primer lugar, el
crecimiento experimentado por la economia esparfiola (y por sus regiones) ha permitido avanzar
en la convergencia real con nuestros socios, 1o que obliga a hacer una mayor contribucién al
presupuesto europeo a la vez que limita los fondos a que se tiene derecho segin los distintos
criterios de elegibilidad. En segundo lugar, la incorporacién de diez nuevos paises miembros
con niveles de renta inferiores al espafiol no s6lo ha incrementado el nimero de economias
receptoras de fondos, sino que ha producido también el llamado efecto estadistico, por el que la
posicion relativa de nuestra economia ha mejorado con respecto a la renta media del conjunto
de la UE-25, superando asi limites de elegibilidad para la percepcién de determinados fondos.
En tercer lugar, como receptor neto, nuestro pais se ve perjudicado por la presion ejercida por
algunos Estados para limitar el presupuesto europeo -si la propuesta inicial de la Comision
Europea en 2004 situaba el presupuesto europeo en el 1,24% de la Renta Nacional Bruta de la

UE-25, el finalmente aprobado apenas alcanza el 1,05%-.
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Las partidas destinadas a las politicas de cohesién constituyen un buen indicador del
deterioro de la posicion esparfiola frente a la UE. Seglin un informe preliminar de la Comisién
Europea, y a pesar de situarse en segundo lugar por volumen de ayudas recibidas en las nuevas
Perspectivas Financieras (cuadro), Espafia experimentard una reduccién superior al 40% con

respecto a los casi 60.000 millones de euros percibidos en el periodo 2000-2006.

Politica de Cohesidn, 2007-2013

millones de euros, precios de 2004

Competividad Regional y Objetivo Objetivo
Cooperacion

Competitividad y| ~ Territorial
Europea

Objetivo Convergencia

Fondo de Phasing out

Cohesion Convergencia estadistico Phasing in

Polonia
Espafia
Italia

Rep. Checa
Alemania
Hungria
Portugal
Grecia
Rumania
Francia 2.838 9.123 775 12.736
Eslovaquia 3.433 6.230 399 202 10.264
Reino Unido 2.436 158 883 5.349 642 9.468
Lituania 2.034 3.965 97 6.097
Bulgaria 2.015 3.873 159 6.047
Letonia 1.363 2.647 80 4.090
Eslovenia 1.239 2.407 93 3.739
Estonia 1.019 1.992 47 3.058
Bélgica 579 1.268 173 2.019
Holanda 1.417 220 1.696
Suecia 1.446 236 1.682
Finlandia

Austria
Irlanda
Malta
Chipre
Dinamarca
Luxemburgo

No asignado
TOTAL 61.558 177.083 12.521 10.385 38.742

Fuente: Comision Europea (2006) Fourth progress report on cohesion: Growth and jobs and the Reform of European cohesion policy . COM(2006) 281
final

e En segundo lugar, es probable que otras Comunidades Auténomas
introduzcan en sus Estatutos articulos similares en los que se fijen criterios de
reparto en funcion de aquellas variables que mas les favorezcan. Por
ejemplo, que el Estatuto de Andalucia incorpore la obligacion para el Estado de
invertir en infraestructuras en esa region un porcentaje de la inversion estatal
equivalente al porcentaje que la poblacién andaluza supone en el conjunto
nacional. Si el ejemplo cundiera, la aplicacion de criterios distintos segun
la conveniencia de cada una de las regiones estableceria un reparto de

gasto superior al 100% del gasto presupuestado (grafico 5).
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Gréfico 5 W Presupuestos 2006

Reparto de las inversiones del Estado segiin diversos criterios B En funcion del PIB regional
B En funcién de la poblacion
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Fuente:Elaboracion propia a partir de datos del INE

Enzarzadas en este tipo de debate las CCAA perderian de vista el que ha de ser
uno de los objetivos prioritarios de esta clase de inversion: la vertebracion del

territorio nacional y la solidaridad entre regiones.

Capital humano

La inversion productiva puede dirigirse también a la formaciéon de capital
humano. La partida de los PGE correspondiente a este concepto es la relativa a la
educacion”’. En este dmbito, aun cuando el Estado sigue siendo responsable de
asegurar la igualdad en la prestacion de los servicios basicos, la transferencia de
competencias a las CCAA ha reducido la capacidad de actuacién del gobierno. La
educacion representa solo un 0,8% del Presupuesto de gasto del Estado, de modo que

el incremento del 26,1% anunciado asciende tnicamente a 505 millones de euros.

La apuesta por la educacion es siempre bienvenida. Pero lo limitado de la
accion presupuestaria del Estado en este particular impide otorgar a esta partida el
calificativo de determinante del cambio de modelo competitivo. Las becas y ayudas a
estudiantes, que absorben la mitad de lo presupuestado a esta politica de gasto
dificilmente solventaran los muchos problemas de la educacion en nuestro pais. Es

mas, el impulso a la calidad de la educacion debe venir no tanto por la mera

17

El gasto del Estado en educacion es, en sentido estricto, un gasto corriente y no una inversién. Incluye, entre otros epigrafes,
becas y transferencias corrientes a las CCAA. No obstante, aqui se ha tratado como inversiéon en la medida en que este gasto
permite el incremento del stock de capital humano con que cuenta nuestra sociedad. De ahi que se haya incluido en el analisis

de los efectos de la politica fiscal de los PGE-2007 sobre la oferta agregada.
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aportacion de mas fondos, sino por una reforma en profundidad del sistema
educativo, en la que la colaboracién entre Administraciones potencie las capacidades

de un modelo de competencias transferidas'®.

Investigacion y desarrollo

Una tercera forma de inversion productiva, ampliamente mencionada en los
estudios sobre la competitividad de nuestra economia, es la realizada en I+D+i. Parece
existir consenso en que la erosion de competitividad que sufrimos esta relacionada en
mayor o menor medida con un deficiente desarrollo tecnol6gico, relacionado a su vez
con un insuficiente gasto en investigacion, desarrollo e innovacion. Por esa razén es
positivo el que los PGE-2007 incrementen en mas de un 30% el gasto por este
concepto —investigacion civil-, tratando de acercarlo al nivel de esfuerzo que otros
gobiernos hacen en este apartado. Ahora bien, se deja sin resolver la principal
deficiencia de nuestra economia en este aspecto: la escasa inversion privada.
Porque este afio tampoco se han acometido las reformas necesarias para facilitar a las
empresas la flexibilidad que precisan para acometer aquellos proyectos de [+D+i que
reviertan en beneficio de su propia competitividad. Sigue siendo preciso, ademas, que
cale en los distintos agentes, sobre todo en las empresas, la absoluta necesidad de
tomar la innovacion como herramienta para el desarrollo y aprovechamiento de

ventajas competitivas.

Sucede ademas algo parecido a lo que ya se comentaba para la educaciéon. No
basta con simples incrementos de recursos. En ese sentido, un estudio reciente'
sefialaba que la investigacion espafiola necesita, para rentabilizar las correspondientes
partidas presupuestarias, de la elaboracion tanto de un nuevo marco regulador como
de un nuevo Plan Nacional de I+D. Este plan debe definir objetivos estratégicos y
politicas a medio/largo plazo, asi como instrumentos que den viabilidad a esas
politicas y estrategias. Y como también sucede en la educacién convendria instaurar

mecanismos de medicién de resultados.

b El Circulo de Empresarios viene prestando especial atencién a este drea. Dos de sus documentos recientes, “Informe Circulo
sobre la economia espafiola. COmo garantizar el futuro” (Circulo de Empresarios, 2006) y “Hacia un nuevo sistema educativo.
Bases para la mejora de la ensefianza obligatoria” (Circulo de Empresarios, 2006b) esbozan algunas lineas maestras para una
reforma educativa.

19
Sebastian y Mufioz (2006)
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Por altimo, para una correcta valoracién de la importancia de esos recursos, hay
que tener presente que una parte importante de ese gasto se instrumenta via créditos
de dificil explicaciébn que se incluyen en el capitulo VII (activos financieros) del
presupuesto. En los PGE-2007 se destinan practicamente 2.000 millones de euros a
investigacion civil en el capitulo VIII del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.
Son créditos a empresas que no implican un auténtico gasto publico en I+D.
Descontando esas controvertidas partidas, la inversion publica en Espafia estaria en

niveles semejantes, en términos reales, a los de hace 15 anos™.

En resumidas cuentas, no se emplea la politica fiscal para impulsar el cambio de
modelo econémico que precisa la economia espafiola dado el problema de
competitividad que ésta padece. Por supuesto, la politica fiscal no puede provocar
ese cambio por si sola pero, correctamente orientada y en conjuncion con otras
medidas, es un instrumento poderoso que un afio mas no va a emplearse con
suficiente decision en la atencion de las necesidades mas acuciantes de nuestra

economia.

2
Véase el estudio de Deza y Heijs sobre la financiacién de la I+D incluido en Sebastidn y Mufioz (2006)
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4. La Seguridad Social: el déficit oculto

La Seguridad Social en el afio 2007 alcanzara, segin las previsiones de los PGE-
2007 y conforme al objetivo de estabilidad presupuestaria®, un superavit del 0,7% del
PIB. Se consolidaria de esta manera la tendencia de afios recientes en que estas
Administraciones presentan saldos positivos en sus cuentas desde 1999. En 2005,
altimo aflo con datos anuales desagregados de ejecucion presupuestaria, el superavit
alcanzado ascendio a 1,1% del PIB, superando incluso el objetivo presupuestario en un
0,2% del PIB (mas de 1.700 millones de euros). De esta forma, la Seguridad Social se
convierte un ejercicio mas en la principal garante de la estabilidad presupuestaria

para el conjunto de las Administraciones Publicas.

Detras de estas cuentas “saneadas” se esconden, sin embargo, problemas de
naturaleza estructural que amenazan no sélo el superavit presupuestario sino
también la propia sostenibilidad del sistema de Seguridad Social. La bonanza de los
altimos afios responde a factores coyunturales que, en un plazo no muy lejano,
pasaran a jugar en contra de la sostenibilidad del sistema. En ausencia de reformas de
entidad, la situacién de la Seguridad Social no tardard en convertirse en uno de los
grandes problemas de la economia espafola. Las propias previsiones del Ministerio de
Trabajo sefialan que la solvencia financiera del sistema de pensiones tendra problemas
en un futuro cercano”. Estas previsiones son ligeramente mas optimistas que otras
anteriores, pero no porque se hayan tomado decisiones de alcance, sino en razon de

elementos meramente coyunturales —los grandes flujos de entrada de inmigracion-.

4.1 Otro ejercicio con superavit...

El superavit previsto para la Seguridad Social en 2007 se basa en un incremento
del 8,8% en la partida de ingresos no financieros y de 8,6% en la de gastos no

financieros.

21
Acuerdo de Consejo de Ministros de 2 de junio de 2006.

2
Ministerio de Trabajo, y Asuntos Sociales (2005), Informe de Estrategia de Espafia en relacién con el futuro del Sistema de

Pensiones, Madrid.
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La buena evolucion de los ingresos por cotizaciones sociales explicaria en
gran parte estos resultados. A su vez el aumento en las bases de cotizaciéon y, sobre
todo, en el numero de cotizantes justificaria aquellas proyecciones de mayores
ingresos. A la vista del comportamiento reciente del mercado de trabajo, parece que las
perspectivas de creacion de empleo siguen siendo relativamente buenas de modo que,
muy probablemente, la Seguridad Social cumpla el objetivo presupuestario de ingresos

para el préximo afio.

Por el lado de los gastos no financieros, la partida mas relevante es la de
transferencias corrientes, que supone un 95% del total de estos gastos (un 87,8% del
gasto total consolidado), y que incluye fundamentalmente las pensiones contributivas,
no contributivas y de incapacidad temporal. El gasto en pensiones contributivas se
eleva 8,5% con respecto a lo presupuestado en 2006. Mayor es el incremento del
gasto referido a la incapacidad temporal que una vez mas vuelve a situarse cerca del
10%. El evidente problema de control y regulacion en este &mbito se reconoce de
alguna manera en los PGE-2007, en los que se dota con 30 millones de euros un fondo
para financiar actuaciones de control de situaciones de incapacidad temporal que se

suma a los 310 millones de euros del programa de ahorro de incapacidad temporal.

En 2007, como ya se ha indicado en un apartado anterior, las pensiones
minimas volveran a subir en linea con lo sucedido en el bienio precedente, que
registr6 incrementos entre un 13,4% y 16,6%. Esta clase de medidas alejan al sistema
de la contributividad que debiera ser uno de sus objetivos de cara a lograr el fin Gltimo

de la sostenibilidad.

4.2 ...pero contindan los problemas de sostenibilidad.

El de la contributividad es precisamente uno de los cinco grandes ambitos de
actuacion definidos en el reciente Acuerdo sobre Medidas en Materia de Seguridad
Social suscrito por el Gobierno, las Organizaciones Sindicales y las Organizaciones
Empresariales el pasado 13 de julio. Este Acuerdo se plantea un objetivo muy
ambicioso que combina solidaridad, eficiencia y equilibrio financiero del sistema con
competitividad de la economia. Si bien se esbozan algunas lineas de acciéon bien
encaminadas, no parece que este Acuerdo signifique una reforma de la profundidad
que requiere la sostenibilidad del sistema de pensiones. Por ejemplo, es discutible que
los incentivos disefiados para prolongar voluntariamente la vida laboral produzcan un

aumento significativo en la edad media de jubilacion.

42



Los PGE-2007: Politica versus Economia

Sucede algo parecido a lo que ocurre con el Fondo de Reserva, que segin el
proyecto de PGE-2007 alcanzaria a final de 2007 un valor de 6.401,29 millones de
euros (esto es, un 4% del PIB). Este fondo aun cuando constituye una buena
disciplina, no es una solucion, sino un paliativo pues su importe actual no cubriria ni
siquiera un afio de pago de pensiones. Un fondo cuya gestion, por otra parte, parece

que podria mejorarse”™.

Los actuales superavit de la Seguridad Social, que son también los del conjunto
de las Administraciones Publicas, constituyen en cierto sentido el germen de
problemas futuros. La masiva incorporacion de nuevos cotizantes significa un
incremento sustancial de la poblacion beneficiaria de las prestaciones futuras. Un
incremento financieramente insostenible porque las condiciones demograficas iran
reduciendo drasticamente ese flujo de nuevos contribuyentes y por el desequilibrio
implicito en el disefio de la relacién entre cotizaciones y prestaciones. En otras
palabras, se puede hablar de una deuda implicita de la Seguridad Social que se
reflejaria ya en déficit si se aplicara el principio de devengo. Se trata de un problema

estructural, de medio plazo, ante el que se hacen imprescindibles reformas decididas.

Al afrontar esas reformas debe tenerse en cuenta que el sistema de pensiones no
es un compartimento estanco. Hay muchas politicas que directa o indirectamente
influyen en el mismo, desde inmigraciéon y mercado de trabajo hasta regulacion de la
actividad econ6émica. Un modo sencillo de enfocar y resumir esta cuestion es
analizando el peso del gasto en pensiones en términos de PIB (indicador de la

sostenibilidad) mediante la siguiente descomposicion®:

Gasto en pensiones _ n°de pensiones “ 1 pensién media
PIB poblacion en edad de trabajar tasa de empleo productividad media
donde
n° de pensiones _ n° de pensiones “ poblacion en edad de jubilacion
poblacionen edad de trabajar  poblacionen edad de jubilacion  poblaciénen edad de trabajar
Tasa de cobertura Tasa de dependencia

23
Véase por ejemplo el Informe de Fiscalizacién de los Excedentes de la Seguridad Social y del Fondo de Reserva de la Seguridad
Social, Tribunal de Cuentas, n° 663, 2005, pag. 24.

%
Véase Hernandez de Cos y Ortega (2002) para un desarrollo mas detallado.
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Como se aprecia en la ecuacion, la sostenibilidad del sistema de pensiones
depende de la evolucién de distintas variables. Algunas estan relacionadas con el
propio disefio del sistema de pensiones (pension media, edad de jubilacién) y podrian
gestionarse con un nuevo esquema; otras, sin embargo, son exogenas al sistema (tasa

de empleo, productividad media, composicion por edades de la poblacion, etc.).

En la actualizacion del Programa de Estabilidad se manejan® unos supuestos
sobre esas variables que permiten elaborar proyecciones sobre el gasto en pensiones a
largo plazo. Segun estas proyecciones, el gasto en pensiones pasaria del actual 8,7% del
PIB a superar el 15% en 2040. Logicamente, esas predicciones seran validas en tanto lo
sean las hipotesis sobre las que se sustentan. La propia politica puede dar al traste con

esas predicciones, para bien, si se articula convenientemente.

Una economia con mayores tasas de empleo, ritmos mas elevados de avance de
la productividad y menores tasas de dependencia es mucho mas capaz de garantizar la
sostenibilidad de sus pensiones. Sobre esas variables se puede influir mediante politicas
que fomenten el empleo y la productividad. En otras palabras, politicas como las que
viene defendiendo el Circulo para la transicion hacia un modelo mas competitivo de
economia y que incluyen la reforma del mercado de trabajo, de la educacion y del
marco regulatorio, por citar algunas de las de mayor alcance. En todo caso, debe
seflalarse que la adopcion de medidas en estos ambitos no implica la renuncia a
medidas dirigidas a terminar con los desequilibrios en el disefio del sistema de
pensiones. La reforma del sistema de pensiones es ineludible y debera abordarse en
algin momento. Cuanto mas tarde en hacerse, mas complicada sera y mas traumaticos

sus efectos.

En resumen, la Seguridad Social se enfrenta, con respecto al sistema de
pensiones, a un complejo desafio derivado de la evolucién demografica prevista y del
nivel de desarrollo alcanzado por nuestra economia. El objetivo debe ser el de asegurar
la sostenibilidad financiera de unas pensiones de las que, por un lado, disfrutard un
numero creciente de beneficiarios durante un periodo de tiempo mas prolongado
y de las que, por otro lado, se exigira una mayor calidad en la cobertura. La

dimension del reto obliga a la adopcion de medidas de gran envergadura. Y, aun

2%
Actualizacién del Programa de Estabilidad, Espafia, 2005-2008.
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cuando las cuentas de la Seguridad Social cuadren en el corto plazo, no conviene
retrasar la puesta en marcha de tales medidas. Al contrario, la buena coyuntura por
la que hoy atraviesan la economia espafiola y el sistema de pensiones representa el
momento idoneo para emprender las reformas necesarias. Aprovechar la situacion
actual permitiria introducir esas reformas de modo gradual, facilitando la informacion
sobre el proceso y la concienciacion de todos -ninguna medida debidamente explicada

tiene por qué ser traumatica-.
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5. Conclusiones

1. La coyuntura economica espafiola mantiene el buen pulso que la viene
caracterizando en los ultimos afios, con un crecimiento real superior al 3% anual.
Los analistas consideran que nuestra economia conservard ése o similar ritmo de
crecimiento en 2007, como también prevén las proyecciones gubernamentales. Pero
eso sucedera sin que se avance todo lo que seria deseable en la necesaria correccion

de sus muchos desequilibrios.

2. Aun reconociendo las limitaciones a que se enfrenta la actuacion
presupuestaria y fiscal del Estado, el Proyecto de PGE-2007 perfila una linea de
politica fiscal que no termina de ajustarse a las prioridades de la economia

espariola.

2.1  Por un lado, no profundiza lo suficiente en la consolidacion del
superavit, desaprovechando la buena ocasiéon que el incremento de ingresos

ofrece para dotar a las cuentas puiblicas de mayor estabilidad futura.

2.2 Por otro, no plantea una gestion activa del modelo de crecimiento,
retrasando una vez mas la adopcion de medidas eficaces para alcanzar las cotas

de competitividad a que debemos aspirar.

3. Los objetivos presupuestarios de superavit son modestos para la fase de
expansion econdmica en que permanecemos. El superavit previsto para 2007 no
introduce el caracter restrictivo que se precisa para contener el fuerte impulso de la
demanda interna. De hecho, se explica fundamentalmente por el buen
comportamiento de los ingresos, algo que siempre sucede en coyuntura de
bonanza economica y que no ayuda a mantener la disciplina presupuestaria en

fases posteriores del ciclo.

4. El gasto publico crece al mismo ritmo que la economia. Este aumento, que
en principio parece neutral por cuanto no eleva el peso relativo del Estado en la
economia, lo es bastante menos en la medida en que incorpora un notable
incremento de gasto estructural. Estas partidas de gasto resultan perfectamente
asumibles con las actuales tasas de crecimiento econdémico, pero constituirdn una
importante carga para el erario publico en el cambio de ciclo, dificultando

entonces el mantenimiento de la estabilidad presupuestaria.
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5. El Proyecto de PGE-2007 establece como una de sus prioridades el
crecimiento y la productividad. El esfuerzo para dotar a nuestra economia de
mayores y mejores dotaciones de factores fundamentales en el marco de competencia
global -capital humano, tecnologia e infraestructuras- habra de producir sus frutos.
Ahora bien, en ningin caso la provision de fondos a diversas partidas
relacionadas con ambitos de reforma prioritaria debe entenderse como un
sustitutivo eficaz de las transformaciones mas profundas que necesita nuestra
economia. Es un elemento complementario importante, pero no suficiente por si
solo. Ademas, particularmente en los dmbitos de la educaciéon e I+D+i deberian

establecerse mecanismos de medicién de la eficacia real de estas inversiones.

6. En cuanto a la Seguridad Social, las previsiones de superavit representan
una buena noticia para nuestra economia. Sin embargo, no deben enmascarar la
preocupante situacion que vive el sistema de pensiones. Nuestro sistema de reparto
esta abocado a atravesar por graves dificultades financieras en un futuro cercano. No se
han puesto en marcha las necesarias reformas, ni aquéllas que afectan directamente al
sistema de pensiones ni aquéllas que podrian facilitar su sostenibilidad mediante el

impulso de la productividad y la competitividad de nuestra economia.

7. En definitiva, seria absurdo pretender que los presupuestos de so6lo una parte
de las Administraciones Publicas puedan resolver los problemas que padece la
economia espafiola. Los desequilibrios que sufrimos tienen una raiz estructural
profunda y sélo pueden atacarse con una estrategia global de politica econdmica,
orientada a la modernizacién de nuestro patron competitivo. No obstante, los PGE-
2007 representan una nueva oportunidad perdida porque si bien éstos no tienen
capacidad para modificar el rumbo que sigue la economia espafiola, si podrian haber
consolidado las bases que permitieran adoptar las reformas estructurales que necesita
la economia espafiola. Sin embargo, entendemos que el excesivo peso de sus

condicionantes politicos ha impedido que asi fuese.

7.1 Los PGE-2007 deberian haber aprovechado la fortaleza econ6mica
de los altimos afios para marcarse un objetivo mas exigente en términos
de superavit y de ese modo asentar la estabilidad presupuestaria sobre una

base mas firme.
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7.2 Tendrian que haber apostado por una politica de reestructuracion y
reduccion del gasto para romper una peligrosa inercia de incremento en
partidas que dificilmente podran recortarse en los momentos malos del
ciclo. Una politica que, por otra parte, no hubiese implicado menor
atencion a objetivos tan loables como la proteccion social si se hubiese
acompanado de mayor énfasis en la gestion eficaz y eficiente de los

recursos.
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