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1. RESUMEN EJECUTIVO

Tras la intensa caida de actividad causada por la pandemia del COVID - 19 en el
segundo trimestre de 2020, la recuperacion de la economia espafiola se aceleré
en el curso de 2021. Las medidas adoptadas para responder a la pandemia han evitado
un dafio estructural significativo, permitiendo una fuerte recuperacion del empleo y la
inversion que, junto con la correccion de los desequilibrios fiscales, proporciona una
base sélida para hacer frente al escenario actual, especialmente complejo y marcado
por la intensa incertidumbre.

En efecto, el conjunto de medidas adoptadas durante el bienio 2020 — 2021, entre
las que destacan el apoyo publico extraordinario a los expedientes de reduccién
temporal de empleo (ERTE), los avales canalizados a través del ICO y las ayudas
directas a auténomos y empresas, han sido claves para proteger el tejido
productivo, el empleo y las rentas de las familias. La respuesta de politica econémica
llevada a cabo durante el primer semestre de 2020, principalmente a través de la
proteccién del empleo, tanto por cuenta ajena como auténomo, y de la contribucién a la
liquidez del conjunto de la economia, jugé un importante papel contra-ciclico,
contribuyendo al sostenimiento de la renta disponible que explica la rapida reactivacion
del empleo y la inversion, sin comparacién con la salida de crisis anteriores.

Tanto los hogares como las sociedades no financieras practicamente recuperaron
ya en el cuarto trimestre de 2021 sus niveles de renta bruta disponible y de
margenes previos a la pandemia, respectivamente, gracias a la positiva evolucion de
la remuneracion de asalariados y a la recuperacion del consumo y el turismo.

El proceso de recuperacién se vio afectado en un primer momento por el impacto
de la tercera ola de la pandemia y a partir de mediados de 2021 por el alza de los
precios del gas y de la electricidad, asi como por la intensificacién de cuellos de
botella en las cadenas globales de suministro. La fuerte recuperacion de la actividad
en las principales economias mundiales y la persistencia de fricciones en el suministro
global de insumos estratégicos y bienes intermedios se sumaron a la escalada en los
precios de la electricidad, impulsada sobre todo por un aumento sin precedentes del
precio del gas. Todo ello ralentizo la recuperacién econémica a nivel europeo.

A pesar de estos riesgos y factores exdgenos, la economia espafiola se mantuvo
en una senda de fuerte recuperacion durante la segunda mitad del 2021, superior
aladelazonaeuro, impulsada por el empleo, el turismo y la inversion. Asi, el PIB
de la economia espafiola fue de menos a mas a lo largo del afio 2021. A pesar de que
en el inicio del afio la economia espafiola se vio mucho més afectada por la tercera ola
del COVID-19 que sus socios europeos, la recuperacion durante el segundo semestre
fue muy intensa.

A finales de 2021, ya se habian recuperado los niveles pre — COVID de empleo e
inversion en bienes de equipo y en propiedad intelectual, a lo que se sumé
también con fuerza la recuperacion del turismo extranjero. Esta evolucion refleja la
mayor resiliencia de la economia espafiola frente a los cuellos de botella en las cadenas
de suministro globales y al alza de los precios energéticos respecto al conjunto de las
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economias de la zona euro.

Esta fuerte recuperacién permitié iniciar ya en 2021 una correccién significativa
de los principales desequilibrios fiscales y econémicos. El déficit publico registré
una reduccion de 3,4 puntos con respecto al afio anterior, cerrando 1,6 puntos por
debajo del propio objetivo del programa de estabilidad. Asimismo, el sector exterior ha
seguido dando muestras de fortaleza, manteniendo el superavit corriente, que tiene ya
caracter estructural a pesar de que al sector turistico todavia le queda recorrido para
volver al nivel previo a la pandemia. La posicion deudora neta frente al resto del mundo
se ha reducido a su nivel mas bajo desde 2008. También el mercado de trabajo ha
recuperado niveles de ocupacion no sélo previos a la irrupciéon de la pandemia sino
previos a la crisis financiera, con cifras de ocupacion superiores a los 20 millones de
personas y tasas de paro muy inferiores a lo previsto por todos los organismos y
analistas.

El patron de recuperacion, tras la pandemia del COVID - 19, es muy distinto al de
crisis anteriores, impulsado por el empleo y la inversion en bienes de equipo,
histéricamente las piezas mas débiles de la dinamica macroecondmica espafiola,
con una mejora rapida de los indicadores fiscales y con una aportacion positiva
del sector exterior. Todos estos cambios han intensificado el impacto de los
estabilizadores automaticos, lo que, junto con el Plan de Recuperacion de
Transformacion y Resiliencia (en adelante el Plan de Recuperacion), esta ya resultando
en cambios estructurales para un patron de crecimiento mas sostenible, y justo. El efecto
estabilizador del endeudamiento publico ha permitido moderar el apalancamiento del
sector privado (empresas y familias), cuyo ahorro y niveles de solvencia proporcionan
una base sélida para la recuperacién del consumo y la inversion.

La evolucién del empleo constituye sin duda uno de los factores diferenciales del
ciclo iniciado tras la crisis COVID y una de las principales fortalezas actuales de
la economia espafiola frente a los retos geopoliticos. Tradicionalmente, las salidas
de las crisis en Espafia se han caracterizado por un fuerte ajuste del empleo y una
recuperacion retardada respecto a la actividad, con los consiguientes costes
econdmicos, fiscales y sociales. Esta vez, el empleo se ha recuperado mas rapido que
el propio PIB, alcanzandose niveles de ocupacion pre—COVID ya a finales de 2021.
Ademas, esta recuperacion viene acompafada de varias mejoras cualitativas reflejadas
en el aumento de la contratacion indefinida, la reduccion del desempleo juvenil y la
reasignacion del empleo hacia sectores en expansion como el de la informacion y las
comunicaciones.

Igualmente, la rapida e intensa recuperacion de la inversién, publica y privada,
constituye un factor diferencial clave frente al pasado. En crisis precedentes, la
inversion en bienes de equipo cay6 de forma muy intensa y tardé varios afios en
recuperarse, mientras que en este caso ya se alcanzaron niveles pre—COVID en 2021,
a pesar de los cuellos de botella en las cadenas globales de suministro.

En tercer lugar, la significativa reducciéon del déficit publico ya en 2021 también
refleja un cambio estructural en la recuperacidén de la economia espariola, frente
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alo registrado en crisis anteriores. Gracias a la intensa recuperacion de la actividad
y del empleo, los ingresos publicos han aumentado significativamente en 2021, al tiempo
gue se han ido reduciendo las medidas extraordinarias de apoyo, como los ERTE. Todo
ello ha permitido empezar a absorber la deuda publica adicional, respecto a PIB, emitida
para responder a la pandemia, de unos 140.000 millones de euros.

Este patrén diferente de recuperacion no puede explicarse sin la respuesta de
politica econdmica. Junto a las medidas eficaces de respuesta a corto plazo para
minimizar el impacto negativo de la pandemia y alejar el riesgo de un dafio persistente,
el Plan de Recuperacién proporciona un ambicioso programa de medio plazo que
impulsa un ciclo de inversién publica y privada y de reforma estructural de la economia,
con impacto directo sobre las expectativas econdmicas, la inversién y la creacion de
empleo.

En efecto, el programa europeo de inversiones y reformas financiado con los
fondos Next Generation EU, sin precedentes en la historia de la UE, ha tenido un
impacto positivo ya en 2021, que se verd sin duda intensificado en 2022, afio en
que se alcanzara la velocidad de crucero en inversiones y reformas. En efecto, a la
aceleracion de los programas de inversion desde la aprobacién del Plan, en julio de
2021, se unira el impacto de las reformas estructurales en el &mbito de la educacién, la
ciencia, las administraciones publicas, el clima de negocios o el buen funcionamiento de
los mercados.

En este sentido, cabe sefialar la fuerte concentracion de las inversiones y
reformas del Plan en el periodo 2021-2023, precisamente con el fin de maximizar su
impacto contra—ciclico y lograr un impacto material sobre las palancas principales de
crecimiento, impulsando el capital humano, tecnoldgico y cultural, la I+D, la inversion en
tecnologias disruptivas, la digitalizacion de las empresas y las administraciones
publicas, asi como mejorando el Estado de bienestar y reduciendo las desigualdades.

La reforma laboral, adoptada a finales de 2021, esta contribuyendo ya de forma
visible a mejorar la estabilidad y la calidad del empleo, lo que, con la importante
inversion en capital humano, aumentara la productividad y el crecimiento
potencial de la economia. Los datos del primer trimestre de 2022 confirman el impulso
a la contratacion indefinida, permitiendo con ello reducir la dualidad del mercado laboral
en el corto plazo y el desempleo estructural en el largo plazo. A la reduccién del paro
estructural también contribuira la creacion del Mecanismo RED, que consolida este
nuevo patréon de recuperacién, mas justo y equitativo, frente a futuras crisis.

En este contexto de fuerte recuperacion, la invasion rusa de Ucrania en febrero
de 2022 ha generado un shock geopolitico con implicaciones globales, en
términos de restricciones de oferta 'y una fuerte alza de precios de energiay de
las materias primas. La guerra de Rusia en Ucrania se erige como un factor
determinante de las perspectivas econémicas, en particular por lo que respecta a la
Union Europea, elevando la inflacion y la incertidumbre en el corto plazo y afectando
negativamente a la actividad.
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En el caso de Espafia, el alza de los precios en los mercados del gas se esta
trasladando autométicamente alos precios de la electricidad que, combinado con
el aumento de los precios del petréleo, esta provocando un fuerte impacto en la
inflacién. Este aumento de la inflacion genera nuevos riesgos y previsiblemente
ralentizaralarecuperacién en marcha. En efecto, la regulacion vigente en el mercado
mayorista, junto con el mix de generacion eléctrica y la estructura tarifaria, y la
metodologia de calculo del indice de Precios al Consumo (IPC), trasladan el alza del
precio del gas en los mercados internacionales casi automaticamente a la evolucién de
los precios en Espafia, llevando a un mayor impacto directo que en otros paises de
nuestro entorno. La industria electro-intensiva y gran consumidora de gas, junto con los
colectivos de ciudadanos més vulnerables, son los mas afectados por esta alza de la
factura eléctrica, que no refleja el menor coste medio de generacion del mercado
derivado de la mayor penetracién de renovables.

Si bien Espafia es uno de los paises europeos con los precios mas bajos de los
carburantes, tanto antes como después de impuestos, el alza del petr6leo también
se ha trasladado en un alza de la gasolina y el gasdleo. El impacto potencial es
particularmente negativo sobre aquellos sectores con un mayor uso del combustible
(agricultura y ganaderia, pesca, transporte de mercancias y de pasajeros).

El alza de los precios de la energia, junto con el impacto negativo sobre las
principales economias europeas, llevard a un impacto negativo sobre la economia
espafiola, a pesar de la menor exposicion directa a Ucrania y Rusia. En efecto, el
impacto econémico se esta trasladando ya via precios, a través de elevadas tasas de
inflacion, y via cantidades, mediante un menor crecimiento de la demanda nacional e
internacional. Ademas de estos canales de transmisién, el incremento de la
incertidumbre y posibles tensiones financieras derivadas del conflicto también suponen
un riesgo adicional.

Para hacer frente al shock geopolitico que representa la guerra de Rusia, el
Gobierno aprobo6 el 29 de marzo de 2022 el Plan Nacional de respuesta al impacto
de la guerra que se vertebra en torno a ocho objetivos: reducir los precios de la
energia, apoyar a los sectores y colectivos mas vulnerables, proteger la
estabilidad de precios y financiera, reforzar la seguridad de suministro y la
ciberseguridad y agilizar el despliegue del Plan de Recuperacién, en especial en
lo que respecta a la transicién energética. El Plan moviliza hasta 16.000 millones de
euros en ayudas directas, rebajas de impuestos y medidas de liquidez, con acciones de
choque hasta el 30 de junio, junto a medidas mas estructurales para acelerar el
despliegue de renovables, el autoconsumo y el almacenamiento energético para
adaptar el mercado eléctrico a un entorno de fuerte encarecimiento de la tecnologia
marginal.

Junto al impacto de la guerra, el segundo factor que marcara el crecimiento

econdmico en 2022 seré la recuperacion de la actividad turistica. A pesar del

impacto limitado de Omicron en el inicio del afio, el turismo mantiene su senda de

recuperacion y se espera alcanzar en el conjunto del afio el 80% de la actividad turistica

registrada en 2019, tras cerrar 2021 con una actividad turistica superior al 50%. El
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impacto de las diferentes olas del virus esta siendo mucho mas limitado que en el
pasado debido a los elevados niveles de vacunacion existentes en Espafia y los
principales mercados emisores. Aunque la guerra de Rusia en Ucrania y las tensiones
en los mercados energéticos introducen una nueva fuente de incertidumbre para el
sector con mayor impacto en los margenes que en la demanda, la positiva inercia que
venia registrando la actividad turistica a lo largo del segundo semestre de 2021 apunta
a la fuerte recuperacion del turismo en 2022. Esta evoluciébn permitira mitigar
parcialmente los efectos negativos que el alza de precios energéticos tendra sobre los
saldos y contribuciones del sector exterior a la actividad econdémica durante el 2022.

El tercer factor que determinard el crecimiento en 2022 serad el Plan de
Recuperacion, cuyos primeros efectos ya se percibieron en 2021 y que alcanzara
en este ejercicio su velocidad de crucero. Las inversiones y reformas en marcha
estan impulsando el crecimiento tanto a corto plazo, a través de las inversiones publicas
y el apoyo a la inversion privada, como a largo plazo, mediante el caracter transformador
y el aumento de la productividad y el crecimiento potencial. Espafia fue el primer Estado
Miembro en recibir el primer desembolso del Plan de Recuperacion, tras el cumplimiento
estricto del primer blogue de las reformas estructurales comprometidas.

La aceleracion de las inversiones y la culminacion de las principales reformas
estructurales dara lugar a un impacto macroecondmico muy significativo a partir
del segundo trimestre de 2022. En 2021, el Plan de Recuperacion ya tuvo un impacto
material, estimulando las expectativas y la confianza de los agentes, e impulsando con
ello la inversién durante el segundo semestre del afio, ain en un contexto de alza de
precios energéticos y cuellos de botella en las cadenas internacionales de suministro.
De esta forma, el Plan de Recuperacion ya esta jugando un papel contra—ciclico frente
a la pandemia y frente al impacto econémico que la guerra de Rusia en Ucrania tendra
sobre la economia espafiola.

El Plan de Recuperacion tendra un papel fundamental a la hora de impulsar el
crecimiento de la economia espafiola, tanto durante el periodo de previsién 2022
— 2025, como alargo plazo, através del caracter transformador de las inversiones
y reformas comprometidas. Los intensos avances llevados a cabo en 2021 han
articulado una gobernanza clara para el despliegue de las inversiones que permite
recalibrar las estimaciones del impacto econémico del Plan de Recuperacion para el
periodo 2022 — 2025. En concreto, desde el punto de vista de la demanda, se prevé que
el impacto del Plan comenzara a ser mas intenso a partir del segundo trimestre de 2022
distribuyéndose hasta 2025. A partir de 2022, los efectos positivos de las reformas
adoptadas contribuirdn también a impulsar el crecimiento potencial de la economia
espafola.

En este contexto de elevadaincertidumbre, y de acuerdo con la Gltimainformacion

disponible, se plantea un escenario macroeconémico prudente que apunta a que

la economia espafiola mantendra una senda de fuerte crecimiento en 2022 (4,3%)

y 2023 (3,5%). Respecto a las previsiones realizadas en el Plan Presupuestario 2022,

se revisa a la baja el crecimiento para 2022 hasta el 4,3%, como consecuencia del

impacto del fuerte aumento de los precios de la energia y de la incertidumbre, que van
13
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a afectar de manera notable a la evolucion de la economia europea. Para 2023, se
mantiene el 3,5%, con un impacto superior al previsto del Plan de Recuperacion, que
contrarrestara el efecto negativo residual que el alza estructural de los precios del gas y
del petrdleo puede tener sobre la economia espafiola. A partir de 2024, los efectos
positivos del Plan de Recuperacién irdn trasladandose desde la demanda hacia la oferta,
gracias al impacto positivo sobre el PIB potencial que se deriva de las reformas y el
caracter transformador de las inversiones acometidas. De esta forma, el crecimiento
observado ira convergiendo con el propio crecimiento potencial de la economia
espafiola, que ira acercandose al 2%.

Todo ello lleva a una previsién de crecimiento media en 2021-2023 del 4,3%, muy
superior a la prevista para las principales economias europeas y la media de la zona
euro.

La demanda nacional sera el principal motor de crecimiento durante el periodo
2022 — 2025, destacando el importante papel de lainversién, gracias al despliegue
del Plan de Recuperacion. El intenso impacto macroeconémico del Plan de
Recuperacion, a partir del segundo trimestre del 2022, asi como el crecimiento del
consumo privado, impulsado por la positiva evolucion del empleo y los elevados niveles
de ahorro embalsado por los hogares, permitirdn a la demanda agregada guiar el
crecimiento econémico durante 2022 — 2023.

Una vez normalizado el contexto internacional, a partir de 2024 el sector exterior
contribuira positivamente al crecimiento, con un sector turistico ya recuperado e
impulsado por la exportacién de bienes. En lo que respecta al sector exterior, la
recuperacion del turismo extranjero permitird contrarrestar parcialmente, por un lado, la
peor evolucién de las exportaciones de bienes derivada del incierto contexto econémico
europeo Yy, por otro lado, el aumento de la factura energética. En este sentido, la
contribucién del sector exterior al crecimiento sera ligeramente negativa durante el
bienio 2022 — 2023. A partir de 2024, el sector exterior pasara a contribuir positivamente
al crecimiento debido a una normalizacién del contexto econémico internacional y la
reduccion de las restricciones de aprovisionamiento en industrias exportadoras como la
automocion.

En relacién con el mercado laboral, las medidas adoptadas durante la crisis y la
reforma laboral aprobada recientemente han permitido consolidar una senda de
descenso gradual de latasa de paro, que se situara por debajo del 13% en 2022y
continuara hasta alcanzar el 9,6% en 2025. La rapida recuperacion del empleo tras la
crisis del COVID, asentada en la gestiéon de los ERTE, junto con la aprobacion reciente
de la reforma laboral, han consolidado un aumento de la ocupacion y una mejora de la
ratio empleo/PIB con respecto al pasado. Esta tendencia se mantendra durante los
proximos cuatro afios, con la creacién de 1,5 millones de empleos adicionales. Por su
parte, la productividad por hora también ira registrando tasas de crecimiento positivas a
lo largo de todo el periodo, permitiendo contener el crecimiento de los costes laborales
unitarios y, con ello, minimizando posibles pérdidas de competitividad de las
exportaciones espafiolas.
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El alza de los precios energéticos y el efecto base han provocado una aceleracién
temporal del nivel general de precios desde mediados de 2021, que se ha
intensificado a comienzos de 2022 por el impacto de la guerra de Rusia. No
obstante, todas las previsiones apuntan a una desaceleracion significativa de la inflacion
desde el segundo semestre de 2022, que la devolvera a niveles cercanos al 2% ya el
afo proximo.

Las medidas de respuesta puestas en marchay, en particular, aquellas orientadas
a reducir los precios en el mercado eléctrico mayorista, juegan un papel
fundamental parafrenar el encarecimiento de la energiay el consiguiente aumento
del nivel general de precios. Ademas, un crecimiento de salarios y otras rentas
orientado al medio plazo permitir evitar efectos de segunda ronda.

Junto ala evolucion de las variables macroecondmicas tradicionales, el presente
informe incluye la evolucién de importantes indicadores cualitativos de bienestar.
En linea con los numerosos trabajos en marcha en diversos foros internacionales para
desarrollar indicadores de desarrollo que vayan mas alla del PIB (beyond GDP), desde
el afio 2021 el programa de Estabilidad espafiol incorpora una serie de variables que
reflejan los avances en cuanto a sostenibilidad medioambiental y social, centrandose en
la reduccién de las emisiones de gases de efecto invernadero, la brecha de géneroy las
desigualdades sociales.

Si bien queda todavia mucho camino por delante, es importante destacar el
progreso logrado incluso en un contexto tan complejo como el de la pandemia. La
estabilizacion de los niveles de desigualdad (indice de Gini) y la mejora en algunos
indicadores cualitativos relevantes reflejan, sin duda, el impacto a corto plazo de las
medidas de respuesta a la pandemia y del programa de reformas desplegado durante
los cuatro dltimos afios. Se han articulado importantes acciones para reducir la brecha
de género, reforzar la redistribucién de la renta, apoyar a los colectivos y familias mas
vulnerables y apostar por la educacion y la formacion profesional como mejores
instrumentos de aumento de productividad y ascensor social. El capitulo 2.3. recoge el
andlisis de estos indicadores complementarios.

Conviene destacar la elevada incertidumbre que afecta a la economia global,
pudiéndose identificar tres factores basicos de riesgo para las previsiones
econdmicas: la evolucién de la situacién geopolitica, la situacién sanitaria
vinculada al COVID y el cambio de tono de la politica monetaria en Estados
Unidos. La evolucién de la situacion geopolitica y sus efectos sobre los precios de la
energia y otras materias primas representa el principal riesgo a la baja al que se enfrenta
la economia espafiola durante los proximos trimestres. En segundo lugar, la situacion
sanitaria vinculada al COVID continta formando parte del mapa de riesgos. En este
sentido, el actual empeoramiento de las condiciones sanitarias que sufre China
representa uno de los principales riesgos a la baja para el crecimiento global.
Finalmente, las subidas de tipos de interés por parte de la Reserva Federal sefialan el
inicio de un nuevo ciclo financiero a nivel global, que podria generar dificultades de
adaptacion en determinados mercados y economias vulnerables.
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El presente Programa de Estabilidad incorpora una senda de consolidacion fiscal
a medio plazo que permitira que Espafia reduzca sus ratios de déficit por debajo
del 3% del PIB y de deuda publica por debajo del 110% del PIB al final de periodo
de prevision. En efecto, desde 2018 la politica econdmica espafiola ha estado guiada
por los principios de responsabilidad fiscal, justicia social y reformas estructurales. Una
agenda que se esta viendo impulsada y acelerada gracias al Plan de Recuperacion y
los fondos Next Generation EU, que tiene una fuerte concentracién de las inversiones y
reformas en el horizonte de proyeccién, precisamente para maximizar el impacto contra-
ciclico y generar un impulso material sobre la productividad y el crecimiento potencial.
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2. INTRODUCCION

La presente actualizacion del Programa de Estabilidad sintetiza las proyecciones
macroeconomicas Y fiscales, asi como las medidas presupuestarias principales en los
proximos afos. El documento se estructura en seis capitulos.

El capitulo 3 esta dedicado al analisis macroecondmico. Parte del andlisis de la
evolucion reciente de la economia espafiola y el contexto internacional. A continuacion,
plantea los factores clave para la elaboracién del escenario macroeconémico. Concluye
con la descripcion de las principales magnitudes contenidas en el cuadro
macroeconomico.

En el capitulo 4 se abordan las proyecciones fiscales. Analiza el comportamiento
reciente de las cuentas publicas. A continuacion, detalla las sendas de déficit y deuda
publica para 2022-2025 y las medidas precisas para alcanzar los objetivos fiscales en
todos los niveles de las Administraciones Publicas.

El capitulo 5 compara la presente Actualizacion del Programa de Estabilidad
(2022-2025) con la anterior actualizacion (2021-2024). Se explican los motivos de los
cambios en las previsiones y se incluye un ejercicio de sensibilidad de la senda de déficit
frente a variaciones en los tipos de interés, en los precios del petroleo y en la demanda
mundial.

El capitulo 6 se dedica a la sostenibilidad de las finanzas publicas a largo plazo.
Parte de las proyecciones presupuestarias tendenciales, con especial énfasis en las
implicaciones de largo plazo del envejecimiento poblacional. En base a este anlisis,
plantea la estrategia de largo plazo en pensiones, sanidad y salud publica. Completa la
seccion informando sobre las garantias publicas y distintos pasivos fuera del balance de
las administraciones publicas. Ademas, se introduce un andlisis de sensibilidad y
sostenibilidad de la deuda publica en el corto y medio plazo respectivamente.

El capitulo 7 trata sobre la calidad de las finanzas publicas. Analiza la calidad de las
finanzas publicas, atendiendo tanto a la composicion, eficiencia y eficacia del gasto,
como a la estructura y eficiencia del sistema de ingresos

Finalmente, en el capitulo 8 se analiza el marco institucional de la politica fiscal.
El Programa de Estabilidad concluye con una seccion relativa al marco institucional del
Semestre Europeo, centrada en las medidas excepcionales motivadas por la pandemia
consistentes en la activacion de la clausula de salvaguardia y la suspension de las reglas
fiscales.
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3. PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS
3.1. Analisis de la evolucion reciente de la economia espafiola

Las medidas adoptadas durante el bienio 2020 — 2021 han permitido evitar dafos
estructurales sobre el tejido productivo y empresarial de la economia espafiola.
Como resultado, los hogares y empresas presentan una situacién patrimonial
saneada tras la crisis del COVID, diluyéndose los posibles riesgos de histéresis.
La respuesta de politica econdmica adoptada a lo largo de la pandemia ha permitido
evitar fenémenos de persistencia e histéresis tras la crisis del COVID -19, facilitando asi
una rapida cicatrizacion a través de dos efectos. Por un lado, la respuesta de politica
econdmica llevada a cabo durante el primer semestre de 2020, principalmente a través
de los ERTE, jugé un importante papel contra—ciclico, contribuyendo al sostenimiento
de la renta disponible. Por otro lado, el sostenimiento de las rentas de los hogares y el
apoyo al tejido empresarial permitieron reactivar la actividad a través del empleo y la
inversion.

En este sentido, la fuerte reactivacion del empleo ha permitido al conjunto de los
hogares practicamente recuperar los niveles de renta bruta disponible de 2019, a
través de la positiva evolucion de la remuneracion de asalariados (Gréfico 1). Los
hogares acumularon una considerable bolsa de ahorro durante las fases de la pandemia
en que vieron mas limitadas sus posibilidades de consumir, mejorando su posicion
patrimonial.

Gréfico 1. Rentas de los hogares Gréfico 2. Rentas empresariales
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En cuanto a las empresas, presentan en general niveles positivos de solvenciay
en la mayoria de los sectores han recuperado su nivel de facturacion previo ala
crisis, aunque persisten diferencias notables por sectores. Por su lado, la positiva
evolucion registrada en el cuarto trimestre por parte de las empresas ha permitido que
los margenes también hayan vuelto a los niveles de 2019 (Gréafico 2) y que los niveles
de inversion empresarial se encuentren en el 98% de los niveles pre — pandemia (cuarto
trimestre de 2019). En suma, la posicién patrimonial de hogares y empresas es sana,
constatandose que las medidas adoptadas durante la crisis del COVID-19 han permitido
impulsar una recuperacion econémica justa y solida que ha mitigado los riesgos de
histéresis (Recuadro 1).

Recuadro 1. Posicién patrimonial de hogares y empresas tras la crisis

En 2020, las medidas de politica econdémica permitieron sostener las rentas
durante las fases més duras de la crisis. Por otro lado, estas medidas impulsaron
también una rapida recuperacion del empleo y, con ello, de la remuneracion de
asalariados, principal componente de la renta disponible de los hogares.

Graéfico 3. Tasa de ahorro de los Grafico 4. Deuda de hogares y
hogares empresas
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A lo largo de la pandemia, la accion del sector pablico ha permitido sostener las
rentas de los hogares y de las empresas. En particular, en el segundo trimestre de
2020, el sector publico jugé un importante papel contra-ciclico al aumentar
fuertemente los gastos que permitieron amortiguar la caida de las rentas de los
hogares a la vez que los impuestos y las cotizaciones actuaron como estabilizadores
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autométicos. A lo largo de 2021, la renta bruta disponible de los hogares ha ido
recuperandose, alcanzando en el dltimo trimestre un nivel similar al previo a la
pandemia. La recuperacion de la renta bruta disponible de los hogares esta siendo
impulsada por las rentas salariales. En efecto, las rentas salariales, principal
componente de la renta de los hogares, se sitdan ya por encima de los niveles previos
ala pandemia, en linea con la favorable evolucion del empleo. En contraste, las rentas
netas de la propiedad y, en menor medida, las rentas mixtas y el Excedente Bruto de
Explotacién se han recuperado de manera mas lenta.

Los hogares generaron durante la pandemia una bolsa de ahorro superior al 6%
del PIB. Con la reduccién de la incertidumbre se ha reducido progresivamente
latasa de ahorro, aunque se mantiene por encima del promedio histérico. Como
consecuencia de la pandemia, la tasa de ahorro de los hogares aument6 hasta el 22%
de la renta disponible de los hogares en el segundo trimestre de 2020, situandose a
finales de 2021 en el 9,6%, aun por encima del promedio 2015 — 2019 (6,8%) (Grafico
3). La bolsa de ahorro extraordinaria acumulada por los hogares se estaria
canalizando hacia activos reales, como se observa en los datos de inversion de los
hogares, superiores a finales de 2021 a los de antes de la crisis, asi como hacia
activos financieros, en particular en forma de efectivo y depdsitos. Por otro lado, esta
bolsa podria canalizarse hacia aumentos del consumo, limitando parcialmente el
efecto de las pérdidas de poder adquisitivo propiciadas por el incremento del nivel de
precios.

Las medidas adoptadas durante el bienio 2020 — 2021 también mitigaron los
riesgos de liquidez y, por ende, los posibles problemas de solvencia de las
empresas. El resultado ha sido un tejido empresarial saneado y retomando sus
niveles de facturacién y margenes anteriores al inicio de la crisis del COVID.
Respecto a las sociedades no financieras, tanto el valor afiadido bruto como el
excedente bruto de explotacion han crecido con fuerza en el cuarto trimestre de 2021,
recuperando los niveles previos a la pandemia y acelerando la recuperacion de la
inversion. La solidez de la situacion financiera de los agentes privados se manifiesta
también en sus niveles de endeudamiento, muy inferiores a los observados durante
la crisis financiera: menos del 60% del PIB los hogares y por debajo del 80% las
empresas, frente a niveles proximos al 85% y el 120% respectivamente en 2010
(Grafico 4), gracias en parte a la accion estabilizadora del sector publico. Esta posicion
favorece el gasto en consumo e inversion y refuerza la capacidad de adaptacién a un
entorno de tipos de interés mas elevados.

En 2021, la intensa recuperacion mundial y algunas rigideces en la oferta
agregada global intensificaron los cuellos de botella en las cadenas globales de
suministro y provocaron escasez y alza de precios de algunos insumos
estratégicos (como los chips) y materias primas (como las energéticas, entre
otras). Este contexto tuvo impacto a nivel europeo en términos de precios y actividad,
elevando la inflacién ya durante la segunda parte de 2021. Desde la perspectiva de la
actividad, impacté sobre la economia de la zona euro a través de tres canales: debilitd
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la produccion, principalmente industrial, por un aumento de los costes; deteriord la
capacidad exportadora debido a las disrupciones en las cadenas globales de suministro
y moderd los niveles de inversion debido a un aumento de la incertidumbre.

En este contexto, la economia espafiola mostr6 una mayor resiliencia que la
mayoria de las economias de la zona euro, con una fuerte recuperacion durante
el segundo semestre del 2021, apoyandose en el empleo, el turismo y lainversion.
El PIB de la economia espafiola fue de menos a mas a lo largo del afio 2021. En el
comienzo del afio se vio afectado por la tercera ola del COVID-19, que provocé una
contraccion de la actividad del -0,5% intertrimestral (Grafico 5). Sin embargo, el avance
de la vacunacion y la progresiva reapertura de la movilidad internacional condujeron a
una fuerte aceleracion de la actividad, con un crecimiento del 1,1% en el segundo
trimestre, un 2,6% en el tercero y un 2,2% en el cuarto.

El PIB de la economia espafiola cerré el afio 2021 por encima del de la zona euro
(aislando posibles efectos arrastre provenientes de 2020), en buena medida por la
extraordinaria evolucién del segundo semestre (Grafico 6). Por componentes del
PIB, el impulso de la recuperacién provino inicialmente del consumo privado y el turismo
nacional, apoyados en la favorable evolucion del empleo, a lo que se sumé el turismo
extranjero con especial fuerza desde la segunda mitad del afio y, en el dltimo trimestre,
la inversion.

Grafico 5. Crecimiento del PIB Graéfico 6. PIB de Espafiay zona euro
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El avance del consumo se apoya fundamentalmente en bienes no duraderos y
servicios. La inversion en equipo y en propiedad intelectual superan los niveles
pre-crisis, impulsando intensamente el crecimiento econdmico. Dentro del
consumo, se observa que la mayor contribucion a su recuperacion proviene de los
bienes no duraderos y los servicios, en coherencia con la reactivacion de la hosteleria.
Por su parte, el consumo de bienes duraderos se acerca paulatinamente a niveles pre-
crisis, si bien limitado por la persistencia de cuellos de botella en las cadenas de
produccién globales, lo que afecta especialmente al sector de vehiculos (Gréafico 7).

Cabe sefialar que el nivel de formacién bruta de capital fijo en bienes de equipo y
activos cultivados supera desde 2021 los niveles anteriores a la pandemia,
recibiendo un impulso adicional en la segunda mitad del afio 2021, alo que se ha
sumado mas recientemente el componente de activos de la propiedad intelectual.
En contraste, la inversidn en construccién permanece alejada de los niveles de 2019, lo
que en parte se deriva de la propia inercia del sector y del retardo entre la positiva
evolucién de algunos indicadores adelantados, como visados y permisos, y su reflejo
pleno en la inversién en construccion (Grafico 8).

Gréfico 7. Recuperacion del consumo Gréfico 8. Recuperacion de la
. . inversion
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A pesar del impacto de la variante Omicron, el turismo ha sido un factor
determinante para el crecimiento durante el segundo semestre de 2021, habiendo
completado su recuperacion el segmento residente. El sector turistico ha sido uno
de los principales factores de impulso a la recuperacion del PIB a partir de mayo del
pasado afio, en un contexto de elevadas tasas de vacunacion y la progresiva retirada
de restricciones a la movilidad internacional. Las pernoctaciones hoteleras comenzaron
2021 en niveles inferiores en casi un 85% a las del mismo periodo anterior a la crisis,
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permaneciendo en porcentajes similares hasta abril. Posteriormente, el sector
emprendioé una intensa recuperacién, apoyada al principio en el segmento doméstico,
gue alcanzo niveles pre-crisis en julio de 2021, momento a partir del cual el segmento
extranjero paso a cobrar el protagonismo, finalizando el afio un 30% por debajo del
mismo periodo de 2019 (Grafico 9). La aparicion de la variante Omicron se empez6 a
notar en las cifras turisticas desde noviembre de 2021, extendiéndose su impacto hasta
enero de 2022. Sin embargo, las ultimas cifras disponibles, relativas a febrero y marzo,
muestran un rebote del ritmo de variacion, que vuelve a las tasas observadas en
noviembre. De manera similar, la entrada de turistas extranjeros ya ha retornado a
ritmos similares a los precedentes a Omicron, sobresaliendo la reactivacion en nuestros
principales emisores: Alemania, Francia y Reino Unido.

Gréfico 9. Pernoctaciones hoteleras
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Fuente: INE

El mercado laboral registra a comienzos de 2022 sus mejores cifras desde 2008,
pero con una estructura econémica muy diferente y desequilibrios
macroecondmicos en via de correccién. El nimero de ocupados en Espafia se situ6
en 20.084.700 personas en el primer trimestre de 2022, el mayor nivel en el mismo
periodo desde 2009 (Gréafico 10), segun la Encuesta de Poblacién Activa (EPA). En
consonancia, el desempleo se sitla en el 13,6% de la poblacién activa, su menor tasa
en un primer trimestre desde 2009 (Grafico 11).

A pesar de que los principales indicadores del mercado laboral son semejantes a
los de 2008, la economia espafiola cuenta ahora con fundamentos mas sélidos.
Por un lado, la cuenta corriente ha pasado a arrojar saldos superavitarios de forma
sistematica, permitiendo reducir la posicion deudora de la Posicion de Inversiéon
Internacional Neta. Asimismo, la deuda privada se encuentra en un nivel 60 puntos
porcentuales de PIB inferior al que registraba en 2008, lo que refleja una mejora en la
solvencia de hogares y empresas. Por otro lado, la temporalidad y el nimero de jévenes
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parados son menores a los de hace 14 afios y, todo ello, contando con un sector de la
construccién que ha reducido su peso en el PIB a la mitad frente a los registros de 2008
(Cuadro 1).

Gréfico 10. Ocupacion Gréfico 11. Tasa de desempleo
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Cuadro 1. Desequilibrios macroeconémicos

2008 2021
Saldo por cuenta corriente -8,9 0,9
Posicion de inversion internacional neta -85,4 -70,0
Deuda privada 197.,4 138,3
Temporalidad (% de asalariados) 29,1 25,1
Desempleo juvenil (miles de personas) 5945 531,2
VAB construccién (% del total) 10,4 5,2

Fuentes: Banco de Espanfa e INE.
3.2. Cambios estructurales en la economia espafolatras el COVID

La respuesta de politica econémica adoptada durante los ultimos dos afios ha
permitido desarrollar un patrén de salida de la crisis mas sostenible desde el
punto de vista econémico-financiero y social, mas justo y equitativo. Frente a crisis
anteriores, esta vez el patrén de recuperacion ha sido mas intensivo en empleo y en
inversién, minimizando el coste fiscal a pesar de las importantes medidas adoptadas
para que el sector publico amortiguase el impacto econémico y social de la pandemia.
Tradicionalmente, las salidas de las crisis en Espafia se han caracterizado por un fuerte
ajuste del empleo, y su recuperacion retardada respecto a la actividad, con los
consiguientes costes econémicos, fiscales y sociales. En contraste, esta vez el empleo
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ha sufrido una caida inicial proporcionalmente mayor a la de episodios pasados, pero
se ha recuperado mas rapido, habiéndose alcanzado los niveles de ocupacion pre —
crisis afinales de 2021. En el caso de la inversion de bienes de equipo el nivel alcanzado
en el primer trimestre de 2022 es muy superior al nivel pre-pandemia. (Grafico 12).

De manera similar, en crisis precedentes la inversidén en equipo tardé varios afos
en recuperar los niveles previos, mientras que la recuperacion esta vez ha sido
mucho mas intensa, alcanzandose con mayor celeridad los niveles previos. Se
trata de un factor clave para minimizar el dafio estructural sobre el crecimiento potencial
y permitir una recuperacion intensa y mas sostenible en el tiempo.

Este comportamiento diferencial de variables como el empleo y la inversion
productiva no puede explicarse sin la respuesta de politica econdmica aplicada,
que ha girado en torno a dos ejes. En primer lugar, el apoyo inmediato a las rentas y
al empleo, particularmente a través de los ERTE, asi como al tejido productivo, mediante
medidas como los avales ICO y las ayudas directas a los autbnomos y a la solvencia
empresarial, con una atencion especial a las PYMEs. En segundo lugar, un ambicioso
plan de medio plazo que impulsa un ciclo de inversion publica y privada y de reforma
estructural de la economia, el Plan de Recuperacion.

A pesar del volumen de recursos publicos movilizados, sin precedentes, y las
moratorias en el pago de impuestos y cotizaciones, estas medidas han permitido
sostener las rentas, mitigar el aumento del desempleo y permitir una rapida
recuperacion de la recaudacion, minimizandose asi el coste fiscal de la crisis. En
efecto, en total se han emitido 140.000 millones de euros de deuda publica adicional,
movilizandose 140.000 millones de euros para avales del ICO, 28.000 millones para los
ERTE?, 10.000 millones para prestaciones de auténomos y 11.000 millones de euros en
ayudas a la solvencia empresarial. Sin embargo, la reduccién del gasto en prestacion
por desempleo, la rapida reincorporacion de los trabajadores en ERTE y la recuperacion
de la recaudacion han permitido la fuerte reduccion del déficit publico llevada a cabo en
2021.

L Incluye el gasto para exoneraciones de cuotas de la Seguridad Social. Las cifras son para el
conjunto de 2020, 2021 y 2022.
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Gréfico 12. Comparacién con recuperaciones de crisis pasadas
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Fuente: INE. La Crisis del Sistema Monetario Europeo (SME) comienza en el segundo trimestre de
1992, tras las turbulencias atravesadas por el sistema de tipos de cambio de la Comunidad Econémica
Europea. La Crisis financiera empieza en cuarto trimestre de 2008, tras la perturbacion bancaria global
desencadenada por la quiebra de Lehman Brothers. La Crisis COVID-19 da comienzo a finales del
primer trimestre de 2020, con la pandemia asociada al virus del mismo nombre.

Ademas de la rpida mejora del empleo, la inversion y los saldos fiscales, las
medidas adoptadas durante el bienio 2020 — 2021 también han supuesto una
mejora cualitativa significativa en el mercado laboral: méas empleo indefinido,
reduccion del desempleo juvenil y reasignacion del empleo hacia sectores en
expansion como el de informacién y comunicaciones. Dos afios después del inicio
de la pandemia, el nimero de trabajadores en ERTE desciende de manera continuada
desde el pico de casi 3,5 millones alcanzando en abril de 2020, situandose a finales de
marzo cerca de las 90 mil personas (Grafico 14), de las que 75 mil se correspondian
con ERTE asociados al COVID-19.

Por su lado, la afiliacion a la Seguridad Social, que ya recuper0 a finales de 2021
el nivel previo a la pandemia, ha mantenido el dinamismo durante el primer
trimestre de 2022, superando los 20 millones de altas en el mes de abril. M&s alla
de la importante recuperacion en términos cuantitativos, existen algunos aspectos
cualitativos que ponen de manifiesto la calidad de la recuperaciéon del empleo y que
estarian explicados, en buena medida, por el conjunto de medidas adoptadas en el
bienio 2020 —2021. Por un lado, la activacion de los ERTE impulso la flexibilidad interna
de las empresas evitando el tradicional ajuste a través de los empleados temporales y
el despido. Al evitarse este patrén de ajuste, una vez se produjo la reactivacién de la
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economia, los trabajadores en ERTE fueron reabsorbiéndose a buen ritmo y la
recuperacion del empleo se apoy6 en el empleo indefinido, en lugar de la contratacién
temporal como en crisis anteriores.

Més alla de las medidas adoptadas durante la crisis del COVID, el Plan de
Recuperacion ya estd teniendo un impacto positivo sobre el mercado laboral. La
demanda de personal cualificado para desplegar los proyectos financiados con los
fondos europeos, las perspectivas positivas de demanda en los sectores de futuro, y la
reforma laboral, ya estan llevando a una caida del desempleo juvenil y un incremento
de la afiliacién en la rama de informacion y comunicaciones que estaria reflejando la
mayor demanda de empleos en el &mbito de la digitalizacion (Grafico 13).

Gréfico 13. Afiliacién ala SS Gréafico 14. Trabajadores en ERTE
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En este sentido, es preciso incidir de nuevo en laimportancia de lareforma laboral
que, desde principios de afio, impulsala mejora cualitativa en el mercado trabajo,
reduciendo la dualidad y el desempleo estructural, en el largo plazo. Entre sus
principales objetivos, esta reforma contaba con impulsar la contratacién indefinida en
detrimento de la contratacion temporal para reducir la dualidad en el mercado laboral, a
corto plazo, y el desempleo estructural a largo plazo (Recuadro 5). Tras apenas un
trimestre de aplicacion, la afiliacion indefinida a la Seguridad Social alcanz6 los 10,2
millones en marzo de 2022, su mayor nivel en un mes de marzo de la serie histérica
(Gréfico 15), mientras los temporales (3,9 millones) permanecen en niveles inferiores a
los anteriores a la crisis. Segun la Encuesta de Poblacion Activa, en el primer trimestre
de 2022, el numero de trabajadores con contrato indefinido ha alcanzado los 12,8
millones, un maximo histérico. Los efectos positivos también se produjeron en términos
de contratos, pues los indefinidos representaron el 30,7% de los nuevos contratos
registrados en marzo de 2022 (Grafico 16), segun los registros del Servicio Publico de
Empleo Estatal (SEPE), el mayor porcentaje de la serie histérica y casi el triple que la
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media del mismo mes en 2015-2019 (11%). Asimismo, la nueva reforma laboral también
incluye la creacion del Mecanismo RED, cuya modalidad sectorial ya se ha activado
para facilitar la adaptacion y recualificacion de los trabajadores en el sector de agencias
de viajes.

Grafico 15. Afiliacion a la Seguridad Gréfico 16. Nuevos contratos
Social, por contratos indefinidos registrados
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Recuadro 2. Lareforma laboral de 2021

El mercado de trabajo esta siendo uno de los principales pilares de la
recuperacion, gracias a las medidas estructurales adoptadas en el marco del
Plan de Recuperacién, entre las que destaca la reforma laboral. Los niveles pre-
pandemia ya han sido superados tanto en términos de menor tasa de desempleo
como en niveles de ocupacion. A la fuerte creacién de empleo se le une la mejora de
la calidad de éste, que se observa igualmente en otras variables como la reduccién
de la temporalidad, de los contratos de muy corta duracién y del desempleo juvenil,
ademas de en la recuperacion de la remuneracion de asalariados.

La buena tendencia del mercado de trabajo se ha visto reforzada por la
aprobacion de la reforma laboral, que apunta a un cambio estructural del
mercado de trabajo. En linea con el componente 23 del Plan de Recuperacion y tras
el acuerdo con los agentes sociales, la reforma laboral se ha articulado en tres
grandes ejes. En primer lugar, se reforma el menu de contratos para favorecer la
contratacion indefinida y la formacioén, con particular atencion a los jévenes. Para ello,
se recupera la causalidad del contrato temporal, se fomentan los contratos fijos-
discontinuos y se mejoran los contratos de formacion. En segundo lugar, se
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introducen elementos de equilibrio en la negociacion colectiva y la subcontrataciéon
para evitar sesgos excesivos hacia la bajada injustificada de salarios. Por dltimo, se
mejora el régimen juridico de los ERTE por causas economicas, técnicas,
organizativas y de produccion, asi como de fuerza mayor, introduciendo las mejoras
derivadas de la experiencia de su uso durante la pandemia. Con ello se busca que los
mecanismos de reduccion de jornada y suspension de contrato se conviertan en un
elemento permanente alternativo al ajuste extensivo del mercado de trabajo y al
despido.

Ademas, se haaprobado la creacion del mecanismo RED, que permitira reforzar
aln mas en circunstancias excepcionales la estabilidad del empleo y la
flexibilidad interna de las empresas, favoreciendo la recualificacion de
trabajadores y su reasignacion entre sectores. El mecanismo cuenta con dos
modalidades, una ciclica que se activaria ante un deterioro significativo de la situacion
econOmica, y otra sectorial para responder a restructuraciones permanentes en
ciertos sectores. En ambos casos, la formacion jugara un papel clave en la
recualificacion de los trabajadores y su reasignacion entre sectores. Este mecanismo
se inspira en el buen funcionamiento de los ERTE durante la pandemia y nace con la
vocacion de proteger las rentas salariales y el tejido productivo ante un shock
exdgeno, favoreciendo la contratacién estable, generando flexibilidad interna en las
empresas para evitar el despido y garantizando una proteccién reforzada a los
trabajadores.

El mecanismo RED tendré un impacto positivo en términos macroeconémicos,
reduciendo tanto la sensibilidad entre el PIB y el desempleo, como el desempleo
estructural en unos 280.000 empleados. En linea con lo observado durante la ultima
crisis, con la activacion de los ERTE, el mecanismo RED aumentara la flexibilidad
interna del mercado laboral mediante:

e La reduccidon de costes de entrada y salida del mercado laboral: el
mantenimiento del vinculo entre empresa y trabajador, asi como el impulso a la
recualificacion facilitan la reasignacion de trabajadores, impactando
positivamente sobre las tasas de ocupacion.

e Lareduccion de la elasticidad entre empleo y PIB: este mecanismo evita el
tradicional ajuste via cantidades a través de los empleados temporales que suele
tener lugar durante las fases recesivas. El mecanismo RED permitira que el
ajuste se produzca via horas, reduciendo el riesgo de histéresis y con ello de
desempleo estructural.

Ambos factores provocaran cambios en la Ley de Okun (Gréfico 17), al reducirse la
elasticidad entre el PIB y el desempleo en 0,25 p.p. Ademas, la mayor flexibilidad
interna se traducird en una reduccion del coste de crear vacantes lo que dara lugar a
una reduccion del desempleo estructural de en torno a 280.000 trabajadores, lo que
impulsara a su vez el crecimiento potencial de la economia espafiola.
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Grafico 17. Ley de Okun Gréfico 18. Ahorros fiscales a través
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El positivo impacto econémico del mecanismo RED tendra su fiel reflejo en
términos fiscales al reforzar la actuacion de los estabilizadores automaticos: se
reduce el impacto fiscal durante las fases recesivas y se alcanzan ahorros
estructurales de unos 0,3 p.p .de PIB. El mecanismo RED mejoraré la posicion fiscal
de la economia espafiola mediante dos vias:

e Ingresos: la proteccion de las rentas salariales contiene la caida de los ingresos
fiscales durante las fases recesivas y la reduccién del desempleo estructural
aumenta los ingresos de forma estructural.

e Gastos: el menor incremento del desempleo durante las fases recesivas, reduce
el gasto ciclico en desempleo. Ademas, la reduccién del desempleo estructural,
reduce el gasto en desempleo de forma estructural.

Por consiguiente, la reduccién del desempleo estructural en 280.000 trabajadores
permitira reducir el déficit estructural en unos 3.870 millones de Euros (0,31 p.p. de
PIB). Por su lado, la evolucion del saldo ciclico reduciria también su sensibilidad a la
posicion ciclica gracias a una reduccion de la semi-elasticidad. En suma, si la
economia espafola partiera de una situacion ciclica neutral (output gap = 0) e hiciera
frente a un shock exégeno que produjera una caida del PIB observado del 1% anual,
la utilizacién del mecanismo RED como mecanismo de ajuste procuraria un ahorro
fiscal de aproximadamente 0,33 p.p. de PIB. En otras palabras, el mecanismo RED
refuerza la sostenibilidad fiscal de la economia espafiola gracias a un uso mas
eficiente de los estabilizadores automaticos especialmente en las fases recesivas del
ciclo econdmico y a un ahorro en términos estructurales (Grafico 18).
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3.3. Evolucién de indicadores complementarios al PIB

El seguimiento de indicadores complementarios alas variables macroecondémicas
tradicionales permite analizar la evolucién de la calidad del crecimiento y su
contribucion al bienestar social. El crecimiento econdmico es una potente
herramienta para contribuir al bienestar de la sociedad, pero no solo es importante el
crecimiento, sino también cémo se crece. En este sentido, para tener una imagen
completa de sus efectos sobre el bienestar social, es preciso ir mas alla de los
tradicionales indicadores econémicos, como el PIB, y mantener un seguimiento estrecho
de indicadores complementarios que aporten informaciéon sobre la calidad del
crecimiento.

La crisis del COVID - 19 y la guerra de Rusia han acabado representando un
incentivo ala aceleracion de los procesos de digitalizacién y transicion ecolégica,
respectivamente. Asi como el proceso de digitalizacion aceleré durante la crisis del
COVID-19, con el objetivo de poder mantener la actividad productiva en un contexto de
restricciones sanitarias, el actual escenario internacional serd un acicate para acelerar
el proceso de transicion ecolégica. El principal objetivo de esta aceleracion consiste en
reducir la dependencia energética de Rusia, mas aun en un contexto de aplicacién de
sanciones economicas.

El Plan de Recuperacion es un vector crucial a la hora de impulsar la calidad del
crecimiento y el bienestar social, al continuar incidiendo en aquellos dmbitos
prioritarios para la estrategia de politica econémica de los ultimos afos. El
despliegue del Plan de Recuperacion implica no s6lo un amplio conjunto de inversiones
que impulsaran la transicion ecolégica, la digitalizaciéon de la economia, la cohesion
social y la reduccién de la brecha de género. Por otro lado, el Plan de Recuperacion
también representa un conjunto de reformas que continuara actuando sobre las areas
que han sido prioritarias para la estrategia de politica econémica adoptada en los Gltimos
afos: reforzar la pre-distribucion, apoyar a los colectivos y familias mas vulnerables y
apostar por la educacion y la formacién profesional como mejor instrumento de aumento
de productividad, reduccion de la desigualdad y ascensor social.

Durante los ultimos afios, la economia espafiola ha mejorado su bienestar social
en todos los ambitos analizados. En relacion con el resto de las economias
europeas, destaca la evolucion de los indicadores de transformacion digital y hay
margen de mejora en el &mbito de cohesidn social. La evolucion del bienestar social
se analiza a través de indicadores complementarios (Cuadro 2), dando seguimiento a
dos indicadores para cada uno de los siguientes ambitos:

e Transicion ecolégica. En este ambito, se observa una clara mejora durante los
tltimos afios, a través de una constante reduccién en las emisiones de gases de
efecto invernadero y un progresivo aumento del peso de las renovables en la
generacion de electricidad. El resultado es que Espafia se sitla en los primeros
puestos europeos de utilizaciéon de renovables.

e Transformacion digital. En 2021, Espafia es el pais europeo con mayor cobertura
de conexiéon de banda ancha, mostrando un gran esfuerzo en la infraestructura digital,
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y con un claro avance en el porcentaje de poblacién con habilidades digitales
avanzadas.

e Igualdad de género. Lareduccién de la brecha en la tasa de actividad y la progresiva
mejora del indicador de presencia de las mujeres en puestos directivos, a pesar del
leve retroceso en 2021, colocan a Espafia como uno de los paises europeos con
mayor igualdad entre hombres y mujeres. Conviene destacar cémo las medidas
adoptadas durante la pandemia han permitido continuar reduciendo la brecha de
género en la actividad, a pesar del impacto de la crisis.

e Cohesion social. Los indicadores de cohesion social sefialan la necesidad de seguir
con el esfuerzo para mejorar la atencién a los hogares con todos sus miembros en
paro, cuya proporcién se increment6 en 2020, asi como para sostener la reducciéon
observada en los ultimos afios en las tasas de abandono educativo temprano, que se
intensifico en 2021.

Cuadro 2. Indicadores complementarios al PIB

Peso sobre el total, salvo indicacién contraria

Transicion ecolégica Transformacion digital Igualdad de género Cohesioén social
Renovables  Viviendas Brecha Hr?gt;a(;es
- en con Habilidades  génerode Mujeresen Abandono con fodos
Emisiones . . - ) los
GEI generacion conexion digitales tasa de puestos educativo miembros
de banda avanzadas? actividad directivos  temprano?’
electricidad ancha (pp)® en paro
PP (miles)
2018 5878 § 38,4% 1 86% ‘ - 10,2 1 32% 4 18% § 1124 §
2019 5463 § 37,6% § 91% 4 - 95 § 33% ¢ 17% § 1027 §
2020 4586 §  442% ¢ 95% 4 - 93 J 3% 4 16% § 1149 ¢
2021 - 46,7% 4 96% 4  38% 81 § 33% § 13% § 1133 §

Fuente: INE, Eurostat y REE, Ministerio de Educacion y Formacion Profesional.

En linea con los indicadores complementarios analizados, la evolucion del indice
Gini y otros indicadores de desigualdad evidencian que las medidas adoptadas
durante los ultimos afios han permitido continuar reduciendo la desigualdad, a
pesar de la crisis del COVID. Durante los ultimos afios, la desigualdad se ha ido
reduciendo ininterrumpidamente desde el 0,332 registrado en 2018, al 0,321 en 20202
A esta evolucién ha contribuido la estrategia de politica econémica seguida durante los
altimos afos y, principalmente, la eficacia de las medidas adoptadas durante la crisis
del COVID. En este sentido, el Monitor de Desigualdad de Caixabank® analiza la
variacion del indice de Gini antes y después de transferencias publicas, sefialando que
las politicas de apoyo de rentas como las prestaciones por desempleo y los ERTE
contribuyeron a paliar los efectos de la pandemia en los ingresos de los hogares

2 E| indice de Gini toma valores 0 a 1, donde 0 significa igualdad total y 1 desigualdad total.
8 https://inequality-tracker.caixabankresearch.com/
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espanoles, convirtiendo a los ERTE en un instrumento crucial para hacer frente a futuras
crisis econoémicas.

3.4. Factores determinantes para el crecimiento econdmico en 2022

El impacto de la guerra de Rusia ha resultado en un entorno global més adverso.
El contexto internacional actual estd marcado por la invasion de Ucrania por Rusia, lo
que ha exacerbado las tensiones globales de precios en los mercados del gas y el
petréleo, asi como de otras materias primas, en especial en el &mbito agroalimentario.
A la par, se ha producido un fuerte incremento de la incertidumbre entre consumidores
y empresas, especialmente en las economias mas expuestas al conflicto. Como
resultado, las perspectivas de crecimiento global se han debilitado, a la vez que han
repuntado las expectativas de inflacion, lo que ha conducido a repuntes en los tipos de
interés (Cuadro 3).

Cuadro 3. Supuestos béasicos

2021 2022 2023 2024 2025

Variacion anual (%)

1. Tipos de interés a corto plazo (euribor a tres meses) -05 -04 0,3 0,7 0,7
2. Tipos de interés a largo plazo (bono a 10 afios, Espafia) 0,1 0,8 1,0 11 1,1
3. Tipo de cambio (d6lares/euro) 1,2 1,1 11 11 11
4. Crecimiento del PIB mundial, excluida la zona euro 6,3 4,1 3,6 3,6 -
5. Crecimiento del PIB de la zona euro 54 3,7 28 1,6 -
6. Mercados espafioles de exportacién 9,3 6,7 4.4 35 34
7. Precio del petréleo Brent (do6lares/barril) 70,7 991 92,3 86,2 80,0
8. Precio del gas natural (euros/MWh) 46,7 939 819 66,0 50,0

Fuentes: Fondo Monetario Internacional, Futuros Brent (ICE), Banco Central Europeo y Ministerio de
Asuntos Econdémicos y Transformacion Digital.

Aunque las previsiones econdmicas estan actualmente marcadas por el contexto
externo, esta claro que el crecimiento econémico en 2022 parte de la base sélida
y el impulso positivo de la segunda mitad del afio 2021, asentada en el buen
comportamiento del empleo, la confianza y la inversion, a lo que se unira en el
presente afio la continuada recuperacion del turismo y el impulso del Plan. No
obstante, el proceso de recuperacion tendra que hacer frente a la intensificacion del
shock geopolitico exacerbado tras la invasion rusa de Ucrania.

La intensidad del aumento de los precios de la energia en los Gltimos meses es
comparable ala que se produjo en los afios setenta del siglo pasado, teniendo un
componente temporal, vinculado a la duracion del shock geopolitico, y un
componente mas estructural, debido al impacto en los mercados energéticos de
una reduccion de la dependencia del gas ruso por parte de la Union Europea. A
partir del pasado verano, las tensiones geopoliticas y las dudas respecto al Nord Stream
2 comenzaron a estresar el mercado del gas y el precio del gas comenzé a alejarse de
sus niveles de referencia, entre los 20 — 30 €/ MWh, alcanzandose elevados niveles de
volatilidad en diciembre. En enero y febrero, el precio se estabilizé en torno a 80 €/ MWh,
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pero el inicio de la invasion rusa a Ucrania dispar6 de nuevo el precio del gas,
alcanzandose un pico de 345 €/MWh el pasado 8 de marzo. Desde entonces, la
sobrerreaccion del mercado se ha ido moderando y el precio del gas se ha ido
estabilizando ligeramente por encima de los 100 €/ MWh (Gréfico 19).

Con todo, desde el inicio de la invasion rusa de Ucrania a finales de febrero, los
flujos de gas desde Rusia a la UE por gaseoducto aumentaron cerca de un 20%
frente a los valores observados en las semanas previas alainvasion. En concreto,
los flujos a través del gaseoducto Nord Stream 1 hacia Alemania y del gaseoducto
Turkstream hacia Bulgaria se habrian mantenido estables, mientras que los flujos del
gaseoducto Yamal hacia Polonia y del gaseoducto de Ucrania via Eslovaquia se habrian
doblado, segun datos del portal de transparencia de la red de operadores de redes de
gas Entsog.

No obstante, no se puede descartar completamente la posibilidad de una escalada
que desemboque en un embargo del gas o ladecision unilateral por alguna de las
partes de cortar el flujo. Prueba de ello es el corte de suministro hacia Polonia y
Bulgaria el pasado 27 de abril que habria reducido el flujo total de gas a la UE hasta
situarlo nuevamente en los niveles pre — conflicto.

A pesar de que es previsible que la volatilidad reciente en el mercado del gas se
vaya moderando, los precios del gas muy probablemente no convergeran hacia
los niveles de referencia previos al conflicto (20 — 30 MWh/€). El gas natural
presenta una elevada rigidez en sus mecanismos de distribucién, por lo que una
desconexion europea del gas ruso provocaria, en el corto plazo, una reduccién en la
oferta global de gas, puesto que ese gas no puede redirigirse inmediatamente a Asia
dada la inexistencia de infraestructura de distribucion suficiente. Todo ello conduce a
una mayor competencia estructural por el suministro de gas natural licuado (GNL)
(Gréfico 20).
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Gréfico 19. Precios del gas natural Gréfico 20. Importaciéon de gas a Europa
Euros por MWh bcm/afio
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La guerra de Rusia tendra un impacto econémico negativo sobre la economia
espafiola a través de los precios y la actividad, concentrandose el impacto en el
primer semestre del afio en curso. La guerra impacta en la economia espafiola a
través de cuatro canales basicos, aunque con distintos niveles de intensidad para cada
uno de ellos (Grafico 21). En primer lugar, un aumento de los costes energéticos que
tiene efectos directos sobre la inflacién y sobre la actividad. En relacion con los precios,
el encarecimiento de los costes energéticos ha provocado un repunte de la inflacién. En
segundo lugar, el estallido del conflicto aumenta la incertidumbre, lo que podria conducir
a posponer decisiones de inversion y consumo por parte de empresas y hogares. En
tercer lugar, la elevada integracion de la economia espafiola en el contexto econémico
internacional y particularmente en el de la zona euro, también supone un mecanismo de
transmisién al afectar negativamente a las exportaciones espafiolas de bienes y
servicios. Finalmente, las tensiones en los mercados financieros pueden llevar a
episodios de inestabilidad en el ambito internacional.
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Gréfico 21. Mecanismos de transmisién del impacto econémico de la guerra de Rusia
en Ucrania
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Los primeros efectos del conflicto en Ucrania se han trasladado a la economia
espafiola via precios y se prevé que los efectos sobre la actividad se concentren
en el primer semestre del afio. Para amortiguar el impacto, el Gobierno ha
aprobado un amplio paquete de medidas que moviliza 16.000 millones de euros
de fondos publicos, cuyos efectos ya se aprecian con la desaceleracion del IPC
en abril. En términos de precios, el IPC crecié un 9,8% interanual en marzo tras el
estallido de la guerra por la subida de los precios energéticos lo que supone un repunte
muy significativo respecto a las tasas observadas a principios de afio (en torno al 6%).
No obstante, los precios comenzaron a desacelerarse en abril y la tasa interanual de
IPC se situd en el 8,4%, en buena medida, debido al efecto de las medidas adoptadas
el pasado 29 de abril (Recuadro 3). Por su parte, la inflacion subyacente ha ido
aumentando, hasta el 4,4% en abril de 2022, sefialando una cierta filtracién (pass
through) del alza de los precios energéticos al conjunto de bienes y servicios (Grafico
22).

El caracter plurianual de la negociacion colectiva limita por el momento los
efectos de segundaronda. La subida salarial pactada en convenios para 2022 se eleva
al 2,3%, ocho décimas mas que en 2021 y mismo ritmo que la subida pactada en 2019.
La proporcion de trabajadores cubiertos por convenios con clausulas de garantia salarial
aumenta 6 puntos en 2022, hasta el 29%, si bien permanece muy por debajo de los
porcentajes cercanos al 70% antes de la crisis financiera (Grafico 23).

Ante esta situacion, el pasado 29 de marzo el Gobierno aprob¢6 el Plan Nacional
de respuesta a las consecuencias econémicas y sociales de la guerra en Ucrania,
gueincorporaun conjunto de medidas destinadas a bajar los precios de la energia
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y aapoyar alos sectores més afectados y alos colectivos vulnerables. La mayoria
de las medidas tienen caracter temporal y se aplicaran hasta el 30 de junio. También se
incluyen medidas estructurales para acelerar la ejecucion del programa de inversiones
del Plan de Recuperacion, en particular las relacionadas con la transicion energética.

Grafico 22. IPC y principales Grafico 23. Trabajadores con clausulas
componentes de revision
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Recuadro 3. Plan Nacional de respuesta a las consecuencias econémicas y
sociales de la guerra en Ucrania

El Plan Nacional de respuesta a las consecuencias econdmicas y sociales de la
guerra en Ucrania es el marco a través del cual se articulan las medidas
aprobadas para hacer frente al impacto negativo que el conflicto bélico puede
tener sobre la economia espafiola. El Plan se detalla en el Real Decreto-ley 6/2022,
aprobado el 29 de marzo de 2022, y en disposiciones adicionales, algunas de caracter
normativo y otras de caracter no normativo.

Las medidas con impacto economico del Plan Nacional de respuesta se han
cuantificado en 16.000 millones de euros, 6.000 en forma de ayudas directas y rebajas
de impuestos, y 10.000 en avales publicos a través del ICO.

El Plan responde a 8 objetivos, que se estructuran en 5 pilares, tal y como se detalla
a continuacion.

Objetivos del Plan Nacional de respuesta

El Plan Nacional de respuesta actla sobre 8 objetivos, todos ellos coherentes con
el fin estratégico de actuar sobre las causas de las actuales perturbaciones que
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podrian afectar a la economia espafiola.

No ok ow

8.

Bajar el precio del gas, la electricidad y los carburantes.

Apoyar a los sectores y empresas mas afectados y a los colectivos mas
vulnerables.

Reforzar la estabilidad de precios

Garantizar los suministros.

Proteger la estabilidad financiera.

Acelerar el despliegue del Plan de Recuperacion.

Impulsar la eficiencia energética.

Reforzar la ciberseguridad.

Pilares del Plan Nacional de Respuesta

Las medidas del Plan Nacional de respuesta se estructuran alrededor de 5
pilares, que responden a los ejes de actuacién necesarios para alcanzar los 8
objetivos.

Pilar 1: Medidas para ayudar alas familias, trabajadores, personas desplazadas
y ayuda humanitaria

El primer pilar pretende mitigar el impacto de la guerra en las familias, con especial
incidencia en los mas desfavorecidos, asi como evitar posibles efectos de segunda
ronda en la inflacion.

Bonificacion de 20 céntimos en el precio de venta al publico de carburantes,
de los cuales 15 céntimos se financian por las Administraciones Publicas, y al
menos 5 céntimos por las empresas comercializadoras.

Prohibicion de despido a empresas que reciban ayudas directas o apliquen
ERTE con apoyo publico.

La actualizacion de la renta de arrendamiento de vivienda, en ausencia de
pacto, no podré superar el resultado de aplicar la variacién anual del indice de
Garantia de Competitividad (2% en la actualidad), evitando efectos de
segunda ronda en el mercado de la vivienda.

Aumento del 15% de la cuantia por beneficiario del Ingreso Minimo Vital
durante tres meses.

Ampliacién, hasta en 600.000 personas, de beneficiarios del bono social de
electricidad.

Reduccion de los cargos de la tarifa de electricidad en un 55%, hasta el 31 de
diciembre de 2022.

Extension de la rebaja del IVA al 10% y del Impuesto Especial de Electricidad
al 0,5%, hasta el 30 de junio de 2022.

1.200 millones de euros en presupuesto para la atencion de refugiados de
Ucrania.
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Pilar 2: Medidas para apoyar al tejido empresarial

El segundo pilar pretende mitigar el impacto de la guerra en las empresas, con
especial incidencia en sectores muy afectados, asi como aliviar las presiones de
costes en dichos sectores, lo cual contribuir4 a mitigar efectos alcistas en precios.

¢ Nueva linea de avales del ICO, por valor de 10.000 millones de euros, dirigida
a los sectores més afectados.

e Extension de plazos para los avales de la linea ICO-COVID y posibilidad de
nuevas carencias para los sectores mas afectados.

e Ayudas directas para los sectores agricola, ganadero, pesquero, electro-
intensivo y gran consumidor de gas.

e Agilizacién de los trdmites para la ejecucion de inversiones en el marco del
Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia.

e Revision de precios de contratos publicos.

Pilar 3: Medidas para el sector del transporte

El tercer pilar comprende un conjunto de medidas destinadas al sector del transporte,
gue es sin duda uno de los mas afectados por las alzas de precios de los
combustibles.

e 450 millones de euros en ayudas directas.

e Devoluciéon mensual del impuesto de hidrocarburos.

¢ Bonificacion de ciertas tasas portuarias.

o Aplazamiento del pago de cuotas a la Seguridad Social.

Pilar 4: Medidas en materia de ciberseguridad

El cuarto pilar se centra en reforzar la ciberseguridad, y se articula en el Plan Nacional
de ciberseguridad, dotado con méas de 1.200 millones de euros, y en el Real Decreto-
ley de ciberseguridad y 5G.

Pilar 5: Medidas en materia de energia

El quinto y dltimo pilar incide en la reduccién de precios de la electricidad, tanto en el
corto como en el medio y largo plazo.

¢ Rebaja de cargos de la tarifa eléctrica, que permitira una rebaja adicional del
coste energético para familias y empresas.

e Aceleracion de las inversiones en energias renovables y en mejora de la
eficiencia energética.

Dentro de este pilar se enmarca el mecanismo de fijacion de un precio de referencia
para el gas natural en el mercado eléctrico ibérico, con el objetivo de reducir el precio
de la electricidad en el mercado mayorista y las tarifas para las familias y las empresas
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En 2022, la guerra de Rusia ralentizara la recuperacién econémicay provocara un
repunte en el IPC medio anual, con un impacto centrado en el primer semestre del
afo. Para 2023, el componente estructural, que se deriva del cambio en los
fundamentales en el mercado del gas, seguira afectando al crecimiento econémico,
aungue de manera residual. Tras la finalizacién del conflicto, los precios del gas y, en
mayor medida, los del petroleo se reduciran de forma significativa, aunque tenderan a
converger a precios superiores a los registrados durante el primer semestre de 2021.

El dinamismo en la recuperacién del turismo se mantendrd en 2022 y sera un
factor determinante para el crecimiento econémico. Una vez superada la ola de
Omicron, la actividad turistica, especialmente el tramo extranjero, retomé con
fuerza su senda de recuperacién, convirtiéndose asi en un factor clave para el
crecimiento de la economia espafiola en 2022. La recuperacién del sector turistico a
lo largo de 2021 se estima que se haya saldado con un PIB turistico cercano a los 90
mil millones de euros, el equivalente al 57% del registrado en 2019. Sin embargo, el afio
de 2022 comenzd marcado por la expansion de la variante Omicron, aunque su elevada
contagiosidad no se ha demostrado tan dafiina para la actividad como ocurrié con olas
anteriores, gracias en buena medida a los elevados niveles de vacunacion que se han
conseguido alcanzar en Espafa. Con datos de la Encuesta de Gasto Turistico hasta
febrero de 2022, se observa que la evolucion del tramo extranjero resulté mas favorable
de lo previsto, tanto en términos de pernoctaciones como de gasto medio, situdndose
respectivamente en un 80% y en un 91% de lo obtenido en los mismos meses de 2019.

A pesar de que la llegada de turistas a Espafia también se vera condicionada por
el impacto econémico de la guerra en nuestros socios europeos, se prevé que la
actividad turistica alcance niveles alrededor del 80% de los registrados en 2019.
La guerra de Rusia y las tensiones en los mercados energéticos introducen una nueva
fuente de incertidumbre para el sector turistico. Por un lado, el conflicto generara un
impacto particularmente negativo sobre algunas economias mas expuestas a la
economia rusa y que son principales emisores de turistas hacia Espafia, como
Alemania. Por otro lado, este efecto negativo podria verse parcialmente compensado
por un efecto sustitucién positivo en la medida en que Espafia se perciba como un
destino de mayor seguridad que otros destinos competidores fuera del entorno europeo.
En base a lo anterior, se estima que el PIB turistico en 2022 alcanzaria el 80% del
registrado en 2019, 23 puntos mas que el obtenido en 2021.
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Gréfico 24. PIB turistico Gréfico 25. Turismo extranjero
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El despliegue del Plan de Recuperacién en 2021 alent6 la inversion en la parte
final del afo, al estimular las expectativas empresariales, y serd uno de los
principales motores de crecimiento en 2022. El pasado 28 de diciembre, Espafia se
convirtié en el primer Estado Miembro en recibir el primer desembolso del Plan de
Recuperacion, tras haber cumplido satisfactoriamente con las reformas estructurales
comprometidas. Una vez recibido el desembolso, el intenso trabajo en el &mbito de la
preparacion, lanzamiento y adjudicacion de convocatorias ha permitido que a finales de
marzo la Administracion haya resuelto mas de 520 convocatorias, por un importe de
mas de 8.500 millones de euros. Actualmente, hay en torno a 11.500 proyectos
beneficiarios de los fondos del Plan. Proyectos en los que participan mas de 6.000
empresas, mas de 1.000 entidades locales y mas de 2.400 universidades y centros
tecnoldgicos.

El Plan de Recuperacién en 2022 ya esta teniendo efectos muy importantes,
contribuyendo a mitigar el impacto negativo de la pandemia, primero, y del
entorno geopolitico, ahora, sobre la produccion. La accién contra-ciclica del Plan de
Recuperacion sera fundamental durante la primera parte del afio, en la que se
concentraran los efectos negativos sobre la actividad. En este contexto, el intenso
despliegue permitira sostener la inversion y la contratacion. Ademas, las reformas
estructurales — laboral, educativa, de FP, de ciencia, concursal, de startups, mejora del
clima de negocios, etc... — apoyaran la inversion privada a partir de la segunda parte del
afio.
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Recuadro 4. Ejecucion del Plan: distribucién de impacto en 2022 - 2025

Grafico 26. Estimacion de adjudicacién de licitaciones y
convocatorias de ayudas
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Fuente: Elaboracién propia

La evolucion del Plan de Recuperacion durante 2021 ha arrojado importante
informacién sobre su gobernanza, el calendario de pagos, la operatividad de las
convocatorias y el impacto del Plan:

Modelo de gobernanza: se aprob6é un modelo de gobernanza que se articulaba
en dos niveles: nacional y autonémico/local. Este modelo garantiza un elevado
nivel de calidad institucional en el proceso de ejecucion de fondos, y permitira un
flujo constante de inversiones durante todo el periodo de previsién.
Operatividad de las convocatorias: tras un primer momento de puesta en
marcha de los procedimientos en un elevado nimero de entidades publicas, se
esta acelerando el ritmo de convocatorias, adjudicaciones y concesiones.

El impacto del Plan en 2021: el Plan de Recuperacion permitié estimular las
expectativas y la confianza de los agentes, impulsando con ello la inversién en
bienes de equipo, cuyo comportamiento ha contrastado con el de anteriores
episodios de salida de crisis, asi como de la inversion empresarial y la creacion
de empleo durante el segundo semestre del afio, en un contexto de alza de
precios energéticos y cuellos de botella en las redes internacionales de
suministro.

Proyectos del Plan: la informacion disponible con los datos de la Plataforma de
Contratacion del Sector Publico (PCLAP) y de la Base de Datos Nacional de
Subvenciones (BDNS) facilita el seguimiento de los proyectos. En ese sentido,
se puede observar que hasta la fecha la mayoria de licitaciones convocadas y
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adjudicadas en el marco del Plan son licitaciones de obras publicas, suministros
y servicios. Por otro lado, una parte muy sustancial del Plan se esta ejecutando
a través de ayudas y apoyo a la inversion privada, articulandose como
subvenciones (a empresas, PYMES y auténomos que desarrollan actividad
econdmica) y transferencias (a hogares y personas juridicas que no desarrollan
actividad econémica).

Con base en estainformacion disponible, se deduce que el impacto del Plan de
Recuperacion se repartird a lo largo de todo el periodo de prevision y permitira
suavizar los posibles cliff effects. Las licitaciones de proyectos de obras publicas y
formacion bruta de capital fijo se materializan de forma mas sostenida en el tiempo
por lo que los efectos macroeconémicos se dilataran hasta 2025. Por otro lado, las
subvenciones y transferencias al sector privado impactan mas rapidamente sobre el
tejido econémico y permitirdn intensificar el impacto del Plan de Recuperacion a partir
del segundo trimestre de 2022. A la mitigacion del cliff effect también contribuira el
impacto positivo de las reformas estructurales sobre el PIB potencial, que se
intensificara a partir de 2024 (Recuadro 5)

3.5. Escenario macroecondmico 2022-2025

Las previsiones macroecondémicas que acompafian a esta actualizacion del
Programa de Estabilidad han sido avaladas como prudentes por la Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF). Tras evaluar las previsiones
macroeconémicas que apoyan esta actualizacion del Programa de Estabilidad, la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AlIReF) confiere su aval,
considerando que son factibles en un contexto global donde predominan los riesgos a
la baja, especialmente en el corto plazo. El crecimiento real previsto para 2022 resulta
prudente en relacion con las previsiones mas recientes realizadas por otros organismos
publicos e instituciones privadas. El Gobierno toma nota de las recomendaciones en
relacion con el objeto del informe.

A pesar del impacto del shock geopolitico causado por la invasion de Ucrania, la
economia espafiola permanecerd en una senda de fuerte crecimiento durante el
periodo 2022 — 2025, impulsado por la recuperacion del empleo, la inversiéon vy el
turismo, asi como por las inversiones y reformas del Plan de Recuperacion. A
pesar de las tensiones en los precios, los cuellos de botella y el shock de oferta que
afecta a la zona euro, el PIB de Espafa crecera un 4,3% en el afio 2022, algo menos
de un punto por debajo del crecimiento registrado el afio anterior (5,1% en 2021). Para
2023, se mantiene la prevision de crecimiento del 3,5%, con un impacto mas positivo
del Plan de Recuperacién que contrarresta los efectos residuales sobre la actividad del
alza estructural de los precios del gas y del petroleo. A partir de 2024, la economia ira
suavizando progresivamente su ritmo de avance, pasando a crecer el 2,4% en 2024 y
el 1,8% en 2025 (Gréafico 27). El Plan de Recuperacion ira moderando sus efectos
positivos sobre la demanda, que se veran contrarrestados por el impacto positivo sobre
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el PIB potencial que se deriva de las reformas y el caracter transformador de las
inversiones acometidas. De esta forma, el crecimiento observado al final del periodo ir4
convergiendo con el propio crecimiento potencial de la economia espafiola (Recuadro
5).

El consumo privado seguira siendo una fuente basica del crecimiento, impulsado
por el buen comportamiento del empleo y por el ahorro embalsado de los hogares.
No obstante, en 2022 acusard el efecto de la subida de los precios de la energia y de la
inflacién. Por componentes (Grafico 28), el consumo privado seguira aportando cerca
de la mitad del crecimiento, creciendo cerca del 4% en 2022, respaldado por la favorable
evolucién del empleo, a lo que se sumard la bolsa de ahorro generado durante la
pandemia. La tasa de ahorro finaliz6 el afio 2021 en tasas proximas al 10%, por debajo
del pico del 22,3% alcanzado al inicio de la pandemia, pero aun superior al promedio
pre-crisis (6,8% en 2015-2019).

Gréfico 27. Crecimiento del PIB Gréfico 28. Descomposicion del
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Recuadro 5. Las reformas del Plan: el impacto a largo plazo

Las reformas adoptadas en el Plan de Recuperacién, cuyos efectos ya se
empiezan a apreciar, aumentaran el crecimiento potencial de la economia
espafola. Dado el perfil de crecimiento del PIB previsto, se recuperarian los niveles
de PIB anteriores a la pandemia en la primera mitad del afio 2023. Con posterioridad,
el crecimiento econdmico mantendria su senda expansiva, aunque iria moderandose
progresivamente, convergiendo hacia tasas de crecimiento cercanas a su potencial.

A partir de 2024, el impulso reformista derivado del plan de recuperacion tomara
el relevo de las inversiones con un impacto positivo en el crecimiento potencial
de la economia espafiola. Entre las principales reformas ya abordadas, destacan la
reforma laboral, la reforma educativa y la reforma de la formacién profesional que
elevaran la dotaciéon de capital humano a medio y largo plazo. Las reformas en el
ambito energético, de la economia verde y circular aumentaran el capital natural y la
competitividad de la industria espafola, ademas de reforzar nuestra autonomia
estratégica. Asimismo, las reformas orientadas a facilitar el emprendimiento y
aumentar el tamafio empresarial (Ley crea y crece, startups, reforma concursal,
impulso a la digitalizacién, etc) resultaran en un aumento de la productividad y del
crecimiento potencial a medio plazo.

Grafico 29. Efecto reformas estructurales.
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La simulacion del impulso reformista puede clasificarse en cuatro grandes
blogues de medidas: laboral, clima empresarial, formacién y energia. Este
conjunto de reformas estructurales aumentaria el nivel del PIB potencial de la
economia espafiola.

e Mercado laboral: la reforma aprobada recientemente (Recuadro 2) asi como
la reforma de las politicas activas de empleo podrian aumentar el PIB de largo
plazo en mas de 2,1 puntos porcentuales. Los principales canales de
transmisién serian la reduccion de la dualidad junto a un aumento de la
flexibilidad, que permitirian un mejor ajuste frente a futuras crisis y la
consiguiente reduccion del paro estructural. Adicionalmente, la reforma de las
politicas activas de empleo también permitiria reducir el paro estructural,
favoreciendo el emparejamiento entre vacantes y desempleados, asi como un
aumento de la productividad.

e Climaempresarial: la Ley de Creay Crece y la Ley de Startups impulsaran la
productividad y la capacidad exportadora del conjunto de la economia,
aumentando el nivel del PIB de largo plazo en 0,2 puntos porcentuales gracias
a una mayor productividad del tejido empresarial espafiol.

e Formacion: la nueva ley de Formacién Profesional y el Plan Nacional de
competencias digitales aumentaran la productividad, mediante la reasignaciéon
de trabajadores hacia sectores mas productivos y acercando la oferta laboral a
la demanda del mercado laboral. Ambas reformas permitiran aumentar el PIB
de largo plazo en 0,6 puntos porcentuales.

e Energia: las hojas de ruta del autoconsumo y del hidrégeno verde, junto a la
estrategia del almacenamiento energético, incentivaran el ahorro energético vy,
por ende, una utilizacibn mas eficiente de los recursos. Este conjunto de
medidas permitira mejorar la competitividad de las empresas espafolas,
reduciendo sus costes y aumentando su productividad, con un impacto positivo
en el PIB de largo plazo de hasta los 0,2 puntos porcentuales.

Lainversion en bienes de equipo cobrara protagonismo impulsada por el Plan de
Recuperacion, y consolidara el cambio de patrén en larecuperacién frente a crisis
anteriores. La mayor diferencia con 2021 provendra de la inversion, que avanzara en
2022 a ritmos en torno al 9%, apoyada en el Plan de Recuperacion, cuyo despliegue
ganara impulso en 2022 y 2023 a través de la plena ejecucion de las inversiones. La
concentracion del Plan en proyectos estratégicos permitira la atraccién de inversion
privada adicional, aumentando el factor multiplicador de estos fondos y generando un
efecto arrastre para el conjunto de la economia. Se prevé que la inversion en bienes de
equipo crezca el 11,4% y la inversién en productos de propiedad intelectual se acelere
un 17,5% en 2022. En el largo plazo, los efectos de las inversiones y las reformas
estructurales del Plan permitirdin una mejora del crecimiento potencial a través de un
impulso a la productividad y a la competitividad de las empresas espafiolas.
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El sector exterior mantendra una contribuciéon ligeramente negativa durante el
bienio 2022 — 2023 debido a las tensiones en los mercados energéticos y los
cuellos de botella en las cadenas globales de suministro. A partir de 2024, el
sector exterior volverd a contribuir positivamente al crecimiento, unavez se hayan
normalizado los mercados internacionales. En los intercambios con el resto del
mundo, la aceleracién de la inversion tendra su reflejo en las importaciones, lo que
provocara que la aportacién de la demanda externa al crecimiento pase a ser negativa.
Por el lado de las exportaciones, las de mercancias mostrardn una evolucién menos
positiva a la mostrada en 2021 mientras que las de servicios se veran impulsadas por el
turismo, que continuard en 2022 su normalizacién tras el paréntesis abierto por la
variante Omicron. A partir de 2024, la previsible normalizacion de los mercados
internacionales impulsara a las exportaciones de bienes y, con ello, la contribucion
positiva del sector exterior al crecimiento.

Cuadro 4. Perspectivas macroeconémicas

2021 2021 2022 2023 2024 2025

Nivel Variacion anual (%)
1. PIBreal 104 51 4.3 35 2,4 1,8
2. PIB nominal 1.205 7,4 8,5 5,9 43 3,7
3. Gasto en consumo final nacional privado 100 4.6 4,1 2,7 1,2 1,3
4. Gasto en consumo final de las AAPP 113 3,1 2,0 2,2 2,1 04
5. Formacion bruta de capital fijo 115 4,3 9,3 75 3,3 29
6. Variacion de existencias (% del PIB) 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
7. Exportacién de bienes y servicios 106 14,7 7.8 6,2 6,3 4.4
8. Importacion de bienes y senvicios 111 13,9 9,1 6,5 47 34
9. Demanda nacional final (contribucién) 4.1 4.6 3,6 1,8 14
10. Variacion de existencias (contribucion) 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
11. Saldo exterior (contribucidn) 0,5 -0,3 -0,1 0,6 0,4

Fuentes: INE y elaboracién propia para las previsiones desde 2022. Niveles en base 100=2015 salvo PIB
nominal (miles de millones de euros).

El mercado laboral mantendra su dinamismo a lo largo del periodo de prevision,
alcanzandose una tasa de paro inferior al 10% en 2025. La creacion de empleo se
mantendra durante todo el periodo, sumando 1,5 millones de puestos de trabajo
equivalente a tiempo completo hasta 2025. Al dinamismo propio del mercado laboral se
sumara el impulso propiciado por la ejecucion de inversiones con fondos del Plan, que
impulsaran la demanda empresarial, la calidad del empleo creado en la nueva economia
verde y digital, asi como la cualificacion de la poblacién activa, con una especial
incidencia en los jévenes. La progresion del empleo conducira la tasa de paro a un nivel
inferior al 10% hacia el final del horizonte de previsién (Cuadro 5).
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Cuadro 5. Mercado de trabajo

2021 2021 2022 2023 2024 2025

Nivel Variacion anual (%)
1. Ocupados total (miles de personas) 19.988 2,4 2,6 2,1 1,9 15
2. Horas efectivamente trabajadas (millones) 32.800 7,0 34 3,3 1,9 1,6
3. PETC (miles) 18.100 6,6 3,0 17 18 15
4. Productividad por ocupado (miles de euros) 56 2,7 1,7 1,3 0,6 0,3
5. Productividad por hora (euros) 34 -1,8 0,8 0,2 0,5 0,3
6. Productividad por PETC (miles de euros) 62 -1,4 1,3 1,7 0,6 0,3
7. Remuneracion de asalariados (millones de euros) 572.970 5,4 6,9 5,0 34 3,1
8. Remuneracion por asalariado (miles de euros) 37 -0,6 3,2 29 1,6 1,7
9. Coste laboral unitario 0,8 1,9 1,2 0,9 14
10. Tasa de desempleo 148 12,8 11,7 10,6 9,6

Fuentes: INE (CNTR, salvo EPA para la tasa de desempleo) y elaboracion propia para las previsiones desde
2022.

Las tensiones globales provocaran un fuerte repunte temporal de la inflacion en
2022, que se prevé se disipe en 2023. La aceleracién de los precios de consumo se
ha visto intensificada por las tensiones adicionales en los mercados energéticos
desencadenadas por el ataque de Rusia a Ucrania. Como consecuencia, el incremento
del deflactor del consumo privado podria superar el 6% en 2022, aunque se
desacelerara significativamente durante el segundo semestre de 2022 hasta volver al
entorno del 2% en 2023 y quedar por debajo de esa cifra en 2024 y 2025. Por su lado,
los crecientes costes de las materias primas, junto con los continuados problemas de
aprovisionamientos en los mercados internacionales, provocaran una apreciable alza en
el deflactor de la inversién. En el caso del deflactor del PIB, una medida mas amplia de
la inflacién de los bienes y servicios producidos en Espafia, el repunte en 2022 serd mas
moderado, en torno al 4%, debido al fuerte incremento de los precios de importaciones,
cuyo valor entra con signo negativo en la composicion del PIB. No obstante, el deflactor
del PIB también se desaceleraria significativamente en 2023, hasta situarse en el 2,4%.
(Cuadro 6).

Cuadro 6. Evolucién de precios

2021 2021 2022 2023 2024 2025

Nivel Variacion anual (%)
1. Deflactor del PIB 108 2,2 4,0 2,4 19 1,8
2. Deflactor del consumo privado 106 19 6,1 2,2 1,6 1,6
3. Deflactor del consumo publico 109 2,1 31 2,7 1,8 16
4. Deflactor de la formacion bruta de capital fijo 109 1,9 5,7 1,8 1,5 1,5
5. Deflactor de las exportaciones de bienes y servicios 109 6,8 8,5 0,1 0,0 0,1
6. Deflactor de las importaciones de bienes y servicios 110 81 121 -0,4 -0,6 -0,4

Fuentes: INE y elaboracién propia para las previsiones desde 2022.
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En un contexto de tensiones en los mercados internaciones, la capacidad
competitiva de las exportaciones espafiolas y el Plan de Recuperacién sostendran
la capacidad de financiacién de la economia espafiola. El fuerte aumento de los
precios de importacion de bienes energéticos deteriorard la relacion real de intercambio
de la economia espafiola e impactara negativamente en el saldo comercial de bienes y
servicios. Sin embargo, una parte considerable de los bienes energéticos importados se
reexportan lo que explica también que el deflactor de las exportaciones crezca con
fuerza. Esa reexportacibn amortiguara el impacto negativo del shock en el saldo
comercial espafiol. Asimismo, se prevé que el efecto neto negativo del shock en el saldo
exterior se compense parcialmente por la buena evolucién de la exportacion de otros
bienes y en especial de los servicios. En suma, se prevé que la economia espafiola
conservara su capacidad de financiacion frente al resto del mundo, que descansara
tanto en el continuado superavit por cuenta corriente como en la mejora de la cuenta de
capital por la entrada de fondos europeos. Desde la perspectiva sectorial, la elevada
capacidad de financiacion del sector privado se moderard a lo largo del horizonte
temporal, lo que se vera compensado por la menor necesidad de financiacion del sector
publico, pasando de un déficit del -6,8% del PIB en 2021 al -2,9% en 2025.

Cuadro 7. Saldos sectoriales

2021 2022 2023 2024 2025

% del PIB
1. Capacidad de financiacion frente al resto del mundo 1,9 1,0 1,3 1,7 1,8
- Saldo de bienes y servicios 15 0,0 0,0 0,8 1,4
- Saldo de rentas primarias ytransferencias corrientes -0,6 -0,4 -0,3 -0,5 -0,7
- Cuenta de capital 0,9 1,4 1,6 1,3 1,0
2. Capacidad de financiacién del sector privado 8,8 6,0 52 5,0 47
3. Capacidad de financiacién del sector publico -6,8 -5,0 -39 -3,3 -29

Fuentes: INE y elaboracidon propia. Las cifras del sector publico incluyen ayudas financieras.
3.6. Andlisis de riesgos

En un entorno mas incierto de lo habitual, se identifican tres factores basicos de riesgo
para las previsiones econémicas.

La evolucion de la situacion geopolitica y sus efectos sobre los precios de la
energia y otras materias primas representa el principal riesgo a la baja al que se
enfrenta la economia espafiola durante los proximos trimestres. La persistencia o
el agravamiento del efecto de la situacion geopolitica sobre los precios de la energia es
el principal factor de riesgo, asi como la posible convergencia de los precios del petroleo
y el gas hacia niveles mas elevados de lo previsto en el medio plazo. Esta situacion
provocaria, por un lado, el empeoramiento de las condiciones econdémicas para el
conjunto de la zona euro y el consiguiente efecto negativo para el crecimiento de la
economia espafiola. Por otro lado, la persistencia de los elevados precios del gas y el
petréleo podria impulsar de nuevo al alza la inflacion, elevando el riesgo de aparicion de
efectos de segunda ronda. Por consiguiente, este escenario adverso no solo agravaria
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el actual contexto inflacionista, sino que tendria un impacto resefiable sobre la actividad
productiva, especialmente aquella de caracter mas intensiva en electricidad y gas.

En segundo lugar, la situacion sanitaria vinculada al COVID, contintia formando
parte del mapa de riesgos. En este sentido, el actual empeoramiento de las
condiciones sanitarias que sufre China representa uno de los principales riesgos
ala baja para el crecimiento global. A pesar de que en Espafia la situacion sanitaria
es mucho mas positiva que la registrada hace un afio, debido a los elevados niveles de
vacunacion, otras economias, como la china, sufren deterioros sanitarios notables dos
afios después del inicio de la pandemia. Las estrictas medidas anti-COVID activadas
por el gobierno chino podrian no solo agravar la desaceleracion econdmica, sino
también intensificar los cuellos de botella en las cadenas globales de suministro. Ambos
efectos impactarian en la demanda y oferta global respectivamente. No obstante, la
materializacién de este riesgo podria tener efectos positivos sobre los precios del gas 'y
el petréleo, al verse reducida la demanda global de ambos bienes energéticos.

En tercer lugar, lasubida de tipos de interés por parte de la Reserva Federal sefiala
el inicio de un nuevo ciclo financiero a nivel global que podria generar dificultades
de adaptacion en determinados mercados y economias vulnerables. Las fuertes
tensiones inflacionistas, asi como la madurez del ciclo econdmico estadounidense, han
provocado que la Reserva Federal anuncie una aceleracion de la normalizacion de su
politica monetaria. Este escenario se reflejara en una subida de tipos mas rapida que
podria desacelerar el crecimiento de la economia estadounidense, lo que impactaria
negativamente sobre la demanda global. Por otro lado, el alza de tipos por parte de la
Reserva Federal podria tener impacto en los mercados de renta variable, commodities
y deuda soberana. Las tensiones en estos ultimos representan un riesgo a la baja para
las economias emergentes, en particular aquellas que son importadoras de materias
primas, que podria experimentar algin episodio de inestabilidad en su deuda soberana
con efecto contagio para el conjunto de la economia global. Finalmente, este escenario
implicaria también una posible asincronia de las politicas monetarias entre los
principales bancos centrales que generara nuevos incentivos al movimiento de flujos
monetarios que tensionarian los mercados de divisas, produciendo tensiones
apreciatorias del délar frente al resto de divisas.
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4. SALDO PRESUPUESTARIO Y MEDIDAS
4.1. Las Administraciones PuUblicas en 2021

El conjunto de las Administraciones Publicas cerro el ejercicio 2021 con un déficit
del 6,76% del PIB, lo que supone 81.521 millones de euros, excluida la ayuda
financiera. Se trata de una reduccion del 27,9% respecto a 2020. Es decir, a pesar de
que la emergencia sanitaria por la pandemia del COVID-19 se mantuvo durante el
pasado ejercicio, el déficit disminuyo 3,3 puntos porcentuales de PIB, la mayor reduccion
de la serie historica sin ayuda financiera.

Con la ayuda financiera, el déficit de 2021 se situd en el 6,9% del PIB. En este
sentido, hay que destacar que el impacto de la reclasificacion de la SAREB, que se
realizd con efectos del cierre del ejercicio 2020 con un impacto en déficit de 9.873
millones, debe imputarse desde la fecha de creacién de la entidad (2012) de acuerdo a
lo sefialado por Eurostat. Este cambio en la fecha de la reclasificaciéon supone que el
déficit de 2020 se reduce respecto al comunicado inicialmente y se sitle finalmente en
el 10,3% del PIB con ayuda financiera, y en el 10,1% sin ella.

En este contexto, se pone de manifiesto el buen comportamiento que han tenido
los ingresos, asi como la contencién del gasto por el menor impacto de la pandemia
respecto al ejercicio anterior. Asimismo, la mayor reduccién del déficit otorga mas
margen para afrontar el impacto derivado de la guerra de Rusia, sin comprometer la
recuperacion econdémica y la senda de reequilibrio de las cuentas publicas.

A la hora de comparar ambos afos, hay que sefialar que los datos se encuentran
afectados, tanto en 2020 como en 2021, por la reversion al Estado de algunos
tramos de autopistas de peaje al finalizar el periodo de concesién, cuyo
mantenimiento posterior es asumido por el Estado. La reversion de 2020 y parte de
la reversién de 2021 ha afectado tanto al lado del gasto, como al lado del ingreso en
1.745 millones en 2020 y 948 millones en 2021, cuantias que reflejan el valor estimado
de los activos incorporados al patrimonio del Estado. No obstante, el impacto en déficit
ha sido neutral.

Asimismo, hay que tener en cuenta que la pandemia ha tenido un impacto en las
cuentas publicas del Estado y de todas las Administraciones Publicas durante
todo el ejercicio 2021. Un efecto provocado, no solo por la crisis sanitaria, sino por las
medidas adoptadas para proteger las rentas y el tejido productivo que se han prorrogado
durante este ejercicio.

Por subsectores, la Administracién Central ha cerrado con un déficit de 72.133 millones
(6% del PIB) sin contar las ayudas financieras, ascendiendo el déficit al 6,1% si se
incluye la ayuda financiera; las CCAA registran un déficit de 334 millones (0% del PIB);
las EELL alcanzan un superavit de 3.271 millones (0,3% del PIB); y los Fondos de la
Seguridad Social un déficit de 12.325 millones (1,0% del PIB).
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Cuadro 8. Saldo de las Administraciones PUblicas en 2021

% del PIB

2020 2021

Administracién Central -7,7 -6,1
Comunidades Autbnomas -0,2 0,0
Corporaciones Locales 0,3 0,3
Seguridad Social -2,6 -1,0
Total Administraciones Publicas -10,3 -6,9
Saldo neto de las ayudas financieras -0,2 -0,1
Total Administraciones Publicas (1) -10,1 -6,8

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financieras.
Fuente: Intervencién General de la Administracion del Estado.

Por el lado de los recursos, en términos de contabilidad nacional, los ingresos
han aumentado un 13,2% debido fundamentalmente a los mayores ingresos fiscales,
asi como a la positiva evolucion de las cotizaciones sociales, que crecen en un 6,3%.

Cuadro 9. Las Administraciones Publicas en 2021

2020 2021 2020 2021

Millones de euros Variacion % del PIB

anual (%)

Ingresos 465499 526.957 13,2 415 437
Ingresos impositivos 256.441  295.769 15,3 229 245
Impuestos directos 125.341  143.540 14,5 112 119
Impuestos indirectos 126.474  146.157 15,6 113 121
Impuestos sobre el capital 4.626 6.072 313 0,4 0,5
Cotizaciones sociales 162.215 172.460 6,3 145 143
Otros ingresos 46.843 58.728 25,4 4,2 4.9
Gastos 580.699 609.776 5,0 51,8 50,6
Remuneracion de asalariados 140.454 147.363 49 125 12,2
Consumos intermedios 65.909 70.521 7,0 59 59
Prestaciones sociales 228.628 228.227 -0,2 20,4 18,9
Intereses 25.237 26.085 34 2,2 2,2
Subvenciones 21.452 18.718 -12,7 19 16
Transferencias sociales en especie (via mercado) 33.607 35.789 6,5 3,0 3,0
Recursos propios de la UE: IVAy RNB 11.041 12.915 17,0 1,0 11
Formacion bruta de capital fijo 29.718 32.152 8,2 2,6 2,7
Ayudas a la inversion y otras transferencias de capital  13.566 25.520 88,1 1,2 2,1
Otros gastos 11.087 12.486 12,6 1,0 1,0
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion -115.200 -82.819 -28,1 -10,3 -6,9
Saldo neto de las ayudas financieras -2.140 -1.298 -39,3 -0,2 -0,1
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion® -113.060  -81.521 27,9 -101  -68

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financieras.
Fuente: Intervencién General de la Administracion del Estado

El gasto se ha incrementado un 5%, debido fundamentalmente al crecimiento de
las siguientes partidas: consumos intermedios (7,0%), remuneracion de asalariados
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(4,9%), formacion bruta de capital (8,2%) y ayudas a la inversion y otras transferencias
de capital (88,1%).

La Administracion Central (integrada por el Estado y sus Organismos Autonomos)
registra un déficit del 6,0% del PIB excluida la ayuda financiera, cifrada en 1.298
millones. Si se incluye la ayuda financiera, el déficit de la Administracion Central supone
el 6,1% del PIB. Se trata de una reduccion de 1,6 puntos porcentuales respecto al 7,7%
registrado en 2020. De hecho, casi la mitad del esfuerzo de reduccién del déficit de 2021
lo realiza la Administracion Central.

Cuadro 10. La Administraciéon Central en 2021

2020 2021 2020 2021
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 195.149 233.897 19,9 174 194
Ingresos impositivos 151.769 183.948 21,2 135 153
Impuestos directos 62.541 80.773 29,2 5,6 6,7
Impuestos indirectos 88.937 102.824 15,6 7.9 8,5
Impuestos sobre el capital 291 351 20,6 0,0 0,0
Cotizaciones sociales 9.797 9.763 -0,3 0,9 0,8
Transferencias corrientes entre AAPP 13.440 15.096 12,3 1,2 1,3
Otros ingresos 20.143 25.090 24,6 1,8 2,1
Gastos 281.500 307.328 9,2 251 255
Remuneracion de asalariados 25.793  26.599 31 2,3 2,2
Consumos intermedios 8.904 10.109 13,5 0,8 0,8
Prestaciones sociales 21518 22.474 4.4 1,9 19
Intereses 22.479 23.376 4,0 2,0 1,9
Transferencias corrientes entre AAPP 159.317 169.360 6,3 142 141
Recursos propios de la UE: IVAy RNB 11.041 12915 17,0 1,0 11
Formacion bruta de capital fijo 10.091 10.225 1,3 0,9 0,8
Ayudas a la inversién y otras transferencias de capit: 7.269 14.252 96,1 0,6 1,2
Otros gastos 15.088 18.018 19,4 1,3 15
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiaciéon -86.351 -73.431 -15,0 7.7 -6,1
Saldo neto de las ayudas financieras -2.140  -1.298 -39,3 -0,2 -0,1
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion® 84211 -72.133 -14.3 75 6,0

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financieras.
Fuente: Intervencién General de la Administracion del Estado

En 2021, el Estado ha registrado un déficit equivalente al 6,1% del PIB, frente al
7,6% existente en 2020, incluida la ayuda financiera. Sin incluir la ayuda financiera,
el déficit del Estado se sitla en el 6,04% del PIB. De esta forma, el déficit se sitla en
73.972 millones, lo que supone un descenso del 12,8% respecto a los 84.799 millones
del mismo periodo del ejercicio anterior. Este resultado se debe a un robusto incremento
de los ingresos no financieros del 20,3%, frente al comportamiento de los gastos, que
crecen a menor ritmo (9,8%).
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Los recursos no financieros se sitian en 219.620 millones, lo que supone un
20,3% mas respecto al mismo periodo de 2020. Destaca especialmente el fuerte
crecimiento de los impuestos que alcanzan los 181.367 millones, un 21,4% respecto a
diciembre de 2020.

Los impuestos sobre la produccion y las importaciones aumentan un 15,7%, de
los cuales los ingresos por IVA se elevan un 18,4%. Los impuestos corrientes sobre
la renta y el patrimonio crecen un 29,2% debido al IRPF, que se incrementa un 19,0%,
y al aumento del Impuesto sobre Sociedades, que aumenta un 52,3%, principalmente
por el avance de los pagos fraccionados de 2021 superiores a los del 2020 en un 53,7%.
Por su parte, los impuestos sobre el capital crecen un 105,3%, respecto al mismo
periodo del afio anterior.

Los ingresos de las cotizaciones sociales descienden ligeramente un 1,5%,
mientras que las rentas de la propiedad disminuyen un 5,7% respecto a 2020, como
consecuencia del descenso del 14,0% de los ingresos por intereses. Los ingresos
procedentes de la venta de bienes y servicios crecen un 4,3% hasta los 1.371 millones.

Los otros recursos no financieros, aumentan un 31,1%, en 5.590 millones. Esta
evolucion, ademas de estar afectada por la reversion de las autopistas mencionado
anteriormente, se debe, en parte, al incremento de la transferencia recibida del SEPE
por 938 millones para la gestion de las competencias asumidas en materia de formacion
profesional, sin correspondencia en 2020.

Los empleos no financieros del Estado se han situado en 293.592 millones, cifra
superior en un 9,8% a la registrada en 2020.

El gasto COVID del conjunto de Administraciones Publicas alcanza en 2021 los
35.728 millones, inferior en un 19% a los 43.875 millones registrados en 2020. De
ese total, el gasto COVID-19 asociado al Estado ha sido de 33.414 millones (es decir,
el 94 % del total), de los cuales ha transferido a otros subsectores 27.232 millones. El
gasto COVID de la Seguridad Social ha ascendido a 10.496 millones euros, inferior a
los 27.831 millones de 2020, mientras que las Comunidades Autbnomas han incurrido
en un gasto COVID de 18.305 millones, por encima de los 13.360 millones de 2020.
Finalmente, las Entidades Locales han ejecutado 745 millones de gasto COVID, por
debajo de los 1.254 millones del afio anterior.
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Cuadro 11. Gasto COVID por subsectores

2020 2021 2020 2021
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)
Administraciéon Central 41.042 33414 -18,6 3,7 2,8
Fondos de la Seguridad Social 27.831 10.496 -62,3 25 09
Comunidades Autbnomas 13.360 18.305 37,0 1,2 1,5
Entidades Locales 1.254 745 -40,6 0,1 0,1
Consolidaciones 39.612 27.232 -31,3 3,5 2,3
Total 43.875 35.728 -18,6 3,9 3,0

Fuente: Intervencion General de la Administraciéon del Estado

La partida de mayor volumen, que son las transferencias entre administraciones
publicas, asciende a 182.159 millones, un 6,9% mas que en 2020.

Las transferencias corrientes a la Administracion Regional han ascendido a
108.600 millones, con un aumento del 6,3%. Esta evolucion se debe al mayor
volumen de recursos transferidos para hacer frente a la pandemia. De ellos, las
transferencias de mayor importe son las correspondientes a la dotacién adicional de
recursos del articulo 117 de la LPGE 2021, con 13.466 millones en el caso de las
Comunidades Auténomas y las de la Linea COVID de 2021 de ayudas directas a
auténomos y empresas, con una cifra de 6.974 millones. Por su parte, las transferencias
corrientes a la Administracion Local han aumentado un 4,6% con 19.926 millones.

Los Fondos de la Seguridad Social han recibido 40.667 millones de transferencias
corrientes, siendo necesario mencionar las destinadas a financiar la Dependencia, que
aumentan un 44%, hasta los 2.131 millones; los importes destinados a la financiacién
del Ingreso Minimo Vital, que han pasado de 432 millones en 2020 a 3.017 millones en
2021; asi como los 2.785 millones para la financiacion de la prestacion contributiva de
nacimiento y cuidado del menor.

Laremuneracién de asalariados crece un 3,1%. Esta rabrica, que asciende a 20.173
millones, incorpora la subida salarial para este ejercicio del 0,9% frente a un incremento
salarial del 2% en 2020. Por su parte, los intereses devengados crecen un 3,8% hasta
situarse en 23.238 millones. Las prestaciones sociales distintas de las transferencias
sociales en especie han sido de 20.208 millones, con un incremento interanual del 5%
afectado por el avance del gasto en pensiones de Clases Pasivas.

Las transferencias sociales en especie han aumentado un 53,1%, debido al
incremento de las bonificaciones a residentes no peninsulares en la compra de
billetes de transporte, maritimo y aéreo. Por su parte la formacion bruta de capital
fijo, que aumenta un 17,7% en 2021 hasta los 7.288 millones, de manera que esta cifra
incluye los importes correspondientes a la reversion al Estado de algunos tramos de
autopistas de peaje, como ya se ha comentado.
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Los Organismos de la Administracion Central registran un superavit de 602
millones, excluida la ayuda financiera. Si se incluye la ayuda financiera el superavit
es de 541 millones de euros.

Los Fondos de la Seguridad Social registran un fuerte descenso con un déficit al
cierre del ejercicio de 12.325 millones, frente al déficit de 29.344 millones
alcanzado en 2020. En términos de PIB el déficit de la Seguridad Social se sitta en el
1,02%, mientras que en 2020 se alcanzé un déficit que suponia el 2,62%.

Cuadro 12. Las Administraciones de la Seguridad Social en 2021

2020 2021 2020 2021
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 191.024 204.049 6,8 170 16,9
Cotizaciones sociales 151.746 162.026 6,8 135 134
Transferencias corrientes entre AAPP 37.969 40.672 7,1 3,4 3,4
Otros ingresos 1.309 1.351 3,2 0,1 0,1

Gastos 220.368 216.374 -1,8 196 18,0
Remuneracion de asalariados 2.682 2.749 2,5 0,2 0,2
Consumos intermedios 1.145 1.165 1,7 0,1 0,1
Prestaciones sociales 201.970 200.268 -0,8 18,0 16,6
Subvenciones 10.134 5.549 -45,2 0,9 0,5
Transferencias corrientes entre AAPP 3.851 5.967 54,9 0,3 0,5
Otros gastos 586 676 15,4 0,1 0,1

Capacidad de Financiacion -29.344 -12.325 -58,0 -2,6 -1,0

Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

Este mejor comportamiento es consecuencia de un crecimiento de los ingresos
del 6,8% (especialmente debido al buen comportamiento de las cotizaciones, con un
crecimiento también del 6,8%, y al aumento de las transferencias recibidas del Estado)
frente al descenso registrado en los gastos de un 1,8%, debido al menor gasto COVID.

Esta reduccién se ha compensado, en parte, con el mayor gasto en pensiones,
que aumentan en un 4,7% y con otras prestaciones relacionadas con los autbnomos,
que han pasado de 1.112 millones en 2020 a 2.131 millones en 2021, entre otras causas.

Durante 2021, las operaciones del subsector Fondos de la Seguridad Social han
continuado estando afectadas por la crisis sanitaria, social y econémica derivada
de la pandemia del COVID-19 y las numerosas medidas adoptadas para paliar sus
efectos. No obstante, la favorable evolucion alcanzada con la recuperacion de la
actividad y sobre todo desde que se inici6 el proceso de vacunacion, ha motivado una
reduccion del impacto econémico de la pandemia en las operaciones de este subsector.

El Sistema de Seguridad Social registra en 2021 un déficit de 11.536 millones,
frente al déficit de 15.260 millones registrado en 2020. Los recursos han ascendido
a 171.856 millones, registrandose un crecimiento del 7% de las cotizaciones sociales.
Por su parte, en lo que respecta al gasto, que alcanza los 183.392 millones, se
corresponde en gran medida con el gasto en pensiones, que crece en un 4,7%.
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Destacan los datos registrados por el Servicio Publico de Empleo Estatal (SEPE)
que haobtenido un déficit de 900 millones, inferior en un 93,7% al del afio anterior.
Este comportamiento se debe, en gran medida, al descenso del conjunto de
prestaciones por desempleo vinculadas a los ERTES y otras medidas COVID que
alcanzan los 5.180 millones, mientras que en 2020 el gasto se elevo a los 14.120
millones. El resto de las prestaciones de desempleo se reduce en un 7,2% respecto al
afio anterior. El nimero de beneficiarios de las prestaciones de desempleo a finales de
diciembre se ha reducido un 19,9% respecto a 2020.

El FOGASA presenta un superdvit de 111 millones, frente a los 150 millones
registrados en 2020.

Las Comunidades Autbnomas han logrado cerrar con equilibrio presupuestario al
registrar un saldo negativo de apenas 334 millones, lo que supone el 0,03% del
PIB, frente al déficit del 0,22% de 2020. Esta reduccion se debe a las medidas
adoptadas por el Gobierno, cuyo objetivo ha sido el de garantizar los recursos
necesarios a las CCAA para atender los gastos derivados de la prolongacion de la
situacion de emergencia provocada por el COVID-19, asumiendo con ello una parte
significativa del déficit de este subsector; y a la buena evolucion de los ingresos
impositivos derivada de la recuperacion de la actividad econdémica.

Cuadro 13. Las Comunidades Auténomas en 2021

2020 2021 2020 2021
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 204.325 223.997 9,6 182 18,6
Ingresos impositivos 68.356 72.705 6,4 6,1 6,0
Impuestos directos 53.356 52.757 -1.1 4.8 4.4
Impuestos indirectos 12.685 16.715 31,8 1,1 14
Impuestos sobre el capital 2.315 3.233 39,7 0,2 0,3
Transferencias corrientes entre AAPP 115.477 124.510 7,8 10,3 10,3
Otros ingresos 20.492 26.782 30,7 1,8 2,2
Gastos 206.752 224.331 8,5 18,4 18,6
Remuneracion de asalariados 86.905 91.738 5,6 7,7 7,6
Consumos intermedios 34,010 36.275 6,7 3,0 3,0
Intereses 3.677 3.340 -9,2 0,3 0,3
Transferencias sociales en especie (via mercado) 31.077 32.812 5,6 2,8 2,7
Transferencias corrientes entre AAPP 19.488 21.279 9,2 1,7 1,8
Formacioén bruta de capital fijo 13.093 14.105 7,7 1,2 1,2
Ayudas a la inversion y otras transferencias de capite 5.708 10.467 83,4 0,5 0,9
Otros gastos 12.794 14.315 11,9 1,1 1,2
Capacidad de Financiacion -2.427 -334 -86,2 -0,2 0,0

Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

Los ingresos de la administracion regional aumentan un 9,6% interanual, es decir,
19.672 millones. Este incremento se debe, principalmente, a la mayor financiacién
recibida del Estado, que se ha elevado un 6,6% hasta los 110.538 millones. De hecho,
las transferencias recibidas del Estado representan el 49,3% de los recursos del
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subsector. Esta mayor disponibilidad de recursos de las CCAA se debe también a los
3.520 millones recibidos del Fondo REACT UE, sin contrapartida en 2020.

También se han incrementado un 6,4% los recursos impositivos, sobre todo los
impuestos sobre la produccién y las importaciones, que crecen un 31,8% por la
favorable evolucion en la recaudacion de figuras tributarias como el ITPAJD y del IVA,
gue aumenta en un 43,8%, reflejo del incremento de transacciones econdmicas
consecuencia de la buena marcha de la actividad econémica.

Respecto al gasto no financiero, gue aumenta un 8,5%, destaca la remuneracion
de asalariados con un aumento del 5,6%, lo que supone 4.833 millones mas, debido
a la revalorizacion salarial y al aumento de las plantillas para combatir el COVID-19 a lo
largo de todo el ejercicio.

Los consumos intermedios crecen un 6,7% hasta situarse en 36.275 millones. De
este incremento, 1.183 millones se deben al registro del consumo de las vacunas
puestas a disposicion de las Comunidades. Por su parte, las transferencias sociales
en especie crecen un 5,6%, destacando el aumento del gasto en conciertos de
asistencia sanitaria y educativos y del gasto en farmacia.

Por su parte laformacién bruta de capital aumenta un 7,7%, mientras que los gastos
incluidos en el resto de empleos crecen como consecuencia de las ayudas para la
solvencia empresarial en el contexto del COVID-19

A cierre del gjercicio hay diez Comunidades Auténomas que registran superavit:
Asturias, Baleares, Canarias, Cantabria, Castilla la Mancha, Extremadura, Madrid,
Navarra, La Rioja y Pais Vasco.

La Administracién Local presenta un superavit de 3.271 millones, lo que
representa un 0,3% del PIB, algo superior en términos absolutos al registrado en
2020 (2.922 millones), que se situ6é asimismo en un 0,3% del PIB. Este subsector ha
venido registrando superavits desde 2012, frente a un objetivo de estabilidad
presupuestaria que se fijaba en el 0%.
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Cuadro 14. Las Corporaciones Locales en 2021

2020 2021 2020 2021
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 74.478 79.985 74 6,6 6,6
Ingresos impositivos 36.316 39.116 7,7 3,2 3,2
Impuestos directos 9.444 10.010 6,0 0,8 0,8
Impuestos indirectos 24852 26.618 7,1 2,2 2,2
Impuestos sobre el capital 2.020 2.488 23,2 0,2 0,2
Transferencias corrientes entre AAPP 27.344  28.920 5,8 2,4 2.4
Otros ingresos 10.818 11.949 10,5 1,0 1,0
Gastos 71556 76.714 7,2 6,4 6,4
Remuneracion de asalariados 25.074 26.277 4.8 2,2 2,2
Consumos intermedios 21.850 22972 51 1,9 1,9
Intereses 477 430 -9,9 0,0 0,0
Subvenciones 1.715 2.038 18,8 0,2 0,2
Transferencias corrientes entre AAPP 11.574 12592 8,8 1,0 1,0
Formacion bruta de capital fijo 6.384 7.605 19,1 0,6 0,6
Otros gastos 4.482 4.800 7,1 04 0,4
Capacidad de Financiacion 2.922 3.271 11,9 0,3 0,3

Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

Fuente: Intervencion General de la Administracion del Estado

Analizando el comportamiento de los ingresos, se observa que éstos han
experimentado un incremento del 7,4% con respecto a 2020, lo que supone un
incremento de 5.507 millones. Una mejora motivada por los mayores recursos
impositivos, que crecen en un 7,7% reflejando la mejoria de la actividad econémica.

La segunda fuente de financiacion corresponde a las transferencias recibidas de
otras administraciones publicas, que se incrementan respecto a 2020,
principalmente a consecuencia de los mayores recursos recibidos del Estado, un 5,1%
superiores a los de 2020.

Por su parte los gastos experimentan un aumento del 7,2%. Los principales
incrementos se han producido en la remuneracién de asalariados, que crece un 4,8%.
Por su parte, los consumos intermedios aumentan un 5,1%, y la formacion bruta de
capital crece un 19,1%.

Evaluacion ex post de las previsiones de 2021

El articulo 8 del Real Decreto 337/2018, de 25 de mayo, sobre los requisitos
aplicables a las previsiones macroeconémicas y presupuestarias, que transpone
parcialmente la Directiva 2011/85/UE, del Consejo, de 8 de noviembre de 2011, sobre
los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios de los Estados miembros,
establece la obligacion de realizar al menos una vez al afio una evaluacion ex post de
las previsiones de las principales variables macroeconomicas y presupuestarias.

En este contexto, se analiza a continuacién las desviaciones entre la prevision de cierre
del ejercicio 2021 incluida en el Plan Presupuestario 2022 (Plan Presupuestario),
elaborado en octubre de 2021, y el cierre real del afio.
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Cuadro 15. Desviaciones entre la prevision de cierre de 2021 incluida en el Plan
Presupuestario 2022 y el cierre real del afio.

% de PIB
Prevision 2021
Plan . Cierre 2021 Diferencia
Presupuestario
2022

1. Objetivo ingresos totales 41,3 43,7 2,4
1.1. Impuestos sobre la produccion e importaciones 11,4 12,1 0,7
1.2. Impuestos corrientes sobre la renta yriqueza, etc. 11,7 11,9 0,2
1.3. Impuestos sobre el capital 0,4 0,5 0,1
1.4. Cotizaciones sociales 13,7 14,3 0,6
1.5. Rentas de la propiedad 0,6 0,6 0,0
1.6. Otros 3,5 4,3 0,8
2. Objetivo gastos totales 49,6 50,6 1,0
2.1. Remuneracion de empleados 12,1 12,2 0,1
2.2. Consumos intermedios 5,6 59 0,2
2.3. Transferencias sociales 215 21,9 0,4
De las cuales prestaciones de desempleo 2,5 2,6 0,1

2.4. Intereses 21 2,2 0,0
2.5. Subvenciones 1,5 1,6 0,0
2.6.Formacion bruta de capital 2,7 2,6 0,0
2.7. Transferencias de capital 2,1 2,1 0,0
2.8. Otros 2,0 2,1 0,1

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica

Gran parte de la mejora proviene de los ingresos, que mejoran las previsiones de
déficit en 2,4 puntos porcentuales. Asi, los ingresos mejoran, principalmente, por la
solidez de la recuperacion econdémica, que impulsa los impuestos y las cotizaciones
sociales.

Destacan los impuestos sobre la produccién e importaciones que mejoran las
previsiones de déficit en 0,7 puntos porcentuales de PIB, asi como los impuestos
corrientes sobre la renta, cuya prevision mejora en 0,2 puntos porcentuales. Por
su parte, la mejora de las cotizaciones sociales alcanza los 0,6 puntos porcentuales. El
resto de recursos mejora las previsiones en 0,8 puntos, debido, entre otras causas, a
una mayor certificacion de gasto asociada a los fondos europeos estructurales respecto
a la prevista en octubre.

Los gastos empeoran las previsiones de déficit en un punto porcentual debido,
fundamentalmente, a una mayor duracion de la pandemia respecto a la inicialmente
esperada y al consecuente acopio necesario de materiales, equipos y medicamentos
para hacer frente a la misma.

En este contexto, practicamente todas las partidas de gasto han presentado algun
tipo de desviacion negativa respecto al Plan Presupuestario, salvo intereses,
subvenciones, formacién bruta de capital y transferencias de capital.
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Las desviaciones més significativas, que se han producido por los motivos
anteriormente expuestos, se concentran en las transferencias sociales y los
consumos intermedios, que registran desviaciones de 0,4 puntos porcentuales y 0,2
puntos porcentuales, respectivamente.

En lo que respecta al reparto del déficit por subsectores, todos los subsectores
han reducido su déficit respecto alas previsiones de octubre. Asi, la Administracion
Central ha pasado de una prevision de déficit del 6,2% del PIB a registrar finalmente un
6,1%. Las Comunidades Auténomas desde una prevision del 0,6% del PIB han cerrado
en un 0,0% gracias a la positiva evolucion de los recursos del sistema de financiacion
sujetos a entrega a cuenta y posterior liquidacién, asi como a las medidas de apoyo
financiero adoptadas por el Estado en 2021. Por su parte, las Entidades Locales
contaban con una prevision de equilibrio y finalmente su resultado ha sido un superavit
que alcanza el 0,3% del PIB. Finalmente, la Seguridad Social ha cerrado 2021 con un
déficit del 1,0% del PIB, mientras que la prevision de octubre se situaba en el 1,5%.
Cabe sefialarse por tanto que la reduccion del déficit respecto a las previsiones es
menor en la Administracion Central y mayor en el resto de subsectores debido a las
mayores transferencias realizadas respecto a las previstas, por un diferencial global de
5.178 millones de euros, por dicho subsector tanto a las Comunidades Auténomas y a
las Entidades Locales como a la Seguridad Social.

4.2. Los Presupuestos Generales del Estado para 2022

Los Presupuestos Generales del Estado aprobados para 2022 se orientan a la
recuperacion de la crisis ocasionada por la pandemia del COVID-19, de forma que,
consolidando el estado del bienestar y manteniendo el compromiso con la sostenibilidad
presupuestaria, permitan avanzar hacia un nuevo modelo productivo més sdlido y
moderno.

Se constituyen como el instrumento a través del que se canalizan los fondos
asociados al Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia de Espafia, de
cara a impulsar la transicidn ecoldgica, la transformacion digital, la cohesién social y
territorial y la igualdad de género.

Los Presupuestos Generales del Estado abarcan los presupuestos de la
Administracién Central, es decir, del Estado y sus Organismos Auténomos, asi
como del Sistema de Seguridad Social. Se analizan a continuacién las principales
lineas del presupuesto del Estado y de la Seguridad Social.

4.2.1. El presupuesto del Estado para 2022

El Presupuestos de gastos del Estado para 2022

El Presupuesto de gastos no financieros del Estado para 2022 asciende a 241.717
millones de euros e incluye 27.633 millones correspondientes actuaciones incluidas en
el Plan de Recuperacioén, Transformacion y Resiliencia.
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Cuadro 16. Distribucidon econdmica del gasto del Estado para 2022

2021 2022
Presupuesto inicial Variacion

Millones de euros anual (%)

Total gastos no financieros 236.331 241.717 2,3
Presupuesto nacional 209.774 215.362 2,7

Plan de Recuperacion 26.557 26.355 -0,8

I. Gastos de personal 18.597 19.229 3,4
Presupuesto nacional 18.593 19.219 3,4

Plan de Recuperacion 4 9 118,2

Il. Gastos corrientes en bienes y servicios 4.685 5.462 16,6
Presupuesto nacional 3.501 4524 29,2

Plan de Recuperacion 1.184 937 -20,9

Ill. Gastos financieros 31.713 30.223 -4,7
IV. Transferencias corrientes 140.745 142.707 14
Presupuesto nacional 136.586 139.740 2,3

Plan de Recuperacion 4.159 2.968 -28,6

V. Fondo de contingencia 3.889 3.923 0,9
V1. Inversiones reales 8.223 8.919 8,5
Presupuesto nacional 6.682 7.707 15,3

Plan de Recuperacion 1541 1.211 21,4

VII. Transferencias de capital 28.478 31.254 9,7
Presupuesto nacional 8.810 10.025 13,8

Plan de Recuperacion 19.668 21.229 79

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica.

Desde el punto de vista de la naturaleza econdmica del gasto, el mayor volumen
de recursos, el 72% del gasto no financiero, corresponde a transferencias, de las
gue mas de la tercera parte se destinan a financiar a las administraciones territoriales
(comunidades autdbnomas y entidades locales). Las transferencias corrientes aumentan
un 1,4% respecto al presupuesto de 2021, un 2,3% descontando los gastos financiados
con los fondos europeos de recuperacion, fundamentalmente por el incremento de
partidas de caracter social como la atencién a personas en situacion de dependencia,
las becas y ayudas al estudio, la formacién profesional para el empleo, el marco
estratégico de atencién primaria, el bono social térmico y la proteccion a la familia y la
lucha contra la pobreza infantil, entre otros, asi como por la mayor aportacion corriente
gue realiza Espafia al Presupuesto de la Unién Europea y la subida de los gastos de
pensiones de Clases pasivas.

Por su parte, las transferencias de capital se incrementan un 9,7% respecto a 2021
(un 13,8 sin considerar las financiadas con los fondos del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia) debido fundamentalmente a la dotacion de recursos
destinados a los programas de investigacion, a las transferencias a Comunidades
Auténomas por convenios para financiar infraestructuras de transporte, al desarrollo del
marco estratégico de la atencion sanitaria primaria, las destinadas a financiar el sector
eléctrico, y la novedad de la creacion del bono joven para el alquiler.
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El 13% de los gastos no financieros se destina al pago de intereses, que disminuye
un 4,7% respecto al presupuesto de 2021 como consecuencia del descenso de los tipos
de interés de las nuevas emisiones.

Las inversiones crecen un 8,5% (un 15,3% excluidos los créditos que se van a
financiar con los fondos del Plan de Recuperacién, Transformacién y Resiliencia)
especialmente las relacionadas con la creacion y conservacion de carreteras, la
renovacién de la flota automovilistica y de equipos informaticos, y con la financiacién del
programa de Helicopteros Airbus.

En el capitulo de los gastos de personal se recoge, entre otras necesidades, el
incremento retributivo de los empleados publicos, que para 2022 se ha fijado en
un 2%. Estos gastos representan el 8% del total de gastos no financieros y aumentan
un 3,4% respecto al presupuesto 2021.

Por altimo, los gastos corrientes en bienes y servicios del Estado se incrementan
un 16,6% respecto a 2021, principalmente por los gastos de la vacunacién frente al
COVID-19, y a la dotacion en el Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones,
de recursos para el Concierto social de atencién humanitaria y proteccion internacional.

El Presupuestos de ingresos del Estado para 2022

La recaudacién impositiva se espera que alcance en 2022 los 317.657 millones de
euros, y ello se puede explicar por la combinacién de un crecimiento econémico
dindmico, con un crecimiento real esperado del PIB de un 4,3% y del repunte de los
precios, con un deflactor del PIB estimado de 4%.

La previsiéon de ingresos tributarios del 2022 se ha visto afectada por medidas
discrecionales de ingresos, tanto de forma positiva como de forma negativa. De
forma positiva, por la adopcion de medidas que buscan incrementar la recaudacion y la
progresividad del sistema tributario, adoptadas en el 2021, la mayor parte de las cuales
se aprobaron en los Presupuestos Generales del Estado de ese afio, aunque alguna de
ellas por su naturaleza fueron tramitadas fuera del Presupuesto (es el caso de la
aprobacién de los dos nuevos impuestos, Impuesto sobre Transacciones Financieras e
Impuesto sobre Determinados Servicios Digitales). De forma negativa, por la adopcién
de un conjunto de medidas que buscan rebajar el continuo incremento del precio de la
energia. Adicionalmente, en 2022, impactaran tanto de forma negativa como positiva,
las medidas adoptadas a lo largo de 2020 para paliar los efectos de la pandemia a través
de los Reales Decreto-ley 15/2020, 34/2020 y 35/2020. Cabe sefialar que en los
Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2022 se introdujeron un conjunto
de medidas, que buscaban también incrementar la recaudacion y la progresividad del
sistema tributario. Estas medidas afectaban tanto al Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas como al Impuesto sobre Sociedades, pero no van a tener un impacto
en la recaudacion esperada del 2022, ya que, aunque entraran en vigor ese afo, su
primer efecto se dilatard hasta el segundo trimestre de 2023, en el momento en que
comience el plazo para presentar las declaraciones anuales correspondientes al
devengo del ejercicio 2022. Las medidas adoptadas en 2021 que van a tener un impacto
positivo en la recaudacién prevista del 2022 son las siguientes:
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e Adaptacion del sistematributario ala economia digital, global y al siglo XXI

En consonancia con las recomendaciones de los principales organismos
internacionales, que sefialan que la estructuratributaria de Espafia se ha quedado
obsoleta para hacer frente alos nuevos retos del siglo XXI como la globalizacion de
la economia o la digitalizacién, se introduce este conjunto de medidas. Estas tienen
como objetivo modernizar nuestro sistema impositivo para incorporar a los sectores
econdmicos infra gravados o que directamente no tributan. Todos ellas tienen como
denominador comun que requieren una accién coordinada internacional, ya que los
gobiernos nacionales no pueden hacerles frente por si solos. En este sentido, el
Gobierno de Espafia apuesta por medidas fiscales coordinadas en el ambito de la Union
Europea en sectores relacionados con las transacciones financieras y la economia
digital.

Estas medidas incluyen la creaciéon de dos impuestos que han entrado en vigor el
16 de enero de 2021.

En primer lugar, se crea el Impuesto sobre las Transacciones Financieras, que
grava con un 0,2% las operaciones de compra de acciones espafiolas ejecutadas por
operadores del sector financiero. Solamente se someteran a tributacion al 0,2% las
acciones emitidas en Espafia de empresas cotizadas cuya capitalizacién bursatil sea
superior a 1.000 millones de euros, siendo el sujeto pasivo del mismo los intermediarios
financieros que intervengan en la operacion.

Desde el afio 2013 diez paises de la Unién Europea estan trabajando para la
creacion de este Impuesto comun en la Unidon Europea. Espafia aprueba un
impuesto propio, pero continuara trabajando para que se adopte esta figura impositiva
de forma coordinada en la UE.

En segundo lugar, se crea el Impuesto sobre Determinados Servicios Digitales. Es
un Impuesto indirecto, cuyo objeto son las prestaciones de determinados servicios
digitales donde existe una participacion de los usuarios que suponga una contribucion
esencial al proceso de creacién de valor de la empresa que presta los servicios, y a
través de los cuales la empresa monetiza esas contribuciones de los usuarios. Se
gravan unicamente las siguientes prestaciones de servicios:

o servicios de publicidad en linea;

o servicios de intermediacion en linea; y

o la venta de datos recopilados a partir de informacion proporcionada por
el usuario.

Seran sujetos pasivos las personas juridicas y otras entidades cuyo importe neto de su
cifra de negocios supere los 750 millones de euros en el afio natural anterior y los
ingresos derivados de prestaciones de servicios sujetas a este impuesto en Espafia
superiores a los 3 millones de euros en el afio natural anterior. Esto ayudara a garantizar
gue las Pymes no sean gravadas por este impuesto.
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El objetivo del impuesto es gravar ingresos obtenidos en Espafia por grandes empresas
internacionales a partir de ciertas actividades digitales que escapan al actual marco
fiscal.

Se procede asimismo a actualizar el tipo impositivo del Impuesto sobre las Primas
de Seguros, de forma que se eleva en 2 puntos porcentuales, del 6 al 8%. Con esta
subida se busca actualizar la tributacion de esta figura impositiva al Siglo XXI, ya que
no ha variado su tipo aplicable desde 1998, situandose en términos comparados en el
tramo medio-bajo en la UE.

e Medidas introducidas para fomentar habitos mas saludables

Se incrementa el tipo impositivo del IVA del 10% al 21% en las bebidas
refrescantes, zumos y gaseosas con azUcares o0 edulcorantes afadidos,
elimindndose por tanto el tipo reducido que se les venia aplicando. El objetivo que
se persigue con la misma es doble, por un lado, internalizar la externalidad negativa
generada por el consumo de dichas bebidas, favoreciendo habitos mas saludables de
la poblacion y por el otro, seguir las recomendaciones de numerosos organismos
internacionales que recomiendan a Espafia limitar la aplicacion de tipos reducidos en el
IVA.

¢ Medidas introducidas en el ambito del Impuesto sobre Sociedades.

Estas medidas persiguen recuperar el peso de la recaudacion tributaria de este
impuesto, que en los ultimos afios habia experimentado una continua pérdida de
peso a pesar de haberse producido una recuperacién del nivel de beneficios
empresariales previo ala crisis. Este hecho se explicaba por un distanciamiento entre
el resultado contable obtenido por las empresas, la base imponible consolidada que se
declaraba, y el impuesto a pagar, que era notablemente inferior. Esta divergencia se
explicaba tanto por la existencia de ajustes al resultado contable, como por la aplicacién
de deducciones y bonificaciones, lo que implicaba que no se hubiera recuperado el peso
de este impuesto sobre la recaudacion.

La caida de la actividad econdmica como consecuencia de la crisis del COVID ha
llevado a que, de entre todas las medidas planteadas, se haya optado por las
medidas compatibles con la recuperacién econémica con el objetivo de aproximar
el resultado contable a la base imponible declarada en el impuesto, de modo que se
produzca un ensanchamiento de la base imponible y el impuesto pueda ir recuperando
su tradicional peso contributivo entre las figuras mas relevantes de nuestro sistema
tributario.

Se han adoptado dos medidas que afectan fundamentalmente a grandes
empresas, pretendiendo no condicionar su operativa ni su reactivacion o recuperacion
ante la crisis, destacando en primer lugar la limitacion a las exenciones que pueden
aplicar las sociedades respecto de los dividendos y plusvalias derivadas de su
participacion en sociedades filiales, pasando del 100 % actual al 95%. Esta medida se
acompasara con un periodo de 3 afios en el que las PYME podran seguir aplicando la
exenciéon al 100% de forma que se favorezca su expansion e internacionalizacion.
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Tendran esta posibilidad aquellas empresas que tengan un volumen de negocio inferior
a 40 millones de euros. Por otra parte, se elimina la posibilidad de aplicar esta exencion
en aquellos casos en los que no se ostente una participacion de al menos un 5 % en la
sociedad filial.

Adicionalmente, se va a modificar la tributacion de las Sociedades Andnimas
Cotizadas de Inversion en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), que tienen un régimen
especial de tributacién, gravandose adicionalmente al 15% sus beneficios no
distribuidos como dividendo a sus socios, de modo que se incentive ain mas que todos
los beneficios obtenidos sean distribuidos a los socios.

¢ Medidas en los Impuestos Personales

Por una parte, se adoptan un conjunto de normas en el Impuesto sobre la Renta
de las Personas Fisicas, que buscan mejorar la progresividad del sistema, recayendo
sobre los ciudadanos con mayor capacidad econémica.

Asi, se incrementa en 2 puntos el tipo impositivo sobre la base imponible general para
los contribuyentes que tengan rentas que excedan de 300.000 euros y en 3 puntos
porcentuales el tipo impositivo aplicable sobre la base del ahorro para las rentas del
ahorro superiores a 200.000 euros.

Adicionalmente, se modifica el limite de las reducciones por aportaciones y
contribuciones a sistemas de prevision social. Se reduce de 8.000 a 2.000 euros
anuales el limite establecido con caracter general para esta reduccion, si bien se prevé
que dicho tope pueda incrementarse hasta en 8.000 euros anuales si se trata de
contribuciones empresariales, y de 2.500 a 1.000 euros anuales el fijado para las
aportaciones a sistemas de prevision social de los que sea participe, mutualista o titular
el cényuge del contribuyente.

Por otro lado, se reestablece con caracter permanente el Impuesto sobre el
Patrimonio, y se incrementa en un punto porcentual, del 2,5 al 3,5%, el tipo aplicable a
las bases liquidables superiores a 10.695.996,06 euros regulado en la escala de
gravamen del impuesto aplicable a los contribuyentes residentes en aguellas
Comunidades Autbnomas que no hayan aprobado una escala propia, asi como a los
gue tributen por obligacién real y a los sujetos pasivos no residentes que tributen por
obligacion personal.

e Medidas de lucha contra el fraude

Se establecen un conjunto de medidas que reduciran el fraude fiscal con una
finalidad doble. Por una parte, proceder a la incorporacién del Derecho de la Union
Europea al ordenamiento interno en el &mbito de las practicas de elusion fiscal y de los
mecanismos de resolucion de litigios fiscales. Por otra, introducir cambios en la
regulacion dirigidos a asentar unos parametros de justicia tributaria y facilitar las
actuaciones tendentes a prevenir y luchar contra el fraude, reforzando el control
tributario.
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o Listade Paraisos Fiscales

Con el fin de acabar con los paraisos fiscales de los que se sirven los defraudadores
para evitar contribuir a la sociedad, se refuerza la normativa tributaria para ser mas
exigentes con los demas paises y asegurar que todos aquellos que no mantienen unos
estandares fiscales minimos pasen a formar parte de la lista espafiola de paraisos
fiscales. Adicionalmente, alineamos la lista nacional de paraisos fiscales con los
estandares y listas adoptados en el marco internacional

o Limitacion de los pagos en efectivo

Se reducen de 2.500 a 1.000 euros los pagos en efectivo en los que alguna de las partes
intervinientes actle en calidad de empresario o profesional.

El objetivo de la medida responde a lucha contra la economia sumergida.
o Reforzar lalista de morosos

Se amplia el listado de deudores para incluir expresamente, junto a los deudores
principales, a los responsables solidarios, debido a la gran importancia que tienen éstos
en la existencia de dichas deudas. Asimismo, se reduce el limite para ser incluido en la
lista de 1.000.000 de euros a 600.000 euros.

o Adopcion de las mejores practicas internacionales en la prevencién
y lucha contra el fraude.

En el proceso permanente de adaptacion de la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria al entorno econdémico, se adoptan medidas normativas, organizativas y
operativas en linea con las mejores practicas internacionales, entre las que destacan
las siguientes: estrategia frente a los nuevos contribuyentes que inician actividades
econémicas (Right from the start) para favorecer el cumplimiento voluntario de sus
obligaciones fiscales; medidas normativas contra la fabricacion, distribucion y utilizacién
del llamado software de doble uso con el que se ocultan ventas y servicios en las
operaciones con consumidores finales (Sales supresion software); potenciacion de la
labor desarrollada por la unidad de control de contribuyentes con patrimonios relevantes
ya creada en la legislatura (High Net Worth Individuals); optimizacién en las actuaciones
de control de la informacién obtenida mediante el Suministro Inmediato de Informacion
y la procedente del Common Reporting Standard para el intercambio automético de
informacioén (Big data y Data analitycs).

Por otro lado, se han adoptado un conjunto de medidas en el 2021 para tratar de
suavizar el continuo incremento del precio de la energia, que se han visto
extendidas en el 2022, tras la guerra de Rusia, que han supuesto una rebaja fiscal y
que, por tanto, suponen una disminucion de la recaudacion esperada para el 2022, que
describimos a continuacion:

o Real Decreto-ley 12/2021, de 24 de junio, por el que se adoptan medidas
urgentes en el &mbito de la fiscalidad energética y en materia de generacion de
energia, y sobre gestién del canon de regulacion y de la tarifa de utilizacion del
agua.
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O

Se establece de forma excepcional y transitoria, hasta el 31 de diciembre
de 2021, para los contratos de energia eléctrica cuyo término fijo de
potencia no supere los 10 kW, y para los consumidores més vulnerables,
con independencia del precio de la electricidad del mercado mayorista,
una rebaja, desde el 21 al 10%, en el tipo impositivo del IVA que recae
sobre todos los componentes de la factura eléctrica cuando el precio
medio mensual del mercado mayorista en el mes anterior al de la
facturacién haya superado los 45 €/ MWh.

También de manera excepcional, durante el tercer trimestre de 2021, se
procede a exonerar del Impuesto sobre el valor de la produccion de la
energia eléctrica a las instalaciones que producen electricidad y la
incorporan al sistema eléctrico.

o Real Decreto-ley 17/2021, de 14 de septiembre, de medidas urgentes para
mitigar el impacto de la escalada de precios del gas natural en los mercados
minoristas de gas y electricidad.

O

Se prorroga un trimestre adicional la suspensién temporal del Impuesto
sobre el valor de la produccion de energia eléctrica, introducida por el
aludido Real Decreto-ley 12/2021, de tal forma que, en suma, el referido
tributo quedara suspendido durante el segundo semestre completo del
ejercicio 2021.

Para dar respuesta a la situacién generada por el incremento de los
precios de la electricidad, se establece de forma excepcional y transitoria,
hasta el 31 de diciembre de 2021, una reduccién del tipo impositivo del
Impuesto Especial sobre la Electricidad, del 5,11269632 al 0,5%.

o Real Decreto-ley 29/2021, de 21 de diciembre, por el que se adoptan medidas
urgentes en el &mbito energético para el fomento de la movilidad eléctrica, el
autoconsumo y el despliegue de energias renovables.

O

Este Real Decreto-ley contiene la prorroga de diversas medidas
tributarias cuya vigencia temporal concluia el 31 de diciembre de 2021.

Por una parte, de forma excepcional y transitoria, se mantiene hasta el
30 de abril de 2022 la aplicacién del tipo reducido del 10% del IVA, que
recae sobre todos los componentes de la factura eléctrica para los
contratos de energia eléctrica cuyo término fijo de potencia no supere los
10 kW, y para los consumidores mas vulnerables, con independencia del
precio de la electricidad del mercado mayorista, cuando el precio medio
mensual del mercado mayorista en el mes anterior al de la facturaciéon
haya superado los 45 €/ MWh.

Se extiende la aplicacién, durante el primer cuatrimestre de 2022, del tipo
impositivo del Impuesto Especial sobre la Electricidad del 0,5%, medida
ya recogida en el citado Real Decreto-ley 17/2021, por el que se
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establecio de forma excepcional y transitoria, hasta el 31 de diciembre de
2021.

Se prorroga durante el primer trimestre de 2022 la suspension temporal
del Impuesto sobre el valor de la produccion de energia eléctrica.

o Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, por el que se adoptan medidas
urgentes en el marco del plan nacional de respuesta a las consecuencias
econdmicas y sociales de la guerra de Rusia en Ucrania.

@)

Con efectos del pasado 1 de abril, se modifica la Orden HAP/290/2013,
de 19 de febrero, por la que se establece el procedimiento para la
devolucion parcial del Impuesto sobre Hidrocarburos por consumo de
gasoleo profesional, habilitando tal devolucién con caracter mensual, que
hasta esa fecha se efectuaba con periodicidad trimestral.

Se modifica el articulo 8 del Real Decreto 198/2015, de 23 de marzo, por
el que desarrolla el articulo 112 bis del texto refundido de la Ley de Aguas
y se regula el canon de utilizaciéon de las aguas continentales para la
produccion de energia eléctrica en las demarcaciones intercomunitarias,
precepto que regula el calculo del canon de utilizacion de las aguas
continentales para la produccibn de energia eléctrica en las
demarcaciones intercomunitarias.

Se procede a modificar el aludido Real Decreto-ley 29/2021 para
prorrogar la vigencia de determinadas medidas tributarias en el sector
eléctrico. En primer término, se prorroga hasta el 30 de junio de 2022 la
suspension temporal del Impuesto sobre el valor de la produccion de
energia eléctrica y, en el Impuesto sobre el Valor Afiadido, la aplicacion
del tipo reducido del 10% a determinados suministros de energia
eléctrica, medidas que, como ya se ha indicado, fueron introducidas por
el referido Real Decreto-ley 12/2021. De igual manera, se considera
oportuno seguir aplicando hasta el 30 de junio de 2022 la reduccién del
tipo impositivo del Impuesto Especial sobre la Electricidad, del 5,1% al
0,5%, que inicialmente se establecié por el citado Real Decreto-ley
17/2021.

4.2.2. El Presupuesto de la Seguridad Social

Los Presupuestos Generales del Estado engloban también, entre otros elementos,
el presupuesto del Sistemade Seguridad Social. No obstante, conviene precisar que,
a diferencia de la metodologia del sistema europeo de cuentas, en el Presupuesto de la
Seguridad Social no se incluyen los presupuestos del Servicio Publico de Empleo Estatal
(SEPE) ni el de FOGASA.

El Presupuesto consolidado de gastos no financieros de la Seguridad Social para
2022 se eleva a 179.826 millones de euros. El 97% de este importe lo constituyen las
transferencias, fundamentalmente las prestaciones derivadas de contingencias que
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implican una pérdida de ingresos 0 mayores gastos para quienes las soportan, tales
como pensiones contributivas y no contributivas, prestaciones por incapacidad temporal
y por maternidad y otras prestaciones diversas, entre las que se incluyen las
prestaciones familiares, las vinculadas a la dependencia o las relativas al ingreso
minimo vital.

Cuadro 17. Los gastos no financieros de la Seguridad Social para 2022

2021 2022
Presupuesto inicial Variacion
Millones de euros anual (%)
Total gastos 171.856 179.826 4.6
Transferencias corrientes 167.342 175.166 47
Pensiones contributivas 143.046 149971 4.8
Pensiones no contributivas 2.568 2.587 0,8
Incapacidad temporal 9.986 10.818 8,3
Maternidad, paternidad y otras 3.240 3.378 43
Oftras transferencias corrientes 8.502 8.413 -1,1
Otros gastos (a) 4514 4.660 3,2

(a) Personal, bienes y servicios, gastos financieros, inversiones reales y transferencias de capital.
Fuente: Ministerio de Trabajo y Economia Social.

Dentro del gasto en prestaciones, el 86% se destina a pensiones contributivas,
con una dotacién inicial de 149.971 millones de euros. Por su parte para financiar
los subsidios de incapacidad temporal se dotan 10.818 millones de euros.

El conjunto de prestaciones que aparecen vinculadas a la cesacién temporal en el
trabajo por nacimiento de hijo, maternidad, paternidad, riesgo durante el embarazo y
riesgo durante la lactancia presentan una dotacién de 3.378 millones de euros.

Por su parte las pensiones no contributivas de la Seguridad Social figuran en el
Presupuesto del IMSERSO con un crédito de 2.587 millones de euros (excluido Pais
Vasco y Navarra).

Por otro lado, dentro del gasto recogido en otras prestaciones destacan, principalmente,
los recursos destinados al sistema de dependencia para el nivel minimo y para el nivel
convenido por importe de 2.802 millones de euros.

4.3. Estrategia fiscal 2022-2025

Esta actualizacién del Programa de Estabilidad para el periodo 2022-2025 viene
marcada por el impacto de la guerra de Rusia sobre los precios de la energia y el
entorno de elevada incertidumbre que afronta la economia global. La economia
espafola afronta esta situacion en una posicion soélida, gracias a la mejora de la
situacion sanitaria y a la respuesta de politica econdmica, que ha permitido una rapida
recuperacion del empleo, las rentas salariales y la inversion.

El impacto del COVID-19 llev6 ala suspension de las reglas fiscales en 2020, 2021
y 2022 a nivel comunitario, habiendo considerado la Comisién Europea, de manera
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previa a la irrupcion de la mencionada crisis energética y del estallido de la guerra de
Rusia, su posible reactivacién en 2023. En el momento de elaboracion de este Programa
de Estabilidad aun se encuentra pendiente de adopcion la decision final sobre la
reactivacion de las reglas fiscales, dado el innegable impacto negativo que el actual
contexto internacional esta provocando, entre otros, sobre las economias de los Estados
miembros, que ya venian azotadas de la crisis del COVID-19.

No obstante, en este escenario, y pese a esta incertidumbre sobre su evolucién,
para el periodo 2022-2025 Espafia mantiene y reafirma su compromiso con la
estabilidad presupuestaria estableciendo una senda de reduccién progresiva del
déficit publico que permita, al mismo tiempo, garantizar una recuperacion inclusiva sin
dejar a nadie atrés.

El presente Programa de Estabilidad, que tiene la consideracién de plan fiscal
nacional a medio plazo al que hace referencia el articulo 4 del Reglamento (UE)
473/2013, se enmarca en un contexto en el que las amenazas y riesgos que para la
evolucién de la economia supone el conflicto bélico, y cuyo impacto se observa ya de
forma notable en la evolucion de los precios, han hecho necesario revisar el cuadro
macroeconémico que acompafiaba a los Presupuestos Generales del Estado para
2022, en linea con el resto de instituciones internacionales. No obstante, cabe destacar
que, pese a la reduccion en las previsiones de crecimiento del PIB, la recuperacion
seguird siendo robusta, especialmente en materia de empleo.

En el presente Programa de Estabilidad se ha trabajado en un escenario inercial
a partir de los PGE 2022, e incorporando Unicamente el impacto de las medidas
adoptadas en los Ultimos meses y hasta la fecha en repuesta a la crisis energética y los
efectos econdmicos y sociales derivados del estallido de la guerra de Rusia en Ucrania.

Dicho escenario, al igual que en el anterior Programa de Estabilidad, se construye
sobre la base del principio de “neutralidad” previsto para el Mecanismo de
Recuperacion y Resiliencia (que supone que en el momento en que se computa un
gasto con cargo a fondos del Mecanismo, automaticamente se reconoce un ingreso
imputado por la misma cantidad, con independencia de cuando se realicen finalmente
los pagos), por lo que no se ha recogido dicho impacto en ninguna de las rubricas de
gasto del periodo 2022-2025.

Por el lado de los ingresos, la estrategia fiscal 2022-2025 se ha planteado en un
contexto de ausencia de medidas fiscales, salvo las relacionadas con reducciones
de impuestos energéticos o ayudas extraordinarias por la guerra de Rusia, adoptadas
en el Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, por el que se adoptan medidas urgentes
en el marco del Plan Nacional de respuesta a las consecuencias econémicas y sociales
de la guerra de Rusia, asi como el impacto del resto de medidas fiscales que se
describen en el siguiente apartado de medidas extraordinarias. Por su parte, las
cotizaciones sociales tienen en cuenta a partir de 2023 la incorporacion del Mecanismo
de Equidad Intergeneracional (MEI) recogido en la Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de
garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la
sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones.
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Por el lado del gasto, en 2022 se ha incorporado el impacto de las medidas
urgentes adoptadas en el marco del Plan Nacional de respuesta a las
consecuencias econdmicas y sociales de la guerra de Rusia aprobadas mediante
el Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, asi como la prérroga durante parte de 2022
de determinadas ayudas a colectivos vulnerables, tal y como se recoge en el siguiente
apartado.

A partir de 2023 y siguientes se prevé un incremento retributivo de los empleados
publicos, asi como el de las pensiones en linea con la evolucidn de precios para
todo el periodo contemplado. Para el resto de los gastos, se mantiene el escenario
tendencial antedicho durante el periodo contemplado.

4.3.1. Medidas extraordinarias

En relacién con las medidas extraordinarias adoptadas en respuesta ala crisis del
COVID-19 principalmente en materia laboral, se ha realizado un nuevo avance en
el proceso de adecuacién de las diferentes medidas de proteccion social de los
trabajadores autbnomos a dicha evolucidn. En concreto, mediante el Real Decreto-
ley 2/2022 de 22 de febrero, por el que se adoptan medidas urgentes para la proteccion
de los trabajadores autbnomos, para la transicion hacia los mecanismos estructurales
de defensa del empleo, y para la recuperacion econdémica y social de la isla de La Palma,
y se prorrogan determinadas medidas para hacer frente a situaciones de vulnerabilidad
social y econdmica; el Gobierno procede a extender los efectos de las medidas
extraordinarias en materia de cotizacién y de proteccion por desempleo —incluidas las
medidas para personas con contrato fijo discontinuo o que realicen trabajos fijos y
periddicos que se repitan en fechas ciertas—, asi como las medidas complementarias
asociadas a los expedientes de regulacion temporal de empleo relacionados con el
COVID-19, facilitando una transicion ordenada a las medidas estructurales previstas en
el Estatuto de los Trabajadores.

Asi se proporciona seguridad juridica, evitandose situaciones de vulnerabilidad e
incertidumbre, tanto para las empresas como para las personas trabajadoras;
asegurandose con ello una transicion adecuada y completa de la normativa excepcional
de emergencia a un marco juridico estable constituido por las reformas introducidas por
el Real Decreto-ley 32/2021, de 28 de diciembre, de medidas urgentes para la reforma
laboral, la garantia de la estabilidad en el empleo y la transformacién del mercado de
trabajo.

Igualmente, en la mencionada norma se prevé la prorroga hasta el 30 de junio de
2022 de determinadas ayudas implementadas para paliar los efectos laborales y
sociales provocados por la erupcion volcénica iniciada el dia 19 de septiembre de 2021
en la zona de Cumbre Vieja de La Palma.

La persistencia de determinadas situaciones sociales adversas en la fase de
recuperaciéon econémica hizo preciso prorrogar el plazo de algunas medidas
extraordinarias aprobadas durante la pandemia. En este sentido, persisten riesgos
asociados con la evolucién reciente de la inflacion o los precios energéticos que podrian
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tener un impacto en el riesgo de exclusion social de los colectivos mas desfavorecidos.
Esta vulnerabilidad exige una proteccién especifica, que se prolongue en el tiempo mas
alld de los momentos mas agudos de la crisis y que ayude a amortiguar el impacto
econdémico derivado de la actual situacion de incertidumbre, en particular en los sectores
sociales mas vulnerables.

En consecuencia, se ha prorrogado el plazo de vigencia de las medidas que
garantizan el suministro a los consumidores vulnerables de agua, electricidad y
gas natural, asi como para permitir el acceso al bono social por parte de determinados
colectivos en situacion de vulnerabilidad econémica y para hacer frente en el &mbito de
la vivienda a determinadas situaciones de vulnerabilidad.

Por otro lado, se han adoptado un conjunto de medidas extraordinarias en 2021
paratratar de suavizar el continuo incremento del precio de la energia, que se han
visto extendidas en el 2022, tras la guerra de Rusia, que ya han sido descritos con mas
detalle en el apartado 4.2, y que son: el Real Decreto-ley 12/2021, de 24 de junio, por
el que se adoptan medidas urgentes en el &mbito de la fiscalidad energética y en materia
de generacién de energia, y sobre gestion del canon de regulacion y de la tarifa de
utilizacion del agua; Real Decreto-ley 17/2021, de 14 de septiembre, de medidas
urgentes para mitigar el impacto de la escalada de precios del gas natural en los
mercados minoristas de gas y electricidad; Real Decreto-ley 29/2021, de 21 de
diciembre, por el que se adoptan medidas urgentes en el &mbito energético para el
fomento de la movilidad eléctrica, el autoconsumo y el despliegue de energias
renovables.

Mas recientemente se ha aprobado el Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, por
el que se adoptan medidas urgentes en el marco del Plan Nacional de respuesta
a las consecuencias econdmicas y sociales de la guerra de Rusia. Desde el punto
de vista humanitario, la guerra ha dado lugar al desplazamiento de millones de
refugiados e impide el regreso a Ucrania de muchos ucranianos que se encuentran en
situacion de estancia en nuestro pais. Por otro, ha agravado el shock de oferta que viene
sufriendo la economia europea desde el verano de 2021 a causa de la escalada del
precio del gas natural; y ha afiadido ademas una elevada incertidumbre respecto a su
duracion e intensidad. Se ha producido un aumento abrupto y generalizado de costes
de las materias primas y de los bienes intermedios, por encima del que ya se venia
produciendo como consecuencia de los cuellos de botella en las cadenas de produccion,
debidos a las fricciones generadas por la rapida recuperacion econdémica tras la
pandemia. Las consecuencias econdémicas de esta evolucion son un aumento de la tasa
de inflacién y una ralentizacion del ritmo de crecimiento.

En este contexto, el Plan prevé movilizar 16.000 millones de euros de recursos
publicos: 6.000 millones de ellos en ayudas directas y rebajas de impuestos, y 10.000
a través de una nueva linea de avales gestionados a través del ICO.

Dentro de las ayudas directas, se enmarcan ayudas para familias, trabajadores,
personas desplazadas y refugiadas; medidas de apoyo al tejido econémico y
empresarial y, especialmente, al sector del transporte y al energético. En concreto, cabe

73



Actualizacién Programa de Estabilidad 2022-2025

destacar las siguientes medidas:
e Prérroga de las bajadas de impuestos de electricidad (hasta junio)
e Subvencion de hasta 20 céntimos por litro a los hidrocarburos (hasta junio).
e Atencion a refugiados.
e Ayudas directas al transporte.
e Ayudas directas al sector primario.
e Reduccién de los peajes de acceso a las redes de electricidad (hasta diciembre).
e Ayudas directas a empresas gasintensivas.
o Ampliacién del bono social térmico (hasta junio).
e Ayudas directas a empresas electrointensivas.
e Actuaciones de almacenamiento subterraneo de gas.
¢ Ayudas al abandono de la actividad de transportistas.
¢ Bonificacidon adicional a la tasa de buques (hasta junio).
e Compensacion de energia a operadores ferroviarios (hasta junio).
¢ Ayudas directas a empresas privadas ferroviarias de mercancias

Respecto a las medidas destinadas a garantizar la liquidez de las empresas y los
autonomos, los avales por 10.000 millones de euros que gestionara el ICO podran
concederse hasta el 31 de diciembre de 2022.

4.3.2. Estrategia fiscal nacional 2022-2025

La estrategia fiscal para el periodo 2022-2025 se enmarca en el objetivo de
profundizar larecuperacion justa de la crisis ocasionada por la pandemia sanitaria
del COVID-19, amortiguar las consecuencias del shock geopolitico y, al mismo tiempo,
impulsar el proceso de transformacién y modernizacién de la economia espafiola,
haciéndola mas solida, inclusiva y resiliente, capaz de hacer frente a los retos venideros,
sin dejar a nadie atras.

De manera simultanea, la estrategia para este periodo refuerza el compromiso del
Gobierno con la estabilidad presupuestaria. A pesar de la revision del escenario
macroeconomico ya descrito, se prevé una mayor reduccion del déficit publico que la
planteada en el anterior programa de estabilidad. En este sentido, se espera una
significativa correccion del déficit en 2022 hasta el 5,0% del PIB, para continuar con la
consolidacion en afios posteriores, alcanzando un 2,9% de déficit en 2025.

Como ya se haindicado, las proyecciones 2022-2025 no incluyen las cantidades
de ingresos y gastos asociados al Plan de recuperacion, debido al principio de
neutralidad.
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Siendo este el contexto, en 2021 los ingresos han registrado un aumento del
13,2%, frente alos gastos que aumentan un 5,0%, tendencia que se prevé mantener,
aunque mas suavizada, en los proximos afios.

La estrategia fiscal que se propone en esta actualizacién del Programa de
Estabilidad es coherente con el nuevo cuadro macroeconémico, que se ha
actualizado con respecto al previsto en el Plan Presupuestario del pasado octubre.
Conforme a este nuevo escenario, el crecimiento real en 2022 se reduce, si bien se
confirma el dinamismo del mercado laboral.

Como yase haindicado, la estrategiafiscal recoge un escenario inercial que parte
de los Presupuestos Generales del Estado para 2022 y que incorpora, entre otros,
el impacto de las medidas extraordinarias recogidas en el apartado 4.3.1 anterior,
asi como la evolucibn de pensiones y cotizaciones en linea con el cuadro
macroecondmico. En lo relativo a los salarios publicos, a partir de 2022 se materializa
el proceso de estabilizacion previsto en la Ley 20/2021, de 28 de diciembre, de medidas
urgentes para la reduccion de la temporalidad en el empleo publico, asi como en Real
Decreto-ley 32/2021, de 28 de diciembre, de medidas urgentes para la reforma laboral,
la garantia de la estabilidad en el empleo y la transformacion del mercado de trabajo.
Asimismo, a partir de 2023, los salarios incorporan una tendencia en linea con la
evolucion de precios prevista.

Ademas, las proyecciones incorporan también la compensacion por los otros
gastos no contributivos asumidos por la seguridad social, en cumplimiento de la
recomendacion primera del Pacto de Toledo, recogida en la Ley 21/2021, de 28 de
diciembre, de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de
refuerzo de la sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones

Por dltimo, como elemento destacado se recoge en estas previsiones un
incremento del presupuesto en defensa, que nace del compromiso del gobierno de
alcanzar el 2% del PIB marcado por la OTAN en 2030.

En este contexto, se plantea reducir el déficit de 2022 hasta el 5,0%, prologando
esta senda decreciente en los ejercicios siguientes. En 2023 se espera una nueva
reduccion del déficit hasta el 3,9% del PIB, hasta el 3,3% en 2024 y hasta el 2,9% en
2025, situdndose asi el déficit por debajo del limite del 3% establecido en el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento.

De esta manera, el Gobierno de Espafia, siguiendo las recomendaciones
especificas del Consejo, ha disefiado una estrategia fiscal que continuara
apoyando a la recuperacion, garantizando que ésta es justa, y fomentando una
transformacién hacia una economia mas verde, mas digital, mas resiliente y mas
inclusiva.

A lo largo de estos cuatro afos, la ratio recursos no financieros de las
Administraciones publicas respecto al PIB se reducira ligeramente desde el 42,0%
en 2022 hasta el 41,3% en 2025 como consecuencia de un crecimiento superior del
PIB nominal al de los ingresos. Esta evolucion del peso de los ingresos publicos sobre
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el PIB, en un escenario inercial en el que no se incorporan medidas tributarias, responde
a una progresiva mejora del contexto actual debido a la recuperacion de la actividad
econémica y a los efectos positivos del Plan de Recuperacion, Transformacion y
Resiliencia. Asi, los recursos no financieros de las Administraciones publicas
aumentaran a lo largo de estos afios de 549.438 millones de euros en el 2022 a 619.039
millones de euros en el 2025.

La prevision de los impuestos, que alcanzaran en el 2022 los 317.657 millones de
euros, conlleva un dinamico crecimiento de un 7,4%, pero una ralentizacién
respecto al 15,3% alcanzado en el 2021, y que viene explicado por el rebote de la
actividad econémica y ello a pesar de las medidas tributarias introducidas para paliar la
escalada de precios de la energia que han tenido un efecto negativo sobre la
recaudacioén prevista de los Impuestos sobre la Produccion e Importaciones, ya que las
rebajas impositivas se mantendran hasta el 30 de junio. Adicionalmente, los ingresos
previstos en el 2022 se veran impulsados positivamente por el efecto de las medidas
tributarias adoptadas en el 2021, pero cuyos efectos se han dilatado parcialmente hasta
el 2022. Asi mismo, perviven todavia efectos de las medidas adoptadas en el 2020 para
paliar los efectos del COVID, alguna de las cuales opera con signo positivo y otras, en
cambio, con signo negativo.

Analizando la evolucién de los distintos componentes de los mismos vemos como
los Impuestos sobre la Renta, Patrimonio y Otros ascienden a 154.649 millones de
euros, lo que supone un incremento de un 7,7%. La recaudacion por el Impuesto de
Renta sobre Personas Fisicas y el Impuesto sobre la Renta de No Residentes presenta
un dindmico crecimiento, creciendo incluso a tasas mas dinamicas que las del 2021
(7,4%). Esta evolucién esperada se justifica por varios factores como son el dinamico
crecimiento del empleo del 3,0% y, sobre todo, de la remuneracion total que se estima
que presentara una tasa de variacion de un 6,9%, pero también por el impacto positivo
de las medidas tributarias adoptadas en el IRPF en los Presupuestos Generales del
Estado en el 2021. El Impuesto de Sociedades, en cambio, presenta un crecimiento mas
moderado, lo que se explica porque el afio pasado, en 2021, experimenté una tasa de
variacion de un 47,4%, siendo el impuesto que registré el mayor crecimiento debido a la
fuerte recuperacion de los beneficios empresariales, a lo que ademas contribuyeron las
medidas tributarias introducidas en los PGE del 2021, lo que conllevara un incremento
de las devoluciones.

La estimacion de la recaudaciéon de los Impuestos sobre Produccion e
Importaciones experimentara un crecimiento del 7,6%, menor al de los Impuestos
sobre la Renta, Patrimonio y Otros, ascendiendo a 157.218 millones de euros, lo que se
explica ademas de por la evolucion econémica por las rebajas impositivas adoptadas
para frenar la escalada del precio de la energia. Dentro de los distintos impuestos que
conforman esta rdbrica, el mayor crecimiento corresponde al IVA, que arroja un
crecimiento dinamico, eso si, inferior al crecimiento del afio pasado. Esta evolucion
vendria explicada por el buen comportamiento esperado del gasto en consumo final
privado con un crecimiento esperado de un 4,1%. Todo ello a pesar de la rebaja
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impositiva del tipo de la electricidad, que ha sido parcialmente compensada por la subida
de tipo de las bebidas azucaradas.

Los Impuestos sobre los Productos presentan un crecimiento mas débil, siendo
especialmente significativa la caida del Impuesto sobre el Valor de la Produccién de la
Energia Eléctrica y de los Impuestos Especiales, lo que se explica por el efecto de las
rebajas tributarias, ya que el cuadro macroeconémico apoyaria un crecimiento mas
Vigoroso.

Los Impuestos sobre la Produccidn, en cambio, crecen a un ritmo mas dindmico
gue los Impuestos sobre los Productos, ya que no se han visto afectados por las
rebajas impositivas.

Para el periodo restante se espera una ralentizacién del crecimiento de los
impuestos, siguiendo el mismo perfil ciclico que el PIB, tanto en términos reales como
nominales. Asi los impuestos crecerian a unas tasas de 5,7%, 4,0% y 3,5%, lo que
conllevaria que alcanzar en el 2025 los 361.261 millones de euros frente a los 335.819
de 2023.

En cuanto a la evolucion de los distintos componentes de los mismos, los
Impuestos sobre la Renta, Patrimonio y Otros presentan una ralentizacion a lo largo de
todo el periodo. Asi, presentan una tasa de crecimiento del 5,9%, 5,5% y 4,9% para
2023, 2024 y 2025 respectivamente, alcanzando, al final de la serie, el montante de
181.310 millones de euros frente a los 163.722 millones de euros de 2023. Por figuras,
la recaudacion por el Impuesto de Renta sobre Personas Fisicas y el Impuesto sobre la
Renta de No Residentes, al igual que en el caso de los impuestos directos a nivel
agregado, presenta una ralentizacion del crecimiento los restantes afios, siguiendo el
mismo perfil ciclico de la remuneracién de asalariados y del empleo. El Impuesto de
Sociedades, en cambio, experimentara un repunte de crecimiento en el 2023, para luego
crecer a tasas dinamicas, pero algo mas moderadas.

Se espera una ralentizacién en el ritmo de crecimiento de la recaudaciéon de los
Impuestos sobre Produccion e Importaciones, siguiendo el mismo comportamiento
del PIB o del resto de impuestos. Cabe, no obstante, destacar, que esta ralentizacion
de los indirectos es mas acusada que en el caso de los directos, presentando unas tasas
de variacion de 5,8%, 2,5% y 2,1%. Este comportamiento supone alcanzar los 166.267
millones de euros en 2023, 170.498 millones de euros en 2024, y 173.998 millones de
euros en 2025. Destaca, sin embargo, el comportamiento de los Impuestos sobre los
Productos, que experimentan un importante repunte en 2023, siendo especialmente
significativa la subida en los Impuestos Especiales y sobre todo en el Impuesto sobre el
Valor de la Produccion de la Energia Eléctrica, o que se explica, en este escenario
inercial, por la retirada de las rebajas impositivas para frenar la escalada del precio de
la energia, que lastraban el comportamiento de los mismos.

El comportamiento de los Impuestos sobre laProduccién, en cambio, experimenta
un comportamiento practicamente plano alo largo de toda la serie. Se estima que
el IVA ralentizard su crecimiento para los afios 2023-2025 en linea con la evolucion
esperada del gasto en consumo final privado de 2,7%, 1,2% vy 1,2%.
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Cuadro 18. Proyecciones presupuestarias

Procedimiento de Déficit Excesivo

2021 2021 2022 2023 2024 2025
'\l;';’ee'lf?;!') % del PIB

Capacidad de Financiacion

1. Total Administraciones Publicas (*) -82.819 69 50 -39 33 -29

la. Sin gastos de reestructuracion bancaria -81.521 -68 50 -39 33 -29

2. Administracion Central (*) -73.431 61 -38 -34 -36 -32

3. Comunidades Autdnomas -334 00 -08 -01 0,2 0,2

4. Corporaciones Locales (**) 3.271 0,3 0,1 0,2 0,3 0,2

5. Administraciones de Seguridad Social -12.325 -0 -05 -05 -03 -0,2
Administraciones Publicas

6. Total ingresos 526.957 43,7 420 418 414 413

7. Total gastos 609.776 50,6 470 456 448 443

7a. Saldo neto de las ayudas a lIFF -1.298 -0,1

8. Capacidad/Necesidad de Financiacion -82.819 69 50 -39 33 -29

8a. Nec. financiacion sin ayudas a IIFF -81.521 68 50 -39 -33 -29

9. Intereses pagados 26.085 2,2 2,2 2,2 2,1 2,1
10. Saldo primario -56.734 47 28 -17 -13 -09
11. Medidas temporales
Componentes de los ingresos
12. Total impuestos 295.769 245 243 243 242 241
12a. Impuestos indirectos 146.157 1221 120 120 11,8 116
12b. Impuestos directos 143.540 119 118 11,8 12,0 121
12c. Impuestos sobre el capital 6.072 0,5 04 04 04 04
13. Cotizaciones sociales 172.460 143 13,7 13,7 13,8 139
14. Resto de ingresos 58.728 4,9 4,0 3.8 3,4 3,3
15. Total ingresos 526.957 437 420 418 414 413
p.m.: Presion fiscal 471.236 39,1 383 383 382 382
Componentes de los gastos
16. Remuneracion de asalariados + consumos intermedios 217.884 18,1 170 166 164 16,1
16a. Remuneracion de asalariados 147.363 122 115 11,3 111 109
16b. Consumos intermedios 70.521 59 55 54 53 5,2
17. Transferencias sociales 264.016 219 206 205 204 20,3
17a. Transferencias sociales en especie via mercado 35.789 3,0 3,0 2,8 2,7 2,7
17b. Prestaciones sociales (no en especie) 228.227 189 176 17,7 17,7 176
18. Intereses 26.085 2,2 2,2 2,2 21 2,1
19. Subvenciones 18.718 1,6 14 11 11 1,0
20. Formacion bruta de capital 31.916 2,6 24 23 2,2 2,1
21. Transferencias de capital (*) 25.520 2,1 12 0,8 0,6 0,6
22. Otros gastos 25.637 21 21 21 2,0 2,0
23. Total gastos 609.776 50,6 47,0 456 448 443

(*) La cifra de 2021 incluye ayudas financieras.

(**) En aplicacion de la normativa vigente se fija un objetivo de equilibrio presupuestario.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Puablica
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Las cotizaciones sociales registran un crecimiento del 3,8% en 2022, hasta el
13,7% del PIB, debido al buen comportamiento del empleo ya observado en el primer
trimestre de 2022, junto a la mejora, ya constatable, de las condiciones de contratacion
y, como consecuencia de la mejora del mercado de trabajo, de la productividad,
impulsadas por la reforma laboral y la subida del Salario Minimo Interprofesional. Igual
gue en 2021, este comportamiento se ve afectado por el impacto de las medidas de
caracter laboral adoptadas por el Gobierno, destacando el Real Decreto-ley 30/2020, de
29 de septiembre, de medidas sociales en defensa del empleo, y el Real Decreto-ley
2/2021, de 26 de enero, de refuerzo y consolidaciéon de medidas sociales en defensa
del empleo, y en el que se aprob6 la prolongaciéon de las medidas de protecciéon del
empleo. Este impacto se vera compensado a partir de 2021 y para el resto del periodo
por la paulatina recuperacion del mercado laboral (tanto en empleo como en
remuneracion media) y la finalizaciébn de la vigencia de muchas de las medidas
adoptadas para combatir los efectos ocasionados por el COVID-19. Asi, en los ejercicios
siguientes a 2022 los incrementos se ajustan a la evolucién proyectada del empleo y las
remuneraciones salariales en un escenario coherente con la evolucion
macroeconomica, y se incorpora la recaudacion adicional que establece el MEI, que
entra en vigor en enero de 2023. En consecuencia, las cotizaciones creceran a partir de
2023 en un 6,3%, moderando ligeramente esta tendencia en 2024 y 2025, afio en el que
alcanzaran el 13,9% del PIB.

En el resto delos ingresos se prevé un mejor comportamiento en los ingresos por
dividendos e intereses para el periodo contemplado. Esta rabrica recoge también
las previsiones de ingresos procedentes de fondos ordinarios UE (entre los que
destacan FEADER, FEAGA, FEMP, FEDER y FSE, entre otros) para el periodo 2022-
2025.

Por altimo, cabe indicar que los recursos procedentes de ayudas a lainversiény
otras transferencias de capital disminuyen en 2022 al no registrar ninguna operacion
one off de reversién, similar a la que se registré en el ejercicio 2021 como consecuencia
del impacto en contabilidad nacional del pasivo contingente de ACESA concesionaria
de la Autopista AP-7.

Este descenso, sin embargo, se ve compensado parcialmente como
consecuencia del incremento en la prevision de los ingresos por Fondos UE en el
afo 2022 respecto a los retornos del afio anterior. Para el resto de afios, no se prevén
en esta rubrica nuevos one offs, conforme a la informacién disponible hasta la fecha.

Por su parte, la ratio gastos/PIB se reduce de manera muy progresiva desde el
50,6% del PIB en 2021 hasta el 44,3% en 2025. La mayor reduccion del peso relativo
del gasto se observa en 2022, al ir superando progresivamente la situacion de pandemia
gue ha marcado los ultimos ejercicios y que va a permitir la finalizacion durante 2022 de
todas las medidas de ambito laboral adoptadas para combatir la emergencia sanitaria
originada por el COVID-19 (prestaciones por cese de actividad, exoneracion de cuotas
de la SS, exoneraciones ERTES, exoneracion Auténomos, e Incapacidad Temporal
COVID).
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Para el resto de afios, se mantiene la tendencia anterior potenciada por el hecho
de que la mayoria de rubricas de gasto crecen menos que el PIB nominal,
permitiendo asi una reduccion de su peso relativo.

Laremuneracion de asalariados aumenta en 2022 un 2,1%, hasta el 11,5% del PIB.
Esta evolucién recoge el incremento del 2,0% de las retribuciones salariales aprobado
por los PGE para 2022 y la propia tasa de reposicion de efectivos asociada al
crecimiento de la economia. Para el resto de ejercicios, y ante la ausencia de un nuevo
acuerdo del marco retributivo, conforme al escenario inercial se ha previsto un
crecimiento en linea con la evolucién de precios para todo el periodo contemplado.

Como elemento destacado se recoge en estas previsiones un incremento del
presupuesto en defensa en 2023, que nace del compromiso el gobierno de alcanzar
el 2,0% del PIB marcado por la OTAN en 2030. Conforme a lo anterior, para alcanzar
este compromiso paulatinamente, en 2023 se han incorporado dos décimas de PIB,
repartidas entre remuneracion de asalariados, consumos intermedios y formacion bruta
de capital. Para los siguientes ejercicios se ha incorporado para refuerzo de personal de
defensa un gasto adicional de una décima de PIB adicional tanto en 2024 como en 2025.

Se prevé que los consumos intermedios aumenten en 2022 un 2,4%, lo que supone
una moderacion del crecimiento de 2021. Ello se debe a las menores necesidades
de gasto directamente originadas por la pandemia, principalmente en adquisicion de
equipos de proteccion individual y demas material sanitario. A partir de 2023 para los
consumos intermedios se estiman un crecimiento practicamente similar (2,7% en 2023,
2,6% en 2024y 2,1% en 2025).

Las transferencias sociales (D.62 y D.63) alcanzaran el 20,3% del PIB en 2025. En
primer lugar, las transferencias sociales en especie se prevé que crezcan un 10,6% en
2022. Esta evolucién responde fundamentalmente, manteniendo la tendencia de afios
anteriores, a un incremento del gasto en conciertos de asistencia sanitaria y del gasto
en farmacia hospitalaria fundamentalmente en CCAA, asi como al impacto de las
medidas sociales recogidas en los PGE 2022 (dependencia, educacion, formacion, etc.).
En 2023 se estima una reduccion de las mismas, del 3,3%, hasta mantenerse su peso
relativo en el PIB estable hasta 2025 en el 2,7%.

Por su parte, en 2022 el gasto en prestaciones sociales en efectivo registrara un
ligero aumento del 0,5%. Esta estabilidad se justifica por la fuerte reduccion en el gasto
en prestaciones por desempleo de la mano de la mejora del mercado laboral, que se ve
compensada por el aumento de las pensiones de jubilacién, viudedad e incapacidad.

En 2023 las prestaciones sociales en efectivo se incrementaran un 7,1% y en los
siguientes dos aflos moderaran el aumento hasta el 3,9 y el 3,5%,
respectivamente. Durante este periodo se espera que el gasto en desempleo siga
reduciéndose, si bien de forma méas moderada, al tiempo que las pensiones aumenten
por un triple efecto: el incremento del nimero de pensionistas, el efecto sustitucion y la
revalorizacion de las pensiones conforme a la evolucién de los precios.
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En lo que respecta al gasto en intereses, se prevé que esta rabrica aumente un
8,9% en 2022, si bien se mantendra su peso relativo en el PIB del 2,2%. En los
siguientes afios se espera aun una marcada subida del 5,5% en 2023 para finalmente
crecer atasas mas moderadas en 2024 y 2025, del 0,9% y 1,5%, respectivamente (pero,
de nuevo, con un peso en el PIB estable).

Por su parte, el gasto en subvenciones disminuird un ligero 0,9% en 2022, hasta
el 1,4% del PIB. En 2023 se espera una fuerte correccion a la baja del 17%, estabilidad
para 2024 vy ligero crecimiento del 1,7% para 2025, lo que supondrd una progresiva
reduccion del peso relativo de las subvenciones sobre el PIB hasta el 1,0% en 2025.

La formacion de bruta de capital disminuye levemente un 0,2% en 2022.
Posteriormente, en 2023 crecera a una tasa del 2,0%, mientras que decrecera
ligeramente en 2024 y 2025.

Por su parte, las ayudas a la inversion y otras transferencias de capital caen un
significativo 38,0% en 2022 y vuelven a reducirse otro 28,7% en 2023 y un 18,9% en
2024. Entre los one offs que impactardn en 2022 en esta rubrica destaca el
correspondiente a una Sentencia, por importe de 1.100 millones, asi como el relativo a
una Sentencia del Tribunal de Justicia Europeo por cuantia de 250 millones de euros.

También se recoge en esta rubrica, el impacto en 2022 de la prevision de fallidos
por ejecucion de la nueva linea de avales ICO puesta en marcha a través del Plan
Nacional de respuesta a la guerra, asi como un importe de 3.000 millones
correspondiente al segundo tramo de la linea de reestructuracion de los créditos ICO,
creada para dar respuesta a la crisis del COVID-19 mediante el Real Decreto-ley 5/2021,
de 12 de marzo, de medidas extraordinarias de apoyo a la solvencia empresarial en
respuesta a la pandemia del COVID-19.

4.3.3. Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia

El 13 dejulio del pasado afio el consejo ECOFIN aprob6 el Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia de Espafia. Dicho Plan se estructura en torno a cuatro
ejes transversales: avanzar hacia una Espafia mas verde, mas digital, mas cohesionada
desde el punto de vista social y territorial, y mas igualitaria. El conjunto de reformas e
inversiones incluido en el Plan se enmarcan en 30 componentes que abordan los retos
de corto, medio y largo plazo a los que se enfrenta nuestra economia.

El Plan movilizara mas de 69.500 millones de euros de gasto publico con cargo a
transferencias del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia del paquete Next
Generation UE durante el periodo 2021-2026.

Estos casi 70.000 millones de euros se van a destinar a reformas e inversiones
gue, por un lado, actuaran de elemento contra-ciclico en el corto plazo y, por otro,
serviran para transformar la economia espafiola en el medio y largo plazo.
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A lo largo del afio 2021, en el marco de la ejecucion presupuestaria del Servicio
50, se autorizaron un total de 22.128.257.670 de euros, el equivalente al 91,4% del
crédito total que ascendio6 a 24.198.283.030 euros en los PGE 2021. En cuanto al gasto
comprometido, éste ascendi6 a 20.976.929.130 euros, el equivalente a 86,7% del
crédito total. Por otro lado, se alcanzdé la cifra de 20.044.067.160 euros de obligaciones
reconocidas, el 82,8% del crédito total. Por Gltimo, se realizaron pagos por un total de
11.000.564.230 euros, el equivalente al 45,5% del crédito total.

En cuanto a las transferencias realizadas a Comunidades Auténomas y de las que
se tiene conocimiento con ocasion de la comunicacion previa de la Disposicion Adicional
12 de la Ley de los Presupuestos Generales del Estado, a través de acuerdos de
Conferencia Sectorial, Reales Decretos de Subvenciones Directas, convenios y otros
instrumentos, a lo largo de 2021 se han transferido 8.831.363.039 euros a través de
Conferencias Sectoriales y 2.499.019.009 euros a través de Reales decretos, convenios
y otros instrumentos de concesion, lo que, sumado, hace un total de 11.330.382.048
euros.

Con relacién al afio 2022, los Presupuestos Generales del Estado para el Plan de
Recuperacién ascienden a 27.958 millones de euros (suma del crédito inicial -26.900
MéE- y unas modificaciones totales de +1.058 M€). En lo que llevamos de ejercicio 2022,
a fecha 21 de abril, los datos de ejecucién del Plan de Recuperacién, Transformacion y
Resiliencia ascienden a un total de 8.188 millones de euros autorizados, lo que supone
un total del 29,3% del crédito total presupuestado para 2022. En cuanto al gasto
comprometido, este asciende a 4.561 millones de euros, el equivalente al 16,3% del
crédito total. Por otro lado, en cuanto a obligaciones reconocidas, estas ascienden a
2.321 millones de euros, el equivalente al 8,3% del crédito total. Finalmente, en cuanto
a pagos realizados, éstos ascienden a, 1.187 millones de euros, el equivalente al 4,2%
del crédito total.

Con respecto a las transferencias realizadas a Comunidades Auténomas y de los
que se tiene conocimiento con ocasion de la comunicacion previa de la Disposicion
Adicional 12 de la Ley de los Presupuestos Generales del Estado, a través de acuerdos
de Conferencia Sectorial, Reales Decretos de Subvenciones Directas, convenios y otros
instrumentos, los datos en 2022 a fecha 21 de abril suponen un total de 1.896 millones
de euros a través de Conferencias Sectoriales y 119 millones de euros a través de
Reales decretos, convenios y otros instrumentos de concesioén, lo que, sumado, hace
un total de 2.015 millones de euros.

En 2021 Espafia recibié un total de 19.036 millones de euros del Mecanismo de
Recuperacion y Resiliencia en dos desembolsos diferentes. El primero, de 9.036
millones de euros, que Espafa recibié en agosto de 2021 como prefinanciacion, cifra
equivalente al 13% de los 69.500 millones de euros que el pais percibird en forma de
subvenciones. Por otro lado, el primer desembolso vinculado al cumplimiento de los
primeros 52 hitos del Plan de Recuperacion, Transformacién y Resiliencia, se solicito el
11 de noviembre, fue desembolsado por la Comision Europea el 27 de diciembre de
2021, y ascendié a un total de 10.000 millones de euros. Estos 52 hitos y objetivos
implicaron un conjunto de reformas normativas que contribuiran a reforzar la capacidad
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transformadora de nuestra economia entre las que destacan el Plan de Digitalizacion de
las PYMES 2021-2025, el Real Decreto de igualdad retributiva entre mujeres y hombres
o la Ley de Cambio Climatico y Transicion Energética.

Actualmente se esta trabajando en la preparacion de la segunda solicitud de
desembolso en el marco del Plan, que tiene asociados 40 hitos y objetivos (31 hitos y
9 objetivos).

El gasto anual del Plan de Recuperacion para el periodo 2021-2026 tiene la
siguiente distribucion temporal y por tipo de gasto:

Cuadro 19. Planificacion del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia en COFOG

Millones de euros

Funciones 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 Total Of;?;'
1. Servicios publicos generales 0 317 441 404 25 26 26 1.239 1,8%
2. Defensa 0 24 26 24 0 0 0 73 0,1%
3. Orden Publico y seguridad 0 33 258 164 0 0 0 456 0,7%
4. Asuntos econémicos 36 6.371 8.725 5.832 99 0 0 21064 30,3%
5. Proteccion del medio ambiente 451 8.079 9.874 7.850 1.551 704 239  28.749 41,4%
6. Vivienda y senicios comunitarios 0 1987 1.837 1.584 0 0 0 5.407 7,8%
7. Sanidad 0 522 514 198 0 0 0 1.234 1,8%
8. Actividades recreativas, cultura yreligion 0 306 296 209 0 0 0 810 1,2%
9. Educacion 0 1765 1556 1.109 0 0 0 4.430 6,4%
10. Proteccidn social 0 2.081 2.096 1.873 0 0 0 6.050 8,7%
Anualidades del MRR 2021-2027 488 21.484 25.622 19.248 1.675 730 266  69.513 100%

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Como se puede apreciar, el grueso del gasto se concentra en los tres primeros
afos del periodo (2021-2023), lo que refleja la intencion del Gobierno de que el Plan
contrarreste la caida de la actividad econdmica y de que se acelere al maximo la
transformacion del tejido productivo.

Por otro lado, el area de medio ambiente concentra el 41,4% del gasto total, lo que
muestra la apuesta decidida del Plan por alcanzar la transicién ecol6gica. También
destaca el gasto en I+D y en digitalizacion, las otras grandes palancas de este paquete
de reformas e inversiones.

El Cuadro 20 muestra, en porcentaje del PIB, el gasto publico total de las
Administraciones Publicas hasta 2024. En el periodo 2021-2024 se recoge la suma
del gasto fiscal nacional (es decir, las proyecciones de gasto del Cuadro 18) y de las
anualidades del Mecanismo (Cuadro 19):
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Cuadro 20. Gasto en COFOG hasta 2025, con planificaciéon del MRR

% del PIB

Funciones 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1. Servicios publicos generales 5,6 54 59 5,8 5,8 5,6 54 5,2
2. Defensa 0,9 0,9 0,9 1,0 1,0 11 1,2 1,2
3. Orden Publico y seguridad 1,8 1,8 2,1 2,1 2,0 1,9 1,8 1,8
4. Asuntos econémicos 4.3 4.2 5,9 6,5 5,9 4.9 4,2 4,0
5. Proteccion del medio ambiente 0,9 0,9 1,0 1,0 1,6 14 0,9 0,9
6. Vivienda y servicios comunitarios 04 0,4 0,5 0,5 0,6 0,5 04 0,4
7. Sanidad 6,0 6,1 7,6 7.4 71 6,9 6,7 6,7
8. Actividades recreativas, cultura yreligion 11 1,2 1,3 1,2 1,2 11 1,0 1,0
9. Educacion 4,0 4,0 4,6 4.5 45 4.3 4.1 4,1
10. Proteccién social 169 174 22,1 20,7 194 194 19,1 191
Gasto total 418 423 518 506 489 470 449 443

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica

Se observa cémo con el Plan gana protagonismo el gasto publico en medio
ambiente, sanidad, educacion, proteccion social y asuntos econdmicos (donde se
encuadra el gasto en digitalizacion y en 1+D, entre otros).

Por ultimo, el Cuadro 21 ofrece de manera estimativa las anualidades del Plan por
rubricas de contabilidad nacional:

Cuadro 21. Transferencias (no préstamos) del Mecanismo de Recuperaciény
Resiliencia (MRR)

Ingresos por transferencias del MRR (millones de euros)
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Ingresos considerados para asegurar el principio de neutralidad 488 21.484 25.622 19.248 1.675 730 266
Desembolsos en efectivo de las transferencias del MRR 19.037 18.000 17.000 8.000 3.476 4.000

Gasto financiado con transferencias del MRR (millones de euros)
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Remuneracion de asalariados 0 4 10 5 0 0 0
Consumos intermedios 6 239 318 227 20 9 3
Transferencias sociales, corrientes y subvenciones 61 2979 2.854 2.406 209 91 33
Intereses 0 0 0 0 0 0 0
Gasto corriente total 67 3.222 3.181 2.638 230 100 36
Formacién bruta de capital fijo 35 1.681 1.635 1.367 119 52 19
Transferencias de capital 386 16.582 20.805 15.242 1.327 578 210
Gasto de capital total 421 18.263 22.441 16.610 1.446 630 229
Total 488 21.484 25.622 19.248 1.675 730 266

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Como se sefiala anteriormente, estos ingresos y gastos del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia no se han incluido en las proyecciones de ingresos
y gastos del Programa de Estabilidad porque su impacto es neutro en términos de
déficit debido al principio de neutralidad marcado por EUROSTAT. Ademas, esta
distribucion de las rubricas es un reflejo de la clasificacion economica de los
Presupuestos Generales del Estado, pues es el Estado quien recibe la totalidad de los
fondos procedentes de la UE y quien los reparte posteriormente (de ahi que, por
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ejemplo, la mayoria de las transferencias de capital que aqui se recogen se vayan a
transformar posteriormente en inversion productiva).

Se aprecia, por tanto, cémo el grueso del gasto del Plan se concentraen larubrica
de capital, poniendo de manifiesto lavocacion inversora del Plan. Esta planificacion
del gasto evitara que el gasto publico en inversion publica se resienta en los proximos
afios, como suele ser habitual tras las crisis econdémicas, evitando asi un deterioro de
los fundamentales de la economia espafiola. Ademas, este gasto en capital también
pretende servir de catalizador de la inversién privada.

4.3.4. Comparacion con las previsiones de la Comision

Para dar cumplimiento al articulo 4.1 de la Directiva 2011/85/UE del Consejo, de 8 de
noviembre de 2011, sobre los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios de los
Estados miembros, y al articulo 6 del Real Decreto 337/2020, de 25 de mayo, sobre los
requisitos aplicables a las previsiones macroeconémicas y presupuestarias, estas
previsiones presupuestarias se comparan a continuacion con las previsiones mas
actualizadas de la Comisién Europea (CE), las previsiones de otofio, que abarcan los
ejercicios 2022 y 2023.

Cuadro 22. Comparacién con las previsiones de la Comisién Europea

% del PIB
2022 2023
Espafia Comision Espafia Comision
P Europea P Europea
Ingresos totales 42,0 42,0 41,8 40,7
Gastos totales 47,0 47,2 45,6 449
Déficit publico -5,0 -5,2 -3,9 -4,2

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Puablica y Funcion
Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En relacion a 2022, la previsiéon de déficit publico se sitia en el 5,0% del PIB, por
debajo de las previsiones de la Comision Europea (CE), que lo estima en un 5,2%. No
obstante, existen diferencias tanto en el volumen total de ingresos como de gastos
previsto.

La Comision Europea estima una ratio de ingresos sobre el PIB del 42,0% frente
al similar 42,0% del Gobierno. Si bien, debe indicarse al respecto que la prevision de
la CE data del mes de octubre, mientras que la del Gobierno se ha actualizado con
ocasion de la elaboracion de este documento. Asi se ha tenido en cuenta los datos de
cierre del ejercicio 2021, que han sido considerablemente mejores a los previstos en el
Plan Presupuestario remitido en octubre, y se ha incorporado la actualizacién del cuadro
macroeconomico. Ademas, la prevision del Gobierno también incluye el impacto de las
distintas medidas adoptadas en los ultimos meses con motivo de la crisis energética y
para paliar los efectos de la guerra de Rusia en Ucrania.
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En lo que concierne a los gastos para 2022, la CE los situa en el 47,2% del PIB,
mientras que la estimacion del Gobierno es del 47,0%. De nuevo, la prevision que se
incorpora en este documento toma como punto de partida unos datos de ejecucion mas
actuales y que proporcionan una informacion mas precisa de como han evolucionado
diversas medidas extraordinarias.

En el escenario planteado para 2023 se presentan ciertas diferencias. El Gobierno
prevé que el déficit publico se sitde en el 3,9% del PIB, frente al 4,2% estimado por la
CE. La diferencia proviene tanto por el lado del ingreso como del gasto. Asi la CE sitla
los ingresos en el 40,7% tasa inferior al 41,8% que estima el Gobierno. En lo que
respecta al gasto, el Gobierno sitlan la ratio de gastos sobre el PIB en el 45,6%,
mientras que la Comision estima un 44,9%.

4.4. Papel de las Comunidades Auténomas y Entidades Locales en la
estrategia fiscal

En el analisis del comportamiento fiscal de las Haciendas descentralizadas
conviene destacar en primer lugar el proceso de consolidacién fiscal que las
Administraciones Territoriales han abordado en la Gltima década.

Tras el considerable impacto en las finanzas autondmicas de la crisis financiera
mundial, las Comunidades Autébnomas iniciaron en 2015 un proceso de consolidaciéon
fiscal, que Unicamente se vio levemente alterado coyunturalmente en 2019.

Con el estallido de la crisis sanitaria, inicialmente, habria cabido esperar que la
senda de consolidacién fiscal de este subsector se alterara de manera
significativa, dado que las Comunidades Auténomas constituyen la principal
administracibn competente para la prestacion de los servicios publicos fundamentales
(sanidad, educacion y servicios sociales). Sin embargo, la actuacién decidida del Estado
desde el inicio de la pandemia en 2020, con importantes medidas de apoyo financiero,
ha permitido neutralizar ese impacto de modo que el subsector regional ha logrado el
equilibrio presupuestario a cierre de 2021.

Ante la paulatina recuperacién de la situaciéon sanitaria y de la actividad
econdmica, reforzada con la materializacion de las reformas y los proyectos financiados
con fondos europeos, se prevé afianzar el proceso de consolidacion fiscal de manera
gue se avance en la disminucién de los niveles de deuda publica del conjunto de las
Administraciones Territoriales en el periodo de 2023 hasta 2025.

Las Comunidades Auténomas, han registrado una senda de reduccion del déficit
publico hacia el equilibrio presupuestario desde el ejercicio 2015, para lo cual ha
sido determinante la positiva evolucion de los recursos del sistema de financiacion
sujetos a entrega a cuenta y posterior liquidacion, asi como las medidas de apoyo
financiero adoptadas por el Estado en los afios 2020 y 2021 (Cuadro 23).
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Cuadro 23. Saldo fiscal CCAA

% del PIB
2012 -2,0
2013 -1,6
2014 -1.8
2015 -1.8
2016 -0,9
2017 -04
2018 -0,3
2019 -0,6
2020 -0,2
2021 0,0

Fuente: Intervencién General del Estado

En segundo lugar, cabe destacar que a pesar de la suspension de las reglas
fiscales en 2020 y 2021, aprobada mediante Acuerdo de Consejo de Ministros de 6 de
octubre de 2020, posteriormente ratificado por el Congreso de los Diputados el 20 de
octubre del mismo afio, se fijaron referencias de déficit a las AATT para estos ejercicios.
Asi, en la reunién del Consejo de Politica Fiscal y Financiera del 5 de octubre de 2020
se comunicé a las CC.AA. que las tasas de referencia respecto al déficit habia de servir
para guiar el funcionamiento presupuestario ordinario de los ejercicios 2020 y 2021.

Estas referencias de déficit, el refuerzo de las medidas de suministro de
informacién y el seguimiento continuo de las finanzas autonémicas también han
contribuido a la contenciéon del crecimiento de la deuda del subsector que ha
recuperado en 2021 la senda de reduccion registrada entre 2017 y 2019, habiendo
registrado al cierre de 2021 una disminucién de 1,2 puntos porcentuales con respecto
al ejercicio anterior situandose en el 25,9% del PIB (312.585 millones de euros segun la
estadistica del Banco de Espafa).

La suspension de las reglas fiscales se ha hecho extensiva al ejercicio 2022 en
linea con larecomendacién de la Comisién Europea. En este sentido, el Consejo de
Ministros de 27 de julio de 2021, al aprobar el techo de gasto de los PGE 2022, acordé
el mantenimiento de la suspension de las reglas fiscales, acuerdo que fue ratificado por
el Congreso de los Diputados el pasado 13 de septiembre. En la reunién del Consejo de
Politica Fiscal y Financiera celebrada el 28 de julio de 2021 se comunicé una tasa de
referencia del -0,6% del PIB para el conjunto del subsector CC.AA. en 2022.

En el ambito de las Entidades Locales también ha proseguido el proceso de
consolidacion fiscal, a pesar de los efectos derivados de la pandemia y aun cuando
se han suspendido las reglas fiscales. Globalmente, las entidades locales han obtenido
superavit desde 2012 (Cuadro 24).
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Cuadro 24. Saldo fiscal EE.LL.

% del PIB
2012 0,3
2013 0.6
2014 0,5
2015 04
2016 0,6
2017 0,6
2018 0,5
2019 0,3
2020 0,3
2021 0,3

Fuente: Intervencién General del Estado

A esta evolucidn ha contribuido la aplicacion del principio de estabilidad y de la
regla de gasto hasta 2019, de tal forma que, el aumento de ingresos unido al control
de la eficiencia de gasto, ha permitido lograr el objetivo de equilibrio, incluso en el actual
marco de suspension de las reglas fiscales en 2020 y 2021. Asimismo, debe destacarse
que, en ese escenario de consolidacion fiscal, el nivel de deuda de las corporaciones
locales se mantiene en niveles reducidos, el 1,8% del PIB a diciembre de 2021 (22.068
millones de euros, segun el Banco de Espafia), con un minimo aumento en términos
absolutos de 171 millones de euros (tasa de variacién anual del 0,8%), respecto de
2020.

La suspension de las reglas fiscales para el subsector de la Administracion Local
también se ha acordado fijando paralelamente una tasa de referencia de equilibrio
(0,0% del PIB) para 2022. Esta también lo fue para el afio 2020, mientras que, en 2021,
se considerd una referencia de déficit del -0,1% del PIB.

4.4.1. Comunidades Autonomas (CC.AA.)

Efectos de la crisis sanitaria del COVID-19 2020-2021:

Tal y como se ha sefialado anteriormente, la neutralidad de los efectos de la
pandemia en las finanzas autondmicas, ha permitido continuar la senda de
consolidacion del subsector, favorecida por las medidas de apoyo del Estado, que se
han concretado fundamentalmente en las siguientes actuaciones:

e Puesta a disposicion inmediata de recursos adicionales a las CC.AA.
mediante el Real Decreto-ley 7/2020, de 12 de marzo, por el que se adoptan
medidas urgentes para responder al impacto econémico del COVID-19,
actualizandose las entregas a cuenta de los recursos del Sistema de
Financiacion Autonomica: 2.867 millones de euros adicionales para las CC.AA.
de régimen comun, de los que pudieron disponer en los meses marzo y abril de
2020. Esta medida, junto al favorable efecto de la liquidacion del ejercicio 2018,
supuso un aumento interanual de los recursos del sistema sujetos a entrega a
cuenta y liquidacion de 7.675 millones de euros.
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e Distribucion de recursos adicionales en materia de servicios sociales,
mediante el Fondo Social Extraordinario, y prestaciones en favor de familias
beneficiarias de ayudas o becas de comedor, por importe de 300 y 25 millones
de euros, respectivamente. También se efectuaron aportaciones adicionales en
materia sanitaria por importe de 300 millones de euros.

e Creacién del Fondo COVID mediante Real Decreto-ley 22/2020, de 16 de junio,
por el que se regula la creacién del Fondo COVID-19 y se establecen las reglas
relativas a su distribucion y libramiento. Dicho Fondo, de caracter no
reembolsable, ha supuesto la percepcion de recursos extraordinarios para paliar
los efectos del COVID-19 por un importe global de 16.000 millones de euros
adicionales a los del Sistema de Financiacion Autondémica, dividido en cuatro
tramos que se han abonado sucesivamente a lo largo del ejercicio 2020,
atendiendo a criterios representativos del gasto sanitario, del gasto en educaciéon
y de caida de ingresos.

o Dotacién extraordinaria prevista en el articulo 117 de la Ley 11/2020, de 30
de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2021, por
importe de 13.486 millones de euros, instrumentado mediante el Real Decreto
684/2021, de 3 de agosto, por el que se establecen la distribucién y los aspectos
necesarios para poder efectuar el libramiento de la dotacion adicional de
recursos para las Comunidades Autonomas y Ciudades de Ceuta y Melilla.

e Asuncion por el Estado del coste de las vacunas para hacer frente al
COVID-19, de manera que, aunque se han considerado consumos intermedios
de las CC.AA. por importe de 1.183 millones de euros, se ha recogido
paralelamente una transferencia procedente de la AGE por idéntico importe.

La informacién que han suministrado las CC.AA. al Ministerio de Hacienda y
Funcién Publica sobre los impactos en términos presupuestarios de la crisis
sanitaria, en virtud del Real Decreto-ley 11/2020, de 31 de marzo, por el que se adoptan
medidas urgentes complementarias en el ambito social y econémico para hacer frente
al COVID-19, evidencian las siguientes cifras:

En el ejercicio 2020 los efectos del COVID, descontados los efectos en ingresos y
gastos derivados del Fondo Social Extraordinario, becas comedor, aportaciones
adicionales del plan de vivienda y variaciones en las politicas activas de empleo,
ascendieron en materia de gastos a 13.852,67 millones de euros, de los cuales 8.308,63
millones de euros afectaron al &mbito sanitario y socio sanitario, mientras que 1.447,72
millones de euros se correspondian con efectos en Educacion. Atendiendo a la
naturaleza economica de los gastos, cabe destacar las mayores transferencias o
subvenciones a familias y empresas que ascendieron a 2.923,24 millones de euros. En
materia de ingresos cabe citar la caida de 5.776,05 millones de euros, de los cuales
2.511 millones correspondian a los principales tributos cedidos afectados, esto es, el
Impuesto sobre Determinados Medios de Transporte, el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y los Tributos sobre el juego, asi como
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los tributos de gestion propia de Canarias y Comunidad Foral de Navarra y las menores
aportaciones recibidas de las Diputaciones Forales en el Pais Vasco.

Atendiendo a las cifras anteriormente referidas, y una vez descontados los
impactos de ingresos de las Comunidades Forales, no financiadas por el Fondo
Covid, cabe apreciar gran consistencia entre los efectos covid producidos en el ejercicio
2020 y la dotacion global del Fondo inicialmente considerada.

En el ejercicio 2021 los efectos del COVID comunicados en materia de gastos
ascienden a 19.050,78 millones de euros, importe que ascenderia a 13.884 millones
de euros, una vez descontada la cantidad de 5.166,78 millones de ayudas otorgadas de
la linea covid del RD-ley 5/2021 y que han contado con financiacion especifica del
Estado. De dicho importe 7.209,41 millones se corresponden con gasto sanitario y socio
sanitario (sin incluir el impacto de las vacunas del COVID-19), mientras que 2.026,52
millones de euros se producen en materia de Educacion, al contemplarse los efectos
globales en 2021 de los dos cursos escolares. Por su parte, las transferencias a familias
y empresas distintas de la linea covid han supuesto 3.544,88 millones de euros. Por
ultimo, los efectos de menores ingresos registrados en el afio 2020 practicamente
habrian revertido.

Al igual que ocurri6 en el ejercicio 2020 cabe apreciar la alineacién existente entre la
dotacién extraordinaria prevista de 13.486 millones de euros para 2021 y los efectos
COVID que finalmente se han producido en dicho periodo.

Finalmente, hay que contemplar los eventuales impactos que han podido
producirse en los plazos de pago de las operaciones comerciales, en la medida en
que la crisis sanitaria ha determinado un incremento notable de dichas operaciones,
especialmente en el ambito sanitario. Asi, las operaciones comerciales han registrado
un incremento sobre 2019, afio previo a la pandemia, del 8,89% en el ejercicio 2020 y
del 14,09% en el gjercicio 2021, porcentajes que en el ambito sanitario se elevan al
14,59% y 16,95%, respectivamente. Las medidas de apoyo financiero, asi como los
recursos asignados del Fondo de Financiacién de CC.AA., han permitido que los pagos
efectuados de naturaleza comercial se incrementen incluso a una tasa mayor sobre los
registrados en el ejercicio 2019, suponiendo un 14,42% mas para 2020 y un 17,23% en
2021. Ello ha facilitado que el Periodo Medio de Pago del mes de diciembre de 2021
alcance el valor minimo de la serie histérica, con 21,14 dias, frente a los 37,14 dias con
los que se cerrod el ejercicio 2019, registrando asi mismo un descenso de la deuda
comercial en esos dos afos del 33,10%.
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Cierre del ejercicio 2021:

El cierre de 2021 para el subsector CC.AA. asciende a una necesidad de
financiacion de 334 millones de euros, el -0,03% del PIB regional, registrando una
notable mejora sobre la previsién del -0,6% prevista en el plan presupuestario.
Esta evolucion mas favorable sobre la anteriormente prevista se debe
fundamentalmente al buen comportamiento registrado de los tributos cedidos, y en
especial del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones y del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, asi como por el alto
grado de ejecucion de los fondos europeos tradicionales. También cabe citar el
desplazamiento al ejercicio 2022 de una parte de los importes de las ayudas y reintegros
de la linea covid del Real Decreto—ley 5/2021 por un importe aproximado de una décima
del PIB, circunstancia que junto a los efectos de la presion inflacionista en el gasto
autonomico justifican la prevision de cierre del subsector proyectada hasta el -0,8%.

Presupuestos para el ejercicio 2022:

Han aprobado Presupuestos para el ejercicio 2022 todas las CC.AA., salvo
Andalucia y Castilla y Ledn, que los han prorrogado. Con caracter general, las
CC.AA. han tomado como referencia a la hora de elaborar sus presupuestos para 2022,
la tasa de referencia del -0,6% del PIB regional. Con respecto a las Comunidades
Forales, han efectuado sus previsiones con una referencia del -0,9%, atendiendo a las
especialidades de su régimen tributario y de ingresos, en linea con la senda considerada
en el &mbito de la Comision Mixta con la Comunidad Auténoma del Pais Vasco y la
Comisién Coordinadora con la Comunidad Foral de Navarra, celebradas en los meses
de julio y diciembre de 2021, respectivamente. En todo caso, los niveles de déficit
publico considerados por el conjunto del Subsector se sitian en linea con la referencia
indicada del -0,6%.

Sin perjuicio de lo anteriormente sefialado, debe indicarse que las Comunidades
Auténomas de Baleares, Castilla-La Mancha, Extremadura y Regién de Murcia,
han previsto una necesidad de financiacién en sus presupuestos del -0,7%, -1,0%,
-1,7% y -0,9% respectivamente, que supera la tasa de referencia establecida, si
bien en el caso de llles Balears se debe a modificaciones en el PIB considerado desde
el momento de presentacion de su proyecto de presupuestos. Por otro lado, cabe citar,
por el volumen que representa, que la C. Valenciana ha previsto dos partidas
presupuestarias en su presupuesto de ingresos por importe global de 2.336 millones de
euros no previstas en los Presupuestos Generales del Estado, de los cuales 1.336
millones de euros se corresponden con mayores recursos previstos en relacion al
sistema de financiacion y 1.000 millones de euros con transferencias extraordinarias del
Estado. Asimismo, la Comunidad Autbnoma de Andalucia, en su decreto de prérroga
presupuestaria para 2022, ha previsto una transferencia extraordinaria del Estado por
importe de 943 millones de euros que tampoco esta prevista en los Presupuestos
Generales del Estado. En todo caso, debe considerarse que las Comunidades
Auténomas referidas, a excepcion de Andalucia, deben acordar con el Ministerio de
Hacienda y Funcion Publica un plan de ajuste por su adhesién al FLA 2022 donde deben
ajustar sus escenarios a la tasa de referencia establecida.
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La comparativa de los presupuestos de las CC.AA. del ejercicio 2022 con los
presupuestos y la ejecucién del ejercicio 2021 se contempla en el Cuadro 25. A
este respecto cabe sefialar que la evolucion de la prevision de los ingresos tributarios
se ve condicionada por el buen comportamiento en 2021 de tributos no integrados en el
sistema de entregas a cuenta y liquidacion. Por su parte, en los presupuestos del
ejercicio 2022 se produce la incorporacion de un mayor volumen de recursos
procedentes de los fondos Next-Generation EU, que ascienden a un importe global de
7.083,09 millones de euros, frente a los 2.418,79 millones de euros de los presupuestos
de 2021, aunque los ingresos recibidos al cierre del ejercicio han registrado un importe
sensiblemente superior.

En la prevision de ingresos procedentes de transferencias de la Administracion
Central hay que tener en cuenta que en el ejercicio 2022 se han incorporado por
las CC.AA. previsiones derivadas de la compensacién del Sl IVA y la
compensacion de eventuales efectos de liquidaciones negativas del sistema de
financiacién del ejercicio 2020, en linea con las previsiones que se recogen en la ley
de Presupuestos Generales del Estado para 2022, que prevén una dotacion global de
7.004 millones de euros, mientras que en los presupuestos del ejercicio 2021 se incluian
las previsiones de la dotacién extraordinaria de 13.486 millones de euros prevista en el
articulo 117 de la ley de Presupuestos Generales del Estado para el ejercicio 2021. En
todo caso, los presupuestos del ejercicio 2021 no recogian los recursos asignados a
cada Comunidad de la linea covid prevista en el Real Decreto - Ley 5/2021, que al cierre
del ejercicio ha supuesto transferencias a las CC.AA. por importe de 6.973,87 millones
de euros y reintegros de estas al Tesoro Publico por cuantia de 776,58 millones de
euros.

Asimismo, las ayudas procedentes de la linea COVID tampoco estaban
contempladas en el presupuesto de gastos del ejercicio 2021 de las CC.AA.,
aunque al cierre del ejercicio han determinado un importe de resoluciones en favor de
los beneficiarios de 5.177,22 millones de euros.
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Cuadro 25. Presupuestos para el ejercicio 2022 CCAA

Tasas de variacion interanual
Derechos y
Derechosy  Obligaciones
Presupuesto  Obligaciones Reconocidas

Total CCAA 2022/2021 Reconocidas ajustadas

Cap. 1,2,4. Imptos. y Transf. corrientes 2,4 -7,7 -7,7
Recursos del sistema sujetos a e/c y liquidacion -4.3 -3,2 -3,2
Impto. s/ Sucesiones y Donaciones 12,6 -15,8 -15,8

ITP yAID 384 -2,3 -2,3
Resto de impuestos 13,6 6,8 6,8
Resto de Transferencias corrientes 15,9 -23,5 -23,5

3. Tasas, precios publicos y otros Ingresos 145 8,0 8,0
5. Ingresos Patrimoniales 3,9 5,0 5,0
6. Enajenacion Inversiones Reales 4.4 143,9 1439
7. Transferencias Capital 40,7 0,3 0,3
Ingresos no financieros 45 -6,7 -6,7
1. Gastos Personal 4.6 1,6 1,4
2. Gastos corrientes en bienes y svs. 0,2 -5,8 -6,3
3. Gastos Financieros -14.1 4,0 4.7
4. Transferencias Corrientes 6,2 -11.4 -11,6
5. Fondo de contingencia -35,4 - -
6. Inversiones Reales 23,6 82,1 83,5
7. Transferencias Capital 15,4 42,1 43,5
Gastos no financieros 50 0,9 0,7

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Estrategia fiscal. Medidas discrecionales en 2022 de las CC.AA.:

En primer lugar, cabe sefialar que en 2021 se haido concretando la recuperacién
progresiva de la recaudacion de determinadas figuras tributarias, destacando las
relativas al Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados, Impuesto Especial sobre Determinados Medios de Transporte y
Tributos sobre el juego, asi como las relativas a impuestos indirectos en el &mbito de
Canarias y Comunidad Foral de Navarra y a las aportaciones efectuadas por las
Diputaciones Forales al Pais Vasco. También se han materializado las previsiones en
el @mbito de los gastos para 2021 sobre el impacto aun notable de algunos efectos de
la crisis sanitaria, especialmente en el ambito sanitario, donde se esperaba mantener el
refuerzo de personal realizado a lo largo del ejercicio 2020, al igual que en el ambito
educativo.

En relacion a las medidas discrecionales adoptadas por incidencia del COVID-19
cabe sefialar, en materia de ingresos, la recuperacion en 2021 de los aplazamientos
y fraccionamientos de pagos acordados en el ejercicio 2020, de manera que en términos
diferenciales se prevé una menor recaudacion en 2022 y 2023 por importe de 193y 32
millones de euros, respectivamente. Asimismo, se prevé que las bonificaciones,
reducciones, exenciones, deducciones y modificacion de tipos reviertan en el ejercicio
2022 con un impacto positivo diferencial de 186 millones de euros. Respecto a los
gastos, tras consolidar en 2021 buena parte de las ayudas y transferencias autonémicas
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adoptadas en el ejercicio anterior distintas de la linea covid, para seguir dando apoyo
financiero al tejido productivo, se espera su reversion a partir del ejercicio 2022, al igual
gue las medidas en materias de servicios y suministros e inversiones. En todo caso,
cabe considerar que se prevé el mantenimiento en 2022 de determinados efectos en
materia de educacion, asi como la progresiva absorcion de los refuerzos de personal
sanitario realizado desde el inicio de la pandemia de manera que se alcance
progresivamente la normalizacion de las listas de espera y de la atenciéon de las
patologias no COVID que se han visto desplazadas en cierta medida durante los ultimos
ejercicios.

Respecto a medidas discrecionales no asociadas al COVID-19, por lo que se
refiere a ingresos, destaca en primer lugar el efecto de las medidas adoptadas en el
ambito de los impuestos medioambientales, para las que se prevé un incremento
recaudatorio interanual de 168, 98 y 500 millones de euros en los ejercicios 2021, 2022
y 2023, integrando en el ultimo ejercicio el previsible efecto de la implantacion del
Impuesto sobre el depésito de residuos en vertederos, la incineraciéon y la coincineraciéon
de residuos. En el ejercicio 2022 se espera que impacten, por otro lado, medidas que
determinaran una menor recaudacion en el Impuesto sobre Transmisiones
patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, por reduccién de tipos, asi como en el
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones, con origen tanto en medidas de reduccién
progresiva de su tributacion, en ampliaciones de plazo que revertiran en ejercicios
siguientes o en la reversion de ingresos extraordinarios del ejercicio 2021. Por su parte,
en dicho ejercicio se esperan, asi mismo, efectos positivos procedentes de la
enajenacion de inmovilizado.

En cuanto alas medidas con impacto en gasto, debe hacerse mencién a la reversion
en 2022 tanto de parte de las medidas adoptadas en materia de personal en los
ejercicios previos, sin perjuicio de impactos de medidas en materia de carrera
profesional, como de las generadas en materia de farmacia y productos sanitarios
derivadas de las compensaciones monetarias realizadas hasta 2021 con origen en el
convenio suscrito con Farmaindustria.

De esta manera, la evolucién de los ingresos en 2022 vendra determinada por una
caida moderada en los recursos del sistema de financiacidén sujetos a entrega a
cuenta y posterior liquidacion, con origen fundamentalmente en la liquidacién de los
recursos del ejercicio 2020, al verse compensada por la transferencia prevista por la
AGE para neutralizar tal efecto. En todo caso, en términos de recursos no financieros la
caida de los mismos obedece a que la evolucién positiva de los recursos del sistema
gue operan como transferencias de la AGE y de las propias transferencias previstas por
la AGE para 2022 no llegan a compensar la caida por las transferencias de 2021
relativas a la dotacion extraordinaria, a las ayudas de la linea COVID y al gasto en
vacunas. Por la via del gasto, cabe esperar que los impactos presupuestarios de la crisis
sanitaria en el ejercicio 2022 sean notablemente mas moderados segun lo sefialado
anteriormente, impactando en este caso en términos de mayores empleos las
liquidaciones negativas del sistema de financiacion, minorandose por otro lado las
ayudas otorgadas de la linea COVID del Real Decreto — Ley 5/2021.
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Estrategia fiscal. Evoluciéon tendencial prevista a partir de 2022:

Respecto al escenario previsto para el afio 2023 del subsector CC.AA., cabe
considerar, en linea con lo previsto en el programa de estabilidad del pasado ejercicio,
que los efectos producidos por el COVID, especialmente en materia de personal, se
vayan absorbiendo progresivamente para retomar la atencion a patologias no COVID y
la normalizacion de las listas de espera. En todo caso, el comportamiento de los
ejercicios 2023 y siguientes vendra condicionado por la positiva evolucidon prevista en
los recursos del sistema de financiacion, que, junto a la materializacion de los fondos
relativos al REACT-EU y al Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, ha de facilitar
que las finanzas autonOmicas se desenvuelvan en un marco de equilibrio
presupuestario.

Por lo que respecta a los efectos de medidas no COVID puede destacarse que en el
ejercicio 2023, sin perjuicio de la adopcién de determinadas medidas de eficiencia en la
gestién de los gastos publicos, se espera la materializacion de reducciones tributarias
en el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas que se verian compensadas con
los efectos anteriormente referidos en materia de impuestos medioambientales. Por otro
lado, se espera la reversion de medidas de enajenacion de inmovilizado de ejercicios
precedentes.

4.4.2. Entidades Locales (EELL)

Hechos relevantes en 2021:

En el ejercicio de 2021, de acuerdo con la ejecucion trimestral de los presupuestos
(datos presupuestarios sin ajustes de contabilidad nacional), los efectos totales de la
pandemia en el &mbito de las EELL se cuantifican en 1.217 millones de euros, de los
cuales 913 millones se derivarian del incremento del gasto y 304 millones a caida de
ingresos.

Por lo que serefiere al incremento del gasto, se habria producido en 1.914 entidades
(1.876 municipios y 38 diputaciones provinciales) y la mayor cuantia corresponderia a
los ayuntamientos (el 71% del total citado de 913 millones de euros). El gasto derivado
de la pandemia representa, en aquellas entidades, el 2,8% del gasto no asociado a esta
situacion extraordinaria en los grupos de programa de gasto analizados, y el 2,7% del
gasto no financiero total, en esos mismos grupos. Por &areas de gasto, son las
correspondientes a los servicios publicos basicos (fundamentalmente, recogida, gestion
y tratamiento de residuos) y a las actuaciones de proteccién y promocion social las mas
relevantes, seguidas de las actuaciones de caracter econdmico. El gasto en recogida,
gestién y tratamiento de residuos, asistencia social primaria y en apoyo al comercio,
turismo y PYMEs representa el 62,1% del gasto devengado y asociado al COVID-19.

Como se ha indicado antes, con caracter general, las EELL han reducido sus
ingresos en 304 millones de euros, de los que el 68% se derivan de la caida de la
actividad econdmica y un 32% se debe a medidas discrecionales.
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El impacto en la reduccion de ingresos tributarios ha sido mas acentuado en las
tasas y otros ingresos, siendo también significativo en los impuestos indirectos como
consecuencia del impacto que ha tenido la caida de la actividad en el Impuesto sobre
construcciones, instalaciones y obras, en el Impuesto sobre la produccién, los servicios
y la importacién (IPSI), que afecta a Ceuta y Melilla, y en los recursos del régimen
especial fiscal de Canarias correspondientes al Arbitrio sobre importaciones y entregas
de mercancias en Canarias (AIEM) y al Impuesto general indirecto canario (IGIC).

En 2020, se posibilité la utilizacién del superavit de 2019 para financiar
inversiones financieramente sostenibles en gasto social y en vehiculos no
contaminantes, con un limite, respectivamente, del 20% y del 7% del importe del
superavit o del remanente de tesoreria para gastos generales (de la menor) que, como
maximo, podian destinar a aquellas inversiones. En aquellos casos en los que no se
completd en 2020 el procedimiento de ejecucion del gasto en aquellas actuaciones, se
pudo hacer en 2021.

Por otra parte, ha sido 2021 el primer ejercicio completo en el que ha podido tener
efecto la suspension de las reglas fiscales. Sin embargo, con caracter general, las
EELL han respetado el principio de estabilidad presupuestaria presentando un superavit
al cierre del ejercicio que, segun datos de la IGAE, se sitla en el 0,27% del PIB.

El 8 de junio de 2021 se aprob6 una norma (Real Decreto 407/2021) regulando la
concesion directa de subvenciones a favor de las EELL que prestan el servicio de
transporte publico, por un importe total de 405 millones a favor de aquéllas y a partir de
la informacion que suministraron referida al afio 2019, el ejercicio inmediatamente
anterior a la pandemia, con el fin de compensar la caida de ingresos producida en 2020
como consecuencia del COVID-19.

Se aprobaron medidas de apoyo financiero mediante la Ley de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2021, que recogié la posibilidad de que los
ayuntamientos que se adhiriesen al Fondo de Ordenacion, del Fondo de Financiacién a
Entidades Locales, formalizasen préstamos para la cancelacion de la deuda pendiente
con la Agencia Estatal de Administracion Tributaria y con la Tesoreria General de la
Seguridad Social, ya se esté cancelando mediante retenciones de la participacion en
tributos del Estado o mediante acuerdos de aplazamiento o fraccionamiento. El importe
de esta medida se ha situado finalmente en 305,8 millones de euros.

También mediante aquella Ley, se posibilité la autorizacion para la conversion de
deuda a corto plazo en operaciones de crédito a largo plazo por EELL que en 2018
0 en 2019 presentaron remanente de tesoreria para gastos generales negativo, o que,
en alguno de aquellos ejercicios, registraron ahorro neto negativo, y se permitié
concertar con entidades de crédito operaciones de refinanciacion o de sustitucion de los
préstamos formalizados con el Fondo para la Financiacion de los Pagos a Proveedores
ayudando a aumentar la liquidez de las entidades locales y a consolidar la mejora de su
situacion financiera. A esta medida se acogieron 23 entidades locales por importe total
de 30 millones de euros.
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Por altimo, en lo que se refiere a medidas de apoyo financiero a EELL, mediante
Acuerdo de la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Economicos, de 25 de
junio de 2021, se permiti6 la agrupacion de préstamos formalizados hasta 31 de
diciembre de 2020 con el Fondo de Financiacién a Entidades Locales, asi como la
ampliacién en 5, 7 0 10 afos, del periodo de amortizacion a determinadas entidades
locales que tienen que asumir elevadas cargas financieras a partir de este afio, con
fuerte impacto en sus niveles de ahorro, o que se encuentran en una situacion de
elevado riesgo financiero. La medida ha beneficiado finalmente a 158 entidades con una
deuda global con aquel Fondo de 3.441 millones de euros.

Para concluir los hechos relevantes en 2021, cabe sefialar la aprobacion por el
Gobierno (por Real Decreto-ley 26/2021, de 8 de noviembre, actualmente en tramitacion
en el Congreso de los Diputados) de la modificacion del impuesto sobre incremento del
valor de los terrenos de naturaleza urbana, para adecuarse a la jurisprudencia del
Tribunal Constitucional. Este es un impuesto potestativo, que actualmente aplican 3.737
ayuntamientos y el importe total de los derechos liquidados por el mismo se sitla en
torno a 2.400 millones de euros. Es dificilmente evaluable el impacto de dicha revision,
ya que es un tributo que depende de multiples factores: gestion por los propios
ayuntamientos, fase del ciclo econdémico, situacion del mercado inmobiliario. Incluso con
la norma citada, la recaudacion de los ayuntamientos podria aumentar si predominasen
periodos de generacion de plusvalias no superiores a 5 afios.

Presupuestos y hechos relevantes en 2022:

De acuerdo con los presupuestos de 2022 remitidos por las entidades locales
cabe prever un crecimiento moderado del gasto respecto del 2021, concentrado
fundamentalmente en los capitulos de gastos de personal, compras de bienes y
servicios, de inversiones y en transferencias a otras administraciones publicas. Dicho
incremento estaria propiciado principalmente por la suspension de las reglas fiscales.

Una fuente de financiacién del gasto de las entidades locales lo constituye el
remanente de tesoreria para gastos generales cuyo empleo, como activo financiero,
podria dar lugar a un déficit (o a un menor superavit) de las entidades locales (que estan
obligadas a presentar equilibrio o superavit), en términos de contabilidad nacional, y
también a un incremento del gasto con incumplimientos de la regla de gasto en caso de
estar activada. Con la suspension de las reglas fiscales las entidades locales pueden
destinar recursos para contribuir, en sus respectivos ambitos, a paliar los efectos de la
crisis actual. Sin embargo, aquellas consecuencias no se han observado en 2021 y cabe
considerar que tampoco se produciran en 2022, ya que el citado remanente de tesoreria
incluso se ha incrementado en 2021, respecto de 2020.

La variacion observada en los presupuestos iniciales de 2022, comparada con los
de 2021y con los derechos reconocidos y obligaciones reconocidas, segun datos
del cuarto trimestre de 2021, es la siguiente a nivel de capitulo, y de acuerdo con criterios
presupuestarios, sin ajustes de contabilidad nacional:
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Cuadro 26. Presupuestos para el ejercicio 2022 EELL

Tasas de variacion interanual

Total EELL Ppto. 202P§/t8éN
ota
2022/2021 2021

1.y 2. Total impuestos 6,6 15
3. Tasas, precios publicos yotros ing 0,1 3,7
4. Transferencias corrientes 43 -14
5. Ingresos patrimoniales -0,8 30,6
Ingresos Corrientes 4.9 1,2
6. Enajenacion de inversiones reales -10,2 36,3
7. Transferencias de capital 12,5 23,5
Ingresos de capital 5,7 26,5
Ingresos no financieros 4,9 1,8
1. Gastos de personal 15 6,6
2. Gastos en bienes corrientes y servicios 2,1 15,2
3. Gastos financieros -10,5 2,1
4. Transferencias corrientes 9,2 11
5. Fondo de contingencia 34 0,0
Gastos corrientes 3,7 8,4
6. Inversiones reales 1,8 10,5
7. Transferencias de capital -5,0 -27,1
Gastos de capital 1,1 55
Gastos no financieros 34 8,1

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica

En 2022, es relevante el fuerte incremento de la participacion en tributos del
Estado, debido al incremento previsto de los ingresos tributarios del Estado, que es el
indice de evolucién aplicable en aquel recurso financiero. Se debe significar que las
entregas a cuenta de aquella participacion se incrementan un 13,4% con respecto a
2021, situandose en 22.062 millones de euros (incremento de 2.610 millones de euros),
y, Si se considera la liquidacién definitiva del afio 2020, el incremento seria de 2.191
millones de euros, el 11,0%.

Asimismo, con arreglo a la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2022, se
han aprobado medidas para compensar tanto el impacto que la implantacién del SIl IVA
tuvo en aquella participacion en 2017, como el que tendrd el reintegro de las
liquidaciones definitivas negativas de esta participacion correspondiente a 2020, que se
calculara en 2022. Ambas dotaciones contaran con recursos extraordinarios de 1.228
millones de euros en el afio 2022.

De ese conjunto de medidas, las entidades locales tendran en 2022 una mayor
financiacion por importe de 3.419 millones de euros, respecto de 2021.

Por otra parte, la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2022 ha
regulado un procedimiento de pagos a proveedores con cargo al Fondo de
Financiacién a Entidades Locales destinado a EELL con un periodo medio de pago
global a proveedores superior a treinta dias segun la informacion suministrada al
Ministerio de Hacienda y Funcion Puablica y publicada, correspondiente a alguno de los

meses de diciembre de 2020, marzo o junio de 2021.
98



Actualizacién Programa de Estabilidad 2022-2025

Para atender esos pagos, asi como los que habitualmente financia el Fondo de
Financiacion a EELL, se ha dotado en los PGE de 2022 un crédito con 3.000 millones
de euros. Hasta la fecha, la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos
ha adoptado acuerdos los pasados 14 de febrero y 5 de abril, por importes de 399,69
millones de euros para financiar las necesidades habitualmente cubiertas por aquel
Fondo y de 201,98 millones de euros para financiar las deudas con proveedores.

A partir de 2022 se reforzard el principio de transparencia en el ambito local, ya
que se aplicaran retenciones de la participacion en tributos del Estado a aquellas EELL
gue no remitan al Ministerio de Hacienda y Funcion Publica informacién de sus
presupuestos o de las lineas fundamentales de estos.

Aunque las reglas fiscales se encuentren suspendidas, se mantiene la eficacia
juridica de la normativa reguladora de las haciendas locales y su aplicacién tanto
en la gestién presupuestariacomo en el régimen de endeudamiento. Cabe recordar
gue, segun aquella normativa, las entidades locales deben aprobar en equilibrio (con
criterios presupuestarios) sus presupuestos generales, asi como cada uno de los que
los integran.

4.4.3. Reforma del Sistema de Financiacion

En relacién con la reforma del Sistema de Financiacién Autonémica, en los Ultimos
meses se ha intentado avanzar en el disefio de una propuesta de consenso. En este
sentido, el 3 de diciembre de 2021 fue remitido a todas las Comunidades Autdnomas de
régimen comun y a las ciudades de Ceuta y Melilla un documento para iniciar el debate
sobre la reforma de la financiacion autonémica.

Tal y como se comprometio, el Gobierno ha trasladado una propuesta de céalculo
de poblacién ajustada, una de las variables esenciales del modelo de financiacion y
que determina el reparto de los recursos en funcién de circunstancias demograficas,
sociales o territoriales.

El hecho de que el Gobierno central traslade a las Comunidades Auténomas de
régimen comin un documento inicial que dé pie a abordar la reforma del modelo
de financiacién, estableciendo un didlogo multilateral, supone un cambio respecto a
reformas de modelos anteriores. En concreto, se trata de una propuesta realizada por
el Ministerio de Hacienda y Funciébn Publica que ha compartido con todas las
Comunidades Autobnomas de régimen comun. Un documento que ya ha recibido las
aportaciones y observaciones de las CCAA, que estan siendo objeto de andlisis por
parte del Ministerio.

El informe parte de los trabajos previos realizados por la Comision de Expertos 'y
el Comité Técnico Permanente de Evaluacion, lo que significa que se ha tenido en
cuenta la opinién de las Comunidades Auténomas que han participado en estos foros.

La propuesta del Gobierno considera que la poblacion ajustada es la variable méas
representativa de las necesidades de gasto, algo sobre lo que existe un notable
consenso.
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Sin embargo, el Ministerio de Hacienda y Funcién Publica entiende que es
necesario mejorar la formula de calculo y reparto por tipologia de gasto.
Actualmente, se dispone de més y mejores datos estadisticos que cuando se aprobo el
modelo vigente en 2009. Por lo tanto, es posible apostar por un calculo de poblacién
ajustada mas realista, sofisticado y con mayor estratificacion. El informe remitido incluye
un examen exhaustivo de mdultiples variables que se podrian tener en cuenta y
argumenta los motivos técnicos gque llevan a escoger unas en lugar de otras.

Entre estas variables, ademas del andlisis de variables poblacionales asociadas a
la sanidad, la educacién, los servicios sociales y el resto de servicios
autonémicos, se han considerado variables correctivas de caracter geografico y
demografico como la superficie, la dispersion o la insularidad, que el actual modelo ya
contempla, asi como otras variables correctivas relacionadas, entre otros aspectos, con
los costes fijos vinculados al gasto que tienen impacto en las comunidades menos
pobladas.

El informe presentado recoge el espiritu del Gobierno de abordar esta reforma
desde el didlogo y la cooperacidon con los entes territoriales. En ese sentido, el
Ministerio de Hacienda y Funcién Publica plantea una propuesta detallada y elaborada
con rigor técnico. El objetivo es abrir un debate leal y riguroso, que supere la dialéctica
de comunidades ganadoras y perdedoras, y que apueste por un modelo racional en el
que los intereses de todas las comunidades confluyan.

En cualquier caso, el documento remitido a las Comunidades Auténomas de
régimen comun aborda una parte importante de la reforma del sistema de
financiacién como es la poblacién ajustada, pero no es el Unico elemento que configura
el sistema de financiacion, como pasa en el modelo actual.

La voluntad del Gobierno es ir cubriendo etapas para sacar adelante una reforma
del sistema que requerira de la voluntad de comunidades y formaciones politicas
para alcanzar un acuerdo. A medida que se vaya avanzando en estas etapas, se
podran ir conociendo las lineas esenciales de la reforma, como los principales criterios
de reparto, niveles de ponderacion, disefio y delimitacién de los nuevos fondos, etc.
Como resultado de lo anterior, dard lugar la correspondiente presentacion ante los
organos pertinentes en la medida que se definan estas cuestiones.

Deberatenerse en cuenta, asimismo, el contenido del Libro Blanco que recoge las
sugerencias del comité de expertos en materia fiscal, dado el elevado peso que los
tributos cedidos a las CC.AA. tienen en los recursos del Sistema de Financiacion
Autonomica. Una vez se lleve a cabo el analisis de este Libro Blanco, podra conocerse
la interaccion que una posible reforma tributaria podria tener en el SFA.

En definitiva, por parte del Gobierno ya se estan dando los pasos necesarios para
avanzar en lareforma del sistema de financiacion autonémica en aras de alcanzar
una financiacién que sea justa, suficiente, equitativa y solidaria.

En cuanto a la reforma del sistema de financiacién local, se podria avanzar en su
revision, si bien deberia impulsarse de forma simultanea al proceso que se desarrolle
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para el &mbito autondmico, pudiendo ser un punto de partida el informe que presento la
Comision de Expertos a finales de julio de 2017 respecto del que seria necesaria una
valoracion de la representacion de las entidades locales en la Comision Nacional de
Administracion Local. Todo ello sin perjuicio de que, por parte del Estado se contintie en
la articulacion de medidas que permitan reconducir la situacién financiera negativa que
presentan un numero reducido de Ayuntamientos.

4.5. Previsiones de deuda publica

La deuda publica ha retomado en 2021 la senda descendente gque se venia
observando en la época pre-pandemia. Se espera que esta tendencia continte en los
préximos afos. La fuerte recuperacion econémica y la reduccion del saldo primario
reduciran la ratio deuda-PIB hasta situarse cerca de 10 p.p. por debajo del nivel de 2020
al final del horizonte de proyeccion (Gréfico 30).

Grafico 30. Evolucion de la deuda Grafico 31. Descomposicién
publica dinamica de deuda
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

El Cuadro 27 muestra la evolucién de la deuda publica segun las previsiones
macroeconomicas Y fiscales del escenario base (ver seccion 6.4.1 para el andlisis de
sensibilidad de la deuda publica).
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Cuadro 27. Dinamica de la deuda publica
% de PIB, salvo indicacién en contrario

2021 2022 2023 2024 2025

1. Ratio deuda / PIB 118,4 115,2 1124 110,9 109,7
2. Variacién en la ratio deuda / PIB -15 -3,3 -2,8 -15 -1,1
Contribuciones a la variacion en la ratio deuda / PIB
3. Saldo presupuestario primario 4,7 28 1,7 1,3 0,9
4. Intereses pagados 2,2 2,2 2,2 2,1 2,1
5. Efecto del crecimiento nominal del PIB -8,3 -9,3 -6,4 -47 -3,9
6. Otros factores (ajuste stock-flujo) -0,1 10 -02 -02 -02
p.m.: Tipo de interés implicito 19 2,0 2,0 19 1,9

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital

En 2021, larecuperacién de la actividad econémicay el buen comportamiento de
las cuentas publicas situaron la deuda publica en niveles inferiores a los
previstos. La deuda publica alcanz6 el 118,4% del PIB tras experimentar una reduccién
cercana a 1,5 p.p. por el fuerte crecimiento del PIB nominal y la mejor evolucion del
saldo publico respecto a las previsiones. Concretamente, el déficit publico se situ6 en
2021 en —6,8% de PIB, cerca de 1,6 p.p. de PIB por debajo de lo previsto en el DBP.
Por otro lado, el fuerte crecimiento nominal observado en 2021 contribuy6 a reducir la
ratio deuda PIB en 8,3 puntos. Asimismo, el ajuste stock flujo fue de 0,1 puntos de PIB.
Todo ello ha contribuido a alcanzar un nivel de deuda cerca de 1,1 puntos de PIB
inferiores de lo previsto en el borrador de plan presupuestario remitido a Bruselas el
pasado 15 de octubre.

En 2022 se espera que la deuda prolongue la tendencia descendente observada
en 2021, situdndose laratio en el 115,2% del PIB. De acuerdo con las previsiones, la
deuda publica experimentara una caida de 3,28 puntos de PIB respecto al nivel de 2021,
que se explica principalmente por el crecimiento del PIB nominal y por la menor
necesidad de financiacion esperada de las AAPP.

En linea con el compromiso de ajuste gradual y realista de las finanzas publicas,
se espera que la deuda publica continte una senda descendente apoyada en un
fuerte crecimiento econémico y una estrategia fiscal prudente. El crecimiento
nominal sera el factor determinante en la reduccion de la deuda publica con una
contribucion media anual de 5 p.p. entre 2023 y 2025. Esto permitira compensar la
contribucién negativa de otros determinantes como el saldo primario o el pago por
intereses, que se ird mitigando progresivamente conforme mejora la posicién de las
finanzas publicas. De hecho, en 2025 se prevé que la deuda publica se sitie en el
109,7% del PIB, lo que supone una reduccion de mas de 9 puntos porcentuales en
cuatro afios, corrigiendo progresivamente uno de los principales desequilibrios
macroeconomicos que presenta la economia espafiola.

Cabe sefalar el efecto que la reclasificacién de SAREB en el sector publico,
siguiendo la recomendacion de EUROSTAT ha generado sobre la serie de deuda
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publica. En efecto, en marzo de 2020, se incluyé la SAREB en el perimetro de las
Administraciones Publicas, con un importante impacto al alza en el déficit y la deuda
publica. En concreto, condujo en términos contables a un aumento en 35.000 millones
de euros de los pasivos contingentes y fue computado en la ratio de deuda publica. En
marzo de 2022, siguiendo el criterio de EUROSTAT, la reclasificacion se ha llevado al
inicio de la actividad de la sociedad, revisando las series de déficit y deuda de las AAPP
desde 2012, lo cual no ha supuesto la emision adicional de deuda (Cuadro 28).

Cuadro 28. Impacto de lareclasificacién de la SAREB por EUROSTAT

% del PIB (diferencia en puntos porcentuales)

Saldo presupuestario publico Deuda publica
Sin SAREB  Con SAREB Diferencia Sin SAREB  Con SAREB Diferencia
2012 -10,7 -11.,6 -0,8 86,3 90,0 3,7
2013 -7,0 -75 -05 95,8 100,5 4.7
2014 -5,9 -6,1 -0,2 100,7 105,1 4.4
2015 -5,2 -5,3 -0,1 99,3 103,3 4,0
2016 -4,3 -4,3 0,0 99,2 102,8 3,6
2017 -3,0 -3.1 -0,1 98,6 101,9 3.3
2018 -2,5 -2,6 -01 97,5 100,5 3.0
2019 -2,9 3.1 -0,2 95,5 98,3 2,8
2020 -10,1 -10,3 -0,2 120,0 120,0 0,0
2021 -6,8 -6,9 -0,1 1184 1184 0,0

Fuentes: elaboracion propia a partir de IGAE y Banco de Espafia.
4.6. Orientacion de la politica fiscal

La pandemia del Covid-19 tuvo un impacto abrupto y muy intenso sobre la
posicion ciclica de la economia espafiola. En 2020, la caida del PIB observado
provocé un aumento de la brecha de produccién situandola segun las estimaciones
disponibles en el -9,2% del PIB potencial (Gréafico 32). En este sentido, el crecimiento
potencial* habria retrocedido hasta el 0,1% en 2020 por la menor contribucién del factor
trabajo y capital. Su progresiva recuperacion se puede atribuir al impacto en el capital
de las inversiones ligadas al Plan de Recuperacién, Transformacion y Resiliencia y al
crecimiento esperado del empleo. Para la evolucion de ambos factores son decisivas
las reformas estructurales adoptadas a lo largo de 2021. Estas comenzaran a tener
efectos en el crecimiento del PIB de largo plazo conduciendo a un crecimiento del PIB
potencial al final del horizonte de proyeccion en torno al 1,6% (Gréafico 33), muy por
encima de las tasas de crecimiento potencial registradas antes de la pandemia®.

4 De acuerdo con la metodologia de la funcién de produccion utilizada por la Comision Europea
y acordada en el seno del Grupo de Trabajo del Output Gap (OGWG).

5 En el periodo post-crisis financiera y de deuda soberana (entre 2014 y 2019), el crecimiento
anual del PIB potencial promedio fue de un 0,6% anual.
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Gréfico 32. Output gap Gréfico 33. Contribuciones al
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El shock de la pandemia conllevé un fuerte deterioro de las finanzas publicas. La
caida del PIB observado en 2020 provocé un deterioro del déficit ciclico de la economia
espafiola hasta el -6,0% del PIB por los efectos de los estabilizadores automaticos. Al
mismo tiempo, el saldo estructural se habria situado en el -3,9% del PIB en 2020.

La aplicacién mecanica de la metodologia de base no permite una asignacion
correcta de las medidas y del gasto asociado a la pandemia entre la parte ciclica
y la parte estructural del déficit. En efecto, el deterioro del saldo publico que la
descomposicién mecanica recoge como consecuencia de un deterioro ciclico de la
economia en realidad responde a la adopcion de medidas adoptadas en el &mbito del
gasto sanitario y que han sido necesarias para hacer frente a la pandemia. La existencia
de medidas discrecionales esencialmente de corte sanitario deberia diferenciarse de los
conceptos de saldo estructural y ciclico tradicionales. En efecto, estas medidas
adoptadas en el ambito del gasto sanitario no estan ligadas completamente al
comportamiento del ciclo econémico sino a la evolucién de la crisis sanitaria pese a que
la descomposicion tradicional recogeria su impacto en el componente de saldo ciclico.
En definitiva, la extraordinaria naturaleza del shock, de caracteristicas no solo
econdmicas sino también sanitarias para hacer frente a la pandemia obligan a interpretar
los resultados de la metodologia con cautela. Por ello, en el Gréafico 34 se estima la
contribucién de las medidas de gasto sanitario en el saldo ciclico en los afios 2020 y
2021.
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Grafico 34. Descomposicion del saldo publico.

2020 2021
Descomposicion Descomposicién Descomposicion Descomposicion
mecanica alternativa mecanica alternativa
0,0
-2,0 -3,9 -3,9
-4,0
-3,3
6.0 -2,2
-6,0
8.0 -4,6 -0,3 -0,3
-10,0
-0,4 -0,4
-12,0
m Saldo estructural = Gasto socio-sanitario Saldo ciclico One-offs

Nota: El gasto socio-sanitario es una estimacion y no incluye el gasto en esquemas de proteccion de
rentas.

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

La recuperacion econdmica, la buena evolucion de los ingresos tributarios en
2021y la paulatinaretirada de las medidas de gasto corriente vinculadas alalucha
contra el Covid explican la correccion del déficit publico registrada en 2021 y
esperada para 2022. La recuperacion econdmica permitird reducir el saldo ciclico en
4,6 p.p. puntos de PIB entre 2020 y 2022. A su vez, las estimaciones sugieren que en
el bienio 2021-2022 se habria producido una mejora estructural de las finanzas publicas
de unos 0,5 puntos porcentuales, particularmente acusada en 2021, en la que llegaria
a un punto de PIB (Cuadro 29). Esta mejoria estructural habria permitido contrarrestar
una parte importante de la politica fiscal discrecional expansiva realizada en 2019-2020.
En efecto, la economia espafiola cerraria 2022 con un saldo estructural en el entorno
del -3,4% del PIB.

Entre 2023 y 2025 se prevé que la evolucién ciclica de la economia sostenga la
mejora del saldo publico. El déficit pablico continuara reduciéndose hasta alcanzar el
2,9% del PIB en 2025 gracias principalmente a la mejora del saldo ciclico que sera
superavitario a partir de 2024. El saldo estructural continuara mejorando
progresivamente hasta converger a su objetivo de medio plazo (MTO por sus siglas en
inglés) de -0,4% ©.

6 En linea también con la Ley Organica de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera
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Cuadro 29. Evolucién ciclica

% del PIB, salvo indicacién de lo contrario

% del PIB, salvo indicacién en contrario
2020 2021 2022 2023 2024 2025

1. Crecimiento real del PIB (% variacion) -10,8 51 4,3 35 2,4 1,8

2. Capacidad(+) o necesidad(-) de financiacion -101 -68 50 -39 -33 -29

3. Intereses 2,2 2,2 2,2 2,2 2,1 21

4. One-offs y otras medidas temporales -03 -03 -01 0,0 0,0 0,0

5. Crecimiento del PIB potencial (% variacion) 0,1 0,8 1,2 1,6 1,6 1,6
Contribuciones:

- productividad total de los factores -0,1 0,0 0,1 0,1 0,2 0,2

- trabajo -0,1 0,5 0,7 0,9 0,9 0,8

- capital 0,3 0,3 0,4 0,5 0,6 0,6

6. Output gap (% PIB potencial) 92 53 -24 -06 0,1 0,4

7. Saldo ciclico 60 -33 -15 -04 0,1 0,2

8. Saldo ciclicamente ajustado (2-7) 40 -34 35 -35 -34 -32

9. Saldo primario ciclicamente ajustado(8+3) -8 -13 -13 -13 -13 -11

10. Saldo estructural (8-4) -3,7 -3,1 -3,4 -3,5 -34 32

11. Saldo estructural primario (10+3) -15 -0,9 -1,2 -1,3 -1,3 -1,1

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital.
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5. COMPARACION CON EL PROGRAMA DE ESTABILIDAD ANTERIOR Y
ANALISIS DE SENSIBILIDAD

5.1. Comparacion con el Programa de Estabilidad anterior

En el Cuadro 30 se comparan las previsiones de esta actualizacién del Programa de
Estabilidad para el periodo 2022-2025 con las de la actualizacién anterior. A diferencia
de lo que ocurrio en la actualizacién de 2020 en la que solo se pudieron comparar dos
afos, la vuelta a un horizonte de prevision de cuatro afios en el Programa de Estabilidad
del afio 21, permite poder comparar de nuevo el periodo temporal habitual.

En consecuencia, este apartado se centra en las desviaciones de prevision para el
periodo 2021-2024 del nuevo Programa de Estabilidad respecto a las realizadas en la
actualizacion anterior.

Cuadro 30. Diferencias con la actualizacion previa del Programa de Estabilidad

2021 2022 2023 2024 2025

PIB (% crecimiento en volumen)
Actualizacion previa 6,5 7,0 35 2,1
Presente actualizacion 51 43 35 2,4 1.8
Diferencia -1,4 -2,7 0,0 0,3

Saldo presupuestario (% PIB)
Actualizacion previa -84 -5,0 -4,1 -3,3
Presente actualizacion -6,8 -5,0 -3,9 -3,3 -29
Diferencia 1,6 0,0 0,2 0,0
Deuda PDE (% PIB)

Actualizacién previa 119,5 115,1 1135 112,55
Presente actualizacion 118,4 115,2 1124 110,8 109,7
Diferencia -11 0,1 -1,1 -1,7

Deflactor del PIB (% crecimiento)
Actualizacién previa 1,2 15 1,6 19
Presente actualizacion 2,2 4,0 2,4 1,9 1,8
Diferencia 1,0 2,5 0,8 0,0

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital.

Las previsiones de crecimiento econémico en términos reales se han desviado
para los afios 2021 y 2022, debido ante todo a las nuevas olas de la pandemia, a la
aparicion de cuellos de botella en las cadenas de valor globales, a la escalada de precios
energéticos y, muy especialmente, por el impacto de la guerra de Rusia en Ucrania. Las
previsiones para los afios 2023 y 2024 no varian sustancialmente como consecuencia
de un mayor impacto en esos afios de las inversiones y reformas vinculadas al Plan de
Recuperacion, en relacion a las proyecciones del anterior Programa de Estabilidad.
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En cuanto al saldo presupuestario, esta actualizacién mejoralas previsiones tanto
de déficit como de deuda. Para el caso del afio 2021 el mejor resultado se justifica por
la generacion de ingresos por encima de lo previsto. Este mayor nivel de ingresos en
2021 se explica por el mejor comportamiento del empleo de lo esperado, que ha dado
lugar a un aumento en la recaudacion por cotizaciones sociales e IRPF, y en menor
medida por el repunte de la inflacién en la parte final del afio. Se prevé que los ingresos
mantengan una evolucién positiva en 2022 lo que se traduce en una mejor evolucion del
saldo presupuestario y de la deuda para esos afios con respecto al anterior Programa
de Estabilidad.

Por ultimo, en el caso del deflactor del PIB, se produce una desviacion al alza para
todo el horizonte de previsién. Esta desviacion obedece a los efectos de los cuellos
de botella, la escalada de los precios de la energia y, especialmente para el afio 2022,
al efecto de la guerra de Rusia en Ucrania.

5.2. Escenarios de riesgos y analisis de sensibilidad

En cumplimiento del Cédigo de Conducta del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,
el Programa de Estabilidad incorpora varios ejercicios de analisis de sensibilidad
ante shocks en los tipos de interés y el tipo de cambio. Ante el proceso de
normalizacién de la politica monetaria y los riesgos derivados de la situacion actual de
la inflacion, estos andlisis de sensibilidad adquieren mayor relevancia.

Ademas, la actual crisis energética y el incremento de los precios del petréleo y del gas,
hace conveniente incluir, ademas del escenario central del cuadro macroeconémico,
varios analisis de sensibilidad o de riesgo que cuantifiquen el impacto en el PIB de
diferentes intensidades del shock energético.

En cuanto a los tipos de interés, se incluye un analisis del efecto sobre los
principales agregados macroeconémicos de un aumento de los tipos de interés
mas rapido del previsto en el escenario central de acuerdo alas orientaciones del
BCE. El tipo de interés es clave para el escenario macroeconémico y fiscal. Por una
parte, tiene un efecto directo en las finanzas publicas al influir en la carga financiera de
la deuda. Por otra parte, tiene un efecto indirecto al afectar al crecimiento del PIB por su
influencia en las decisiones de consumo e inversion de los agentes

Para simular el escenario de riesgo vinculado al tipo de cambio, se analiza el
efecto de un crecimiento de los mercados de exportacion cinco puntos
porcentuales inferior al supuesto en el escenario base. Este shock entra en accion
en el primer afio, cuando los mercados de exportacion crecen cinco puntos porcentuales
menos de lo previsto en el escenario macroeconémico del Programa, para crecer en los
afos posteriores segun la prevision inicial y retornar a su valor inicial mas all4 del
horizonte de prevision.

Finalmente, los analisis de riesgo relacionados con el shock energético consisten
en analizar el impacto de una desviacion de los precios del gas y petroleo de los
supuestos del escenario central.

108



Actualizacién Programa de Estabilidad 2022-2025

Las simulaciones se han realizado con dos modelos de equilibrio general
dindmico aplicados a la economia espafiola y fundamentados
microeconémicamente. Se trata de los modelo REMS’ y EREMS?. Para interpretar
estas simulaciones, debe tenerse en cuenta que los resultados de los modelos
dindmicos de equilibrio general se presentan en porcentajes de desviacion respecto a
un escenario base que corresponde a la situacion inercial antes de aplicar el
correspondiente shock. Para estas simulaciones, el escenario base respecto del que se
estiman las desviaciones es el reflejado en las previsiones econdémicas del Gobierno.

5.2.1. Variaciones en los tipos de interés

Se ha analizado con el modelo EREMS el efecto sobre los principales agregados
macroecondmicos de aumentar el tipo de interés en 120 puntos basicos en cuatro
trimestres (30 puntos basicos cada trimestre) y mantenerlo en ese nivel durante los tres
afos siguientes del ejercicio de prevision, para retornar a su valor inicial, mas alla del
horizonte de prevision (con el mismo perfil que al aumentar).

Segun los resultados detallados en el Cuadro 31, el PIB podria caer alrededor de un
0,6% respecto a su nivel del escenario base al final del periodo de proyeccién, lastrado
por la peor evolucién de la demanda interna.

El menor crecimiento afecta igualmente al saldo publico por la menor recaudacion fiscal
y el mayor gasto en prestaciones sociales en un entorno donde la demanda interna y la
creacion de empleo se resienten.

Cuadro 31. Efecto de un incremento de 120 puntos basicos del tipo de interés

Tasa de desviacion porcentual respecto al escenario base

T T+1 T+2 T+3
PIB real -0,6 -0,3 -0,5 -0,6
Consumo privado -0,9 -0,9 -0,9 -0,8
ingresos publicos -2.2 -1,2 -0,9 -0,6
Saldo publico (% del PIB)* -1,0 -0,6 -0,5 -0,5
Empleo equivalente a tiempo completo -1,4 -0,2 -0,3 -0,3

(*) Desviacion en p.p. de PIB respecto al escenario base
Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital

7 Bosca, J. E., Diaz, A., Doménech, R., Ferri, J., Pérez, E. y Puch, L. (2011) “A rational
expectations model for simulation and policy evaluation of the Spanish economy”, en Bosc4, J.E.,
Doménech, R., Ferriy Varela, J. (Eds.) The Spanish Economy: a General Equlibrium Perspective,
Palgrave Macmillan.

8 Bosca, J. E., Doménech R., Ferri J., Méndez, R. y Rubio-Ramirez, J. (2018): “Financial and
Fiscal Shocks in the Great Recession and Recovery of the Spanish Economy.” WP 18/08. BBVA
Research
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5.2.2. Variaciones en el tipo de cambio

Para simular el escenario de riesgo vinculado al tipo de cambio, se utiliza el
modelo EREMS para estimar el efecto sobre los principales agregados
macroeconémicos de una demanda de exportacidon cinco puntos porcentuales
inferior a la supuesto en el escenario base. Este shock se produciria el primer afo
de prevision, para retornar gradualmente a su valor inicial més all4 del horizonte de
prevision.

Segun los resultados detallados en el Cuadro 32, el PIB podria caer alrededor de un
0,6% respecto a su nivel del escenario base el primer afio y un 0,1% al final del periodo
de proyeccién, siendo en este caso la demanda externa la causa fundamental. El saldo
publico también se resentiria en paralelo al deterioro del PIB.

Cuadro 32. Efecto de una caida de 4 puntos porcentuales en el crecimiento de la
demanda de exportacién

Tasa de desviacion porcentual respecto al escenario base

T T+1 T+2 T+3
PIB real -0,5 -0,1 -0,1 -0,1
Consumo privado -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
ingresos publicos -1,1 -0,3 -0,3 -0,3
Saldo publico (% del PIB)* -0,4 0,0 -0,1 -0,1
Empleo equivalente a tiempo completo -1,1 -0,1 -0,1 0,0

(*) Desviacion en p.p. de PIB respecto al escenario base
Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

5.2.3. Cambio en el precio del petroleo

Se ha analizado con el modelo REMS el efecto sobre los principales agregados
macroeconémicos de una evolucion de los precios del petréleo y gas que se
desvian del escenario actual en 10 euros todos los afios, manteniéndose dicha
diferencia de nivel de forma permanente en el horizonte de proyeccion.

Cuadro 33. Hipodtesis de evolucion del precio del crudo en euros

2021 2022 2023 2024 2025

Escenarios base petroleo (délares / barril) 70,7 99,1 92,3 86,2 80,0
Escenarios base petroleo (euros / barril) 59,9 88,5 824 76,9 71,4
Escenarios base gas (euros / MWh) 46,7 93,9 81,9 66,0 50,0
Escenario alternativo petroleo (d6lares / barril) 70,7 109,1 102,3 96,2 90,0
Escenarios alternativo petroleo (euros / barril) 59,9 98,5 92,4 86,9 814
Escenario alternativo gas (euros / MWh) 46,7 103,9 91,9 76,0 60,0

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital

Segun los resultados detallados en el Cuadro 34, el PIB podria caer alrededor de 1,4
puntos porcentuales respecto a su nivel del escenario base al final del periodo de
proyeccion, en t+3. El saldo publico también se deterioraria en el este escenario y el
déficit se situaria 0,1 puntos porcentuales del PIB por encima del escenario central.

110



Actualizacién Programa de Estabilidad 2022-2025

Cuadro 34. Efecto de un aumento de 10 euros en los precios de petréleo y gas

Desviaciones porcentuales sobre el escenario base

T T+1 T+2 T+3
PIB real -0,5 -1,0 -1,2 -14
Consumo privado 0,0 -0,5 -0,6 -0,7
ingresos publicos -0,2 -1,1 -1,3 -14
Saldo publico (% del PIB)* 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
Empleo equivalente a tiempo completo -0,3 -0,6 -0,5 -0,5

(*) Desviacién en p.p. de PIB respecto al escenario base
Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

5.3. Comparacion de previsiones econémicas y realizacion

Por cuarto afio consecutivo y en aplicacion de lo establecido en el Real Decreto
337/2018, de 25 de mayo, sobre los requisitos aplicables a las previsiones
macroecondmicas y presupuestarias se valoran retrospectivamente las previsiones de
los cinco ultimos afios con objeto de determinar si existe un sesgo importante y
sistematico en las previsiones de alguna variable en cuatro afios consecutivos®.

Antes de examinar la diferencia entre previsiones y realizaciones de las
magnitudes que se incluyen en el escenario macroeconémico que acompafa ala
Actualizacion del Programa de Estabilidad, conviene valorar el grado de
cumplimiento de las hip6tesis en las que se apoyaron las previsiones. Las
hip6tesis proceden de varias fuentes. La primera, la Comisién Europea, fija una serie de
hipdétesis comunes para garantizar que los Programas de Estabilidad de todos los
Estados Miembros sean comparables al usar los mismos supuestos sobre tipos de
interés a corto y a largo (estos se ajustan para tomar en cuenta la situacion espafiola),
crecimiento de la zona euro y crecimiento del resto del mundo. En el caso de los tipos
de cambio y los precios del petréleo, se considera la media de los diez Gltimos dias de
negociacién anteriores al cierre de la informacion utilizada para realizar las previsiones,
y se supone que el valor medio de estas variables aproxima razonablemente su valor
en el resto del afio. Finalmente, el crecimiento de los mercados espafioles se aproxima
a partir de la prevision mas reciente del FMI sobre el crecimiento de las importaciones
de las distintas economias del mundo, ponderadas por el peso de cada pais en la
exportacion espafiola.

9 Los detalles metodolégicos sobre la determinaciéon de este sesgo pueden consultarse en el
apartado 9.1 de la Actualizacion del Programa de Estabilidad 2019-2022, por lo que en aras de
la brevedad no se repiten en esta Actualizacion.
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Cuadro 35. Comparacion de las hipotesis con la evolucion efectiva

Variacion anual en % salvo indicacién en contrario
2017 2018 2019 2020 2021
Hip. Real Hip. Real Hip. Real Hip. Real Hip. Real
Tipos de interés a c.p. (euribor a tres meses) -03 -03 -03 -03 -03 -04 -04 -04 -05 -04
Tipos de interés a l.p. (deuda publicaa 10 afies) 1,7 1,7 16 14 13 0,7 10 00 00 0,8

Tipo de cambio (délares/euro) 17 11 12 12 11 11 11 11 12 11
T.c. efectivo nominal zona euro (% variacion) 05 21 47 48 -16 NA NA NA NA NA
Crecimiento del PIB Mundial, excluida la ZE 37 39 42 39 36 30 NA NA 65 41
Crecimiento del PIB de la zona euro 17 25 24 18 12 12 -75 91 40 37
Volumen de import. mundiales, excluida la ZE 30 51 50 47 30 NA NA NA NA NA
Mercados espafioles de exportacion 36 44 45 30 26 24 -10,7-101 80 7,0
Precio del petréleo (Brent, délares/barril) 53,5 54,2 67,7 715 68,9 64,1 384 42,3 60,8 99,1
Precio del petr6leo (Brent, euros/barril) 50,0 48,0 55,0 60,6 61,0 57,2 352 38,5 50,7 88,5

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

No se observa un error sistematico en las hipdétesis y el signo de las diferencias
parece responder a errores aleatorios. En el Cuadro 35 aparecen marcadas en gris
las celdas para las que las hipétesis han resultado optimistas respecto a lo observado,
pues si se hubiera cumplido la hip6tesis podria esperarse un mayor crecimiento del PIB
real o nominal*®. Como puede observarse, las hipétesis sobre los tipos de interés han
resultado razonablemente cercanas a los valores observados, siendo ligeramente
inferiores en 2021. Las hipotesis sobre la evolucion del tipo de cambio euro délar han
resultado ligeramente optimistas en 2018 y 2019 y, por el contrario, el euro ha sufrido
una apreciacion en términos de tipo de cambio efectivo nominal algo superior a la
esperada en los dos ultimos afios. Por su parte, el crecimiento observado del PIB
mundial, excluida la UE, ha sido inferior a lo supuesto en los tres afios en los que se ha
publicado. De modo similar, el crecimiento del PIB de la UE ha resultado ser superior al
observado en todos los ejercicios salvo 2019. En el caso de los mercados espafioles de
exportacion, la prevision ha sido optimista todos los ejercicios excepto en 2020.
Finalmente, en el caso del precio del petroleo, se observa una desviacion al alza del
precio expresado en dolares excepto en 2019. Esto también se refleja en el precio del
barril en euros, que refleja mejor el coste para la economia espafiola.

En el Cuadro 36 se comparan los resultados de las previsiones del primer afio de cada
Programa de Estabilidad con los resultados de la primera Contabilidad Nacional
Trimestral del afio correspondiente, para no considerar diferencias debidas a revisiones
posteriores de la Contabilidad Nacional. En este cuadro se muestran coloreadas en gris
las celdas correspondientes a previsiones que han sido mas favorables que la
realizacion, con la salvedad de las fiscales, las de importaciones y las del paro, donde
el criterio es resaltar las previsiones que implicarian un menor valor.

10 Cabe destacar que desde 2020 no se realizan previsiones ni del Tipo de cambio efectivo
nominal zona euro (% variacion) ni del volumen de importaciones mundiales, excluida la UE.
Asimismo, en 2020 no se realizaron previsiones del crecimiento del PIB Mundial, excluida la UE.

112



Actualizacién Programa de Estabilidad 2022-2025

En esta primera aproximacion, que solo aplica el principio de prudencia, se
observa en general que los errores de prevision alternan su signo con algunas
excepciones. Las variables donde se concentran un mayor nimero de errores desde
2017 son el gasto en consumo final de las administraciones publicas, la productividad
por ocupado a tiempo completo y la remuneracion por asalariado, con errores en todos
los ejercicios desde 2017. El PIB real, el PIB nominal, el gasto en consumo final nacional
privado, el deflactor de las importaciones, el empleo (miles de horas trabajadas), la
capacidad de financiacion frente al resto del mundo y la capacidad de financiacion del
sector privado son variables que concentran cuatro errores de sobreestimacion cada
una.

Sin embargo, no hay ningun caso de cuatro sesgos importantes consecutivos. El
Real Decreto 337/2018, ya citado, concentra su atencién en los sesgos importantes'?, y
su existencia durante cuatro afios consecutivos implica que sea necesario revisar las
técnicas de prediccidn para intentar evitarlos en el futuro. En el Cuadro 37 los sesgos
considerados importantes aparecen con la celda correspondiente coloreada en gris. En
2021, se registra un sesgo al alza en el PIB, por un sesgo al alza de la demanda nacional
provocado por sus principales componentes (consumo privado y formacién bruta).

11 E| sesgo es la diferencia entre el consenso del Panel de Funcas y la prevision de la
actualizacion. Se consideran importantes los sesgos que resultan de una prevision fuera del
intervalo intercuartilico del panel (o de un umbral estimado en funcién de la varianza de cada
variable) y que no estan justificadas ni por el principio de prudencia ni por una mejor aproximacion
a la realizacion de la variable.
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Cuadro 36. Sesgo de las previsiones

Variacién anual en % salvo indicacién en contrario

2017 2018 2019 2020 2021

Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real
1.PIBreal 27 31 27 26 22 20 -92 -108 65 51
2. PIB nominal 42 40 43 36 39 36 -101 99 78 74

Componentes del PIB real
3. Gasto en consumo final nacional privado 26 24 20 23 19 11 -88 -121 73 46
4. Gasto en consumo final de las AAPP. 08 16 11 21 19 23 25 38 25 31
5. Formacion bruta de capital fijo 28 50 47 53 40 18 -255 -114 103 43
6. Variacion de existencias (% del PIB) 00 01 00 01 00 01 00 -03 00 05
7. Exportacion de bienes y servicios 55 50 48 23 27 26 -271 -202 92 147
8. Importacion de bienes y servicios 43 47 41 35 31 12 -310 -158 10,3 13,9
Contribuciones al crecimiento del PIB real
9. Demanda nacional final 22 27 23 28 23 14 97 -85 6,7 41
10. Variacion de existencias o0 01 00 01 OO0 01 00 -03 00 05
11. Saldo exterior 05 03 04 -03 01 05 05 -20 -02 05
Evolucién de precios
1. Deflactor del PIB 15 10 15 10 16 16 -10 11 12 22
2. Deflactor del consumo privado 15 18 14 16 12 12 -15 02 08 19
3. Deflactor del consumo publico 10 03 11 11 20 19 18 14 09 21
4. Deflactor de la formacion bruta de capital ijio 28 18 24 19 25 48 -26 16 1,7 19
5. Deflactor de las exportaciones (b.yss.) 29 25 12 12 15 03 -24 -09 36 68
6. Deflactor de las importaciones (b.yss.) 35 44 13 31 16 12 -24 -22 28 8,1
Mercado de trabajo
1. Ocupados total 28 26 26 21 20 21 52 -42 20 24
2. PETC 25 28 25 25 21 23 97 -75 40 6,6
3. horas efectivamente trabajadoas 27 17 20 28 27 15 -97 -104 76 7,0
4. Productividad por ocupado 01 o5 01 04 02 -01 -42 -70 44 27
5. Productividad por PETC 03 02 02 01 012 -03 05 -36 24 -14
6. Productividad por hora trabajada 00 13 07 -02 -04 05 05 -05 -09 -18
7. Remuneracion por asalariado 13 01 12 08 21 20 20 14 09 -06
8. Coste Laboral Unitario 10 012 10 08 19 23 15 52 -15 08
9. Remuneracion de asalariados 38 33 38 41 43 47 -80 -54 44 54
10. Tasa de desempleo 175 17,2 155 153 13,8 14,1 19,0 155 152 148
Saldos sectoriales % del PIB

1. Capacidad de fin. frente al resto del mundo 20 20 19 15 12 23 18 11 22 19
Saldo de operaciones corrientes 19 18 17 09 07 20 14 07 04 10
- Saldo de bienes y servicios 32 27 29 20 18 28 36 15 15 15
- Saldo de rentas primarias ytransf.corrientes -13 -09 -12 -10 -11 -08 -22 -08 -12 -0,6
- Cuenta de capital 01 02 02 05 05 03 04 04 18 09
2. Capacidad de fin. del sector privado 52 51 42 39 32 52 121 121 106 8,8
3. Capacidad de fin. del sector publico 31 -31 -22 -25 -20 -28 -10,3 -110 -84 -6,9

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital
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Cuadro 37. Previsiones con sesgos importantes

Variacién anual en % salvo indicacién en contrario

2017 2018 2019 2020 2021

Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real
1.PIBreal 27 31 27 26 22 20 -92 -108 65 51
2. PIB nominal 42 40 43 36 39 36 -1001 -99 78 74

Componentes del PIB real
3. Gasto en consumo final nacional privado 26 24 20 23 19 11 -88 -121 73 46
4. Gasto en consumo final de las AAPP. 08 16 11 21 19 23 25 38 25 31
5. Formacion bruta de capital fijo 28 50 47 53 40 18 -255 -114 103 43
6. Variacion de existencias (% del PIB) 00 01 00 01 00 01 00 -03 00 05
7. Exportacion de bienes y servicios 556 50 48 23 27 26 -271 -20,2 92 147
8. Importacion de bienes y servicios 43 47 41 35 31 12 -310 -158 10,3 13,9
Contribuciones al crecimiento del PIB real
9. Demanda nacional final 22 27 23 28 23 14 97 -85 6,7 4,1
10. Variacion de existencias o0 01 00 01 OO0 01 00 -03 00 05
11. Saldo exterior o5 03 04 03 -01 05 05 -20 -02 05
Evolucién de precios
1. Deflactor del PIB 15 10 15 10 16 16 -10 11 12 2.2
2. Deflactor del consumo privado 15 18 14 16 12 12 -15 02 08 19
3. Deflactor del consumo publico 10 03 11 11 20 19 18 14 09 21
4. Deflactor de la formacion bruta de capital ijio 28 18 24 19 25 48 -26 16 1,7 19
5. Deflactor de las exportaciones (b.yss.) 29 25 12 12 15 03 -24 -09 36 68
6. Deflactor de las importaciones (b. yss.) 35 44 13 31 16 12 -24 -22 28 8,1
Mercado de trabajo
1. Ocupados total 28 26 26 21 20 21 52 -42 20 24
2. Empleo equivalente a tiempo completo 25 28 25 25 21 23 -97 -75 40 66
3. Empleo 27 17 20 28 27 15 -97 -104 76 70
4. Productividad por ocupado (miles de euros) -01 05 01 04 02 -01 -42 -70 44 27
5. Productividad por ocupado ETC 03 02 02 01 01 -03 05 -36 24 -14
6. Productividad por hora trabajada o0 13 07 -02 -04 05 05 -05 -09 -18
7. Remuneracion por asalariado 13 o1 12 08 21 20 20 14 09 -06
8. Coste Laboral Unitario 10 012 10 08 19 23 15 52 -15 08
9. Remuneracion de asalariados 38 33 38 41 43 47 -80 -54 44 54
10. Tasa de paro (% de poblacién activa) 175 17,2 155 153 13,8 14,1 190 155 152 148
Saldos sectoriales % del PIB

1. Cap.(+)/Nec.(-) de financiacion total 20 20 19 15 12 23 18 11 22 19
Saldo op. corrientes con resto del mundo 19 18 17 09 07 20 14 07 04 10
- Saldo de intercambios exteriores de b.yss. 32 27 29 20 18 28 36 15 15 15
- Saldo de rentas primarias ytransf.corrientes -13 -09 -12 -10 -11 -08 -22 -08 -12 -0,6
- Operaciones netas de capital 01 02 02 05 05 03 04 04 18 09
2. Cap.(+)/Nec.(-) de fin. del sector privado 52 51 42 39 32 52 12,1 12,1 106 8,8
3. Cap.(+)/Nec.(-) de fin. del sector publico 31 -31 -22 -25 -20 -28 -103 -110 -84 -6,9

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital
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6. LA SOSTENIBILIDAD DE LAS FINANZAS PUBLICAS
6.1. Proyecciones presupuestarias a largo plazo

La evoluciéon de determinadas partidas del gasto publico se vera determinada a
largo plazo por el envejecimiento de la poblacién. Asi, el gasto en pensiones'?,
sanidad, dependencia y educacién es especialmente sensible a los cambios en el
tamafio y la estructura de edad de la poblaciébn. Como generalmente la inercia
demograéfica es alta, evaluar los cambios en las proyecciones de gasto en estas partidas
permite anticipar las inercias en el gasto futuro que deben tenerse en cuenta en el disefio
de la politica fiscal. El informe de envejecimiento (Ageing Report) es un informe
elaborado por la Comisién Europea con la colaboracién de los Estados miembros y
publicado cada tres afios. En él se aborda pormenorizadamente estas cuestiones. En
este apartado se analizan las proyecciones del gasto ligado al envejecimiento
publicadas en el Ageing Report 2021.

Las ultimas proyecciones demograficas de EUROSTAT?! prevén que la poblaciéon
de Espafa se mantendra relativamente estable entre 2020 y 2070 al tiempo que
experimentara un intenso proceso de envejecimiento. Segun las proyecciones de
Eurostat* Espafia presentara en 2070 la segunda menor tasa de fertilidad de la UE
(1,49 hijos por mujer frente a 1,27 en 2019) y la mayor esperanza de vida (87,1 afios
para hombres y 91,4 para mujeres frente a 81,2 y 86,8 respectivamente en 2019) que
resultan en un crecimiento vegetativo negativo para todo el periodo. Los flujos netos
migratorios son positivos en todo el periodo de proyeccion. Entre 2020 y 2045 Espafa
registrard un saldo migratorio neto cercano a las 180.000 personas por afio, lo que
permite compensar el crecimiento vegetativo negativo, de manera que la poblacién
agregada se proyecta que crezca hasta los 49,5 millones. Posteriormente, la
estabilizacion proyectada del saldo migratorio neto en torno a las 170.000 personas por
afio y el incremento de los fallecimientos en una poblacibn mas envejecida se espera
gue provoquen una caida de la poblacion para volver en 2070 aproximadamente al nivel
de poblacién actual (47 millones).

Las tendencias anteriores implican un rapido proceso de envejecimiento de la
poblacion espafola en las proximas décadas. Este proceso queda resumido en la
ratio de dependencia, que compara el nimero de personas con 65 afios 0 mas con el

12 En este capitulo se entiende por gasto en pensiones el gasto en pensiones de jubilacion,
incapacidad permanente, viudedad, orfandad y favor de familiares correspondiente al sistema de
la Seguridad Social, Clases Pasivas y pensiones no contributivas.

13 Europop2019.

14 Para un analisis detallado de las proyecciones demograficas de Eurostat, ver The 2021 Ageing
Report. Underlying Assumptions and Projection Methodologies. Institucional Paper 142,
November 2020. Directorate-General for Economic and Financial Affairs, European Commission.
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namero de personas entre 20 y 64 afios (Gréafico 35). Segun las proyecciones de
Eurostat, la tasa de dependencia espafiola se doblara en las préximas tres décadas,
pasando del 32,1 % en 2019 a un 64,7% en 2050, para mantenerse relativamente
estable en esos niveles durante un tiempo y decrecer ligeramente, una vez que se ha
completado el proceso de llegada a la edad de jubilacién de los baby-boomers. Las
generaciones posteriores a la generacion del baby-boom se caracterizan por ser mucho
menos numerosas, debido a la fuerte caida de la tasa de fertilidad que tuvo lugar en las
dos ultimas décadas del siglo XX y primeros afos del siglo XXI.

La incertidumbre acerca de la evolucion descrita de la tasa de dependencia es
relativamente baja. Por un lado, incrementos rapidos y sustanciales de la tasa de
fertilidad son infrecuentes y, ademas, tardarian al menos dos décadas en trasladarse a
la ratio de dependencia. Por otro lado, las tasas de mortalidad son también relativamente
estables en el tiempo y su tendencia es, en todo caso, a la baja, sin perjuicio de
situaciones excepcionales como la generada por el COVID. La mayor fuente de
incertidumbre en la evolucion de la ratio de dependencia procede de la proyeccion de
los flujos migratorios netos, pero su capacidad para mejorar la ratio de dependencia es
transitoria. En primer lugar, porque se observa que las tasas de fertilidad de la
poblacion inmigrante  tienden a converger a las tasas del pais
receptor. En segundo lugar, por el propio envejecimiento de la poblacion inmigrante.

Una segunda ratio relevante en términos presupuestarios es la ratio econémica
total de dependencia. Esta expresa la poblacion total inactiva en porcentaje de la
poblacion entre 20 y 74 afios empleada. Esta ratio proporciona informacién sobre el
namero promedio de individuos que cada persona empleada respalda econbmicamente
(Gréfico 36). A diferencia de la ratio de dependencia, esta ratio se ve también afectada
por factores econémicos como la evolucion de la tasa de actividad y de empleo. A pesar
de que se espera que las tasas de actividad y de empleo aumenten a lo largo de todo
el horizonte de proyeccién, el numero de personas inactivas aumentara
proporcionalmente mas que el numero de empleados como consecuencia de las bajas
tasas de fertilidad y del envejecimiento de la poblacion.
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Grafico 35. Evolucion proyectada de Grafico 36. Evolucion proyectada de la
laratio de dependencia ratio econémica total de
dependencia
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Fuente: Ageing Report 2021 Fuente: Ageing Report 2021

Las proyecciones de gasto ligado al envejecimiento incorporan supuestos
macroecondmicos, institucionales y de politica econd6mica ademas del escenario
demografico, comunes a todos los Estados miembros. La evolucién del PIB
potencial viene determinada por la variacién en la poblacion ocupada y la productividad
del trabajo. Estos elementos estan, a su vez, influidos por supuestos con respecto a las
tasas de actividad y desempleo, la evolucion de la productividad total de los factores y
la dotaciéon de capital por ocupado®. Ademas, las proyecciones se realizan bajo el
supuesto de legislacion constante. Este supuesto es especialmente relevante en el caso
de la proyeccion del gasto en pensiones y conlleva operar con la legislacién de
pensiones en vigor en el momento de calculo de las proyecciones. En concreto, esto
significa que el gasto en pensiones del Ageing Report 2021 (Cuadro 38) se proyectd
estimando el efecto del despliegue completo de la reforma paramétrica de las pensiones
de 2011 hasta el afio 2027 y aplicando el indice de Revalorizacion de las Pensiones
(IRP) desde el afio 2022 y el factor de sostenibilidad desde 2023'¢. El proximo Ageing
Report, que se publicara en 2024, incorporara las medidas aprobadas de la reforma del
sistema de pensiones (ver apartado 6.2.1).

15 Para un andlisis detallado del escenario macroecondmico, ver The 2021 Ageing Report.
Underlying Assumptions and Projection Methodologies.

16 Para los afios 2020 y 2021 se han empleado los indices de actualizacion de las pensiones
observados. El factor de sostenibilidad se aplica desde 2023 por ser la fecha limite que fijaba la
Ley General de la Seguridad Social para el comienzo de su aplicacion.
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Cuadro 38. Proyecciones del gasto asociado al envejecimiento

% del PIB
2019 2030 2040 2050 2060 2070 2019-2070
Nivel Variacion

Gasto total asociado al envejecimiento 223 226 236 245 235 21.9 -0.4
1. Pensiones 123 123 128 13.0 11.7 103 -2.1
Jubilacién yjubilacion anticipada 90 94 102 106 93 8.1 -0.9
Incapacidad 1.1 09 09 08 08 038 -0.3
Viudedad y a favor de familiares 2.2 2.0 1.8 1.7 15 1.3 -0.9
2. Sanidad 57 62 67 70 71 70 1.3
3. Dependencia 0.7 09 10 13 1.5 15 0.8
4. Educacion 36 33 30 31 32 32 -0.4

Hipotesis del ejercicio
PIB potencial (% var. anual *) 1.7 1.6 14 14 15 1.3 1.4
Productividad del trabajo (% var. anual *) 0.6 1.1 1.8 1.7 1.6 15 15
Tasa de actividad hombres (20-64) 842 85.1 850 85.3 850 8438 0.6
Tasa de actividad mujeres (20-64) 738 783 793 793 79.0 78.9 51
Tasa de actividad total (20-64) 79.0 81.7 822 823 820 81.8 2.8
Tasa de paro (15-64) 142 142 106 72 7.0 7.0 -7.2
Poblacion mayor de 64/poblacion 20-64 321 409 540 64.7 641 625 305

(*) La columna 2019-2070 muestra la variacion anual media.

Fuente: Ageing Report 2021.

El gasto publico total asociado al envejecimiento de la poblacién se incrementaria
hasta el afio 2050 para posteriormente pasar a reducirse hasta los niveles
iniciales. El gasto publico total ligado al envejecimiento se incrementaria entre 2030 y
2050 cerca de dos puntos porcentuales (Grafico 37). Esta tendencia coincide en el
tiempo con el incremento de la tasa de dependencia como consecuencia de la jubilacién
de las generaciones del baby boom. Esto contrasta con la caida del gasto ligado al
envejecimiento de similar magnitud en el periodo comprendido entre 2050 y 2070.
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Grafico 37. Variacion del gasto total ligado Grafico 38. Evolucion del gasto total
a envejecimiento y de sus ligado a envejecimiento y de sus
componentes componentes
p.p. de PIB % del PIB
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Si bien el peso del gasto asociado al envejecimiento se mantiene relativamente
estable a lo largo del periodo, se observa un cambio en su composicion. Por un
lado, el gasto en educacion y, sobre todo, en pensiones experimentan una contraccion
entre el principio y el final del periodo (Gréafico 37). No obstante, la caida del gasto en
educacioén se produce fundamentalmente entre 2019 y 2050 mientras que la del gasto
en pensiones ocurre a partir de este momento. Por otro lado, el gasto en dependencia
y el gasto en sanidad incrementan su peso en el PIB durante el horizonte de proyeccion.
De nuevo, hay algunas diferencias en los perfiles temporales. Mientras que el gasto en
sanidad se mantiene estable a partir de 2050, una vez que ha finalizado la presion al
alza derivada del envejecimiento de la generacion del baby-boom, el gasto en
dependencia continGia su tendencia creciente y se estabiliza unos afios mas tarde

Por componentes, el gasto en pensiones es la principal partida del gasto ligado al
envejecimiento de la poblacién. Con los supuestos demograficos, macroeconémicos
e institucionales mencionados previamente, el gasto en
pensiones proyectado aumentaria hasta el 13% del PIB en 2050 para descender
posteriormente hasta el 10,3% en 2070 (Gréafico 38). En este proceso, aumentaria el
porcentaje de pensionistas de jubilacién sobre el total de pensionistas.
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La evolucion proyectada del gasto en pensiones esta influida por el supuesto de
legislacién constante empleado y viene explicada fundamentalmente por dos
fuerzas de signo opuesto. Por un lado, el envejecimiento de la poblacion que presiona
el gasto al alza y, por otro lado, una reduccién de la tasa de sustitucion (ratio entre la
pensién media y el salario medio en la economia) que lo compensa, entre otros factores,
por el efecto del ya derogado IRP. El efecto demogréfico que presiona el gasto al alza
se concentrara en las tres préximas décadas y es consecuencia de la jubilacién de las
cohortes de trabajadores del baby boom y del incremento de la tasa de dependencia.
Con efecto opuesto, se proyecta una caida de la tasa de sustitucion desde el 60% en
2019 hasta el entorno del 30% en 2070. Esta caida paliaria el efecto demografico hasta
2050 y lo compensaria en las dos ultimas décadas, con la caida del gasto en pensiones
sobre el PIB apuntada. La caida de la tasa de sustitucion es el resultado, entre otros
factores, del efecto del IRP (que se estimaba se mantuviera en el suelo del 0,25%
durante todo el horizonte de proyeccion), del factor de sostenibilidad y del incremento
del nimero de pensionistas cuya pensién se proyecta que quede topada por el nivel de
la pension maxima.

El gasto sanitario constituye la segunda partida con mayor peso en el gasto
asociado al envejecimiento, representando el 25% del total en 2019. En lineas
generales, se observa una tendencia creciente de este componente que pasa del 5,7%
del PIB en 2019 al 7% en 2070 (Grafico 38). El coste de los servicios sanitarios depende
de distintos factores como la edad de los pacientes, su estado de salud, el tipo de
tratamiento que reciben, la evolucién de la tecnologia sanitaria, los costes salariales de
los servicios sanitario y factores institucionales. En el caso espafiol, el incremento de la
esperanza de vida y el envejecimiento de la poblacion proyectados son la principal
causa del crecimiento del gasto sanitario, al aumentar el nimero de afios que en
promedio las personas reciben atencién sanitaria y al aumentar la concentracién de
pacientes en tramos de edad donde el coste de prestacién de servicios sanitarios es
mayor. En concreto, el gasto sanitario per capita es especialmente elevado en individuos
con mas de 60 afios. Esta circunstancia explicaria el crecimiento del gasto sanitario en
el periodo 2030-2050 (+0,9 p.p), que coincide con la llegada de la generacion del baby-
boom a dichos tramos de edad. De hecho, finalizado este proceso de envejecimiento de
los baby-boomers se observa cierta estabilizacién del gasto sanitario.

El gasto en dependencia experimenta un continuo aumento hasta la Gltima década
del horizonte de proyeccién cuando se estabiliza. En el afio 2070, el gasto en
dependencia alcanza el 1,5% del PIB, 0,8 puntos porcentuales mas que al inicio del
periodo (Gréfico 38). El envejecimiento de la poblacién genera un aumento de la tasa
de dependencia y, por ende, de la demanda de este tipo de cuidados. No obstante, la
relacion entre gasto y envejecimiento es mas difusa que en los componentes anteriores.
Esto se debe a que, si bien los mayores de 75 afios son los principales demandantes
de este tipo de cuidados, el coste per capita para este grupo de edad suele ser inferior
al de grupos poblacionales mas jévenes quienes, si requieren de estos servicios, suele
ser por padecer enfermedades mas severas y costosas de tratar. De igual forma, la baja
tasa de fertilidad afecta a la evolucién de esta partida, pues limita la posibilidad de recibir
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cuidados informales de los descendientes y lleva a la poblacién a demandar servicios
proporcionados por el sector publico.

El gasto en educacion es el componente que muestra una menor variacion a lo
largo de la serie, reduciendo su peso en el periodo 2019-2070 en 0,4 pp. Este
descenso viene causado fundamentalmente por el menor numero de jovenes
proyectado para las préximas décadas como consecuencia de las bajas tasas de
fertilidad en Espafia. Dado que este grupo poblacional es el principal demandante de
servicios educativos, y que el supuesto de politica constante implica en este caso el
mantenimiento de la ratio de estudiantes por profesor, el menor nimero de jovenes
genera una presion a la baja en el numerador en la ratio entre gasto en educacion y PIB
(student effect). Por otro lado, en el escenario central la tasa de escolarizacion para
tramos de educacion no obligatoria esta correlacionada negativamente con las tasas de
actividad en esos tramos de edad. Asi, en un escenario alternativo en el que la tasa de
escolarizacion en los niveles educativos no obligatorios (ISCED levels 3-8) convergiera
al nivel de los Estados miembros de la UE con tasas mas altas, el efecto del descenso
del numero de jovenes sobre el gasto en educacion se mitigaria al incrementarse la
proporcion de jévenes en el sistema educativo cursando ensefianzas no obligatorias.

6.2. Estrategia a largo plazo: medidas en materia del sistema de pensiones,
sanidad y salud publica

A medio plazo, las politicas en materia de pensiones y sanidad pretenden
garantizar la universalidad, calidad y suficiencia de las prestaciones que sea
compatible con la sostenibilidad financiera. En el &mbito de las pensiones, este
objetivo se plasmara en el segundo bloque de la reforma del sistema, que, en el
momento de remision de esta actualizacién del Programa de Estabilidad, se encuentra
en fase de negociacion con los interlocutores sociales y da continuidad a las medidas
ya adoptadas en el primer bloque de la reforma.

6.2.1. Reforma del sistema de pensiones

La reforma del sistema de pensiones garantiza el mantenimiento del poder
adquisitivo y preserva la funcion de proteccion frente a la pobreza, al tiempo que
fomenta el incremento de la edad efectiva de jubilacién. La consecucion de estos
objetivos se realiza en el marco establecido por las recomendaciones del Pacto de
Toledo aprobadas en noviembre de 2020 con una amplisima mayoria parlamentaria, y
en cumplimiento del acuerdo social tripartito de 1 de julio de 2021 suscrito por el
Gobierno con las organizaciones empresariales y sindicales mas representativas De
esta forma, se recupera la senda marcada por la reforma de 2011 que, gracias al
consenso politico y social con el que contd, hoy se encuentra plenamente consolidada
sin perjuicio de su despliegue progresivo.
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Las medidas que integran esta reforma se agrupan en dos grandes bloques de
aprobacion consecutiva pero no condicionada. La reforma del sistema de pensiones
es un pilar clave del Plan de Recuperacion Transformacion y Resiliencia. Ambos
blogues de la reforma incorporan las nueve medidas incluidas en el componente 30 del
Plan de Recuperacion Transformacion y Resiliencia.

El primer bloque de medidas de lareformadel sistema de pensiones entré en vigor
el 1 de enero de 2022. Tras la aprobacion de la Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de
garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la
sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones por parte del
Congreso y del Senado, el primer bloque de medidas de la reforma del sistema publico
de pensiones ha entrado en vigor. Las principales medidas adoptadas en este primer
blogue son:

e La culminacion de la separacion de fuentes de financiacién de la
proteccion contributiva y no contributiva para recuperar el equilibrio
financiero en el corto plazo del sistema de Seguridad Social. Al respecto ya se
han tomados medidas en esta direccion en el presupuesto 2021, 2022 y el
proceso terminara en el 2023. Obviamente, esta modificacion no resuelve las
necesidades financieras del Estado en su conjunto, pero sirve para trasladar
tales necesidades a un ambito en el que hay instrumentos para financiar politicas
que son ajenas al sistema publico de pensiones. Ello contribuye a clarificar la
situacion financiera real del sistema de pensiones, permitiendo afrontar en
mejores condiciones los desafios del medio y largo plazo asociados al proceso
de envejecimiento de la poblaciéon y singularmente a la jubilacién de la
generacion del baby boom.

e Sustituciéon del indice de revalorizacion de las pensiones (IRP) por un
mecanismo de revalorizacion basado en el IPC. Si bien el IRP no se ha
aplicado desde el afio 2018, seguia siendo formalmente la regla general de
revalorizacion de las pensiones. Debido al principio de legislacién constante, el
escenario base del Ageing Report 2021 analizado en el apartado anterior se
elaboré bajo el supuesto de que el IRP se aplicaria hasta el afio 2070. Tras la
reforma, las pensiones contributivas se revalorizaran el 1 de enero de cada afio
segun la inflacibn media anual registrada en el mes de diciembre del afio
anterior, calculada a través de las variaciones interanuales del IPC. En caso de
gue dicha inflaciobn media anual sea negativa, las pensiones no se revalorizaran.

e Derogacion del Factor de Sostenibilidad. ElI Factor de Sostenibilidad,
aprobado en el afio 2013 y que nunca lleg6 a ser aplicado, ajustaba el importe
inicial de la pensién de jubilacién con la evolucion de la esperanza de vida de los
pensionistas. Asi, conforme la esperanza de vida fuese aumentando, la pension
inicial se reduciria para incorporar el hecho de que el pensionista recibiria esta
pension, en promedio, durante un mayor periodo de tiempo.
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Sustitucion del Factor de Sostenibilidad por un nuevo Mecanismo de
Equidad Intergeneracional (MEI), que ayudard a compensar el impacto de
la derogacion del Factor de Sostenibilidad. EI MEI es un mecanismo
contingente que operard mediante distintos componentes por el lado del gasto y
de los ingresos. El primer componente actuara por el lado de los ingresos,
incrementando el tipo de las cotizaciones sociales por contingencias comunes
0,6 puntos porcentuales desde 2023 hasta 2032. El empleador soportara un
incremento de 0,5 puntos y el empleado de 0,1 puntos. Los fondos obtenidos se
ingresaran en el Fondo de Reserva de la Seguridad Social. EI segundo
componente es contingente, y podra actuar por el lado del gasto y/o de los
ingresos. En concreto, se realizar4 una revision trienal desde 2032 de las
proyecciones del gasto en pensiones del Ageing Report de 2024. Si se observa
gue dichas proyecciones recogen un incremento del gasto en pensiones en
términos de PIB en el afio 2050 con respecto a las proyecciones recogidas en el
escenario central del Ageing Report 2024, se aplicara un proceso de ajuste:

o Primero se haria uso del montante del Fondo de Reserva para financiar
el exceso del gasto en pensiones previsto respecto al escenario central
del Ageing Report de 2024, con un limite de disposicion anual del 0,2%
del PIB.

o Si con esos fondos no se cubriera la desviacion del gasto esperada, el
Gobierno negociara con los interlocutores sociales y en el seno de la
Comision del Pacto de Toledo una propuesta dirigida a minorar el gasto
en pensiones o a incrementar los ingresos, medidas que compensaran
de manera gradual en el tiempo la desviacion del gasto con un limite del
0,8% del PIB.

Si no se observase dicha desviacién, se valorara utilizar el Fondo de Reserva
para reducir cotizaciones sociales o incrementar las pensiones de los
trabajadores afectados.

Aplicacion de un nuevo esquema de incentivos para favorecer el aumento
de la edad efectiva de jubilacién, aproximandola a la edad legalmente
establecida. Actualmente, alrededor del 35% de los trabajadores se jubilan
antes de los 65 afios y la edad efectiva de jubilacién se sitia en el entorno de los
64 afos y medio. Se busca incrementar la edad efectiva de jubilacion por dos
vias. Por un lado, aumentando la edad media a la que se producen las
jubilaciones anticipadas y desincentivando su utilizacién. Para ello se articulan
las siguientes medidas:
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o Se ha configurado un nuevo esquema de coeficientes reductores,

especialmente penalizador para aquellos que se jubilen entre 22 y
24 meses antes de la edad legalmente establecidal’. Ademas, los
nuevos coeficientes reductores pasan a ser mensuales en lugar de
trimestrales (Grafico 39). Por ello, todo retraso en el momento de jubilarse
anticipadamente lleva aparejado un menor coeficiente reductor, a
diferencia del anterior esquema que llevaba a que un trabajador tuviera
gue demorar el momento de su jubilacién anticipada hasta un trimestre
completo para poder beneficiarse de un menor coeficiente reductor.

Se aplica una nueva formula de célculo de la penalizacién para las
jubilaciones anticipadas con pensiones maximas. Antes de la
reforma, si tras aplicar los coeficientes reductores a la pension teérica'®
esta superaba la pensién maxima, se aplicaba una penalizacién sobre la
pension maxima del 0,5% por trimestre de anticipo (Grafico 40). Bajo el
esquema actual, los coeficientes reductores se aplican integramente
sobre la pension maxima, incrementando la penalizacion efectiva.

Gréfico 39. Coeficientes reductores de Gréfico 40. Coeficientes reductores de
jubilaciones anticipadas voluntarias'® jubilaciones anticipadas

inferiores a la pensién méaxima
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Por otro lado, se fomenta la prolongacion de las carreras laborales de forma que
un mayor numero de jubilaciones se produzcan después de la edad legalmente

17 La mayor parte de jubilaciones anticipadas se produce entre 24 y 22 meses antes de la edad
ordinaria.
18 La pension tedrica es el resultado de multiplicar la base reguladora por un coeficiente
determinado segun la edad y afios cotizados del jubilado.

19 Coeficientes para un trabajador con un periodo de cotizaciéon inferior a 38 afios y medio.
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establecida. Para ello se articulan las siguientes medidas:

O

Se incrementa la bonificacién por afio de demora. Antes de la
reforma, por cada afio completo en que se demorase la jubilacion, se
bonificaba la pensién del jubilado en un 2% si habia cotizado menos de
25 afios, en un 2,75% si habia cotizado entre 25 y 37 afios y en un 4% si
habia cotizado méas de 37 afios. Tras la reforma, todos los jubilados con
independencia de sus afios cotizados se veran beneficiados de una
bonificacion del 4% por afio de demora.

Se ofrece la posibilidad de recibir un pago Gnico en el momento de
la jubilacién. Los jubilados demorados podran optar por recibir una
cuantia a tanto alzado, calculada en funcion de los afios cotizados y de
los afios completos de demora. También se incorpora la posibilidad de
combinar la cuantia a tanto alzado con la bonificacién porcentual descrita
en el parrafo anterior.

Prohibicion de incluir clausulas de jubilacién forzosa de
trabajadores con menos de 68 afios en los convenios colectivos. A
fin de garantizar que todo trabajador que desee demorar el momento de
su jubilacién pueda hacerlo, se prohibe incluir en los convenios colectivos
clausulas que obliguen a los trabajadores con menos de 68 afios a
jubilarse.

Rebajando el coste de la cotizacién paralas empresas. Esto se logra
por dos vias. En primer lugar, mediante una reduccion del 75% de la
cuota empresarial en el supuesto de incapacidad temporal de los
mayores de 62 afios. Por otro lado, mediante una exoneracion de la cuota
por contingencias comunes una vez la persona trabajadora alcance la
edad ordinaria de jubilacion.

El segundo bloque de medidas de la reforma del sistema de pensiones se
encuentra actualmente en negociacion con los interlocutores sociales. Este
segundo bloque de medidas se aprobara a lo largo del afio actual. Con su aprobacion,
se daria cumplimiento a las nueve medidas previstas en el componente 30 del Plan de
Recuperacion Transformacion y Resiliencia. Las principales medidas en este segundo
bloque contribuiran a reforzar la sostenibilidad del sistema y son las siguientes:

El disefio de un nuevo sistema de cotizacion para los trabajadores
autbnomos que permita pasar progresivamente de un sistema basado en la libre
eleccion de bases a otro que tome como referencia los ingresos reales. Esta
modificacion ha de llevar consigo un incremento de la recaudacion, al tiempo
gue supondra una mayor proteccién del colectivo logrando su progresiva
equiparacion con los trabajadores por cuenta ajena.

La adecuacion del periodo de computo para el célculo de la pension a las
nuevas carreras profesionales, con el objetivo de reforzar la contributividad del
sistema de pensiones y hacerlo mas equitativo.
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e La adecuaciéon de la base méaxima del sistema, a través de un incremento
gradual de su cuantia acompasada de una adaptacién posterior de la pension
maxima que preserve la contributividad del sistema.

e Lareforma e impulso de los sistemas complementarios de pensiones a
través de un nuevo marco legislativo que extienda, apoyandose en la
negociacion colectiva, la prevision social colectiva de los trabajadores.

6.3. Pasivos contingentes

La Directiva 2011/85/UE sobre los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios
de los Estados miembros requiere que se publiquen en octubre o diciembre de cada afio
ciertas informaciones sobre las garantias publicas y distintos pasivos fuera del balance
de las AAPP. En el Cuadro 39 se presenta el desglose de las garantias por los distintos
niveles de AAPP.

El rasgo fundamental de la evolucion de los pasivos contingentes es la acusada
disminucion que han experimentado en 2021 respecto al ejercicio anterior, ya que en
2020 tuvieron impacto las medidas adoptadas para combatir la crisis econémica
ocasionada por el COVID-19.

Como es sabido, en 2020, con el fin de aliviar los problemas financieros y
tensiones de liquidez y solvencia y apoyar a los sectores mas afectados por la
pandemia, se adoptaron multitud de medidas en el ambito econémico destinadas a
proteger el tejido productivo del pais, reduciendo el impacto de la crisis e impulsando la
reactivacion de la actividad econdémica. Destacaron entre otras, por su importante
cuantia, las medidas de refuerzo y creacion de lineas de financiacion y avales por cuenta
del Estado, ademas de las relativas a la aprobacién de aplazamiento de deudas y
moratorias.

En consecuencia, en 2020 tuvo lugar un notable incremento de las garantias
prestadas por las Administraciones Publicas, con un peso protagonista de la
Administracion Central. Si bien, a medida que la recuperacion econémica ha tenido
lugar, en 2021, como era previsible, las garantias concedidas por las Administraciones
Publicas han disminuido. En este contexto, la disminucion del volumen de garantias
prestadas en 2021 respecto al ejercicio anterior asciende a 84.421 millones de
euros, lo que supone un 70,7% menos.

Como puede verse en el Cuadro 39, la Administracién Central presta un porcentaje
cercano al 97% de las garantias y, consecuentemente, con una disminucién de mas
de 84.622 millones es responsable de practicamente la totalidad de la disminucion de
las garantias prestadas por el conjunto de las Administraciones Publicas. Las
Corporaciones Locales, han registrado en 2021 también una disminucion de las
garantias prestadas de 24 millones de euros. Por el contrario, las Comunidades
Auténomas aumentaron ligeramente el pasado afio el volumen de garantias prestadas,
en 225 millones de euros.
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Cuadro 39. Saldo vivo en garantias de las AAPP

Millones de euros

Garantias otorgadas por las AAPP* 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Total Administraciones Publicas
Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 59.458 44930 36.127 30.404 26.164 119.479 35.058
del cual: empresas publicas 53.538 40.848 34.838 29.488 25471 27523 30.595
sociedades financieras 56.226 41561 34458 29.129 25.115 27.201 30.306
garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera 2.888 1.059 0 0 0 0 0
Garantias estandarizadas

Stock total 103.802

Administracién Central
Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 56.298 41.651 34551 29.231 25.230 118.479 33.857
del cual: empresas publicas 53.065 40.393 34416 29.099 25.115 27.201 30.306
sociedades financieras 56.226 41561 34.458 29.129 25.115 27.201 30.306
garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera 2.888 1.059 0 0 0 0 0
Garantias estandarizadas

Stock total 103.802

Comunidades Autbnomas

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 2500 2411 742 524 325 401 626
del cual: empresas publicas

sociedades financieras

garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera

Garantias estandarizadas

Stock total

Entidades Locales

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 660 868 834 649 609 599 575
del cual: empresas publicas 473 455 422 389 356 322 289
sociedades financieras

garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera

Garantias estandarizadas

Stock total

(*) Notas:

1. Solo existen "one-off guarantees".

2. Segun las conclusiones de la "Task Force on the implications of Council Directive 2011/85 on the
collection and dissemination of fiscal data", en el "Total Stock of guarantees, excluding debt asumed by
government", no se incluye la deuda avalada de unidades incluidas en el sector de las AAPP (S.13) (FROB,
FTDSE...), ni la deuda avalada del EFSF.

3. El importe de la garantia s6lo incluye el principal avalado, no la carga financiera.

4. Se excluyen los avales a SAREB, reclasificada en S.13 con efectos 2012

Fuentes: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital y Ministerio de Hacienda y Funcion
Publica

6.4. Andlisis de sensibilidad y sostenibilidad de la deuda publica
6.4.1. Andlisis de sensibilidad de la deuda publica

El entorno actual de bajos tipos de interés y el crecimiento econémico de los
proximos afios facilitaran una progresiva reduccién de la deuda publica en el
escenario central. Ambos factores generan un efecto “bola de nieve” positivo durante
los afios venideros que permitira que la deuda siga una senda decreciente en el
horizonte de proyeccion.
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Ademas, una serie de factores mitigan el riesgo de la dindmica de la deuda ante
un posible cambio en las condiciones exdgenas. Entre estos factores, destacan el
alargamiento del vencimiento de la deuda, la existencia de fuentes de financiacion
relativamente estables (con una diversificada y amplia base de inversores), la moneda
de denominacién de la deuda y unos costes de endeudamiento histéricamente bajos.

En los ultimos afios, Espafia ha aprovechado el escenario de bajos tipos de
interés parareducir el coste de la deuda viva por debajo del 2% del PIB y elevar la
vida medida hasta superar el maximo histérico de 8 afios. La estrategia de
financiacion del Tesoro Publico?®® se rige por un principio de gestion prudente de la
cartera, aprovechando las condiciones favorables para minimizar los riesgos de
refinanciacion a futuro y prepararse para una progresiva normalizacién de las
condiciones monetarias y financieras.

Sin embargo, la evolucion prevista de la deuda publica puede verse alterada en el
corto plazo por factores exégenos que deriven en una reduccion de la deuda
publica mas modesta. En linea con los escenarios de sensibilidad del PIB analizados
en la seccion 5.2, se presentan a continuacion las implicaciones en materia fiscal de un
incremento de los tipos de interés, una caida en el crecimiento de la demanda de
exportacion de nuestro socios comerciales y un aumento en los precios de petréleo y
gas.

Grafico 41. Analisis de sensibilidad de la deuda publica
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

Todos los escenarios analizados impactarian negativamente sobre la ratio deuda

20 Estrategia de financiacion del Tesoro 2022
https://www.tesoro.es/sites/default/files/estrateqia/220110 estrategia sp.pdf
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PIB, pero no alterarian la senda decreciente ni pondrian en riesgo la sostenibilidad
fiscal. El impacto provendria principalmente del menor crecimiento nominal, ya que el
impacto sobre el saldo publico sera reducido (ver seccion 5.2). Un escenario de aumento
de los tipos de interés®* de 120 p.p. tendria un impacto sobre la ratio de deuda,
aumentandola alrededor de 7,5 puntos de PIB en 2025, mientras que los demas
escenarios tendrian un impacto de apenas medio punto de PIB sobre la ratio de deuda.

6.4.2. Andlisis de sostenibilidad de la deuda publica

En el medio plazo, el crecimiento econdmico, la estrategia fiscal y las condiciones
financieras son claves en la evolucién de la deuda publica. El analisis de
sostenibilidad permite evaluar el impacto de cada uno de estos factores y simular
escenarios alternativos bajo supuestos distintos a los recogidos en el escenario central.

En un horizonte de 10 afios, en linea con el ejercicio planteado regularmente por la
Comisién Europea, esta seccion muestra la evolucion de la deuda publica en cuatro
escenarios alternativos:

e Escenario base (con reformas): se basa en el escenario macroeconémicoy la
Estrategia Fiscal 2022-2025. En los afios posteriores, las variables
macroeconomicas incluyen el impacto positivo de las reformas previstas,
incluyendo las desplegadas en el marco del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia?2. En materia fiscal, se incluye como supuesto que
el saldo estructural primario se mantiene constante desde 2025 en adelante.

e Escenario dereformas y ajuste fiscal. Ademas del impacto de las inversiones
y reformas, incluye un progresivo ajuste fiscal tendente a alcanzar un equilibrio
estructural al final del horizonte de proyeccién.

e Escenario con ajuste fiscal, pero sin reformas. Muestra la evolucién de la
deuda en presencia de un ajuste fiscal como el descrito en el escenario anterior,

21 Nétese que la simulacion en REMS parte del supuesto simplificador de que el total de la deuda
publica se refinancia cada ejercicio y, por tanto, el impacto en tipos de interés se traslada
instantdneamente al pago por intereses. Por ello estos resultados deben ser tomados con cautela
ya que el impacto estaria sobreestimado.

22 Un andlisis detallado del impacto en el crecimiento potencial de las reformas del Plan de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia puede encontrarse en el Plan Nacional de Reformas
2022, que incluye una simulacion de las siguientes medidas: reforma laboral (reduccién de
dualidad, implementacién del mecanismo RED, la reforma de las politicas activas de empleo);
leyes como la Ley Crea y Crece y la Ley de start ups; la modernizacién de la formacién
profesional y el Plan de competencias digitales y por Gltimo, medidas encaminadas a la mejora
energética.
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pero sin adoptar reformas que incrementen el crecimiento potencial de la
economia como las contempladas en el Plan de Recuperacion, Transformacion
y Resiliencia.

e Escenario sin reformas ni ajuste fiscal. Excluye, por su parte, el impacto de la
agenda de reformas y no contempla ningun ajuste fiscal a partir de 2025.

Gréfico 42. Sendas alternativas de deuda publica
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El crecimiento econémico es clave en la reduccién de la deuda publica. La
reduccién de la deuda publica de manera sostenida y sostenible requiere una estrategia
gue potencie el crecimiento econdmico a través de ajustes fiscales graduales y una
agenda ambiciosa de reformas. Los resultados muestran que en el medio plazo, un
escenario que contemple exclusivamente ajustes fiscales graduales puede llegar a
alcanzar resultados comparables a los que podrian lograrse a través de reformas
estructurales que incrementen el crecimiento potencial. Ambas medidas de manera
separada, sin embargo, son menos efectivas y eficientes que la combinacion de ambas
en una agenda econOmica completa que incluya una progresiva correccion de la
posicion fiscal de partida y la correccidén de deficiencias estructurales de la economia.
Asi se desprende de la simulacién del impacto positivo en el crecimiento de largo plazo
y potencial de reformas contempladas en el Plan de Recuperacion, Transformacion y
Resiliencia como pueden ser las reformas del mercado de trabajo, la mejora de la
formacion profesional o las reformas que mejoran la eficiencia energética.
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7. CALIDAD DE LAS FINANZAS PUBLICAS

Una politica fiscal 6ptima debe combinar un adecuado apoyo social y econémico
con lanecesariasostenibilidad de las finanzas. Con este fin se estan llevando a cabo
diversos ejercicios de mejora de la calidad de las finanzas publicas, tanto en la vertiente
de los ingresos como la de los gastos.

En cuanto al objetivo de las administraciones publicas de mejorar la calidad del
gasto publico, resulta fundamental instaurar una cultura de evaluacién continuay
sistematica que se plasme en procesos de revision del gasto publico en los
diferentes niveles de la administraciéon. Este es uno de los compromisos asumidos
por nuestro pais en el Plan, cuyo componente 29 “Mejora de la eficacia del gasto
publico”, incluye como Reforma 1 el proceso de revision y evaluacion del gasto publico.

Por su parte, la mejora del disefio del sistema tributario se ha visto plasmada en
dos componentes del Plan, los componentes 27 y 28.

En primer lugar, el componente 27 titulado “Medidas y actuaciones de prevencion
y lucha contra el fraude fiscal” recoge un conjunto de medidas orientadas a prevenir
Yy, en su caso, luchar contra el fraude fiscal y reforzar la capacidad de recaudacion del
sistema impositivo logrando modernizarlo, haciéndolo mas eficiente y permitiendo
amortiguar el impacto de la crisis provocada por el COVID-19.

En segundo lugar, el componente 28, denominado “Adaptacién del sistema
impositivo a la realidad del siglo XXI,” busca acometer una reforma del sistema
tributario, contribuyendo a la recuperacion economica de Espafia, fomentando el
crecimiento econémico, la creacién de empleo y la mejora de la competitividad.

7.1. Mejora de la eficacia del gasto publico

El componente 29 (C29) del Plan, bajo la denominacién Mejora de la eficacia del
gasto publico, se encuentra integrado en la politica palanca 10, Modernizacion del
sistema fiscal para un crecimiento inclusivo y sostenible. En tal sentido, el C29
contempla la realizacién de tres reformas que inciden tanto en la evaluacion como en el
alineamiento del gasto publico que, a través de la informacion que se incorpora al
proceso de toma de decisiones, tendran como impacto Ultimo una mejora de la
composicion y calidad del gasto. Este impacto no solamente es relevante en el contexto
actual de recuperacion y salida de la crisis generada por la emergencia sanitaria, sino
que contribuye a consolidar la senda de reequilibrio y sostenibilidad de la deuda que ya
han iniciado nuestras administraciones publicas.

Estas tres reformas son:
e Reforma 1 (C29.R1) — Proceso de revision y evaluacion del gasto publico.

e Reforma 2 (C29.R2) — Alineamiento de los Presupuestos Generales del Estado
(PGE) con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

e Reforma 3 (C29.R3) — Alineamiento de los Presupuestos Generales del Estado
con la transicion ecologica (green budgeting).
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7.1.1. El proceso de revision y evaluacion del gasto publico

La reforma 1, contempla cuatro elementos que se articulan con el propdsito de
establecer un marco permanente para mejorar la calidad del gasto publico y
reforzar la estabilidad presupuestariay la sostenibilidad de las finanzas publicas:

e Incorporacién al proceso de toma de decisiones de las recomendaciones
de los estudios de revision del gasto emitidos por la AIReF en el periodo 2018-
2020 (correspondientes a la fase | y fase Il del proceso de revision), extendiendo
el compromiso de «cumplir o explicar»

Para llevar a cabo un seguimiento eficaz de las recomendaciones formuladas, los
centros gestores destinatarios de las mismas dispondran de un plazo en el que
adoptar medidas para implementarlas de acuerdo con el principio de «cumplir o
explicar». Para reforzar este seguimiento se encomendé al Ministerio de Hacienda y
Funcién Publica la tarea de supervisar y elaborar un informe anual sobre las medidas
adoptadas en respuesta a las recomendaciones. Cuando los centros de gasto
destinatarios de las recomendaciones no estén de acuerdo con ellas, se incluird una
justificacion adecuada.

Para llevar a cabo lo anterior se ha creado en el Ministerio de Hacienda y Funcion
Publica la Unidad de coordinacion y seguimiento de los procesos de revision y
evaluacion integral del gasto publico cuya finalidad es la mejora de la calidad del gasto
publico mediante el seguimiento activo de la implementacion de los resultados de las
revisiones del gasto. Esta nueva estructura se recoge en el Real Decreto 682/2021, de
3 de agosto, por el que se desarrolla la estructura organica basica del Ministerio de
Hacienda y Funcién Publica y se modifica el Real Decreto 139/2020, de 28 de enero,
por el que se establece la estructura organica basica de los departamentos ministeriales,
concretamente en articulo 9.2 b).

Dicha Unidad de coordinacién y seguimiento, en cumplimiento con lo previsto en
el hito 401 del Plan, haelaborado y publicado el primer Informe de seguimiento de
las recomendaciones formuladas en los procesos de revisibn del gasto publico
(spending reviews), de acuerdo con el principio de cumplir o explicar. Este informe tiene
por objeto reflejar de forma fiel y en su conjunto el grado de implementacién de dichas
recomendaciones formuladas por la AIReF en los spending reviews encargados por el
Gobierno y ya finalizados, correspondientes a las fases | y Il del primer ciclo de
revisiones de gasto publico 2018-2022.

En la elaboracion del informe de seguimiento se han contemplado aproximadamente
280 propuestas y actuaciones, que engloban las recomendaciones de la AlIReF
identificadas en los 11 spending reviews. Ha consistido en un ejercicio de transparencia
reforzado, en el que los gestores responsables han informado acerca de las medidas
adoptadas, 0 que esté previsto adoptar, asi como sobre aquellas que no se han sido
adoptadas, tomando como referencia las recomendaciones formuladas en los spending
reviews. Este ejercicio ha puesto de manifiesto la importancia que adquieren los
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procesos de revision del gasto, reflejando la implementacion de sus reflexiones y
conclusiones, tanto en las fases de planificacion como en la gestion publica.

El balance global del informe muestra un elevado grado de implementacién de las
propuestas formuladas por la AlIReF, ya que cerca del 85% de las propuestas
contempladas se consideran implementadas o parcialmente implementadas. Lo
anterior pone de manifiesto el esfuerzo que estan realizando los distintos departamentos
ministeriales y otros centros gestores de gasto, especialmente en estos Ultimos tres
afos, a través de la adopcién de medidas e iniciativas dirigidas a reformar aquellos
ambitos en los que se han evidenciado ineficacias o debilidades en la gestion publica.

Asimismo, se ha publicado la Orden HAC/669/2021, de 25 de junio, por la que se dictan
las normas para la elaboracién de los Presupuestos Generales del Estado para 2022”
que incluye el compromiso de la Administracion central y de la Seguridad Social de
supervisar a lo largo del ciclo presupuestario las recomendaciones basadas en las
revisiones del gasto y las medidas adoptadas para actuar en consecuencia, incluidas
las que ya se hayan aplicado o se prevea aplicar el afio siguiente.

e Lanzamiento de la fase Ill de revisién del gasto.

La segunda prevision del componente 29 es el lanzamiento de la tercera fase del
proceso de revision, cuyo hito qued6 cumplido en el Acuerdo de Consejo de Ministros
de 29 de junio de 2021 por el que se formaliza dicha tercera fase, que culmina el primer
ciclo 2018-2021. Se formaliza asi la tercera fase del proceso de revision del gasto de
las Administraciones Pdulblicas encargado a la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF). La tercera fase incorporé dos nuevas areas de analisis
de especial relevancia: los instrumentos financieros a disposicion del sector publico para
apoyar los sectores productivos; y la gestién de los residuos urbanos.

e Nuevo proceso de revision y evaluacion del gasto publico (2022-2026).

Dando continuidad y permanencia al proceso de revisiéon del gasto, mediante el Acuerdo
del Consejo de Ministros de en 2022 comienza un ciclo plurianual que abarcara hasta
2026. Esta propuesta de fases quinquenales de spending reviews contribuye a
internalizar de forma sistemética la cultura de evaluacion en los propios centros
gestores, facilitando asimismo la labor de planificacion de la AIReF.

Con este proposito el pasado 28 de diciembre de 2021 el Consejo de Ministros aprobo
el nuevo ciclo de revision del gasto publico 2022-2026 y formalizé la fase | de dicho ciclo.
En particular, el nuevo ciclo de revision del gasto publico se llevara a cabo por areas
especificas de gasto y por fases. En concreto, el Ministerio de Hacienda y Funcion
Publica prevé las siguientes areas para ser analizadas en este nuevo ciclo plurianual:

o Gasto derivado de la asistencia sanitaria del mutualismo administrativo
e Prestaciones (ingreso minimo vital y prestacion por incapacidad temporal)

e Ayuda Oficial al Desarrollo
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¢ Instrumentos financieros de apoyo a los sectores productivos (complementario al
anterior Spending review)

e Politicas de empleo
e Marco Financiero Plurianual 2014-2020

En este acuerdo, también se acuerda encargar a la AIReF el comienzo de la realizacion
de la primera fase de implementacion de este segundo ciclo. Esta primera fase cubre
las areas de instrumentos financieros de apoyo a los sectores productivos y el gasto
derivado de la asistencia sanitaria del mutualismo administrativo.

e Refuerzo de la capacidad del evaluador (AIReF).

Finalmente, con el mismo objetivo de dar permanencia a los ejercicios de spending
reviews, se han reforzado las capacidades de la AIReF. De acuerdo con lo previsto en
el Plan, el Consejo de Ministros aprob6 el Real Decreto 793/2021, de 14 de septiembre,
por el que se modificé el Estatuto Organico de la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal, aprobado por el Real Decreto 215/2014, de 28 de marzo, para
la creacion de una division destinada a la evaluacion del gasto publico dotada con los
recursos necesarios para llevar a cabo su labor de revision del gasto de una manera
sistematica.

El Estatuto modificado prevé ahora en su articulo 28.1 una cuarta division, de manera
que la AIReF queda estructurada en las siguientes divisiones:

a. La Division de Analisis Econémico.

b. La Divisién de Andlisis Presupuestario.

c. La Division de Evaluacion del Gasto Publico.
d. La Divisién Juridico-Institucional.

A su vez, la estructura de esta nueva Division de evaluacion del gasto publico se recoge
en el nuevo articulo 31 bis del Estatuto de la AlReF:

a. Andlisis institucional

b. Analisis técnico
7.1.2. Alineamiento de los PGE con los ODS de la Agenda 2030

El Proyecto de Ley de PGE para el 2022, publicado el 23 de octubre de 2021, se
acompafé del segundo informe de alineamiento con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible de la Agenda 2030 de las Naciones Unidas.

El principal objetivo de este informe de alineamiento es ponderar la contribucion de las
politicas de gasto y de los programas presupuestarios a la consecucion de los ODS, asi
como difundir las actuaciones mas relevantes que se estén llevando a cabo vinculadas
a cada uno de los Objetivos de Desarrollo Sostenible.
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Para ello, dentro del marco del programa Structural Report Support Programe (SRSP)
de la Comisién Europea (DG Reform), se ha iniciado un proyecto de asistencia técnica,
que finalizara en mayo de 2022, en el que se cuenta con la colaboracién del Fondo
Monetario Internacional (FMI), para identificar las fortalezas y los espacios de mejora en
el contenido y analisis del informe de alineamiento de los Presupuestos Generales del
Estado, y con la colaboracién de AFI, para actualizar los sistemas de informacion y de
publicacién de los resultados del alineamiento.

La primera fase de la asistencia técnica, realizada en el afio 2021, junto con la
experiencia adquirida, han permitido impulsar las siguientes mejoras que se recogen en
el informe de alineamiento de los PGE 2022:

e Distincién entre la contribucion directa e indirecta. Siguiendo el concepto mas
extendido en la practica internacional, se considera que la contribucion es directa
cuando el ODS es el objetivo principal del programa de gasto analizado, mientras
gue la contribucién es indirecta cuando el programa puede generar condiciones
favorables al logro del ODS, pero este no constituye su objetivo principal.

e Analisis especifico y diferenciado de los programas del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia. Los objetivos marcados en el Plan cuentan con
una inspiracion muy evidente en los ODS de la Agenda 2030, lo que se
demuestra con el alto grado de alineamiento mostrado por los programas de
gasto que financian sus actuaciones.

o Mejorar la presentacion de la informacién. Para ello, los datos del informe de
alineamiento se han publicado en una pagina web en un formato interactivo para
facilitar la accesibilidad y transparencia de los mismos.

o Desarrollar una propuesta de metodologia para el alineamiento de los
presupuestos del sector publico empresarial. Para ello, se tom6 una muestra de
las principales empresas estatales publicas, seleccionadas en base a los
siguientes criterios: importe neto de la cifra de negocios, ingresos accesorios y
otros de explotacion, numero de trabajadores, sectores de actividad y volumen
de inversiones. En consecuencia, 26 empresas publicas fueron analizadas e
incorporadas al informe.

e Contextualizar el informe de alineamiento con las principales politicas,
estrategias y acciones desarrolladas por el Gobierno espafiol.

De cara ala siguiente edicién del informe, que esta previsto que se publique junto
al proyecto de ley de los Presupuestos Generales del Estado para el afio 2023, se
han fijado dos objetivos principales: reforzar el alineamiento y dotar al informe de
una mayor transparencia que facilite su acceso a un mayor nimero de usuarios.

Para ello, se plantea profundizar en la revision y consolidacion de la metodologia actual,
incorporando un alineamiento mas detallado, por metas en el ambito cuantitativo y por
programas presupuestarios, en el ambito cualitativo.
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Ademas, se incorporaran nuevas mejoras en la presentacion y analisis de los datos,
como continuacién a la asistencia técnica que seguira prestando el FMI y AFI en el
primer semestre del 2022.

En particular, destaca el disefio de una taxonomia de los programas de gasto que
identifique su alineamiento con los ODS, con el fin de desarrollar una metodologia
estandarizada que sirva de referencia para otras administraciones publicas, y que se
pueda emplear en la identificacién de sinergias con los demas informes transversales
que acompafiaran a este Proyecto de Ley: Impacto de Género, Impacto en la Infancia,
Adolescencia y Familia; y Alineamiento con los Objetivos de la Transicion Ecoldgica.

7.1.3. Alineamiento de los PGE con la Transicion Ecoldgica

Unavez consolidado el alineamiento anterior relativo alos ODS, latercerareforma
incluida en el Componente 29, de eficacia del gasto publico, se marca el propésito
de medir la alineacion, coherencia y consistencia de los PGE con los objetivos
marcados a nivel nacional e internacional en materia de transicién ecoldgica. Esta
labor cristalizara en la publicacion del informe de alineamiento del Proyecto de Ley de
PGE 2023 con la transicion ecol6gica en su dimension verde (impactos positivos para
el medio ambiente), postergando al siguiente afio (PLPGE 2024) el analisis de los PGE
en su dimensién marrén (impactos negativos).

Para el estudio, debate y definicién de la metodologia que sustentara este informe, en
diciembre del 2021 se constituy6 un Grupo de Trabajo integrado por representantes del
Ministerio de Hacienda y Funcién Publica y del Ministerio para la Transicion Ecoldgica y
el Reto Demografico. Este grupo ha mantenido reuniones periédicas en los ultimos
meses, perfilando la metodologia, alcance del informe y requerimientos de informacion
necesarios.

En esta fase se estan aprovechando también los progresos y aprendizajes sobre
el marco de referencia de Presupuesto Verde (Green Budgeting Reference
Framework) que se han llevado a cabo en el seno de la Comisién Europea, asi como
los trabajos llevados a cabo en la elaboracién del resto de informes transversales que
acompafan a los Presupuestos, en particular el de alineamiento con los ODS de la
Agenda 2030, incluido su desarrollo informatico.

El alineamiento de los PGE se pretende realizar a la luz de la Taxonomia de la Unién
Europea para actividades sostenibles, definida en el Reglamento (UE) 2020/852 de 18
de junio. En esta horma se establece un marco de referencia homogéneo para todos los
paises comunitarios, mediante el establecimiento de seis objetivos medioambientales.

El informe de alineamiento de los PGE en su dimensidn verde analizara la contribucion
de los Presupuestos a cada uno de estos ejes, a saber:

e Mitigacion del cambio climatico;
e adaptacion al cambio climatico;

e uso sostenible y proteccion de los recursos hidricos y marinos;
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e transicion hacia una economia circular;
e prevencién y control de la contaminacion;

e proteccién y recuperacion de la biodiversidad y los ecosistemas.
7.2. Prevencion y lucha contra el fraude fiscal

La implantacién de las reformas previstas en el componente 27 del Plan permitira
evitar nuevas formas de fraude fiscal, incrementar la eficacia del control tributario,
incentivar el cumplimiento voluntario por el contribuyente de sus obligaciones tributarias,
avanzar en el cumplimiento cooperativo, e incorporar reformas que se ajusten a las
acciones adoptadas en ambito internacional. Por tanto, se asegurara la justicia tributaria,
incrementando la eficacia recaudatoria del sistema tributario, reduciendo el fraude fiscal,
la economia sumergida y la litigiosidad en materia tributaria. Estas medidas se
estructuran en dos bloques.

El primero, contiene medidas expresamente dirigidas a la lucha contra el fraude,
entre las que se incluye la recientemente aprobada Ley de lucha contra el fraude.
Con la misma se persigue ampliar el concepto de paraiso fiscal en funcién del criterio
de transparencia, de nula tributacibn y de regimenes fiscales preferenciales
perjudiciales, limitar los pagos en efectivo, facilitando la trazabilidad de las operaciones
de pago y dificultando los comportamientos defraudatorios, ampliar el &mbito subjetivo
y objetivo del régimen de la lista de deudores a la Hacienda Publica, prohibir las
amnistias fiscales y el denominado software de doble uso e incorporar el valor de
referencia como nueva base imponible de los impuestos patrimoniales. En este sentido,
se ha dado cumplimiento a los hitos 383 y 384.

El segundo bloque pivota sobre la asistencia al contribuyente, area en la que la
Agencia Tributaria va a acometer un importante refuerzo para prevenir el fraude
fiscal. Para ello se van a llevar a cabo distintas iniciativas, entre las que destacan la
implantacién de un nuevo modelo de asistencia integral en la Agencia Tributaria a través
de las ADI (administracion digital integral) como plataformas dirigidas a prestar servicios
de informacion y asistencia por medios electronicos mediante la utilizacion de canales
de comunicacién no presenciales. Desde la Ultima actualizacion del Programa de
Estabilidad, se ha dado cumplimiento a los hitos 378, 379, 380 y 381.

7.3. Adaptacioén del sistema impositivo a la realidad del siglo XXI

Los objetivos que persigue el componente 28 mediante la reforma del sistema
impositivo son hacerlo mas equitativo, progresivo y justo, al mismo tiempo que
se profundice en el disefio de unafiscalidad verde, se incorpore la perspectiva de
género y se potencien politicas publicas de interés general, como la proteccion
de la salud.

La persecucion de los principios anteriores debera realizarse prestando la debida
atencion a la necesidad de garantizar el adecuado equilibrio entre la consolidacién a
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medio plazo de las finanzas publicas y la contribuciéon de la fiscalidad al crecimiento
econdmico.

Ello pasa necesariamente por acercar los niveles de tributacion de Espafia a la media
de los paises de nuestro entorno, garantizando asi la sostenibilidad a medio plazo del
Estado del Bienestar.

Se requiere mejorar la recaudacion y la eficiencia del sistema fiscal a través del
ensanchamiento de las bases tributarias reducidas por las numerosas exenciones y
deducciones, evaluando si los beneficios fiscales existentes logran los objetivos para los
gue fueron creados, o si deben revisarse. Asimismo, deben analizarse en profundidad
las figuras tributarias actuales para adaptarlas al contexto econémico, y avanzar en la
incorporacion de nuevos tributos de acuerdo con las tendencias mas recientes.

Espafia presenta un diferencial negativo de ingresos en relacién con la Unién
Europea. La situacion actual genera una oportunidad para llevar a cabo una reforma de
nuestro sistema tributario que permita hacerlo mas equitativo, progresivo y justo y lograr
una verdadera contribucién de la economia digital, que fomente la proteccién del medio
ambiente y los habitos saludables, asi como la sostenibilidad fiscal.

La adaptacion del sistema impositivo a la realidad del siglo XXI requiere, en primer
término, mitigar el impacto econémico y social de la pandemia COVID-19. En segunda
instancia resulta imprescindible realizar de un diagndstico adecuado del sistema
tributario espafiol.

Asimismo, se desarrollara una fiscalidad verde que contribuya a hacer un mundo
mas sostenible, protegiendo al medioambiente como herramienta de lucha contra el
cambio climatico y asi, ademas, poder atender los compromisos internacionalmente
asumidos.

También se realizardn ajustes en los impuestos ya existentes para reforzar su
eficacia, se eliminaran algunas disfunciones y se adaptaran los incentivos al impulso de
la actividad econdmica y el empleo. Como resultado, se prevé incrementar la suficiencia
recaudatoria de nuestro sistema tributario de acuerdo con el compromiso de
sostenibilidad del gasto publico.

El sistema tributario espafiol, y en sentido amplio los ingresos publicos, tiene
margen de crecimiento en el medio plazo. Este Gobierno esta decidido a impulsar
este incremento, acercandonos a la media de los paises europeos, especialmente en
las figuras medioambientales y digitales y utilizar estos crecimientos para ajustar el
déficit estructural. Este proceso es crucial, ya que areas como la sostenibilidad del
sistema de pensiones dependen de este incremento de ingresos. Por tanto, la reforma
persigue el crecimiento de los recursos publicos para garantizar la sostenibilidad de las
finanzas publicas en el medio plazo, reduciendo el déficit estructural.

Esta adaptacion del sistema impositivo a la realidad del siglo XXI conlleva un conjunto
de medidas que se resumen a continuacion:

¢ Medidas para combatir la pandemia COVID-19: Se ha adoptado una amplia
bateria de medidas para paliar los efectos de la pandemia COVID-19, que incluyen
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desde aplazamientos, rebajas impositivas, suspension de plazos, rebaja de tipos...
Se ha dado asi cumplimiento al hito 385 del CID.

Medidas parala modernizacion del sistema fiscal para hacerlo mas progresivo
y sostenible, que incluye un analisis de beneficios fiscales y la creacion de un
comité de personas expertas para la reforma fiscal.

Es necesario analizar los beneficios fiscales del sistema tributario espafol
prestando atencién a aquellos que distorsionan la progresividad y la
redistribucién del mismo. La reduccion y eliminacion de beneficios fiscales y
regimenes especiales de nuestro sistema tributario implicara no solo un incremento
de la recaudacion, sino que simplificara el sistema tributario lo que, a su vez, tiene
efectos favorables sobre la seguridad juridica, y sobre los litigios y conflictividad
existentes. De este modo, se plantea la realizacién de una revision exhaustiva de
los beneficios fiscales existentes con el fin de verificar si cumplen los objetivos para
los que fueron aprobados y si el coste que suponen, en términos de merma
recaudatoria, resulta justificado. A los efectos de evaluar otros beneficios fiscales se
prevé la constitucion de un grupo de trabajo entre IEF, Agencia Tributaria y DGT,
siguiendo la metodologia de la AIReF.

La reforma tributaria busca realizar un analisis en profundidad del sistema
tributario en su conjunto, que permita su modernizacion y adaptacion al contexto
actual. Con la finalidad de asesorar al Ministerio de Hacienda y Funcién Puablica en
la adopcion de las decisiones adecuadas en la reforma del sistema tributario, se ha
constituido una comisibn de personas expertas formada por académicos y
economistas de reconocido prestigio, dando asi cumplimiento al hito 387. El pasado
mes de marzo la comisién entregé el resultado de su analisis, el Libro Blanco, con
sugerencias en materia fiscal. Actualmente, se estd analizando en detalle el
documento.

Medidas fiscales que contribuyen a la transicién ecoldgica: lo que incluye
medidas como establecer un impuesto sobre el depdsito de residuos en vertedero y
a la incineracidn, un impuesto que grave los envases de plastico no reutilizables, la
modificacion del Impuesto sobre los Gases Fluorados de Efecto Invernadero para
garantizar un efectivo control de dichos gases de acuerdo con una regulacion
armonizada europea, reformas en materia de movilidad sostenible como crear un
pago por uso de la red viaria de carreteras o la revision de las figuras tributarias que
gravan la matriculacion y la utilizacion de vehiculos con objeto de adaptarlas a
estandares medioambientales y la revision de las bonificaciones de los
hidrocarburos utilizados como carburante para la equiparacion progresiva de los
tipos impositivos en atencion a su poder contaminante. En este contexto, se ha dado
cumplimiento al hito 389.

Medidas asociadas a la transformacion digital y relativas a las transacciones
financieras que incluyen a los dos impuestos recientemente creados: el Impuesto
sobre Determinados Servicios Digitales y el Impuesto sobre Transacciones
Financieras, en cumplimiento de los hitos 392 y 393.
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e Medidas tributarias de adopcion a corto plazo, que afectan a los Impuestos
personales, indirectos y al Impuesto sobre Sociedades, en consonancia con los hitos
394, 395y 396.
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8. MARCO INSTITUCIONAL DE LA POLITICA FISCAL
8.1. Clausula de salvaguardia y suspension de las reglas fiscales

El marco institucional de la politica fiscal se encuentra condicionado desde el afio
2020 por la situacién de emergencia extraordinaria que originé la pandemia
ocasionada por el COVID -19. En Espafa el impacto de la crisis sanitaria ha sido
especialmente intenso, por lo que fue necesario abordar una importante sucesion de
medidas urgentes, inmediatas y eficaces, tanto de caracter sanitario como otras de muy
diversa indole para paliar los tremendos efectos que dicha crisis ha producido en el
ambito econdémico y social.

La Unién Europea no solo harespaldado, sino que ha participado activamente en
la respuesta fiscal mediante numerosas vias. Entre ellas destaca la movilizacion de
un importante volumen de recursos a través de los fondos Next Generation EU y la
activacion de la clausula general de salvaguardia del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

El objetivo de la clausula de salvaguardia es que los Estados miembros puedan
mantener politicas expansivas hasta que la recuperacién econdémica sea robusta.
Concretamente, la activacion de la clausula permite una desviacion temporal respecto
de la trayectoria de ajuste hacia el objetivo presupuestario a medio plazo de cada Estado
miembro (MTO, por sus siglas en inglés) y evitar que el automatismo de las reglas
fiscales europeas suponga un mayor empeoramiento de la situacion econdémica sin
poner en peligro la sostenibilidad presupuestaria.

La clausula de salvaguardia se ha prorrogado para el ejercicio 2021 y 2022. Esta
decisiéon ha estado fundamentada en la situacion econdémica, y la voluntad de que la
politica fiscal acompafiase a la actividad econdémica al menos hasta que el PIB real de
la Unién Europea alcanzase su nivel pre-pandemia, lo que tendra lugar en 2022. Las
sucesivas decisiones en este sentido, reflejadas en la Comunicacion de 2 de junio de
2021, prevén mantener activa la clausula de salvaguardia en 2022 y desactivar su
vigencia en 2023 ante la evolucién de la economia. Sin embargo, estas apreciaciones
se produjeron en un contexto previo a la crisis energética y el estallido de la guerra en
Ucrania, con los evidentes impactos negativos sobre las economias de los Estados
miembros, lo que puede condicionar nuevamente el marco institucional de la politica
fiscal en los ejercicios posteriores a 2022.

El Gobierno de Espafia también ha adaptado el marco fiscal nacional a las
circunstancias excepcionales, quedando las reglas fiscales suspendidas. El 20 de
octubre de 2020 el Congreso de los Diputados aprecio la circunstancia de emergencia
extraordinaria que suponia la pandemia, garantizando el cumplimiento del articulo 135.4
de la Constitucion Espafiola y del articulo 11.3 de la Ley Organica 2/2012, de Estabilidad
Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.

El Consejo de Ministros, en linea con la decision a nivel europeo, solicitd al Congreso

de los Diputados la apreciacién de que en Espafia se estaba sufriendo una pandemia,

mediante el Acuerdo de Consejo de Ministros de 27 de julio de 2021. El Pleno del

Congreso de los Diputados en la sesion del 13 de septiembre de 2021 ratificé el acuerdo.
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Espafia activé de nuevo en 2022 la clausula prevista en el ordenamiento juridico.
De esta manera, el ciclo presupuestario de los Presupuestos Generales del Estado para
2022 conto6 con la flexibilidad necesaria para elaborar una politica fiscal orientada a
consolidar la recuperacion econémica.

El Gobierno siempre ha mantenido el compromiso con la estabilidad
presupuestaria pese a la activaciéon de la clausula de salvaguardia. Es asi que en
la Actualizacion del Programa de Estabilidad 2021-2024 remitido en el afio pasado a
Bruselas, el Gobierno ya incluyé unas tasas de déficit que sirven como referencia, al
igual que ya se hizo con anterioridad para los afios 2020 y 2021. En consecuencia, se
establecié una senda de reduccién progresiva del déficit publico compatible con la
recuperacion econémicay la atencion inaplazable de las necesidades de la ciudadania.

8.1.1. Actuaciones realizadas en el ambito de las Administraciones Territoriales

Se han arbitrado todas las medidas necesarias para que los plazos de pago a los
proveedores de las Administraciones Publicas no empeoren, en especial en el
ambito de las Comunidades Auténomas que son las principales administraciones
prestadoras de los servicios fundamentales. El Periodo Medio de Pago de las
administraciones se ha ido reduciendo progresivamente hasta alcanzar niveles minimos
al cierre del ejercicio 2021.

Para hacer compatible la no aplicacion de las reglas fiscales con el cumplimiento
de lasenda de consolidacién fiscal prevista, en el &mbito de las Administraciones
Territoriales se han fijado tasas de referencia respecto al déficit. Estas referencias
guian el funcionamiento presupuestario ordinario. El resultado de 2020 y 2021 evidencia
que la fijacion de estas tasas y la supervision continua del ciclo presupuestario han sido
herramientas adecuadas para mantener el proceso de consolidacion presupuestaria de
las Administraciones Territoriales y dar respuesta a las necesidades de la sociedad.

Ante la ausencia de reglas fiscales el Ministerio de Hacienday Funcion Pablica ha
arbitrado mecanismos de seguimiento y coordinacién que han hecho viable y
efectivo el cumplimiento de los objetivos. Asi, cabe destacar la adaptacion de los
planes de ajuste que deben presentar las Comunidades Auténomas para la adhesion al
Fondo de Liquidez Autondmico, haciendo compatible el cumplimiento de las tasas de
referencia con la necesaria flexibilidad presupuestaria que requeria la crisis sanitaria.

Por otro lado, cabe mencionar la politica de autorizaciones de endeudamiento y
derecursos financieros habilitados alas Comunidades Auténomas a través de los
mecanismos de financiaciéon. Esta politica se ha orientado al cumplimiento de las
tasas de referencia ajustando el endeudamiento necesario en funcién del resultado del
ejercicio anterior. Las Comunidades Auténomas han hecho un uso proporcionado de
estos recursos y no se ha agotado en muchos de los casos el limite autorizado.

Este control fiscal durante los dificiles afios de la crisis sanitaria no solo ha

permitido salir cuanto antes de la crisis generada sino hacerlo en una situacién

que permita afrontar los préximos afios con una suficiente solvencia financiera.

Los sistemas de control y coordinacién han hecho posible una senda de consolidacién
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fiscal compatible con el equilibrio presupuestario y la reduccion de la deuda publica a
nivel autonémico.

La Administracién Local también seguird contribuyendo al cumplimiento del
compromiso con la estabilidad presupuestariay lareduccion de la deuda publica.
Se prevé que las administraciones locales sigan registrando superavits en el horizonte
de proyeccion.

8.1.2. Orientaciones de politica fiscal para 2023 y estrategia fiscal

El 2 de marzo la Comisién Europea publicé la Comunicacion sobre las
“Orientaciones de politica fiscal para 2023”. En ella se hace referencia a la invasion
de Ucrania por parte de Rusia, y su posible impacto econémico: “esta crisis corre el
riesgo de afectar negativamente al crecimiento, entre otras cosas por las repercusiones
en los mercados financieros, las nuevas presiones sobre los precios de la energia, los
persistentes cuellos de botella en las cadenas de suministro y los efectos sobre la
confianza”.

La Comision Europea, de acuerdo con lamisma Comunicacion, anuncié que tiene
prevista la reactivacion de las reglas fiscal en 2023, debido a que la Union Europea
recupero el nivel de PIB previo a la aparicion del COVID-19 en el tercer trimestre de
2021. No obstante, haciéndose eco del deterioro de las circunstancias econémicas a
raiz de la guerra de Rusia en Ucrania, se muestra abierta a reconsiderar su decision con
base en las Previsiones de Primavera.

A pesar de este escenario y de la incertidumbre existente, Espafia mantiene y
reafirma su compromiso para el periodo 2022-2025 con la estabilidad
presupuestaria. EI Programa de Estabilidad presenta una senda de reduccién
progresiva del déficit pablico que garantice la sostenibilidad presupuestaria a medio
plazo y una recuperacion inclusiva. De acuerdo con las previsiones, el déficit publico se
situara por debajo del 3% del PIB al final del horizonte de proyeccion, en linea con lo
dispuesto en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Ademas, siguiendo las
recomendaciones formuladas en el dictamen sobre el Programa de Estabilidad 2021, en
2022 se ha utilizado el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia para
financiar inversiones adicionales en apoyo de la recuperacion econémica. A su vez, tal
como se explicado en el apartado destinado a describir la Calidad de las Finanzas
Publicas, se ha prestado especial atencién a la composiciéon de las mismas, tanto por el
lado de los ingresos como por el lado de los gastos.

8.2. Proximareforma de las reglas fiscales

Larapidarespuesta frente ala pandemia tanto a nivel nacional como comunitario
ha puesto de manifiesto la necesidad de una respuesta fiscal coordinada a nivel
europeo. Este aspecto contindia siendo crucial, mas si cabe teniendo en cuenta la
invasion de Ucrania por parte de Rusia, que pone de relieve la necesidad de avanzar en
los debates fiscales clave para el medio plazo.
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Resulta importante llegar a un consenso sobre el disefio de un marco fiscal
renovado de la UE que sea adecuado para los retos actuales y futuros y siga
fortaleciendo la Union Europea. Este marco fiscal reformado debe reforzar la
sostenibilidad fiscal de una manera mas eficaz y eficiente. En un contexto caracterizado
por la existencia de niveles de deuda elevados, los Estados miembros deben
comprometerse de forma creible a crear y mantener colchones fiscales, a fin de poder
prepararse ante una posible futura crisis mediante estrategias de consolidacion fiscal
especificas para cada pais que sean realistas y graduales ademas de compatibles con
el crecimiento econdmico y la creacion de empleo.

A su vez, el nuevo marco fiscal debe garantizar la realizacién de inversiones
publicas de alta calidad, asi como una mejor composicion de las finanzas
publicas, garantizando de esta manera que la reduccion de la deuda no dependa
Unicamente de la consolidacién presupuestaria. El nuevo marco debe tener en
consideracion el considerable esfuerzo de inversién a realizar con el propdsito de
cumplir los objetivos vinculados a las transiciones verde y digital. A su vez el marco fiscal
serd mas eficaz si se complementa con los resultados de los ejercicios de spending
reviews y la mejora en la gestion de la inversion publica, contribuyendo asi a incrementar
el impacto del esfuerzo inversor.

La experienciareciente del Plan de Recuperacion y Resiliencia pone de manifiesto
el potencial existente para crear un sistema de gobernanza exitoso entre Estados
miembros y la Comisién Europea. Los gobiernos de los distintos paises pueden rendir
cuentas con mayor intensidad si se les faculta para proponer y elaborar planes fiscales
a medio plazo especificos para cada pais, con el objetivo de reforzar la sostenibilidad
fiscal de manera que impulse el crecimiento, incluso mediante la puesta en marcha de
inversiones y compromisos de reforma ambiciosos, creibles y faciles de verificar
respecto a su cumplimiento. La mayor participacion de los Estados miembro debe
coexistir con las salvaguardas necesarias que aseguren los objetivos de sostenibilidad
fiscal, la igualdad de trato y la transparencia entre todos los Estados miembros en
cumplimiento del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

La transformacién de los objetivos a medio plazo en una regla de gasto sencilla
también contribuiria a que las normas sean mas comprensibles, més faciles de
aplicar y de ejecutar. Esta regla de gasto se puede combinar con clausulas de escape
bien definidas que aporten flexibilidad en el caso de que surjan acontecimientos
extraordinarios ajenos al control de los gobiernos.
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9. ANEXO

Cuadro 40. Metodologia, modelos econémicos y supuestos subyacentes a las
previsiones macroeconémicas y presupuestarias contenidas en el Programa

Técnica de estimacion

de Estabilidad

Fase del proceso en la que se

utiliza

Rasgos relevantes de la
técnica/modelo utilizado

Modelos de ecuaciones de
prevision a corto plazo

Elaboracién del Escenario
macroecondmico a politica

Modelos factoriales y funciones
de transferencia

Modelos de ecuaciones de
prevision a largo plazo

Elaboracién del Escenario
macroecondmico a politica

Modelos de correccion de error,
VAR ymodelos de espacio de

Modelos DSGE (REMS, EREMS)

Andlisis de impacto
macroecondémico yfiscal de

Modelo macroeconémico de
equilibrio general dindmico

Minimos cuadrados ordinarios y
generalizados

Elaboracion del Escenario
Macroeconomico a politica
constante

Utilizacion datos de frecuencia
diaria, mensual y trimestral.
Técnicas de desagregacion
temporal. Andlisis espectral

Previsiones fiscales de
ingresos

Base de las previsiones
fiscales del Plan
Presupuestario del ydel
Proyecto de Presupuestos
Generales del Estado yla

Modelos de microsimulaciones
basados en previsiones
macroecondémicas y analisis de
series estadisticas temporales

Previsiones fiscales de gastos

Base del Plan Presupuestario

del ydel Proyecto de
Presupuestos Generales del
Estado

Las previsiones de gasto se
basan en el cumplimiento de
reglas fiscales, en las
propuestas sectoriales de
presupuestos, el analisis de
series estadisticas temporales
yen las medidas adoptadas por
el Gobierno en materia, entre

Fuentes: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital y Ministerio de Hacienda.

Cuadro 41. Importes a excluir del indicador de gasto

2021 2021 2022 2023 2024 2025
Nivel % del PIB
Gasto en Programas de la UE financiados
completamente con fondos de la UE* 7.257 0,6 0,4 0,4 0,5 0,3
Formacion bruta de capital fijo financiada con fondos
europeos* 4.128 0,3 0,2 0,3 0,4 0,2
Gasto ciclico en prestaciones por desempleo 4.368 0,4 0,2 0,1 0,1 0,0
Efectos de medidas discrecionales de ingresos 1.695 0,1 0,2 0,0 0,0 0,0

Gasto de intereses 26.085 2,2 2,2 2,2 2,1 2,1

* No incluye MRR ni React.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica.
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Cuadro 42. Cambio en la estructura del gasto por funciones

% de PIB
Funciones 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
1 Senvicios publicos generales 56 54 59 58 57 56 54 52
2 Defensa 09 09 09 10 10 11 12 1.2
3 Orden publico y seguridad 18 18 21 21 19 19 18 18
4 Asuntos econdémicos 43 42 59 65 52 45 42 40
5 Proteccion del medio ambiente 09 09 10 10 09 09 08 08
6 Vivienda y servicios comunitarios 04 04 05 05 04 04 04 04
7 Salud 60 61 76 74 71 68 67 67
8 Actividades recreativas, cultura yreligion 1,1 12 13 12 11 11 10 1,0
9 Educacion 40 40 46 45 43 42 41 41
10 Proteccion social 16,9 174 22,1 20,7 19,2 19,3 19,1 191
11 Gasto total 418 423 51,8 506 47,0 456 44,8 443

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica
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Cuadro 43. Garantias adoptadas/anunciadas por el Estado

Importe maximo Fechaala
del pasivo Importe de las que se
Medida Descripcion Estado de tramitacion Tipo de medida contingente, de la garantias refiere la
garantia aportada concedidas columna
(en euros)* anterior
Garantia del 50% de créditos concedidos durante "
2020 -2021 con cargo a Linea Empresas Ampliacién de la linea de financiacién Thomas Cook para atender al conjunto de empresas establecidas en Espafia Concedidos los 400 millones correspondientes  la linea.
9 P Y P ! p d P P Garantizados al 50% por la Secretaria de Estado de Turismo a covip 200.000.000 200.000.000 12/05/2020
Emprendedores ICO (Thomas Cook - Covid'19). incluidas en determinados sectores econémicos través del ICO (afios 2020 - 2027)
Cobertura durante periodo 2020 - 2027
. RDL 11/2020, OM 378/ 202 terior rroll r conveni 1 m 202! na lin réstam: irigi . .
Linea ICO arrendamientos COVID-19 1/2020, OM 378/ 2020 y postarior desarrollo por convenio (de 1 de mayo de 2020 Junalinea de préstamos dirigida Linea plenamente operafiva. covp 1.200.000.000 27577618 30009/2021
a posibilitar el pago del alquiler de viviendas de colectivos wulnerables.
El Real Decreto-ley 8/2020 de 17 de marzo aprobd una Linea de Avales del Estado, del Ministerio de Asuntos
Econémicos y Transformacion Digital, de hasta 100.000 Mg, para facilitar el mantenimiento del empleo y paliar los . "
. P . - . Y, . . RDL 8/202 | |
Linea de Avales Covid-19 efectos econémicos de la crisis sanitaria. Los avales se otorgan a la financiacién concedida, por las entidades Aprobado mediante asl{ogagg’sp 2:1";\:@ iberado en 5 ramos COovID 100.000.000.000 94.467.000.000 31/12/2021
financieras para facilitar acceso al crédito y liquideza empresas y auténomos para hacer frente al impacto econémico y P P
social del COVID-19
El Real Decreto-ley 25/2020 de 3 de julio aprob6 una Linea de Avales de 40.000 millones de euros, del Ministerio de
Asuntos Econémicos y Transformacion Digital, con la finalidad de avalar la financiacién concedida a empresas y . . .
Linea de Avales Covid-19 auténomos para promover y apoyar la concesion de nueva financiacién a autbnomos y empresas, para que puedan Aprobada med|anltt:aF:nE;Lsiﬁliﬂbi%);gbtzrfiginparclalmenle ené COovVID 40.000.000.000 10.838.000.000 31/12/2021
llevar a cabo nuevas inversiones en Espafia como finalidad principal, destinadas a adaptar, ampliar o renovar sus P P
capacidades productivas y de servicios o para el reinicio o reapertura de su actividad.
Creacion de una Linea extraordinaria de cobertura Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes
aseguradora con cargo al Fondo de Reserva de los Se trata de una linea de cobertura de crédito circulante para pymes y empresas no cotizadas que sean exportadoras extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del CovID 2.000.000.000
Riesgos de la Internacionalizacién COVID-19
El objetivo es dar una cobertura extraordinaria del riesgo de crédito de operaciones de financiaciéon para PYMEs
afectadas en su actividad por el COVID-19. Real Decreto-ley 11/2020, de 31 de marzo, por el que se adoptan
Linea de garantias COVID-19 de CERSA Para ello, se aprueba incrementar la dotacion del Fondo de Provisiones Técnicas de CERSA con 60 millones €. De esta medidas urgentes complementarias en el ambito social y COovID 1.000.000.000 802.359.486 31/08/2021
manera, CERSA podra asumir unos 1.000 millones € de riesgo que permitira movilizar 2.000 millones € beneficiando a econémico para hacer frente al COVID-19
unas 20.000 PYMEs y auténomos.
El aval cubre en parcialmente el riesgo que asume la Comisién Europea en la asistencia financiera a los Estados
miembros que estén sufriendo dificultades econémicas severas a causa del COVID-19, de cara a proteger a los Real Decreto-ley 19/2020, de 26 de mayo, por el que se adoptan
Aval Instrumento Europeo de Apoyo Temporal para . . . M P : . : s o
trabajadores por cuenta ajena ya los auténomos y reducir el impacto del desempleo y de las pérdidas de ingresos. La medidas complementarias en materia agraria, cientifica,
Mitigar los Riesgos de Desempleo en una . . . . . . P . . " . " CovID 2.252.890.750
. ayuda financiera adoptara la forma de préstamos otorgados a los Estados miembros que lo soliciten para financiar econdémica, de empleo y Seguridad Social y tributarias para paliar
Emergencia (Instrumento SURE) . - N "
esquemas de proteccion de empleo, como seria el caso de los expedientes de regulacion temporal de empleo en el los efectos del COVID-19

caso de Espafia.

Avales a las operaciones de financiacion que realice  El aval cubre los costes ylas pérdidas en las operaciones de financiacion que realice el Grupo Banco Europeo de

el Banco Europeo de Inversiones a través del Fondo  Inversiones a través del nuevo Fondo Paneuropeo de Garantias. Este Fondo tiene como objetivo movilizar hasta 200.000
Paneuropeo de Garantias en respuesta a la crisis del millones de euros en fir iacion a emp ,con un especial hincapié en pequefias y medianas, que estan
COVID-19 afrontando problemas debido a las consecuencias econémicas del COVID-19.

Real Decreto-ley 21/2020, de 9 de junio, de medidas urgentes de
prevencion, contencidn y coordinacion para hacer frente a la crisis COovID 2.816.912.867
sanitaria ocasionada por el COVID-19.

Fondo de apoyo a la solvencia de empresas
estratégicas mediante la concesion de préstamos
participativos, deuda subordinada, suscripcién de
acciones u otros instrumentos de capital.

Se precisa un andlisis para cada operacion Aprobada por Real Decreto-ley 25/2020 CoviD 10.000.000.000

El Real Decreto-ley 6/2022 de 29 de marzo aprob6 una Linea de Avales del Estado, del Ministerio de Asuntos

P AN N : . " . o Guerra
Linea de Avales Ucrania Econqmlcos y Transformacion Digital, de ha;'a 10.000 M€ para pallar‘las consecue.nclas econorr‘\‘\cas de la guerra gn Aprobado mediante RDL 6/2922. Afegha ?0 de abril de 2022 todavia Ucrania/Crisis 10.000.000.000
Ucrania. Los avales se otorgan a la financiacién concedida por las entidades financieras para facilitar acceso al crédito no se ha liberado ningtin tramo energética

aempresas yauténomos para hacer frente al impacto econémico y social de la guerra en Ucrania.

* Se indica en relacion a estas medidas, que solo supondran un coste para el Estado en caso de que se ejecuten los respectivos avales y/o garantias. Por otro lado, estas medidas de liquidez suelen exigir como requisito una situacién de solvencia a 31 de diciembre de 2019, por lo
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Aspectos metodoldgicos del Escenario Macroeconémico

Se incorpora esta seccién en la actualizacién del Programa de Estabilidad con el fin de
informar sobre los aspectos metodolégicos que se han empleado para elaborar el
escenario macroeconomico, en linea con las recomendaciones realizadas por la AIReF.
A continuacion, se detalla la metodologia utilizada, asi como los supuestos basicos e
hipdtesis externas en los que se basa el escenario macroeconémico.

Metodologia

Las previsiones realizadas sobre la evolucion de las distintas variables
macroeconomicas del escenario presentado se han realizado mediante modelos de
ecuaciones de prediccion a corto y largo plazo que incorporan relaciones lineales en
forma de modelos de correccién de error para el caso de que las variables estén
cointegradas y modelos VAR si no lo estan. En el primer caso se supone, una relacion
de equilibrio a largo plazo entre variables econdmicas y la existencia de desequilibrios
en el corto plazo, que son corregidos gradualmente a través de ajuste parciales por el
término de error. También se emplean modelos univariantes para algunas variables.

Estas ecuaciones individuales se integran en un modelo de espacio de estados con el
fin de garantizar la consistencia de las previsiones de los principales agregados
macroeconémicos.

El modelo también incorpora previsiones de variables exdgenas que corresponden a las
distintas hipotesis del escenario presentado. Los modelos se actualizan periédicamente
con los datos de la CNTR y de las variables auxiliares.

Para la estimacion de los efectos de las diferentes medidas que afectan a gastos e
ingresos publicos y reformas de caracter estructural, asi como para llevar a cabo los
ejercicios de sensibilidad incluidos en el Programa de Estabilidad, la principal
herramienta utilizada es el modelo REMS. El modelo REMS es un modelo de equilibrio
general para la economia espafola, con un sistema de ecuaciones fundamentadas
microeconémicamente, que incluye diversas rigideces nominales y reales y permite
analizar su evolucién dinamica en presencia o ausencia de un cambio estructural.
Describe una economia pequefia y abierta, donde interactian hogares, empresas
(algunas de las cuales operan en competencia imperfecta), autoridades econémicas y
sector exterior. En el mercado de factores productivos, el capital fisico y la energia se
intercambian en un contexto perfectamente competitivo.

Supuestos bésicos e hipotesis externas
e Tipo de cambio ddlar/euro

Para el periodo 2022 — 2024 se han utilizado los supuestos sobre la evolucion del tipo
de cambio ddlar/euro que prevé el BCE, publicados el pasado mes de marzo. Cabe
destacar que para 2025 se ha mantenido el mismo tipo de cambio que en 2024.
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e Precio del petréleo Brent y del gas

Los supuestos sobre el precio del petréleo Brent y del gas natural para el periodo 2022
— 2025 se han estimado siguiendo la metodologia interna, que se basa en la evoluciéon
prevista de los fundamentales de oferta y demanda de cada mercado.

e Tipo deinterés a cortoy largo plazo

Para el periodo 2022 — 2024 se han utilizado los supuestos sobre la evolucion de los
tipos del Euribor a tres meses y del bono a diez afios que prevé el BCE, publicados el
pasado mes de marzo. Cabe destacar que para 2025 se han mantenido los mismos
tipos de interés que en 2024.

e PIB mundial excluida la zona euro

Para el periodo 2022 — 2024 se han utilizado las previsiones de crecimiento del PIB
mundial excluida la UE elaboradas por el BCE, que fueron publicadas el pasado mes de
marzo.

e PIB delazonaeuro
Para el periodo 2022 — 2024 se han utilizado las previsiones de crecimiento del PIB de
la zona euro elaboradas por el BCE, que fueron publicadas el pasado mes de marzo

e Mercados de exportacion de Espafia

Los mercados de exportacion se calculan como media ponderada de las importaciones
de bienes y servicios en volumen de los distintos paises a los que van destinadas
nuestras exportaciones, tomando como ponderaciones los pesos de las exportaciones
espafolas destinadas a dichos paises, a partir de los datos publicados por el FMI sobre
la evolucidn de los mercados de exportacion para el periodo 2022 — 2025.
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