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1 RESUMEN EJECUTIVO

El Programa de Estabilidad que se presenta en este documento tiene en
cuenta la reforma de gobierno econémico de la Union Europea en curso. Esta
reforma afecta a la supervision de la politica fiscal, poniendo mayor énfasis en
la deuda publica y en el componente preventivo, pero supone también una
mayor coordinacion de las politicas econdmicas, mediante un refuerzo de los
mecanismos de supervision mas alld de la politica fiscal. En concreto, los
desequilibrios macroeconémicos seran objeto de seguimiento y analisis,
haciéndose recomendaciones para su correccion en caso necesario. Para
facilitar el logro de estos objetivos, a partir de ahora, la presentacién del
Programa de Estabilidad se hace coincidir con la del Programa Nacional de
Reformas, en el marco del denominado Semestre Europeo.

El empeno del Gobierno desde la anterior Actualizacién del Programa de
Estabilidad ha sido poner en marcha la estrategia de salida de la crisis alli
expuesta. Esta es una estrategia global, que incluye no sélo la consolidacion
fiscal, sino también una ambiciosa agenda de reformas estructurales. El
Programa Nacional de Reformas detalla estas actuaciones, que abarcan tanto
los mercados de productos como los de factores. En concreto, las iniciativas en
el sector financiero, como los nuevos requerimientos de capital, ya estan
teniendo un efecto positivo sobre la confianza, con un impacto fiscal limitado.

La estrategia fiscal, objeto de este documento, también es muy ambiciosa. Se
esta llevando a cabo una consolidacién fiscal acelerada a la que todas las
Administraciones Publicas deben contribuir. Por eso, se estan reformando los
marcos fiscales, mediante un régimen de supervision y control mas estricto y
frecuente y una mayor transparencia de la informacion sobre las finanzas
publicas. Esta reforma se completard a nivel nacional una vez que finalice la
reforma de la gobernanza econdmica europea. Espana continla fijando su
objetivo de medio plazo en el equilibrio presupuestario, por lo que seguirad
haciendo un esfuerzo de consolidacion fiscal mas alld de 2013, ano en el que
el déficit publico se situard ya en el 3% del PIB y se espera obtener un
superavit estructural primario. El compromiso con la sostenibilidad de las
finanzas publicas es claro, por eso se ha aprobado una reforma integral del
sistema publico de pensiones. Los ahorros que generara permitirdn que el
aumento del gasto asociado al envejecimiento se mantenga en niveles
moderados. Ambos elementos, consolidacion fiscal y menor incremento del
gasto asociado al envejecimiento, haran que los indicadores de sostenibilidad
mejoren sustancialmente.

Estos esfuerzos estan comenzando a dar sus frutos. El déficit pablico en 2010
se situd en el 9,2% del PIB, una décima por debajo del compromiso del
Gobierno, y la deuda publica alcanzé el 60,1% del PIB, inferior en 25 puntos al
promedio del area del euro. Ademas, en el ano 2010 el PIB practicamente se
estabilizd, el desequilibrio externo continud corrigiéndose y se redujo la deuda
externa. La aplicacidon estricta de las medidas fiscales anunciadas y la
implementaciéon de la agenda de reformas estructurales comprometida son
cruciales para que continten reabsorbiéndose los desequilibrios y mejorando
de manera progresiva la actividad y el empleo.
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2 MARCO GENERAL Y OBJETIVOS DE POLITICA ECONOMICA

La crisis financiera internacional y el necesario ajuste del sector inmobiliario
han lastrado el crecimiento econdmico en Espana en los ultimos dos afnos,
induciendo un importante incremento de la tasa de paro y un significativo
deterioro de las finanzas publicas. Ademas, los problemas de deuda soberana
en el area del euro han venido a complicar aln mas la situacion, al elevar
significativamente el diferencial de rendimiento exigido a los titulos publicos.

En este contexto, el Gobierno de Espafia estd poniendo en practica una
respuesta integral basada en una consolidacién fiscal sin precedentes, y en
una serie de reformas estructurales de hondo calado que evite que una crisis
como la actual vuelva a repetirse en el futuro, facilite la reasignacion de
recursos hacia los sectores comercializables y fomente la mejora global de la
competitividad de la economia. Estas medidas son ineludibles para lograr el
objetivo fundamental del Gobierno, que es sentar las bases para un
crecimiento robusto y equilibrado a medio plazo, que permita elevar la
prosperidad material de la poblacidon y aumentar las oportunidades de obtener
empleos de calidad.

El presente Programa de Estabilidad y el Programa Nacional de Reformas
sintetizan la estrategia plurianual del Gobierno en el ambito de Ia
consolidacién y sostenibilidad de las cuentas publicas y de las reformas
estructurales, respectivamente. Ambos se presentan a las instituciones
comunitarias conjuntamente, habiéndose aprobado su remision por el Consejo
de Ministros de 29 de abril de 2011. El Programa de Estabilidad se ha disefado
atendiendo a la Recomendacion del Consejo de 2 de diciembre de 2009, bajo
el articulo 126.7 del Tratado para corregir el déficit excesivo. Ademas, toma
en consideracion la Opinion del Consejo Ecofin sobre la Actualizacion del
Programa de Estabilidad anterior, las Directrices Integradas de Europa 2020,
las Conclusiones del Consejo Ecofin extraordinario del 9 de mayo de 2010, las
Orientaciones del Eurogrupo de junio de 2010 para las politicas fiscales de los
Estados miembros de la zona euro, las Conclusiones del Consejo Ecofin de 15
de febrero de 2011 lanzando el Semestre Europeo y del Consejo Europeo de
marzo. La estructura e informacién contenida en este documento se ajusta al
Codigo de Conducta.

2.1 Consolidacion fiscal

Uno de los resultados mas adversos de la crisis en Espafia ha sido el deterioro
de las finanzas publicas, al situarse el déficit publico en el 11,1% del PIB en el
ano 2009. Aunque la situacién de partida era muy favorable, la ratio de la
deuda publica sobre PIB estaba aumentado significativamente, por lo que se
decidio iniciar el proceso de consolidacion fiscal ya a finales de 2009. Ademas,
en el contexto de los problemas de deuda soberana en el area del euro, el
Gobierno decidié acelerar los planes de consolidacién fiscal en mayo de 2010.

De esta forma, el objetivo de la estrategia de consolidaciéon fiscal espafiola es
alcanzar un déficit del 3% del PIB en 2013 y del 2,1% en 2014. Para ello, los
objetivos presupuestarios intermedios son: déficit de 9,3% del PIB en 2010,
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de 6% en 2011 y de 4,4% en 2012. El Programa establece un esfuerzo fiscal
anual superior al 1,5% del PIB en media hasta 2013, que es mas intenso en el
ano 2011 (y en el ejercicio ya cerrado de 2010). El proceso de consolidacion
fiscal se mantendrd hasta alcanzar el objetivo de medio plazo, que continta
siendo el equilibrio presupuestario ciclicamente ajustado.

Las medidas de consolidacion fiscal se basan sobre todo en un ajuste del gasto
no financiero, presentandose las principales lineas de ajuste en el capitulo 5
de este Programa. Dentro de este ajuste se priorizan las partidas que
fomentan el crecimiento sostenible, se mejora la eficiencia del gasto y se
reordena y reestructura el sector publico. Los ingresos también se
incrementan, pero se reducen las distorsiones impositivas, se favorece el
crecimiento de las empresas y se refuerzan los estabilizadores automaticos. El
resultado presupuestario de 2010 indica que el primer objetivo intermedio ha
sido alcanzado, registrandose un déficit de 9,2% del PIB.

Para garantizar el cumplimento de los objetivos fiscales también se han
introducido importantes reformas en la gobernanza fiscal. Asi, en el afo 2010
en el ambito de las Comunidades Auténomas (CCAA) se han intensificado los
procedimientos de seguimiento de sus compromisos fiscales, se han reforzado
los mecanismos de cumplimiento de esos compromisos y se ha mejorado la
transparencia de la informacién publicada. En el ambito de la Administracion
Central y de las Corporaciones Locales (CCLL), el Gobierno se ha
comprometido a aprobar una regla de gasto que ligue el crecimiento del gasto
publico con el crecimiento del PIB de medio plazo, en un plazo inferior a tres
meses tras su aprobacién en el ambito comunitario, a la que se sumaran otras
Administraciones Publicas. De acuerdo con la Ley de Estabilidad
Presupuestaria espanola, se aprobara en junio un techo de gasto en términos
nominales antes de la elaboracion de los Presupuestos Generales de 2012 que
permita alcanzar los objetivos establecidos y atienda a la Recomendacién de la
Comisidon Europea para la Opinién del Consejo Ecofin sobre este Programa.

2.2 Sostenibilidad de las finanzas publicas

La segunda dimension de la estrategia fiscal del Gobierno radica en garantizar
la sostenibilidad de las finanzas publicas a largo plazo. La situacién actual del
Sistema de la Seguridad Social es sélida, presentando un superavit en 2010
(excluido el Servicio Publico de Empleo) y contando con un fondo de reserva
que supone el 6,1% del PIB. Sin embargo, las actuales proyecciones
demograficas sugieren que el envejecimiento tendra un impacto importante en
Espafa, por lo que el Gobierno ha presentado al Parlamento una reforma del
sistema publico de pensiones. Como se detalla en el capitulo 8 del Programa,
las principales lineas de la reforma son: i) aumento de la edad legal de
jubilacion hasta los 67 afios, excepto para las carreras largas; ii)
endurecimiento de las condiciones para el acceso a la jubilacidon anticipada y
parcial; iii) ampliacidon del periodo de cémputo de la pension de los ultimos 15
anos a los ultimos 25; vy iv) introduccién de un factor de sostenibilidad por el
cual, tras el periodo transitorio de implementacion de la reforma (2027), los
principales parametros del sistema se actualizaran cada cinco anos por los
cambios en la esperanza de vida a los 67 anos. También se estan
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introduciendo medidas de largo alcance para moderar el gasto sanitario,
mediante la racionalizacién en el uso de los medicamentos, una reduccién
generalizada de sus precios y margenes y mayor eficacia en la prestacion de
los servicios sanitarios.

Estos dos elementos junto con la consolidacidn fiscal, que permitira que las
cuentas publicas alcancen un superavit estructural primario en 2013, haran
que los indicadores de sostenibilidad de las finanzas publicas espafiolas
mejoren drasticamente, pasando a la zona de riesgo bajo.

2.3 Reformas estructurales en otros ambitos

Ademas, el Gobierno estd impulsando reformas tanto en los mercados de
factores como en los de productos, cuyo detalle aparece en el Programa
Nacional de Reformas.

Mercados de factores productivos

Respecto a los mercados de factores productivos, el Gobierno ha priorizado
dos grandes reformas: sector financiero y mercado de trabajo.

Desde el inicio de la crisis, el Gobierno ha desplegado diversas medidas
temporales de apoyo al sector financiero con el fin de evitar un
estrangulamiento del crédito que imposibilitase la reactivacion de la economia.
Esta estrategia se complementd entre 2009 y 2011 con otras actuaciones con
vocacion de permanencia dirigidas a la reordenaciéon del sector crediticio y a la
mejora de la transparencia de la informacién que proporcionan las entidades
financieras. Tanto la creacién del Fondo de Reestructuracién Ordenada
Bancaria (FROB), como la reforma del régimen juridico de las cajas de
ahorros, han sido importantes factores dinamizadores de los procesos de
integracion y reestructuracion de entidades de crédito. De este modo, durante
2010 se registraron 12 procesos distintos de integracion entre cajas de
ahorros, de los cuales 9 contaron con apoyo del FROB (11.559 millones de
euros). Asimismo, el Plan de Reforzamiento del Sector Financiero, aprobado a
principios de 2011, viene a profundizar en la reordenaciéon del sector al
incrementar las exigencias de capital y adaptar los instrumentos al alcance del
FROB para que pueda cubrir las necesidades adicionales de capital de las
entidades cuando no sea posible hacerlo a través del mercado. Asi, se impone
a las entidades el cumplimiento de una ratio de capital principal del 8% de sus
activos ponderados por riesgo, que sera del 10% para aquellas entidades cuya
financiacion proceda en mas de un 20% de fuentes mayoristas y con
participacion de inversores en su capital inferior al 20%. El FROB podra
facilitar estos procesos, sujeto a una estricta condicionalidad y bajo la
supervisién del Banco de Espaia, mediante la adquisicion, a un precio basado
en el valor econdmico de la entidad, de acciones ordinarias o realizar
aportaciones al capital social. La participacién del FROB tendra caracter
temporal, de modo que la desinversién se producira antes de que transcurran
cinco afnos desde la aportacién, mediante procedimientos que no distorsionen
la competencia en el sector.
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La reforma del mercado de trabajo, que entré en vigor en junio de 2010, fue
complementada con la reforma de las politicas activas de empleo aprobada en
febrero de 2011. Esta reforma aborda cuatro aspectos fundamentales del
mercado de trabajo: i) contratacién y despido, mediante la potenciacion del
contrato de fomento del empleo fijo, la clarificacion de las causas del despido
procedente y la elevacién de los costes de finalizacion de los contratos
temporales; ii) flexibilidad interna de las empresas, al facilitar el uso de
cldusulas de descuelgue de los convenios colectivos de ambito superior e
introducir mecanismos de ajuste del tiempo de trabajo; iii) intermediacién en
el mercado, al permitir operar a agencias privadas de empleo y ampliar el
ambito de actuacién de las empresas de empleo temporal; y iv) mejora de la
empleabilidad, ampliando el dmbito de los contratos de formacidon y en
practicas y concentrando las bonificaciones en las cotizaciones sociales en los
joévenes desempleados de larga duracidon con bajo nivel de formacion. En este
mismo ambito, los Interlocutores Sociales estan negociando un acuerdo para
la reforma de la negociacién colectiva y el Gobierno aprobara un proyecto de
reforma que incorporara esas propuestas.

Mercado de productos

En el mercado de productos cabe destacar cuatro medidas reformadoras
fundamentales. En primer lugar, el ano 2010 ha sido el primero en el que la
trasposicion de la Directiva de Servicios ha estado plenamente en vigor. En
segundo lugar, en el RDL 13/2010 de 3 de diciembre y en los Presupuestos
Generales del Estado de 2011, se adoptaron medidas para agilizar y simplificar
el proceso de creacion de empresas y se eliminaron las distorsiones fiscales a
favor de la vivienda en propiedad, potenciando el mercado de alquiler. En
tercer lugar, la Ley de Economia Sostenible, publicada el 5 de marzo, incluye
incentivos para la inversién en innovacion y en capital humano y reduce las
cargas administrativas que soportan las empresas; esta Ley se vera
complementada con la nueva Ley de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, en
avanzado proceso de tramitacién parlamentaria. En cuarto lugar, en el ambito
de los servicios profesionales, antes de verano se enviara al Congreso un
Anteproyecto de Ley liberalizando el sector y mejorando la calidad de la
regulacion mediante la eliminacién de requisitos innecesarios para el ejercicio
de las actividades profesionales.

En el capitulo 2 del Programa Nacional de Reformas aparece una cuantificacion
de los efectos macroecondmicos de estas reformas estructurales. Esta
cuantificacion no incluye las actuaciones en el sector financiero, debido a su
enorme complejidad. En términos de la actividad, las iniciativas con mayor
impacto son la Ley de Economia Sostenible y la Reforma del Mercado de
Trabajo; obviamente, las reformas en el ambito laboral son las que mas
impacto tienen sobre el paro estructural. La transposicion de la Directiva de
Servicios también tiene un impacto muy significativo en la actividad y menor
en la tasa de paro, al igual que las medidas adoptadas en los mercados de
vivienda y alquiler. Cabe destacar, por ultimo, que en esas estimaciones soélo
se recoge parcialmente el impacto de la reforma de pensiones, cuyo efecto
pleno en el producto potencial se hara patente mas adelante, cuando se haya
completado su implementacion.
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3. SITUACION ECONOMICA Y PERSPECTIVAS
3.1 El ajuste macroeconémico en 2010

Tras haber retrocedido un 3,7% en términos reales en 2009, el PIB de la
economia espanola logrd estabilizarse en el afo 2010 (-0,1%). Esta evolucion
fue compatible con el proceso de reabsorcién de los desequilibrios acumulados
durante la anterior fase expansiva y se produjo en el contexto de una
importante consolidacién de las cuentas publicas. De esta forma, la
reasignacion de los recursos hacia actividades mas productivas tuvo
continuidad, si bien la economia todavia no fue capaz de generar empleo neto.

Comenzando por los desequilibrios externos, la necesidad de financiacién de la
economia se situd en el 3,9% del PIB, 1,2 puntos porcentuales menos que el
ano precedente. Todas las partidas de la balanza de pagos redujeron su déficit
(rentas, transferencias y bienes no energéticos) o aumentaron su superavit
(servicios y capital) con la excepcién de los productos energéticos, que
aumentaron su saldo negativo debido al incremento de los precios del
petroleo. Ademads, la deuda externa se redujo en 2010 hasta situarse en el
164,1% del PIB, casi tres puntos menos que en 2009.

De hecho, la contribucion en términos reales de la demanda exterior neta al
crecimiento se situd en 1,1 puntos porcentuales, aportacién positiva por tercer
afo consecutivo. Este resultado fue debido a que las exportaciones de bienes
y servicios registraron un crecimiento del 10,3%. De esta forma, las ventas al
exterior pasaron a representar un 30,6% del PIB en términos reales, 2,9
puntos mas que en 2009 y muy cerca ya del maximo alcanzado en 2007.
Resulta destacable el hecho de que en estos tres afios se ha ampliado
significativamente la base exportadora, ya que el nimero de empresas que
venden parte de su produccion de bienes al exterior ha aumentado un 12,6%.
El crecimiento de las exportaciones totales en 2010 fue superior al de algunas
de las grandes economias de la Unién Europea, como Francia, Italia o Reino
Unido, si bien fue casi dos puntos inferior al avance del comercio mundial de
bienes y servicios (12%). Por su parte, las importaciones se incrementaron
practicamente la mitad, un 5,4%, con lo que su peso en el PIB aumentdé sélo
1,8 puntos porcentuales, hasta el 34,8%, lejos de los maximos alcanzados en
la pasada década.

Desde una perspectiva interna también se observaron mejoras significativas.
En el caso de las familias, el consumo privado registré un incremento real del
1,2% en 2010 asociado a la mejora de la confianza, el aumento de la riqueza
financiera y los menores tipos de interés. Como consecuencia, la tasa de
ahorro se redujo hasta situarse en el 13,1% de la renta disponible. Sin
embargo, dado que la inversion de los hogares, que mayoritariamente se
materializa en vivienda, continué disminuyendo (-12,6% en términos
nominales), su capacidad de financiacién alcanzé el 4% del PIB, frente a las
importantes necesidades de financiacidon que presentaban antes de la crisis.

La inversidn en vivienda se redujo en términos reales un 16,8% en 2010, con
lo que su peso en el PIB se situé por debajo del 5%, entrando dentro del
rango que se considera sostenible. Sin embargo, las compraventas de
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viviendas nuevas aumentaron ligeramente en 2010 (1,6%), lo que, unido al
fuerte retroceso de las viviendas terminadas destinadas a la venta (-37%), se
tradujo en una reduccion del stock de viviendas sin vender por primera vez
desde 2006. Factores como la mejora en las condiciones de financiacion de los
hogares, el ajuste en los precios de la vivienda y los cambios introducidos en
la fiscalidad, fueron los responsables de la reactivacién del mercado
inmobiliario.

Por su parte, la inversién de las empresas también se expandié en el afio
2010, impulsada por el mayor dinamismo de la demanda externa y la mejora
en la rentabilidad de los proyectos empresariales, en un entorno de reducidos
tipos de interés. A pesar de este mayor gasto, las sociedades no financieras en
su conjunto registraron una capacidad de financiacién, que se situé en el 0,4%
del PIB. En este contexto, el crédito para la financiacion de actividades
productivas se redujo en un 0,6% en 2010. Sin embargo, la desagregacion
sectorial revela como la reasignacion de los recursos estd yendo en la
direccion adecuada, ya que el crédito no crecié en el sector industrial,
presentd un moderado aumento en los servicios no inmobiliarios y se contrajo
significativamente en los sectores de construccién e inmobiliario.

En el afio 2010 el empleo continué ajustéandose, al retroceder un 2,4%. La
contratacién aumenté (2,8%) tras dos afios de descensos, pero de forma
insuficiente para compensar los despidos y terminaciones de contratos
temporales (que, en conjunto, fueron alrededor de un 25% inferiores a los de
2009), y la incorporacion de poblacién en edad de trabajar. En consecuencia,
la tasa de paro aumentd hasta situarse en el 20,1%. Los contratos a tiempo
parcial aumentaron un 7,5% en el afio y, aunque los contratos fijos se
redujeron en conjunto un 5,9%, los de fomento de la contratacion indefinida
aumentaron un 22,1% impulsados por la reforma de junio. Este incipiente
cambio de tendencia en el mercado de trabajo se vio favorecido por la
moderacién salarial, ya que la remuneracién por asalariado pasé de crecer un
4,1% en 2009 a un 0,7% en 2010; de hecho, los costes laborales
disminuyeron en el tercer y cuarto trimestre de 2010 en tasa interanual. El
componente salarial ordinario aumenté un 0,3%, lo que representa una deriva
salarial negativa del 1% respecto a los incrementos salariales establecidos en
convenio, tal y como corresponde a la actual situacion ciclica de la economia.
La moderacion salarial y el crecimiento de la productividad asociado a la
reasignacion de los recursos hacia los sectores comercializables, se tradujeron
en una reduccién de los costes laborales unitarios del 1,5%. Esto permitio
mejorar la competitividad de la economia, ya que los precios de exportacién
de nuestros socios comerciales aumentaron por encima del 6%.

En el afio 2010 la inflacion en Espafa, medida con el indice armonizado de
precios al consumo, aumentd, hasta situarse en el 2% en promedio anual, 4
décimas mas que en el conjunto del area del euro. Sin embargo, esta
elevacién respondié o bien a factores transitorios relacionados con los cambios
en la fiscalidad indirecta (la inflacion a impuestos constantes en Espafia se
situé en el 1,3%, dos décimas menos que en el area del euro) o bien a
inflacién importada (los precios de importacion se incrementaron un 6,5% en
promedio anual, con especial incidencia en el caso de las materias primas). En

9 Programa de Estabilidad 2011-2014



cambio, el componente doméstico de la inflacion se mantuvo muy atenuado.
De esta forma, la inflacién subyacente se situé en el 0,9%, una décima menos
gue en el area del euro.

3.2 Supuestos externos y condiciones monetarias y financieras

Desde finales de 2009 la economia mundial se esta recuperando de la grave
crisis de 2008 y 2009. La intensidad de la reactivacién esta siendo distinta por
areas, mayor en el caso de los paises emergentes y menor en el de las
economias mas maduras. Por otra parte, la fuerte recuperacion del comercio
internacional (véase Cuadro 3.1) tras la gran caida de los afios anteriores ha
tendido a favorecer en mayor medida a las economias con mayor participacion
de las exportaciones en su demanda final, como es el caso, entre otras, de
Alemania, China o Japdn. Sin embargo, conforme ha pasado el tiempo, un
numero cada vez mayor de paises ha ido incorporandose a la recuperacion.

Cuadro 3.1. SUPUESTOS INTERNACIONALES Y FINANCIEROS
2009 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
(F) (F) (F) (F) (F)

Tipos de interés
Tipos de interés a corto plazo 1,2 0,8 1,6 2,6 2,9 3,1
Tipos de interés a largo plazo 3,8 2,7 3,4 3,7 4,0 4,3
Tipos de cambio
Ddlares por euro 1,39 1,33 1,40 1,41 1,41 1,41
Tipo de cambio efectivo nominal area del euro (% variacion) 2,8 -6,7 1,0 0,5 0,0 0,0
Tipo de cambio efectivo nominal UE-27 (% variacion) -5,4 -7,4 2,4 0,5 0,0 0,0
PIB y comercio mundial
Crecimiento del PIB mundial excluida la UE?! -0,6 5,6 4,6 4,7 4,6 4,5
Crecimiento del PIB de la UE! -4,1 1,8 2,0 2,0 1,9 1,9
Crecimiento de los mercados exteriores de la UE? -10,7 | 11,5 7,6 7,3 7,2 7,1
Volumen de importaciones mundiales excluida la UE -13,6 | 13,0 8,3 7,9 7,8 7,8
Precios de materias primas
Precio del petréleo (Brent, délares/barril) 61,5 | 80,2 | 112,8| 112,0 | 112,0] 112,0
! Porcentaje de variacién real
2 Comercio intra y extra comunitario
(A) Avance; (F) Prevision
Fuentes: Comisidén Europea y Ministerio de Economia y Hacienda

En concreto, en la zona del euro el crecimiento del PIB en 2010 fue del 1,8% y
los indicadores mas recientes siguen apuntando hacia una continuidad de la
expansidn. Las Previsiones Intermedias publicadas por la Comisidon Europea en
febrero de 2011 auguran que la zona euro crecera un 1,6% en 2011. Por su
parte, el PIB de Estados Unidos crecié un 2,9% en 2010, mostrando mayor
firmeza la informacién coyuntural mas reciente; el FMI prevé que en 2011
Estados Unidos crezca un 2,8% y un 2,9% en 2012. Entre las economias
emergentes, China crecié un 10,3% en 2010, India por encima del 8% y Brasil
mas del 5%. Por su parte, los mercados laborales de la mayoria de los paises
han reflejado con retraso los efectos de la recuperacion, con lo que las tasas
de paro todavia se encuentran por encima del nivel previo a la crisis. El
retorno a los niveles anteriores requerird un cierto tiempo asi como la
continuidad del crecimiento.

El notable avance de las economias emergentes y la recuperacion de los
paises mas maduros han tenido como resultado un sensible aumento de los
precios de las materias primas. Asi, segun los datos del Indice “The
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Economist” los precios en euros de las materias primas se han elevado mas de
un 50% desde febrero de 2010. En el caso del petrdleo, la situacién se ha
complicado adicionalmente con los acontecimientos de algunos paises del
Norte de Africa, con lo que el precio del barril se ha mantenido por encima de
los 120 ddlares algunas semanas.

A lo largo de 2010 se han comenzado a retirar las medidas extraordinarias
fiscales y monetarias implementadas durante la crisis, conforme lo ha ido
aconsejando la evolucion econdmica de cada pais, previéndose que esta
tendencia continde en 2011. En el caso de la zona euro, tras mantener el tipo
de interés de las operaciones de refinanciacidon en el 1% desde mayo de 2009,
el Banco Central Europeo lo elevd en 25 puntos basicos a principios de abril.
Por su parte, la Reserva Federal de los EEUU ha mantenido sus tipos de
interés de intervencidén en niveles mas bajos desde finales del afio 2008 y no
se esperan alzas de tipos en el corto plazo.

En comparacion con el anterior Programa de Estabilidad, estos nuevos
supuestos suponen una revision al alza del crecimiento de los mercados
mundiales, una depreciacion del tipo de cambio del euro y menores tipos de
interés en al area del euro. Por el contrario, el precio del petrdleo es mas
elevado.

3.3 Previsiones 2011-2014 para Espaiia: el escenario central

El escenario central de este Programa de Estabilidad prevé una progresiva
recuperacion de la economia espafola que comenzaria a crecer en media
anual en 2011, fortaleciéndose en los afios posteriores. Como ya ocurrié en
2010, inicialmente el impulso provendra de la demanda exterior, sumandose
mas adelante la demanda interna. En concreto, tras restar la demanda
nacional 1,2 puntos porcentuales al crecimiento en 2010 (véase Cuadro 3.2),
para el afo 2011 se espera que se estabilice y que, ya en 2012, presente una
contribucion positiva de 1,3 puntos. Por su parte, la demanda exterior neta
aumentara ligeramente su contribucién al crecimiento en el afio 2011,
alcanzando los 1,3 puntos porcentuales, y, conforme la demanda final vaya
ganando fortaleza, se ird reduciendo paulatinamente hasta situarse en 0,6
puntos porcentuales en 2014.

Entre los componentes de la demanda interna, se prevé que el consumo
privado se desacelere ligeramente en 2011 debido a que el modesto
crecimiento de las rentas laborales de las familias se vera compensado por el
aumento de la inflacién y de los tipos de interés. A partir de la segunda mitad
de 2011, la combinacién de una mayor creacién de empleo, una menor tasa
de inflacion y el aumento de la riqueza permiten esperar que se acelere el
gasto de los hogares. Estas tasas de crecimiento del consumo permitirian a las
familias acometer una moderada recuperaciéon de la inversidon en vivienda y
continuar con el proceso de reduccion del endeudamiento.

Por su parte, en el caso del consumo publico se proyecta un descenso que se
extiende hasta el final del horizonte de previsién, como consecuencia de las
medidas de ajuste de las cuentas publicas que se prevén y se detallan en el
capitulo 5 de este Programa.
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Cuadro 3.2. PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

indices de volumen encadenados, Afio 2000=100, salvo indicacién en contra

o | 0w | 2w [
Code
Nivel Variacién anual en %

1. PIB real Bl*g 122,7 | -0,1 1,3 2,3 2,4 2,6
2. PIB nominal. Miles de millones de euros B1l*g 1062,6 0,8 2,6 3,8 4,1 4,5

Componentes del PIB real
3. Gasto en consumo final nacional privado? P.3 123,2 1,2 0,9 1,4 1,6 1,9
4. Gasto en consumo final de las AA.PP. P.3 152,8 -0,7 -1,3 -0,8 -0,6 -0,6
5. Formacion bruta de capital fijo P.51 106,9 -7,6 -1,3 2,7 3,7 4,5
6. Variacion de existencias (% del PIB) P.52+P.53| 157,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5
7. Exportacion de bienes y servicios P.6 129,2 10,3 8,3 7,9 7,2 7,1
8. Importacion de bienes y servicios P.7 132,9 5,4 3,0 4,1 4,7 5,2

Contribuciones al crecimiento del PIB real
9. Demanda nacional final 123,8 -1,3 0,0 1,3 1,7 2,0
10. Variacion de existencias P.52+P.53| 157,6 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
11. Saldo exterior B.11 142,0 1,1 1,3 1,0 0,7 0,6

! Incluye a los hogares y a las ISFLSH (instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares)
(A) Avance; (F) Prevision
Fuentes: INE y Ministerio de Economia y Hacienda

La inversion prolongara en 2011 el descenso registrado en los ultimos tres
anos, como consecuencia del ajuste que se estda produciendo en el
componente de construccion. En cambio, para los bienes de equipo se espera
que en 2011 se prolongue la recuperacién que ya comenzd en 2010 y que
vaya ganando progresivamente fuerza en los afos sucesivos. La paulatina
recuperacion de los excedentes de las empresas y de la demanda final de la
economia, sobre todo en su vertiente exterior, asi como diversas medidas
fiscales de apoyo a la inversion (libertad de amortizacién del inmovilizado,
etc.), deberian apoyar esta evolucion. Por el contrario, la inversién en
construccién volvera a contraerse en 2011 y mantendrd crecimientos muy
moderados en los afios posteriores. En el caso de la edificacidén residencial, en
el afio 2011 deberia concluirse el proceso de ajuste, para, a partir de 2012,
iniciar una timida recuperacion segun la demanda latente se va convirtiendo
en demanda efectiva. En el caso de la inversién en otras construcciones, la
politica de reduccidn del gasto publico, imprescindible para cumplir los
objetivos de este Programa de Estabilidad, supone que la inversion que
realicen las distintas Administraciones Publicas se reducird este ano y el
proximo y sélo comenzara a aumentar en 2013. Se prevé que la inversion en
otras construcciones del sector privado compense en parte este proceso, en
linea con el comportamiento de la inversidn en bienes de equipo y reforzado
por el Plan Extraordinario de Infraestructuras hecho publico en abril de 2010
por el Ministerio de Fomento, que facilita que las infraestructuras se financien
mediante férmulas de colaboracién publico-privada.

El crecimiento de las exportaciones que anticipan las previsiones resultara
basicamente de dos factores: por una parte, del avance de los principales
mercados de exportacién espainoles y, en segundo lugar, de la apreciable
caida y posterior moderacidn que experimentaran los Costes Laborales
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Unitarios, que suponen una ganancia de competitividad. Esta combinacién
deberia permitir a la economia espafola mantener su cuota en los
intercambios mundiales de bienes y servicios. La debilidad de la demanda
interna espafola y la ralentizacion del consumo y las exportaciones en 2011
explican la desaceleracion de las importaciones en este ejercicio. A partir de
2012, la progresiva recuperacion de la demanda interna acompafada por un
ritmo sostenido de crecimiento de las exportaciones llevara a una recuperacion
del crecimiento de las importaciones.

Por lo que se refiere al mercado laboral (véase Cuadro 3.3), a lo largo de 2011
se completard el ajuste que ha venido realizdndose en los tres afios
precedentes. De hecho, para el conjunto de 2011 se proyecta ya un modesto
crecimiento del empleo (0,2%), que se materializara en la segunda mitad del
ejercicio. Posteriormente, el empleo mantendrda una senda moderadamente
alcista en los tres proximos afios, en linea con la evolucion prevista de la
actividad econdmica. Esto hara que la tasa de paro se vaya reduciendo
paulatinamente, situdndose en el 16% en 2014. También permitird que se
obtengan ganancias de productividad a un ritmo medio anual cercano al 1%
en todo el periodo de prediccidén. Por su parte, la remuneracion por asalariado
mantendra un crecimiento reducido en 2011, como consecuencia de una
deriva salarial negativa. Posteriormente, elevard su crecimiento de forma
moderada, a lo que contribuird el Acuerdo para el Empleo y la Negociacién
Colectiva firmado por los agentes sociales a principios del pasado ejercicio. De
esta forma, los Costes Laborales Unitarios, tras disminuir de nuevo en 2011,
presentaran unos avances muy reducidos, significativamente por debajo de lo
gue el Banco Central Europeo define como estabilidad nominal de la economia.

Cuadro 3.3. MERCADO DE TRABAJO?

con | 200y [ 2031|2012 2033] 20te
Code
Nivel Variacién anual en %
1. Poblacién ocupada total (millones de personas) 18,7 -2,3 0,4 1,5 1,6 1,8
2. Empleo equivalente a tiempo completo (millones personas) 17,3 -2,4 0,2 1,4 1,5 1,7
3. Productividad por ocupado (miles euros) 41,2 2,2 0,9 0,8 0,8 0,8
4. Productividad por ocupado a tiempo completo (miles euros) 44,7 2,3 1,1 0,9 0,9 0,9
5. Remuneracién por asalariado? (miles euros) D1 33,9 0,7 0,5 1,4 1,9 2,1
6. Coste Laboral Unitario - -1,5 -0,6 0,5 1,0 1,2
7. Remuneracion de asalariados (miles de euros) 508,9 |-1,5 0,8 2,9 3,5 4,0
8. Tasa de paro (% de poblacién activa) - 20,1 19,8 18,5 [17,3 16,0

! Datos en términos de Contabilidad Nacional, salvo la tasa de paro
2 Remuneracién por asalariado equivalente a tiempo completo
(A) Avance: (F) Prevision

[Fuente: INE v Ministerio de Economia v Hacienda

En cuanto a la inflacion (véase Cuadro 3.4) se prevé que se mantenga en
niveles moderados en todo el periodo, tras el repunte experimentado desde
mediados de 2010 y en los primeros meses de 2011. Este aumento de la
inflacion tiene un elevado componente transitorio, derivado del fuerte
incremento que estan registrando los precios de las materias primas en los
mercados internacionales y de las subidas de los impuestos indirectos que
tuvieron lugar en la segunda mitad del pasado ejercicio. En los préximos
meses se descontaran estos factores singulares, iniciandose una fase bajista
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gue se vera apoyada en la importante moderacién de los Costes Laborales
Unitarios y una brecha de produccion todavia negativa durante todo el periodo
de proyecciones.

Cuadro 3.4. EVOLUCION DE LOS PRECIOS

Afio 2000=100
o | oo |22z | 201s ] 2
Code [;
Indices [Variacion anual en %

1. Deflactor del PIB 137,4 1,0 1,2 1,5 1,7 1,8
2. Deflactor del consumo privado (*) 133,9 2,8 2,8 1,9 1,9 1,9
3. Deflactor del consumo publico 133,4 -0,2 -0,5 1,1 1,5 1,6
4. Deflactor de la formacidn bruta de capital fijo 137,1 2,1 1,3 1,3 1,6 1,8
5. Deflactor de las exportaciones (bienes y servicios) 118,0 2,7 2,3 2,2 2,1 2,0
6. Deflactor de las importaciones (bienes y servicios) 112,1 6,5 4,3 2,6 2,4 2,1

(*) Incluye hogares e instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares

(A) Avance; (F) Prevision

Fuente: INE y Ministerio de Economia y Hacienda

3.4 Saldos sectoriales

Tras la fuerte correccidon de la necesidad de financiacién de la economia
espanola en 2009, cuando se redujo mas de cuatro puntos respecto al PIB,
hasta situarse en el 5,1%, en 2010 se prolongd el ajuste de este desequilibrio
con una reduccién de mas de un punto porcentual de PIB. Para los préximos
anos (véase Cuadro 3.5) se prevé un menor superavit de las operaciones de
capital, conforme se vayan reduciendo los fondos que se reciben de la Unidn
Europea. También se prevé que aumente el déficit de la balanza de rentas y
transferencias, segin van aumentando los tipos de interés. Sin embargo,
estos cambios se veran mas que compensados por el ajuste de la balanza de
bienes y servicios, que podria pasar a estar en equilibrio en 2013 si los precios
de las materias primas y el comercio mundial se comportan de acuerdo con los
supuestos externos.

Por lo que se refiere a la distribuciéon de esta necesidad de financiacién entre
sectores institucionales, el importante esfuerzo de consolidacion fiscal que esta
realizando y realizard el sector publico creara el espacio suficiente para que el
sector privado reduzca progresivamente su capacidad de financiacién hasta
presentar un equilibrio financiero en 2014, al mismo tiempo que se sigue
reduciendo la necesidad de financiacion exterior del conjunto de la economia.
De acuerdo con las previsiones, esto sera consecuencia de una ligera
reduccién de la tasa de ahorro del sector privado (ya que la menor
importancia del motivo precaucion se vera parcialmente compensada por el
aumento de los tipos de interés), y un significativo aumento de la tasa de
inversion de las empresas.
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Cuadro 3.5. SALDOS SECTORIALES

(Contabilidad Naciopal)

2011| 2012 |2013| 2014

eI IRGHIGING)

Nivel! % del PIB

1. Cap.(+)/Nec.(-) de financiacion frente al resto del mundo| B.9 -41,0 -3,9 |-3,4 -2,7 -2,3 -2,0
Saldo de intercambios exteriores de bienes y servicios -23,0 -2,2 |-1,4 -0,5 0,1 0,7
Saldo de rentas primarias y transferencias corrientes -25,0 -2,4 |-2,5 -2,7 -2,8 -3,1
Operaciones netas de capital 6,9 0,7 |05 0,5 0,4 0,4

2. Cap.(+)/Nec.(-) de financiacién del sector privado B.9 57,3 54 |26 1,8 0,8 0,1
3. Cap.(+)/Nec.(-) de financiacion del sector publico EDP | -98,3 -9,2 |-6,0 -4,4 | -3,0 | -2,1

4. Discrepancia estadistica - - - - - -

* Miles de millones de euros
(A) Avance; (F) Prevision

Fuente: INE y Ministerio de Economia y Hacienda
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4. LAS FINANZAS PUBLICAS EN 2010 Y 2011
4.1 Los resultados del ano 2010

Las administraciones publicas espafolas redujeron su déficit en 2010 en 1,9
puntos de PIB (véase Cuadro 4.1), al registrar un déficit equivalente al 9,2%
del PIB, frente al 11,1% registrado en 2009. De esta forma, Espafia cumplid
con su objetivo de reduccidn del déficit publico previsto en la senda de
consolidacién fiscal, establecido para 2010 en el 9,3% del PIB. El reparto del
ajuste fue muy similar entre aumentos de ingresos (1 punto del PIB, hasta
alcanzar el 35,7%), y reducciones de gastos (-0,8 puntos de PIB, hasta
situarse en el 45% del PIB). El esfuerzo fue estructural, ya que el déficit
primario ajustado de ciclo se redujo en 2,3 puntos porcentuales. Si se
excluyen las medidas transitorias, el déficit estructural primario habria
alcanzado el 4,9% del PIB. Las medidas transitorias, que en el ano 2010
representaron alrededor de 1 punto porcentual del PIB (la mitad que en
2009), se desagregan en 0,6 puntos porcentuales asociados a fondos
extraordinarios de gasto para amortiguar el impacto de la crisis y 0,4 puntos
porcentuales de aplazamientos extraordinarios de obligaciones tributarias y del
efecto residual de algunos cambios en la gestion de los impuestos como la
generalizacion de las devoluciones mensuales en el IVA.

Cuadro 4.1. LAS CUENTAS DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS EN 2010

Millones de euros |Porcentaje del PIB|Diferencia en
puntos
2009 2010 (A) | 2009 | 2010 (A) | porcentuales
Ingresos 365.382 | 379.497 34,7 35,7 1,0
Impuestos 192.555 207.248 18,3 19,5 1,2
Directos 101.010 99.442 9,6 9,4 -0,2
Indirectos 91.545 107.806 8,7 10,1 1,5
Cotizaciones Sociales 140.327 139.977 13,3 13,2 -0,1
Otros Ingresos 32.500 32.272 3,1 3,0 0,0
Gastos 482.688 | 477.724 45,8 45,0 -0,8
Consumo Publicot 217.272 213.958 20,6 20,1 -0,5
Inversion Publica 46.068 39.178 4,4 3,7 -0,7
Intereses (PDE) 18.696 20.374 1,8 1,9 0,1
Prestaciones Sociales 152.669 161.136 14,5 15,2 0,7
Otros Gastos 47.983 43.078 4,6 4,1 -0,5
Saldo (PDE) -117.306 | -98.227 -11,1 -9,2 -1,9
Niveles de las Administraciones Publicas
Administracion Central -98.508 -52.798 -9,3 -5,0 -4,4
Comunidades Autéonomas -21.007 -35.997 -2,0 -3,4 1,4
Corporaciones Locales -6.120 -6.844 -0,6 -0,6 0,1
Administraciones de la Seguridad Social 8.329 -2.588 0,8 -0,2 1,0
Promemoria
Saldo primario -98.610 -77.853 -9,4 -7,3 -2,0
Saldo primario ajustado de ciclo - - -8,2 -5,9 -2,3
Saldo primario ajustado de ciclo y medidas transitorias - - -6,2 -4,9 -1,3
Deuda Bruta (PDE) 561.319 638.767 53,3 60,1 6,9
! Excluido el excedente bruto de explotacidn de las Administraciones Plblicas, otros impuestos indirectos y ventas de la produccion.
(A) Avance

Fuentes: INE vy Ministerio de Economia y Hacienda

La correccion del desequilibrio de las cuentas publicas en 2010 hay que
atribuirla a las medidas de consolidacion fiscal adoptadas en 2009 (e incluidas
en los presupuestos para 2010) y a lo largo del pasado afo, que aumentaron
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los ingresos y redujeron el gasto publico; a ello hay que afadir la reversién
automatica del impacto de algunos cambios normativos introducidos en 2009,
como el nuevo sistema de devoluciones mensuales del IVA. Entre las medidas
que afectaron a los ingresos, cabe citar a la supresion parcial de la deduccion
de 400 euros en el Impuesto sobre la Renta (IRPF), la elevacion del tipo de
retencion sobre las rentas del capital, la subida de los tipos impositivos de los
hidrocarburos y de las labores del tabaco desde junio de 2009 y de los tipos
del IVA desde julio de 2010. Por el lado de los gastos, el Presupuesto del
Estado para 2010 incorporaba una apreciable reduccion y los de las
Comunidades Auténomas suponian practicamente una congelacion. Ademas, el
Gobierno aprobd en enero un Plan de Acciéon Inmediata 2010 que comportaba
una reduccién del gasto presupuestado inicialmente equivalente al 0,5% del
PIB. Adicionalmente, el Gobierno, en el contexto de las decisiones adoptadas
por el Ecofin, aprobé en mayo de 2010 el Real Decreto-ley 8/2010 por el que
se adoptaron una serie de medidas extraordinarias de reduccién del gasto
publico, de forma que se redujeran los objetivos de déficit contemplados en el
Programa de Estabilidad para 2010 y los dos afos posteriores. Entre las
medidas con incidencia en 2010 y 2011 (con un efecto estimado del 0,5% y
1,5% del PIB, respectivamente), cabe destacar la reduccién de los salarios
publicos en un 5% y de la inversidn en infraestructuras, la eliminacion del
cheque-bebé, la no revalorizacién de las pensiones contributivas (excepto las
minimas), los requisitos mas estrictos para la jubilacion parcial y el recorte de
la ayuda oficial al desarrollo. Posteriormente, las CCAA y las CCLL acordaron,
en los correspondientes érganos de coordinacidon, reducir los objetivos de
déficit inicialmente establecidos para tener en cuenta el impacto de estas
medidas y adoptaron un compromiso de ahorro adicional en 2011 de 1.200
millones de euros.

El cumplimiento del objetivo de déficit publico en 2010 fue resultado,
principalmente, de que la Administracién Central (Estado y sus Organismos
Auténomos) saldd sus cuentas con un déficit del 5% del PIB, inferior al 5,9%
previsto en la senda de consolidaciéon fiscal. Las Administraciones de
Seguridad Social y las CCAA se desviaron al alza y las CCLL practicamente
cumplieron con el objetivo. En concreto, las Administraciones de Seguridad
Social, en un contexto de ajuste del empleo, registraron un déficit del 0,2%,
frente al superavit del 0,2% previsto inicialmente, mientras que las CCAA
registraron un déficit del 3,4%, tres décimas mas que la senda acordada por el
Consejo de Politica Fiscal y Financiera. Del conjunto de las CCAA, nueve se
desviaron al alza respecto al objetivo de estabilidad, por lo que el ultimo tramo
de autorizacion de endeudamiento correspondiente al déficit de 2010 quedd
pendiente de autorizacion hasta que se presenten los Planes Econdmicos-
Financieros y sus medidas sean consideradas idoneas por el Consejo de
Politica Fiscal y Financiera. En el Consejo del 27 de abril, los planes de dos de
ellas fueron considerados adecuados, por lo que se procedera a la autorizacion
de los correspondientes tramos de endeudamiento.

La deuda publica al finalizar 2010 se situé en el 60,1% del PIB, muy por
debajo del promedio de los paises del area del euro (85,1% del PIB). Esto
supone un aumento de 6,9 puntos porcentuales con respecto a 2009, lo que
implica un ajuste flujo-fondo negativo de 2 puntos porcentuales de PIB. Este
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ajuste se explica sobre todo por la disminucién de los depdsitos que las
Administraciones Publicas tienen en las entidades financieras y por el
vencimiento de algunas de las operaciones del Fondo de Adquisicion de Activos
Financieros. Este Ultimo factor implica que el Estado recuperd el pasado ano
2.100 millones de euros de las ayudas otorgadas al sector financiero durante
la crisis.

4.2 Los presupuestos para 2011

Los presupuestos para 2011 mantienen la linea de consolidacion fiscal iniciada
con los presupuestos para 2010 y son consistentes con las diversas medidas
adoptadas durante el pasado afno.

Asi, el presupuesto del Estado para 2011 prevé reducir el déficit hasta 24.400
millones de euros desde 50.700 millones de euros en 2010 (véase Cuadro
4.2). Entre las medidas con efectos sobre los ingresos de 2011, cabe destacar,
por lo que respecta al IRPF, el efecto residual de la eliminacion parcial de la
deduccion de 400 euros, la supresion de la deduccidon por nacimiento, los
incrementos del tipo de tributacion de las rentas de capital y de las
retenciones sobre los rendimientos del trabajo derivadas de las subidas de los
tipos impositivos para las rentas altas y el impacto en retenciones de la
desapariciéon parcial de la deduccién por adquisicion de vivienda. Por el
contrario, la nueva deduccidon por obras de mejora en la vivienda supondra
unos menores ingresos en esta figura fiscal. En el caso del Impuesto de
Sociedades (IS), se ha generalizado la libertad de amortizacion del
inmovilizado, se han elevado los umbrales para considerar que una empresa
es pequefia o mediana a efectos fiscales y se ha aumentado hasta 300.000
euros la base imponible que tributa al tipo reducido para esas mismas
empresas; ademas, se mantiene el tipo reducido para aquellas empresas que
superen el nuevo umbral en los préoximos tres afios. La recaudacion por IVA se
vera impulsada por el efecto de la subida de los tipos impositivos, en vigor
desde el 1 de julio de 2010, y, en el caso de los Impuestos Especiales (IE), a
finales de diciembre de 2010 se elevaron los tipos del impuesto sobre las
labores del tabaco. Todas estas medidas junto con un moderado crecimiento
de las bases fiscales haran que los ingresos por impuestos aumenten
alrededor del 3,5% en el afio 2011; sin embargo, los que revertiran en el
Estado se reduciran un 18%. Esta diferencia se debe a la entrada en vigor del
nuevo sistema de financiacidon de las CCAA, que incrementa la participacién de
estas administraciones en la recaudacion del IRPF, IVA e IE, compensada con
unas menores transferencias a las CCAA.

Por lo que se refiere a los gastos, el Presupuesto del Estado para 2011 prevé,
en el contexto de las medidas adoptadas por el Gobierno en el mencionado
Real Decreto-ley 8/2010, de 20 de mayo, una reduccion de los gastos de
funcionamiento (salarios y compras de bienes y servicios), inversiones y
transferencias, mientras que los intereses registraran un sensible aumento en
consonancia con la evolucidon de la deuda y de los tipos de interés. En este
sentido, cabe sefialar el importante descenso que deberan registrar los gastos
netos de intereses y de los recursos destinados a la financiacion de las
Administraciones Territoriales (-12%).
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Como se puede apreciar, en 2011 la conversion del saldo de Caja a
Contabilidad Nacional supondra un notable ajuste. La causa es que la
liquidacién de los anticipos a cuenta que entrega el Estado con dos afios de
antelacion a las Administraciones Territoriales, por su participacion en la
recaudacién estatal de los impuestos, resultdé ser negativa en 2010 y resultara
también negativa en 2011, y las Administraciones Territoriales devolveran la
diferencia en cinco afios. Obviamente, en el caso de estas Administraciones
hay que hacer el ajuste opuesto entre el saldo de Caja y de Contabilidad
Nacional.

Cuadro 4.2. EL PRESUPUESTO DEL ESTADO" EN 2011

Millones de euros Tasas de variacion
Presupuest Liquidacion| Presupuest
inicial 2010 (a) | 2010 (b) |inicial 2014 (¢)| (©/(@) | (©/(b)
Ingresos 121.206 127.337 106.020 -12,5 -16,7
Impuestos? 107.130 111.087 91.381 -14,7 -17,7
Otros Ingresos 14.076 16.250 14.639 4,0 -9,9
Gastos 185.036 179.572 150.056 -18,9 -16,4
Personal y Compras 31.088 31.607 30.367 -2,3 -3,9
Intereses 23.224 19.638 27.421 18,1 39,6
Inversiones 9.390 8.782 5.817 -38,1 -33,8
Transferencias® 117.589 119.546 83.980 -28,6 -29,8
Fondo de Contingencia 3.745 2.472 -34,0 -
Saldo de Caja -63.830 -52,235 -44.036 -31,0 -15,7
Ajuste Contabilidad Nacional 6.167 1.549 19.648 218,6 -
Saldo de Contabilidad Nacional -57.663 -50.686 -24.388 -57,7 -51,9
Promemoria
Impuestos Administraciones Territoriales 47.691 47.712 72.897 52,9 52,8
Total Impuestos 154.821 158.799 164.278 6,1 3,5
Financiacion Administraciones Territoriales 52.594 52.594 28.034 -46,7 -46,7
Gastos sin financiacion Administraciones Ter. 132.442 126.594 122.022 -7,9 -3,9
Gastos primarios sin financiacion Admin. Ter. 109.218 107.340 94.601 -13,4 -11,9

! La Administracién Central estd integrada por dos sectores institucionales: Estado y Organismos Auténomos; sin embargo, el peso del saldo de
éstos Ultimos en el agregado es muy reducido

2 Incluye las cuotas de derechos pasivos
3 Corrientes y de capital
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda

Por su parte, el presupuesto de las Administraciones de Seguridad Social
prevé un superavit del 3.900 millones de euros (véase Cuadro 4.3). Los
ingresos por cotizaciones sociales se incrementaran en un 4,5%. En esta
partida también se han adoptado medidas que incrementaran los ingresos: i)
incremento de las bases de cotizacidn por encima de los salarios; y ii) el
refuerzo de contributividad de los regimenes especiales de trabajadores
auténomos y empleados del hogar. Respecto a los gastos, los pagos por
pensiones se desaceleran significativamente, hasta crecer un 3,4%, como
consecuencia de la congelacion de las prestaciones contributivas (excepto las
minimas) y la reduccién de la incidencia de la incapacidad transitoria por la
mejoras en su gestién. El ajuste para la conversién del saldo de Caja a
Contabilidad Nacional del ano 2010 refleja fundamentalmente el importe de
las prestaciones sociales por desempleo no cubiertas con las cotizaciones
sociales asociadas y con las transferencias realizadas por el Estado para este
fin.
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Cuadro 4.3. EL PRESUPUESTO DE LAS ADMINISTRACIONES DE SEGURIDAD
SOCIAL EN 2011

Millones de euros Tasas de variacion
e Sana o | St o imeer Tovs (| (/) | @1/®)
Ingresos 163.065 160.153 166.130 1,9 3,7
Cotizaciones Sociales 129.325 126.449 132.194 2,2 4,5
Transferencias Corrientes 28.608 28.407 27.875 -2,6 -1,9
Otros Ingresos 5.132 5.297 6.061 18,1 14,4
Gastos 160.456 159.909 162.323 1,2 1,5
Personal y Compras 4.974 4.576 4.537 -8,8 -0,9
Pensiones! 97.315 97.757 101.085 3,9 3,4
Otras prestaciones sociales! 43.557 43.095 42.738 -1,9 -0,8
Otros Gastos 14.610 14.481 13.963 -4,4 -3,6
Saldo de Caja 2.609 244 3.807 45,9 -
Ajuste Contabilidad Nacional -506 -2.832 117 - -
Saldo de Contabilidad Nacional 2.103 -2.588 3.924 86,6 -

! Contributivas y no contributivas
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda

Para finalizar la informacion presupuestaria de 2011, es necesario analizar la
situacion de las CCAA, que son responsables de mas del 60% del consumo
publico (al tener transferidas las competencias en sanidad y educacion) y del
36% de la inversion publica. En el cuadro 4.4 figuran los presupuestos del
conjunto de ellas, excluidas Cataluna e Islas Baleares, ya que esta Ultima
prorrogd su presupuesto de 2010 (con los correspondientes ajustes para poder
alcanzar el objetivo de déficit acordado este ano) y en Catalufia el presupuesto
estd en proceso de elaboracidon. Por otro lado, como ya se indicd al examinar
el presupuesto del Estado, la plena entrada en vigor del nuevo sistema de
financiacion autondmica desde el pasado 1 de enero, por el que se aumentan
significativamente los porcentajes de cesion del IRPF, IVA e IE, supondra, por
un lado, un importante aumento de sus ingresos por impuestos y, en
contrapartida, una sensible disminucidn de las transferencias recibidas del
Estado.

La agregacion de los presupuestos muestra una importante correccion del
déficit presupuestario, derivada de un aumento de los ingresos del 4,8%
respecto a la liquidacidn provisional de 2010 y un ajuste de los gastos de casi
el 2%. Dicha reduccion, siguiendo la linea de consolidacién fiscal del Estado,
estaria basada en una disminucidn del consumo y las transferencias corrientes
y de capital. El Unico concepto que experimentard un incremento apreciable
tanto en comparacién con el presupuesto inicial como con el ejecutado seran
los pagos por intereses. En el caso de los ingresos cabe destacar el aumento
que algunas CCAA han llevado a cabo en el Impuesto sobre las Ventas
Minoristas de determinados Hidrocarburos, el Impuesto Especial sobre
determinados Medios de Transporte y los tramos autondmicos del IRPF; en
cambio, se dejan exentas del concepto operaciones societarias del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados todas las
operaciones dirigidas a la creacion, capitalizacion y mantenimiento de las
empresas.
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Cuadro 4.4. LOS PRESUPUESTOS DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS! EN

2011
Millones de euros Tasas de variacion
e Sana o | St o imeer Tovs (| (/) | @1/®)
Ingresos 116.347 110.359 115.607 -0,6 4,8
Tributos 55.326 53.730 75.817 37,0 41,1
Transferencias y Otros Ingresos 61.021 56.629 39.790 -34,8 -29,7
Gastos 134.028 127.136 124.915 -6,8 -1.7
Personal, Compras y Conciertos 70.155 69.754 69.321 -1,2 -0,6
Intereses 2.473 1.996 2.956 19,5 48,1
Inversiones 11.766 8.326 8.941 -24,0 7,4
Transferencias? 49.547 47.059 43.619 -12,0 -7,3
Fondo de Contingencia 87 78 -10,8
Saldo de Caja -17.681 -16.777 -9.307 -47,4 -44,5
Promemoria
Saldo sin intereses -15.208 -14.780 -6.351 -58,2 -57,0

! No incluye Islas Baleares y Catalufia
2 Corrientes y de capital
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda
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5. LA ESTRATEGIA DE CONSOL,IDACI()N PRESUPUESTARIA EN EL
MARCO DEL PROTOCOLO DE DEFICIT EXCESIVO

5.1 La estrategia de consolidacion presupuestaria

El cumplimiento del compromiso de déficit en 2010, tal como se ha senalado
en el capitulo anterior, coloca a las finanzas publicas espafiolas en una
situacién de partida favorable para alcanzar el objetivo de situar el déficit
publico en el 3% del PIB en 2013 y en el 2,1% en 2014. Esto supone
mantener y, si fuera necesario, intensificar los esfuerzos de consolidacién
fiscal desplegados a partir de los presupuestos para 2010.

La estrategia de consolidacion fiscal 2011-2014 tiene dos lineas fundamentales
de apoyo. En el ambito presupuestario, el conjunto de medidas tomadas hasta
la fecha, con efecto permanente sobre la estructura de ingresos y gastos
publicos, asi como el rigor presupuestario con el que habrd que elaborar los
sucesivos presupuestos para adaptarlos a la situacidén concreta de cada
momento. Fuera del ambito de las finanzas publicas, las diversas reformas de
aspectos basicos de nuestra economia, en marcha o en proyecto, como el
mercado laboral, el sistema financiero, los mercados de producto o las
pensiones, que deberan estimular el crecimiento econémico y la confianza de
los agentes econdmicos y, en definitiva, incrementar las bases fiscales en el
corto, medio y largo plazo.

La senda de consolidacion fiscal 2011-2014 que figura en el presente
Programa de Estabilidad tiene su anclaje normativo fundamental en el Plan de
Revision del Gasto 2011-2013, aprobado en el Consejo de Ministros de 20 de
mayo de 2010. Sin embargo, los esfuerzos de consolidacion fiscal del Estado
guedarian incompletos sin el compromiso de las CCAA y CCLL de contribuir al
cumplimiento de los objetivos acordados en el Programa de Estabilidad. Dicho
compromiso fue asumido por todas las CCAA y CCLL mediante diversos
acuerdos del Consejo de Politica Fiscal y Financiera y de la Comision Nacional
de la Administracion Local. Cabe citar a este respecto, la mencionada
modificaciéon del Acuerdo Marco con el objetivo de obtener un ahorro adicional
de 1.200 millones de euros en los gastos de las administraciones territoriales
en 2011, de los cuales 1.000 millones corresponderian a las CCAA y 200
millones a las CCLL. Los objetivos acordados de déficit fueron refrendados en
los correspondientes Organos en la ultima semana de abril, acordandose
también el objetivo para 2014. En particular, el Consejo de Politica Fiscal y
Financiera de 27 de abril aprobd los Planes de reequilibrio de siete
Comunidades Auténomas, que, junto con los del Pais Vasco y Navarra, de
inmediata aprobacidon, representan un esfuerzo de consolidacion fiscal
adicional de mas de 4.000 millones euros.

La reduccion comprometida del déficit publico se sitia en 7,1 puntos
porcentuales del PIB hasta 2014. Como se puede apreciar en el Cuadro 5.1,
1,9 puntos porcentuales corresponden a aumentos de ingresos y 5,2 puntos
porcentuales a un recorte de los gastos. Por el lado de los ingresos, alrededor
de 1 punto porcentual del aumento proyectado es consecuencia del progresivo
cierre de la brecha de produccion, que se estima que en 2010 se haya situado
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en el -3,5% del PIB, reduciéndose hasta -0,5% en 2014. El impacto de las
medidas permanentes de incremento de impuestos descritas en la seccién
previa y que fueron introducidas en los Presupuestos de 2010 y 2011 se
evaluan en 0,5 puntos porcentuales. Los restantes 0,4 puntos porcentuales
corresponden a medidas transitorias cuya desaparicién tendra impacto en
estos aflos (como los aplazamientos extraordinarios).

Cuadro 5.1. PROYECCIONES PRESUPUESTARIAS

(Procedimiento de Déficit Excesivo)

cougo | 200y | 2031 | 202 | 2013 | s
SEC
Nivel  |% del PIB
Capacidad (+)/Necesidad (-) de Financiacién (EDP. B9)
1. Total Administraciones Publicas S.13 -98.227 -9,2 -6,0 -4,4 -3,0 -2,1
2. Administraciéon Central S.1311 -52.798 -5,0 -2,3 -3,2 -2,1 -1,5
3. Comunidades Auténomas S.1312 -35.997 -3,4 -3,3 -1,3 -1,1 -1,0
4. Corporaciones Locales S.1313 -6.844 -0,6 -0,8 -0,3 -0,2 0,0
5. Administracién de la Seguridad Social S.1314 -2.588 -0,2 0,4 0,4 0,4 0,4
6. Total ingresos TR 379.497 35,7 36,7 37,0 37,5 37,6
7. Total gastos TE 477.724 | 45,0 42,7 41,4 40,5 39,7
8. Capacidad (+) o necesidad (-) de financiacion EDP. B9 -98.227 -9,2 -6,0 -4,4 -3,0 -2,1
9. Intereses pagados EDP. D41 20.374 1,9 2,2 2,5 2,7 2,9
10. Saldo primario -77.853 -7,3 -3,8 -1,9 -0,3 0,8
11. Total impuestos 211.109 19,9 20,7 20,9 21,2 21,4
11a. Impuestos indirectos D.2 107.806 10,1 10,6 10,6 10,6 10,7
11b. Impuestos directos D.5 99.442 9,4 9,7 9,9 10,2 10,3
11c. Impuestos sobre el capital D.91 3.861 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
12. Cotizaciones sociales D.61 139.977 13,2 13,1 13,1 13,2 13,2
13. Rentas de la propiedad D.4 10.088 0,9 1,0 1,0 1,1 1,1
14. Otros ingresos 18.323 1,7 1,9 2,0 2,1 2,0
15. Total ingresos TR 379.497 | 35,7 36,7 37,0 37,5 37,6
p.m.: Presion fiscal 334.411 31,5 32,3 32,6 33,1 33,3
e S 160
16a. Remuneracion de asalariados D.1 124.038 11,7 11,2 10,7 10,2 9,7
16b. Consumos intermedios P.2 58.282 5,5 51 4,9 4,7 4,6
17. Transferencias sociales (17=17a+17b) 192.774 18,1 17,9 17,6 17,3 17,2
17a. Transferencias sociales en especie via mercado |D.63* 31.638 3,0 2,9 2,9 2,9 2,9
17b. Prestaciones sociales (no en especie) D.62 161.136 15,2 15,0 14,6 14,4 14,3
18. Intereses pagados EDP D.41 20.374 1,9 2,2 2,5 2,7 2,9
19. Subvenciones D.3 11.999 1,1 1,0 0,9 0,8 0,8
20. Formacion bruta de capital fijo P.51 39.178 3,7 2,9 2,7 2,6 2,6
21. Otros gastos 31.079 2,9 2,5 2,2 2,1 2,0
22, Total gastos TE 477.724 | 45,0 | 42,7 41,4 40,5 | 39,7
p.m.: Consumo publico P.3 220.775 20,8 19,9 19,2 18,6 18,0

1 D.63=D.6311+D.63121+D.63131
(A) Avance; (F) Prevision
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda

En concreto, los impuestos indirectos elevaran en 5 décimas su peso en el PIB
en el afo 2011 para mantenerse practicamente estables en los afos
posteriores. Este aumento es resultado, en un 80%, del aumento de los tipos
del IVA vy, el resto, de elevaciones de los impuestos especiales. Los impuestos
directos van ganado peso en el PIB progresivamente segln se va cerrando la
brecha de produccion; las medidas adoptadas suponen en 2011 mayores
ingresos en el IRPF parcialmente contrarrestadas con una reduccion de la
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recaudacién del Impuesto de Sociedades. Las cotizaciones sociales del
conjunto de las Administraciones Publicas, efectivas e imputadas, inicialmente
perderdn peso en el PIB (a pesar de que en 2011 se introdujeron algunos
cambios normativos), para recuperarlo cuando se asiente la creacidon de
empleo. El resto de ingresos, que incluye el ajuste por recaudacion incierta, ird
ganando peso segun se reducen los aplazamientos extraordinarios. Estas
proyecciones no incluyen el efecto en los otros ingresos derivados de la
subasta del espacio radioeléctrico recientemente anunciada.

El recorte de gastos en porcentaje sobre PIB que se va a implementar hasta
2014 es de 5,2 puntos porcentuales, pero dado que la carga por intereses va a
aumentar en torno a 1 punto porcentual, el recorte de gasto primario
alcanzara los 6,3 puntos porcentuales. De acuerdo con las previsiones, la
reduccién del desempleo y el propio disefio de esta prestacion reduciran en el
entorno de 1,1 puntos porcentuales del PIB el gasto primario. Ademas, las
medidas transitorias de gasto asociadas a la crisis representaron 0,6 puntos
porcentuales del PIB en 2010. Por tanto, el ajuste estructural pendiente del
gasto primario se sitla en 4,6 puntos porcentuales. De acuerdo con el Plan de
Revisién del Gasto 2011-2013 de la Administracion General del Estado
aprobado por el Consejo de Ministros el 20 de mayo de 2010 y teniendo en
cuenta la contribucién del resto de Administraciones, contenida en sus
presupuestos y en los Planes de reequilibrio aprobados, este ahorro se va a
conseguir con las siguientes medidas:

a) Remuneracion de Asalariados de las Administraciones Publicas

En esta partida se contemplan dos iniciativas: i) congelacion de los salarios
del personal de todas las Administraciones Publicas durante 2011 (tras la
rebaja del 5% en 2010); su impacto supone una reduccion de 3 décimas
del peso del gasto publico en porcentaje del PIB. ii) Aplicacion de una tasa
de reposicidon de todo el personal de las Administraciones Publicas del 10%
durante 2011, 2012 y 2013; esto implicard que a finales de 2013 la
plantilla de las Administraciones Publicas se habra reducido en un 7%, que
supone un ajuste en el entorno de 0,8 puntos porcentuales del PIB hasta
2013. Estas dos medidas junto con el mantenimiento de un esquema de
moderacion salarial aplicado al conjunto de las Administraciones Publicas
hard que la reduccion hasta el afno 2013 sea de 1,5 puntos porcentuales
del PIB.

b) Consumos intermedios, transferencias sociales via mercado y otros gastos

En cuanto a las transferencias sociales via mercado y los otros gastos,
cabe destacar las medidas de ahorro implementadas en el ambito sanitario
(prescripcion de genéricos, monodosis, reducciones de los precios de
referencia, etc.), cuyo impacto se estima en mas de 1.000 millones de
euros. También se contempla una reduccidn en 500 millones de euros de
la Ayuda Oficial al Desarrollo en 2011 (adicionales a los 300 millones
recortados en 2010) y su congelacién en los anos posteriores. En conjunto,
del recorte proyectado de estas partidas (1,9 puntos porcentuales del
PIB), practicamente la mitad ya esta incluido en los presupuestos de 2011
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d)

de los distintos niveles de las Administraciones Publicas y en los planes de
reequilibrio. En el resto del horizonte, estos gastos se reduciran en cada
Presupuesto en la medida necesaria para hacerlos compatibles con los
objetivos de estabilidad acordados.

Prestaciones Sociales

En el afio 2011 se congelan las pensiones contributivas (excepto las
minimas) y se suspende la aplicacién de la clausula de salvaguarda por
desviaciones de la inflacién (incluidas las pensiones de las clases pasivas);
esto supone alrededor de 1.400 millones de euros de menor gasto en
2011. Ademas, se ha eliminado el cheque bebé, que también supone un
ahorro de 1.200 millones de euros, y se ha restringido la jubilacion parcial,
con un ahorro estimado de 200 millones de euros. En el resto de
prestaciones contributivas se estan introduciendo reformas importantes en
el régimen y control de la incapacidad transitoria y permanente. De hecho,
de acuerdo con la Encuesta de Poblacion Activa, en 2010 se redujo en un
8% el numero de ocupados que trabajo menos horas de las habituales
debido a enfermedad, accidente o incapacidad temporal. Los ahorros que
esto estd suponiendo junto con el descenso de las prestaciones por
desempleo permitirdn compensar sobradamente el mayor peso que
tendran las pensiones en 2014.

Subvenciones

La medida mas importante en este caso es la progresiva desaparicion de
las bonificaciones en las cotizaciones a la Seguridad Social existentes en la
actualidad, al haberse concentrado en colectivos muy especificos, como los
joévenes parados de larga duracién con bajo nivel de formacion, aun a
pesar de que transitoriamente se hayan introducido nuevas bonificaciones
durante un afo para la contratacion a tiempo parcial de jévenes
desempleados. También en el caso de la politica de vivienda se han
reducido de forma importante el volumen total de los programas de ayuda.
En conjunto, se valora en 0,3 puntos de PIB el recorte de gasto asociado.

Inversion de las Administraciones Publicas

La Administracién General del Estado (AGE) aplicara los acuerdos de no
disponibilidad de crédito a las inversiones de infraestructuras en 2011
(1.800 millones de euros adicionales a los efectuados en 2010), ademas
de desaparecer las medidas transitorias de gasto materializadas en el
Fondo Estatal de Inversién Local y el Fondo Estatal para el Empleo y la
Sostenibilidad Local (que representd 6.200 millones de euros en 2010 y
1.000 millones en 2011). En los ejercicios posteriores la inversién en
infraestructuras de la AGE se ajustara a las necesidades de consolidacion
presupuestaria. El resto de inversiones de la AGE se reducira en un 25%
en el periodo 2011-2013 (alrededor de 1.000 millones de euros). En
conjunto, el peso de esta partida en relacidon al PIB experimentara un
descenso de 1,1 puntos porcentuales.
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Ademas, el Plan de Revisién del Gasto Publico establece unas claras normas de
actuacion que hacen la senda de consolidacién fiscal comprometida robusta
tanto al escenario macroecondmico como a la posible adopcion de
compromisos extraordinarios de gasto:

1. En el caso de que existan desviaciones o riesgos de incumplimiento del
objetivo presupuestario, tanto por el lado de los ingresos como por el lado
de los gastos, el Gobierno adoptara medidas adicionales extraordinarias
para reconducir el déficit a los objetivos establecidos.

2. La aprobacién de cualquier nueva actuacion de gasto que pretenda iniciarse
en dicho periodo deberd supeditarse al cumplimiento del objetivo
establecido de reduccidn del gasto. Asi, por ejemplo, el impacto en el gasto
publico de la reciente extension de las prestaciones por desempleo para los
colectivos mas desfavorecidos se ha compensado con reducciones en los
presupuestos del resto de departamentos ministeriales.

3. Los incrementos de recaudacién por encima de las estimaciones iniciales se
destinaran integramente a reducir el déficit publico, sin que puedan ser
aplicados a financiar aumentos de gasto.

5.2 Saldo estructural y caracter de la politica fiscal

Para evaluar el componente estructural del déficit publico y el caracter
expansivo o restrictivo de la politica fiscal a lo largo del periodo de proyeccion
gue se examina en este Programa de Estabilidad, se ha estimado el producto
potencial de la economia espafola y la brecha de produccion respecto al PIB
observado (output gap). Para ello, se ha utilizado la metodologia propuesta
por la Comisién Europea y acordada en el seno del Grupo de Trabajo del
Output Gap para la elaboracion de los Programas de Estabilidad, incorporando
las reformas estructurales que se estan acometiendo en la economia espafiola
en los Ultimos afos y cuyo impacto se detalla en el PNR.

Cuadro 5.2. EVOLUCION CIiCLICA?!
% de PIB, salvo indicaciéon en contra
2009 2010 | 2011 | 2012 2013 | 2014

1. Crecimiento real del PIB -3.7 -0.1 1.3 2.3 2.4 2.6
2. Capacidad (+) o necesidad (-) de financiacién -11,1 -9,2 -6,0 -4,4 -3,0 -2,1
3. Intereses (incluido SIFMI) 1.8 1.9 2,2 2,5 2,7 2,9
4. Crecimiento del PIB tendencial (% de variacion) 0.7 0.5 1,0 1,3 1,6 1,7
Contribuciones:

- Trabajo -0,3 0,2 0,6 0,6 0,7 0,7

- Capital 0,7 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,3

- Productividad total de los Factores 0,3 0,3 0,5 0,6 0,7 0,8
5. Output gap -2,8 -3,5 -3,1 -2,1 -1,4 -0,5
6. Saldo ciclico -1,1 -1,4 -1,3 -0,9 -0,6 -0,2
7. Saldo estructural (2-6) -10,0 -7,8 -4,7 -3,5 -2,4 -1,9
8. Saldo estructural primario (7+3) -8,2 -5,9 -2,5 -1,0 0,3 1,0
8.a Medidas transitorias -2,0 -1,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
8.b Saldo estructural primario sin medidas transitorias (8-8.a) -6,2 -4,9 -2,4 -1,0 0,3 1,0
! Utilizando PIB potencial (funcién de produccién)
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda
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Como se puede apreciar en el Cuadro 5.2 el grueso del ajuste fiscal realizado
en el afo 2010 fue estructural. De hecho, el componente ciclico contribuyé a
elevar el déficit, al alcanzar el output gap un -3,5% del PIB. También se
produjo una retirada automatica de parte de las medidas transitorias de apoyo
de la actividad, que aln asi continuaron siendo significativas. En el afo 2011
la mejora de la situacion ciclica de la economia espanola contribuira a reducir
el déficit observado y, ademas, se completard la retirada de las medidas
transitorias. En conjunto, la correccion del saldo estructural primario sera de
3,4 puntos porcentuales y de 2,4 el ajustado de medidas transitorias. En los
anos posteriores la reduccion del componente estructural del déficit va siendo
cada vez menor, a la vez que el componente ciclico disminuird hasta
practicamente desaparecer. De esta forma, en 2014 las finanzas publicas
espafiolas alcanzarian un superdvit primario estructural del 1% del PIB, que
tendria que aumentar hasta cerca del 3% en los afios posteriores para poder
cumplir con el objetivo de medio plazo de Espana (equilibrio presupuestario).

5.3 Evolucion de la deuda publica

Como consecuencia de los elevados déficits publicos registrados durante los
afios de mayor intensidad de la crisis y de las medidas de apoyo al sector
financiero, la deuda publica espanola aumenté mas de 17 puntos porcentuales
de PIB desde 2007, hasta situarse en el 53,3% en 2009. A partir de entonces,
la politica de consolidacidn fiscal adoptada por las autoridades espafiolas y la
recuperacion de parte de las medidas de apoyo al sector financiero han hecho
que la ratio deuda-PIB haya reducido su ritmo de incremento anual,
estimandose que en 2014 comience a reducirse (véase Cuadro 5.3).

Cuadro 5.3. DINAMICA DE LA DEUDA PUBLICA
% de PIB

Variacion
2009 2010 2011 2012 | 2013 | 2014 2010-2014
1. Nivel de deuda bruta 53,3 60,1 67,3 68,5 69,3 68,9 8,8
2. Variacién en el nivel de la deuda 13,4 6.9 7.1 1,2 0.8 -0.4 88
3. Saldo presupuestario primario -9,4 -7,3 -3,8 -1,9 -0,3 0,8 5,2
4. Intereses pagados 1,8 1,9 2,2 2,5 2,7 2,9 10,2
7. Efecto del crecimiento nominal del PIB 1,3 -0,4 -1,5 -2,5 -2,7 -3,0 -9,7
8. Otros factores (ajuste stock-flujo) 1,0 -2,0 2,7 -0,7 0,5 0,5 3,0
p.m.: Tipo de interés implicito 4,31 3,63 3,73 3,85 4,10 4,30

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda

Entre 2010 y 2014 se estima que la deuda publica aumente en unos 8,8
puntos porcentuales hasta situarse, en ese Ultimo ano, en el 68,9%. El déficit
primario, de acuerdo con las medidas de ajuste fiscal descritas anteriormente,
ird reduciéndose paulatinamente a lo largo del periodo hasta convertirse en un
superavit en 2014, de forma que contribuird con unos 5 puntos porcentuales
al aumento de la deuda. La mayor deuda junto con el aumento de los tipos de
interés en los mercados financieros daran lugar a que los intereses pagados se
conviertan en el factor con mayor incidencia alcista sobre la deuda,
estimandose una aportacion de mas de 10 puntos porcentuales. Una buena
parte de esa aportacion sera contrarrestada por la evolucion del PIB nominal,
cuya tasa de variacion, positiva desde 2010, se estima que vaya aumentando
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lentamente, restando asi algo menos de 10 puntos porcentuales al aumento
de la ratio deuda-PIB.

Finalmente, se ha estimado un importante aumento del ajuste deuda-déficit
en 2011 (2,7 puntos porcentuales), tras el valor fuertemente negativo de
2010. Dicha estimacion, siempre compleja dada la variedad de factores que
componen este término, ha tenido en cuenta las emisiones que se prevé que
realice el Fondo de Amortizacion del Déficit Eléctrico (FADE), el Fondo de
Reestructuracién Ordenada Bancaria y las emisiones necesarias para cubrir la
aportacién financiera de Espafia al Fondo Europeo de Estabilidad Financiera
(EFSF) y el préstamo a Grecia. Por el contrario, se descuentan los
vencimientos del Fondo de Adquisicién de Activos Financieros (FAAF, 11 mil
millones de euros en 2011). En 2012, las emisiones del FADE, de la EFSF y el
préstamo a Grecia seran mas que compensadas por los ingresos derivados de
las privatizaciones parciales de la gestion aeroportuaria (AENA) y de Loterias
del Estado y por la reversién final del FAAF (6 mil millones de euros), dando
lugar a que se haya estimado un ajuste deuda-déficit negativo en ese afio.

En todo caso, la sostenibilidad de la deuda publica a medio y largo plazo
depende de la situacidon de partida de la deuda, de la evolucidon del déficit
primario, de los tipos de interés de la deuda y del crecimiento del PIB. Las
previsiones indican que la deuda publica espanola, en un contexto de
crecimiento del PIB nominal que tiende a superar, al final del periodo, al tipo
de interés implicito y de conversion de los actuales déficits primarios en
superavits, tiene asegurada su sostenibilidad en el tiempo.

5.4 Implicaciones presupuestarias de las reformas estructurales

Las reformas estructurales descritas en el Programa Nacional de Reformas
tendran efectos positivos sobre la actividad en el largo plazo. En general,
aunque estas reformas tienen implicaciones importantes en el funcionamiento
de algunos servicios publicos, se llevan a cabo con las dotaciones ordinarias,
por lo que no cabe asociarles costes presupuestarios directos significativos.
Por lo que respecta a las medidas de caracter fiscal, su impacto ya esta
incluido en las previsiones. En concreto, el efecto directo en la recaudacién de
los incentivos fiscales incluidos tanto en la Ley de Economia Sostenible como
en el Real-Decreto Ley 13/2010 no llegard a una décima del PIB. Por su parte,
al tratamiento fiscal mas favorable del alquiler y de las obras de mejora de la
vivienda hay que contraponer la eliminacidon parcial de la deducciéon por
adquisicién de vivienda y los mayores ingresos por IVA.

Por lo que respecta a los efectos presupuestarios de la reforma asociados a la
mejora de las bases fiscales, las simulaciones realizadas con los modelos
disponibles implican una elasticidad media para el conjunto de ingresos
tributarios ligeramente superior a la unidad, lo que es coherente con el
caracter ligeramente progresivo del sistema tributario en su conjunto. Asi,
agregando los impactos de todas las reformas estructurales, se obtiene que
los ingresos tributarios en 2020 serian un 10% superiores a los que se
hubieran obtenido en ausencia de todas las reformas. Esto supone un
aumento de tres décimas en la ratio ingresos fiscales-PIB.
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6. COMPARACION CON LA ANTERIOR ACTUALIZACION Y EJERCICIOS
DE SENSIBILIDAD

6.1 Comparacion con la anterior Actualizacion

El comportamiento de la economia espainola en el afo 2010 resultd ser mas
favorable que lo proyectado en la anterior Actualizacion del Programa de
Estabilidad. En concreto, el PIB practicamente se estabilizd, frente a la ligera
reduccién esperada (véase Cuadro 6.1). Esto fue consecuencia de un mayor
dinamismo de lo proyectado en exportaciones, consumo privado e inversion en
bienes de equipo, que compens6 sobradamente el mayor ajuste del consumo vy
la inversién publicos. Los precios también aumentaron mas de lo previsto,
pero las presiones inflacionistas se originaron en el exterior, ya que el recorte
de los costes laborales unitarios fue mayor de lo esperado. Ademas, se
anticipé el proceso de consolidacion fiscal y la deuda publica se situd casi seis
puntos porcentuales del PIB por debajo de lo proyectado.

Cuadro 6.1. DIFERENCIAS CON RESPECTO A LA ACTUALIZACION PREVIA
DEL PROGRAMA DE ESTABILIDAD

| 2010 | 2011 | 2012 | 2013
PIB (crecimiento real en %)
Actualizacion previa -0,3 1,8 2,9 3,1
Presente Programa -0,1 1,3 2,3 2,4
Diferencia 0,2 -0,5 -0,6 -0,7
Deflactor del consumo privado (tasa de variacion en %)
Actualizacion previa 1,4 1,8 2,0 2,0
Presente Programa 2,8 2,8 1,9 1,9
Diferencia 1,4 1,0 -0,1 -0,1
Saldo presupuestario (en % del PIB)
Actualizacion previa -9,8 -7,5 -5,3 -3,0
Presente Programa -9,2 -6,0 -4,4 -3,0
Diferencia 0,6 1,5 0,9 0,0
Deuda publica (en % del PIB)
Actualizacion previa 65,9 71,9 74,3 74,1
Presente Programa 60,1 67,3 68,5 69,3
Diferencia -5,8 -4,6 -5,8 -4,8

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda.

Las proyecciones de crecimiento para el afio en curso y los dos afos
posteriores se han revisado a la baja en el actual Programa de Estabilidad. En
2011 la revision se debe a la anticipacion del proceso de consolidacion fiscal.
En los afos posteriores, el impacto adverso del aumento de los tipos de
interés y de los precios de las materias primas se vera parcialmente
compensado por un mejor contexto internacional y los incipientes efectos de
las reformas estructurales que se estdn implementando. Sobre los precios
convergen fuerzas de diferente signo. Por un lado, cabe esperar que el
entorno exterior sea algo mas inflacionario a corto plazo; ademas, en 2011
todavia tendrd un cierto impacto el aumento de los impuestos indirectos
implementado en 2010. Sin embargo, a medio plazo la inflacién generada
internamente serd mas moderada de lo previsto en el anterior Programa,
debido al efecto de las reformas estructurales, que se dejara notar, entre
otras, en una mayor moderacion de los costes laborales unitarios. Desde el
punto de vista fiscal, la nueva senda comprometida para el déficit publico
supone una significativa anticipacién de la consolidacion, lo cual, junto con el
proceso de reestructuracidén y racionalizacién del sector publico, permitira que
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la deuda publica en porcentaje del PIB se estabilice casi cinco puntos por
debajo de lo estimado en la anterior Actualizacion.

6.2 Ejercicios de sensibilidad

Tal como recoge el Cddigo de Conducta, el Programa de Estabilidad debe
incluir un analisis de sensibilidad de las proyecciones presupuestarias. El
primer ejercicio de sensibilidad consiste en una reduccion del crecimiento de la
economia de 0,5 puntos porcentuales durante todo el horizonte de prevision.
Esto haria que el crecimiento de la economia espafola solo superara el 2% en
el ano 2014 (véase cuadro 6.2). Como consecuencia, la brecha de produccion
seria mas negativa y, por tanto, la inflacion se estabilizaria en niveles mas
bajos (1,5%). En cambio, el déficit presupuestario seria algo mayor debido a
la actuacion de los estabilizadores automaticos, situandose en el 3,5% en
2013 y en el 2,8% en 2014. Légicamente, estos saldos llevarian a una mayor
acumulacion de deuda publica, que se estabilizaria ligeramente por encima del
71% al final del horizonte de proyeccién.

Los otros dos ejercicios de sensibilidad que recomienda el Cédigo de Conducta
son simétricos: reducir y aumentar los tipos de interés 100 puntos basicos con
respecto a los contemplados en el escenario central (véase cuadro 3.1). Esta
perturbacién se introduce en el modelo asumiendo que los tipos a corto plazo
se modifican en 100 puntos basicos durante cuatro afios, retornando
posteriormente al escenario central; los tipos de largo plazo se construyen de
forma consistente con esta nueva senda de tipos a corto plazo. Como se
puede apreciar en el Cuadro 6.2, los menores tipos de interés tienen un
impacto al alza en el crecimiento y la inflacion de 5 décimas y tres décimas en
2014, respectivamente. Como consecuencia del mayor crecimiento, la
consolidacién presupuestaria seria mas intensa y se acumularia menos deuda
publica, que, en porcentaje sobre el PIB, seria 2 puntos porcentuales menor
en 2014. El escenario simétrico de mayores tipos de interés supondria menor
crecimiento, menor inflacion, una consolidacion fiscal menos intensa y mas
deuda publica, que, se situaria en el entorno del 71% del PIB.

Cuadro 6.2. ANALISIS DE SENSIBILIDAD
| 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Escenario central

PIB (crecimiento real en %) 1,3 2,3 2,4 2,6
Deflactor del consumo privado (tasa de variacion en %) 2,8 1,9 1,9 1,9
Saldo Presupuestario (en % del PIB) -6,0 -4,4 -3,0 -2,1
Deuda publica (en % del PIB) 67,3 68,5 69,3 68,9

Escenario con menor crecimiento: -0.5 puntos porcentuales
PIB (crecimiento real en %) 0,8 1.8 1.9 2.1
Deflactor del consumo privado (tasa de variacion en %) 2,7 1,7 1,6 1,5
Saldo Presupuestario (en % del PIB) -6,2 -4,8 -3,5 -2,8
Deuda publica (en % del PIB) 67,7 69,6 71,1 71,4

Escenario con menores tipos de interés: -100 puntos basicos
PIB (crecimiento real en %) 1,4 2,6 2,8 3,1
Deflactor del consumo privado (tasa de variacion en %) 2,8 2,0 2,1 2,2
Saldo Presupuestario (en % del PIB) -5,7 -4,0 -2,5 -1,5
Deuda publica (en % del PIB) 67,0 67,6 67,9 66,9

Escenario con mayores tipos de interés: +100 puntos basicos
PIB (crecimiento real en %) 1,2 2,0 2,0 2,1
Deflactor del consumo privado (tasa de variacion en %) 2,8 1,8 1,7 1,6
Saldo Presupuestario (en % del PIB) -6,3 -4,8 -3,5 -2,7
Deuda publica (en % del PIB) 67,6 69,4 70,7 70,9
Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda
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7. CALIDAD DE LAS FINANZAS PUBLICAS
7.1 Introduccion

La mejora de la calidad de las finanzas publicas cobra incluso mayor relevancia
cuando se esta acometiendo un proceso acelerado de consolidacién fiscal
como el actual. Por eso, la composicién del ajuste de gasto prioriza las
partidas mas ligadas al crecimiento; esta reorientacién del gasto publico se
refuerza con la Ley de Economia Sostenible, que establece que todo gasto se
evaluara atendiendo a los principios de eficiencia y simplificacion de los
servicios prestados, incentivando la productividad del sector publico. Por el
lado de los ingresos, la estructura impositiva evoluciona hacia un sistema
menos distorsionador y que incentiva el crecimiento sostenible. Ademas, se
estd acometiendo una racionalizacion y reestructuracion del sector publico. De
esta forma, la estrategia fiscal espanola de consolidacién es plenamente
consistente con las orientaciones del Consejo Ecofin de febrero de 2011 y del
Consejo Europeo de marzo.

7.2 Gastos

En estos afios, pese a abordarse una reduccién del déficit publico sin
precedentes, el Estado sigue destinando importantes recursos a politicas que
contribuyan a la modernizacidn de la estructura productiva y, por tanto, a
consolidar la recuperacion econdmica. De hecho, la mayor parte del ajuste
recae sobre el gasto primario corriente y se hace un esfuerzo por mejorar su
eficiencia, reforzando la condicionalidad de algunas prestaciones sociales. El
gasto en investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i), en educacidon y en
inversidn en infraestructuras sigue recibiendo especial atencion:

« En cuanto a la politica cientifica y tecnoldgica, la inversién en I+D+i civil es
una de las politicas publicas con menor reduccion en el presupuesto del
Estado para 2011, un 6,3%. Asimismo, el presupuesto total del Ministerio
de Ciencia e Innovacién se reduce tan solo un 0,8%, lo que permite
mantener los fondos dedicados a subvencionar proyectos, becas y contratos
en las universidades y centros de investigacién, asi como los créditos para
las empresas casi en los mismos niveles que en 2010. Ademas, cabe
destacar el nuevo modelo del Sistema Espafiol de Ciencia-Tecnologia-
Empresa que permitird aumentar la eficiencia en la asignacién de los
recursos al poner el acento en la calidad acreditada.

+ Respecto a la educacién, en 2011 sigue recibiendo importantes recursos del
Estado, que se canalizan mediante Programas de Cooperacién Territorial. El
presupuesto para becas en 2011 sera un 2,6% mayor que en el ejercicio
anterior y, de hecho, en el curso académico 2010-2011 el 56,9% de los
estudiantes universitarios estd en condiciones de obtener una beca que
cubra el importe de su matricula en la universidad. Por ultimo, se seguira
impulsando el programa Préstamos-Renta Universidad para estudiantes que
no pueden acceder a beca.

« Para valorar adecuadamente los recursos destinados a la politica de
infraestructuras debe tenerse en cuenta que, tras los recortes proyectados,
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la inversién publica en porcentaje del PIB todavia seguira siendo superior al
promedio del area del euro (2,2% en 2012 de acuerdo con las previsiones
de la Comision Europea). El ajuste en la inversién publica va acompafiado
de un esfuerzo por reducir los costes medios de los proyectos y mejorar la

eficiencia de la obra publica.’ No obstante, pese a estos ajustes, en abril de

2010 se hizo publico un Plan Extraordinario de Infraestructuras para facilitar
gue las inversiones se financien mediante férmulas de colaboracion publico-
privada (incluyendo acuerdos con instituciones financieras privadas vy
publicas, nacionales y comunitarias), de forma que los recursos financieros
demandados se distribuyan durante toda su vida util.

El Plan de Revisién del Gasto del Estado 2011-2013, aprobado por Consejo de
Ministros de 20 de mayo de 2010, supone una revisidon y analisis de todos los
programas y politicas de gasto. Junto a ello, se contempla la racionalizacién de
las estructuras de la Administracién General del Estado y del sector publico
empresarial estatal, con el objetivo de adecuar la estructura y organizacion a
los principios de eficiencia y economia. En este sentido, en diciembre de 2010
se introdujeron medidas reorganizativas del sector publico: i) integracion de
los funcionarios de nuevo ingreso en el Régimen General de la Seguridad
Social; ii) transformacién del ente publico de Loterias y Apuestas del Estado en
sociedad estatal, permitiendo la entrada de hasta un 30% al capital privado; y
iii) creacion de la sociedad estatal Aena-Aeropuertos con la posibilidad de
entrada de capital privado hasta en un 49%, cambio del modelo de gestidn
aeroportuaria y posibilidad de gestion privada via concesidon de los aeropuertos
individuales.

7.3 Ingresos

La magnitud y equidad del ajuste fiscal en Espafia ha hecho necesario adoptar
medidas también por el lado de los ingresos. Al mismo tiempo, las reformas
introducidas pretenden corregir algunas distorsiones y tienen en cuenta la
necesidad de favorecer el crecimiento sostenible, reforzandose también los
estabilizadores automaticos. Por ello, los incrementos impositivos se han
centrado fundamentalmente en la imposicién indirecta, se corrige el sesgo
impositivo favorable a la vivienda en propiedad, se mejora la fiscalidad de las
empresas, se reducen selectivamente las cotizaciones sociales y se eleva la
fiscalidad personal directa en el caso de las rentas mas altas.

« Aumento de la imposicién indirecta: desde julio de 2010 los tipos general y
reducido del IVA se han elevado al 18% vy al 8%, respectivamente. También
se han incrementado desde diciembre de 2010 los tipos del impuesto

especial sobre las labores del tabaco.?2 Algunas CCAA han elevado el

Impuesto sobre las Ventas Minoristas de determinados Hidrocarburos y el
Impuesto Especial sobre determinados Medios de Transporte.

! Orden FOM/3317/2010, de 17 de diciembre.
2 Real Decreto Ley 13/2010, de 3 de diciembre de actuaciones en el ambito fiscal, laboral, y de liberalizacion
de la actividad econdmica.
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Para una mejor ordenacion del mercado de la vivienda, con efectos desde
enero 2011, se ha eliminado la deduccidn por adquisicidon de vivienda
habitual, que sdlo subsiste para los contribuyentes con rentas inferiores a
24.000 euros anuales. Asimismo, se ha equiparado esta deduccion con la
del alquiler de vivienda, cuyo tratamiento fiscal se ha mejorado; también se
ha elevado el porcentaje de reduccién para el calculo del rendimiento neto
derivado del arrendamiento de viviendas. Ademas, desde abril de 2010, se
ha introducido una deduccién por obras de mejora en la vivienda, ampliada
en abril de 2011.

Como medidas de mejora de la fiscalidad de las empresas,’ con efectos
para los periodos impositivos iniciados a partir del 1 de enero de 2011, se
ha elevado, de 8 a 10 millones de euros, el umbral relativo al importe neto
de la cifra de negocios que posibilita que una entidad pueda ser considerada
de reducida dimensidn, lo que permite beneficiarse de los incentivos fiscales
establecidos para dichas entidades, en particular, el menor tipo impositivo.
Ademas, este tipo reducido, que antes se aplicaba a los primeros 120.000
euros de base imponible, ahora se amplia hasta los 300.000 euros.

Para fomentar el crecimiento empresarial,! se permite que las entidades
gue pierdan la condicién de reducida dimension, por exceder dicho umbral o
por reestructuraciones empresariales, puedan seguir disfrutando del
régimen especial durante los tres ejercicios siguientes. Como medida
complementaria quedan exentas del concepto operaciones societarias del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados todas las operaciones dirigidas a la creacidn, capitalizacion y
mantenimiento de empresas. También desde enero de 2011 ha entrado en
vigor la generalizacién de la libertad de amortizacién en el Impuesto de
Sociedades y su prolongacién hasta 2015. Por otra parte, la Ley de
Economia Sostenible ha mejorado los incentivos a la innovacion, ya que
aumenta la deduccién por inversiones en innovacién tecnoldgica, y se
mejora la deduccidn por inversiones medioambientales. En el caso del
empleo, se reducen las cuotas empresariales a la Seguridad Social durante
el primer afio —puede llegar al 100%- para las empresas que creen nuevos

puestos de trabajo a tiempo parcial para jovenes.3

El refuerzo de los estabilizadores automaticos se logra mediante una
ampliacién selectiva de la fiscalidad personal directa desde enero 2011. En
el Impuesto sobre la Renta se han introducido dos nuevos tramos de renta
que elevan en un punto el tipo marginal estatal para los contribuyentes con
base liquidable general igual o superior a 120.000 euros, y un punto
adicional a partir de los 175.000 euros. Algunas CCAA también han elevado
los tipos del IRPF en los tramos que son de su competencia. Ademas, se ha
establecido un limite para los rendimientos plurianuales que se pueden
beneficiar de una bonificacion del 40% y se han adoptado medidas para
evitar el diferimiento en la tributacién de los accionistas de las Sociedades
de Inversidn de Capital Variable (SICAV).

3 Real Decreto Ley 1/2011, de 11 de febrero. Aplicable a los contratos firmados en los doces meses
siguientes a su entrada en vigor.
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8. LA SOSTENIBILIDAD DE LAS FINANZAS PUBLICAS
8.1 Proyecciones presupuestarias a largo plazo: situacion actual

Las proyecciones de gasto publico asociado al envejecimiento de la poblacién
del Grupo de Trabajo de Envejecimiento del Comité de Politica Econdmica y de
la Comision Europea se elaboran cada tres afios por mandato del Consejo
Ecofin. El punto de partida de estos ejercicios son las proyecciones
demograficas actualizadas de Eurostat, elaborandose un escenario
macroecondmico con una metodologia comun. Un elemento de esta
metodologia es la hipdtesis de que no hay cambios en la politica econdmica,
mas alld de los que ya tengan respaldo legal en el momento de cierre del
ejercicio de proyeccion. Se analizan cinco categorias de gasto publico asociado
al envejecimiento de la poblacién: pensiones, sanidad, cuidados de larga
duracién, educacion y prestaciones de desempleo. Las ultimas proyecciones se
publicaron en 2009 (véase cuadro 8.1).*

Cuadro 8.1. PROYECCIONES DEL GASTO ASOCIADO AL ENVEJECIMIENTO
DEL COMITE DE POLITICA ECONOMICA DE LA UNION EUROPEA (2009) (% PIB)

2007 | 2010 | 2020 | 2030 | 2040 | 2050 | 2060

Total Gasto en pensiones contributivas (1+2) 8,4 8,9 95 |10,8 | 13,2 | 15,5 | 15,1
Gasto en pensiones Seguridad Social contributivas (1) 7,6 8,1 8,7 10,0 | 12,5 | 14,8 | 14,6
Pensiones jubilacién y Jubilacién anticipada 5,0 5,5 6,0 7,1 9,4 11,8 | 11,7
Incapacidad 0,9 1,0 1,0 1,2 1,3 1,2 1,1
Supervivencia 1,6 1,7 1,6 1,6 1,8 1,9 1,7
Clases Pasivas (CPE) (2) 0,8 0,8 0,9 0,9 0,8 0,6 0,5
Gasto en sanidad 5,5 5,6 5,9 6,3 6,8 7,1 7,2
Gasto en cuidados de larga duracién 0,5 0,7 0,9 1,0 1,1 1,3 1,4
Gasto en educacién 3,5 3,4 3,5 3,4 3,2 3,5 3,6
Gasto en desempleo 1,3 1,4 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
Total gasto asociado a envejecimiento 19,2 | 20,0 | 20,7 | 22,4 | 25,2 | 28,3 | 28,2
Promemoria: Hipétesis del ejercicio
Crecimiento real PIB potencial 3,7 2,9 3,4 1,8 0,9 1,1 1,6
Crecimiento de la productividad del trabajo 1,0 0,8 2,7 1,9 1,7 1,7 1,7
Tasa de actividad hombres (15-64) 81,5 | 820 | 81,5 | 81,0 | 81,3 | 81,9 | 81,6
Tasa de actividad-mujeres (15-64) 61,5 | 64,3 | 69,6 | 71,5 | 72,9 | 73,2 | 72,9
Total tasa de actividad (15-64) 71,6 | 73,3 | 75,7 | 76,4 | 77,2 | 77,6 | 77,3
Tasa de paro (15-64) 8,3 8,8 6,2 6,2 6,2 6,2 6,2
Poblacién mayor de 65/poblacién en edad de trabajar 24,2 | 24,4 | 27,4 | 34,3 | 46,4 | 58,7 | 59,1

! Incluye pensiones minimas
Fuente: Escenario Base del Informe de Proyecciones de gasto publico 2007-2060 asociado al Envejecimiento de la Poblacién, CPE y Comisidn
Europea, 2009.

Estas proyecciones, elaboradas durante el aino 2008, no recogian el impacto
de la crisis y, obviamente, no tenian en cuenta el impacto de la reforma del
sistema publico de pensiones remitida a las Cortes el 25 de marzo de 2011 por
el Gobierno. En ese escenario, el aumento de gasto asociado al envejecimiento
era de 8,2 puntos porcentuales entre 2010 y 2060, hasta situarse en 28,2%
del PIB. Este incremento se debia principalmente al gasto en pensiones (que
aumentaba en 6,2 puntos), mientras que el avance del gasto sanitario y en

42009 Ageing Report: economic and budgetary projections for the EU-27 Member States (2008-2060)",
European Economy 2/2009.
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cuidados de larga duracién era mas moderado (1,6 y 0,7 puntos,
respectivamente). En cambio, el gasto en educacién aumentaba ligeramente
(0,2 puntos) y el de prestaciones por desempleo se reducia (0,5 puntos).

Los resultados del ejercicio de proyeccidn que estd desarrollando en la
actualidad el Grupo de Trabajo de Envejecimiento en el marco Ecofin se
publicaran en 2012. Estas nuevas proyecciones incluirdn el impacto de la
reforma de pensiones, una vez se apruebe por el Parlamento. Ademas, como
punto de partida se utilizaran las nuevas proyecciones demograficas de
Eurostat (que se publicaran en mayo de 2011) y el escenario macroecondmico
gue ya tiene en cuenta el impacto de la crisis. Este ultimo elemento haria que,
en ausencia de la reforma de pensiones, las proyecciones de gasto publico
asociado al envejecimiento en porcentaje sobre PIB fueran algo mayores que
las contempladas en el Cuadro 8.1. Este resultado pone todavia mas de relieve
la absoluta necesidad de la reforma del sistema publico de pensiones, ya que,
en caso contrario, el sistema incurriria en un déficit estructural que
comenzaria a materializarse antes del final de esta misma década y se
ampliaria significativamente a partir de 2030.

8.2 Estrategia
La reforma del sistema de pensiones

El Proyecto de Ley sobre actualizacion y modernizacion del sistema de
Seguridad Social fue remitido por el Gobierno a las Cortes el 25 de marzo de
2011, tras los preceptivos dictdmenes al Anteproyecto que siguié a la
aprobaciéon del Informe de Recomendaciones de la Comisidon Parlamentaria del
Pacto de Toledo. Esta reforma es, con gran diferencia, la mas ambiciosa desde
la reinstauracién de la democracia en Espafa y se ha alcanzado con el
consenso de los agentes sociales, lo cual demuestra el compromiso
institucional con la sostenibilidad de las finanzas publicas y el fortalecimiento
del estado del bienestar. La reforma se introduce de manera gradual desde
2013 con periodos transitorios hasta 2027, para permitir que los ciudadanos
se vayan adaptando paulatinamente a la nueva regulacién sin menoscabo de
sus derechos, de forma que complete su despliegue precisamente cuando el
incremento del gasto asociado al envejecimiento se manifiestaria con mayor
intensidad.

La reforma pretende garantizar la sostenibilidad del sistema y la equidad
intergeneracional, actuando por el lado de los gastos y de los ingresos,
tratando de mantener a los trabajadores de mas edad en el empleo,
mejorando la contributividad a lo largo de la vida laboral y la proporcionalidad
entre contribucién y prestacion, lo cual se traducird en un aumento de la
oferta de trabajo y de los ingresos del sistema. Al mismo tiempo, un sistema
cohesionado debe tener en cuenta situaciones especiales, carreras largas y a
la mujer trabajadora, como este proyecto pretende. Un objetivo clave de la
reforma es salvaguardar el sistema de los aumentos futuros de la esperanza
de vida, para ello, un elemento novedoso en la legislacién sobre pensiones en
Espafia es la introduccion de un factor de sostenibilidad.

Principales medidas de la reforma
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Las principales medidas de la reforma de pensiones se resumen a
continuacion:

« Se eleva en dos afios la edad legal de jubilacién, hasta los 67,
gradualmente entre 2013 y 2027.

« Se reconocen las carreras de cotizacion largas, de forma que la jubilacion a
los 65 afos es posible con el 100% de la pensidon cuando se acredite un
periodo de cotizaciéon de 38 afios y medio, que se alcanzara gradualmente
en 2027.

+ Se aumenta en dos anos el acceso a la jubilacién anticipada, a los 63 afnos,
de forma inmediata, y siempre que se acredite un minimo de cotizacién de
33 afios (hasta ahora 30 afios) y que la pension resultante supere la
pension minima. El coeficiente reductor serd del 7,5% anual respecto a la
nueva edad legal y del 6,5% para los trabajadores con mas 38 afios y
medio cotizados. Excepcionalmente, en situaciones de crisis, los
trabajadores se podran jubilar a partir de los 61 afios cuando hayan
cotizado al menos 33 afios y con los correspondientes coeficientes
reductores.

« Se mantiene la jubilacion parcial a partir de los 61 afos, pero la cotizacion
serd integra para el trabajador relevista y para el relevado, aumentando
progresivamente hasta el 100% en 2027. Esto supondra que el coste de
esta figura para la empresa y el trabajador practicamente se doblara.

« Se elimina el supuesto de jubilacidn especial a los 64 afos.

« Se incrementan los incentivos para la prolongacién voluntaria de la vida
laboral mas alld de la edad legal de jubilaciéon (2%, 2,75% y 4% por afo
dependiendo de la carrera de cotizacion frente a 2% y 3% antes de la
reforma). Estos incentivos no pueden hacer que la pensidn supere la base
maxima de cotizacion.

« El calculo de la base reguladora utilizard las bases de cotizacién de los
ultimos 25 afios previos a la jubilacidn (Ultimos 15 antes de la reforma)
aumentando gradualmente durante los préximos 10 afios. Ademas, los
periodos en que no se haya cotizado en estos plazos no se rellenaran en su
totalidad con la base minima de cotizacion como se hacia antes de la
reforma.

« El complemento de pensiones minimas contributivas tendra como limite el
importe de la pensién no contributiva.

« El periodo cotizado para tener derecho al 100% de la pensién pasa de 35 a
37 afos y el computo se convierte en mensual (antes era anual y con
redondeo al alza). La escala pasa a ser lineal a partir de los 15 primeros
anos (cuando se alcanza el 50%) frente al perfil previo donde el coeficiente
era mas elevado al principio.

» El factor de sostenibilidad ligado a la evolucidon de la esperanza de vida
resulta crucial para asegurar que el sistema siga mejorando a partir de
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2027 y que el coste de la reforma se reparta entre generaciones. A partir de
2027, con revisiones cada 5 anos, los parametros del sistema se
actualizaran por el aumento de la esperanza de vida a los 67 afios entre el
ano de revisién y 2027.

» Fuera del Proyecto de Ley, pero en el contexto de la reforma integral de las
pensiones, hay que afadir otras dos medidas. En primer lugar, desde enero
de 2011 todos los funcionarios de nuevo ingreso de las Administraciones
Publicas espafolas se integran en el Régimen General de la Seguridad
Social, por lo que el sistema de clases pasivas que rige las pensiones de una
parte importante de los empleados publicos ird desapareciendo
progresivamente. En segundo lugar, el Gobierno también trasladara las
medidas de reforma del sistema publico de pensiones anteriormente
enunciadas al sistema de clases pasivas, dando cumplimiento a una de las
recomendaciones del Pacto de Toledo.

El impacto de la reforma

El impacto de la reforma ha sido estimado por el Ministerio de Economia y
Hacienda conjuntamente con el Ministerio de Trabajo e Inmigracién, a partir
de las proyecciones demograficas del INE de largo plazo (enero 2010) y de un
escenario macroeconémico elaborado de acuerdo con la metodologia comun
acordada en el marco comunitario.

Como se puede apreciar en el Cuadro 8.2, el impacto agregado de la reforma
se evalua en un ahorro de 1,4% del PIB en 2030, 2,8% en 2040 y 3,5% en
2050. Este efecto conjunto se puede desagregar en los siguientes elementos:

« Efecto sobre el PIB potencial. El retraso en la edad de jubilacion elevara la
tasa de actividad de los mayores en comparacion con el escenario sin
reformas. La tasa de actividad de la poblacién podria aumentar entre 1,5 y
2 puntos porcentuales a partir de 2030. Como consecuencia, el nivel del PIB
real del escenario con reformas seria un 1,4%-1,7% superior a largo plazo.
Solo por este efecto, el gasto en pensiones en porcentaje sobre PIB seria
entre 0,1 y 0,2 puntos porcentuales inferior.

» Alargamiento de la vida laboral debido al aumento de la edad legal de
jubilacién. La edad media de salida del mercado del trabajo respecto a las
proyecciones de 2009 aumentara entre 1,5 y 2 afos, llegando a mas de 65
anos en 2027; la edad efectiva de jubilacidn aumentara también en una
magnitud similar. El aumento de la edad efectiva de jubilacién es
ligeramente inferior al incremento de la edad legal de jubilaciéon porque los
individuos con carreras de cotizacién largas (38,5 afios) podran jubilarse a
los 65 afios sin penalizacion. En cualquier caso, se reduce el nUumero de
anos en que los individuos reciben una pensién y, por tanto, el gasto
agregado en pensiones. El ahorro agregado seria de 1 punto de PIB a partir
de 2040, aumentando gradualmente hasta entonces.

« Aumento del periodo de coOmputo de 15 a 25 afios. Supone un importante
ahorro al sistema, de 1 punto de PIB a largo plazo. Este ahorro es
consecuencia de que se incorporan bases de cotizaciéon algo menores los
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primeros afios de la vida laboral, sobre todo en los grupos mas altos de
cotizacion, para los que los salarios mas elevados se alcanzan entre 55 y 59
anos de edad. En cambio, en los grupos de cotizacion mas bajos el impacto
serd mucho menor ya que sus salarios a lo largo de la vida laboral son
mucho mas estables. De esta forma, el sistema serda mas redistributivo que
en el pasado. Ademas, los individuos tendran que cotizar mas afios por sus
bases reales de cotizacién, reforzando la contributividad del sistema.

« Cambio en el porcentaje aplicable a la base reguladora y aumento de 35 a
37 anos para alcanzar el 100% de la base reguladora. El impacto se estima
en un ahorro de 3 décimas de PIB a partir de 2040. El cémputo mensual y
la linealidad de la escala aplicada son elementos importantes para lograr
este efecto.

« Como elemento clave para garantizar la sostenibilidad del sistema en el
largo plazo, el factor de sostenibilidad implicaria un ahorro adicional de
alrededor de un punto porcentual de PIB en 2050. Para estimar este ahorro
se ha supuesto, de acuerdo con los resultados de los apartados anteriores,
que los parametros del sistema enumerados se ligan al aumento de la
esperanza de vida a los 67 afios, que cada 10 afilos aumenta en algo menos
de un ano.

« De acuerdo con la metodologia comunitaria, el impacto de la trasposicién de
esta reforma al sistema de clases pasivas, se incluird cuando sea aprobada
formalmente por el Gobierno.

En resumen, como resultado de las medidas descritas, se reducird a la mitad
el incremento esperado en el gasto en pensiones en porcentaje sobre PIB en
ausencia de reforma. De esta forma, Espafa se situaria en la media europea
de peso del gasto en pensiones sobre PIB, y en linea con Alemania, Francia e
Italia.

Cuadro 8.2. AHORRO ESTIMADO DE LA REFORMA DEL SISTEMA PUBLICO
DE PENSIONES
(% PIB)
2010 2020 2030 2040 2050
Incremento del PIB a largo plazo 0,0 0,0 0,1 0,2 0,2
Retraso de la edad de jubilacion 0,0 0,2 0,8 1,0 1,0
Aumento del periodo de cdmputo 0,0 0,1 0,4 0,8 1,0
Cambio en la escala de la base reguladora 0,0 0,0 0,1 0,3 0,3
Factor de sostenibilidad 0,0 0,0 0,0 0,5 1,0
Ahorro total pensiones contributivas 0,0 0,3 1,4 2,8 3,5
Fuentes: Ministerio de Economia y Hacienda y Ministerio de Trabajo e Inmigracién

Consolidacion de las finanzas publicas y Fondo de Reserva de la
Seguridad Social

La sostenibilidad a largo plazo de las finanzas publicas quedara garantizada
por este sustancial ajuste del incremento del gasto en pensiones, y se vera
reforzada por la estrategia de consolidacion fiscal, que hard que el déficit
estructural primario se convierta en un superavit, tal y como se expone en
este Programa de Estabilidad. En consecuencia, los dos elementos basicos del
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indicador de sostenibilidad se reduciran, acotando el riesgo de las finanzas
publicas hasta niveles bajos.

En la evaluacion de los Programas 2009/2010 el indicador S2 de sostenibilidad
alcanzaba un valor de 15,3% del PIB, como consecuencia del deterioro del
saldo estructural primario estimado para Espafia en 2009 y del aumento del
gasto relacionado con el envejecimiento proyectado en aquel momento (véase
Cuadro 8.1). Este resultado implicaba que para que a largo plazo los ingresos
acumulados de las Administraciones Publicas se igualasen a sus gastos
acumulados, habria que acometer un aumento de la presion fiscal, una
reduccion de otros gastos publicos o una combinacidn de ambos de esa
magnitud (15,3% del PIB) de forma permanente. Con el nuevo escenario
demografico y macroecondmico el componente del coste de envejecimiento se
veria ligeramente incrementado, por lo que el segundo elemento del indicador
S2 aumentaria algo mas de lo estimado en 2009 en el escenario sin reforma.
Sin embargo, la reforma de pensiones, al reducir el incremento del gasto
publico a largo plazo, haria disminuir el indicador de sostenibilidad en mas de
2 puntos. Si a esto se afade la estrategia de consolidaciéon fiscal presentada
en el apartado 5, que implica la desaparicion del déficit estructural primario en
2013, el indicador de sostenibilidad agregado (S2) de Espafia se podra situar
entre el 4% vy el 5%, por debajo de la media de la zona euro y en un nivel de
riesgo bajo.

Ademas, es preciso sefialar los activos de reserva con los que ya cuenta el
sistema de pensiones, gracias a los superavits de la Seguridad Social (excluido
el Servicio Publico de Empleo) alcanzados incluso en plena recesién. Desde su
creacion en 2000, las sucesivas dotaciones al Fondo de Reserva de la
Seguridad Social permitian contar en diciembre de 2010 con 64.375 millones
de euros (6,1% del PIB) para atender necesidades futuras en materia de
prestaciones contributivas. La politica de inversidon, mantenida en 2010, se ha
basado en los principios de seguridad, rentabilidad, diversificacion de riesgos y
adecuacion al horizonte temporal del Fondo.

Control del gasto sanitario y farmacéutico

Las medidas de consolidacion fiscal adoptadas en 2010 han tenido y seguiran
teniendo un impacto permanente en el gasto publico sanitario, debido a la
disminucidon de los gastos de personal y a las reformas introducidas en el
gasto en farmacia principalmente, que suponen alrededor del 65% del gasto
publico en prestaciones sanitarias de las CCAA (2008). En cuanto a la
reduccién de costes de personal, al recorte medio del 5% de salarios de los
empleados publicos a partir del segundo semestre de 2010 y su congelacion
en 2011, se afade la tendencia al descenso del empleo en el sector
hospitalario a partir del cuarto trimestre de 2009, en parte por la horma de
reponer tan sélo el 10% de las vacantes que se produzcan en el sector publico
a partir de 2010. Se estima que el sector hospitalario publico empleaba en
torno a 21.000 personas menos en el tercer trimestre de 2010 en relaciéon con
el mismo periodo de 2009.
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Por lo que respecta al gasto farmacéutico, el realizado a través de receta
oficial del sistema nacional de salud registré una notable desaceleracién en los
ultimos afios, pasando de un crecimiento del 6,9% en 2008 al 4,5% en 2009 y
reduciéndose un 3,2% en 2010. Para 2011 se estima también un descenso
adicional, en torno al 5,4%. Este fuerte recorte se explica por la disminucion
del gasto medio por receta, que en 2009 se redujo el 0,45% vy en el afio 2010
en un 4,8%. De esta forma, el gasto por persona en recetas disminuyd por
primera vez en el ano 2010 (-3%).

Los dos factores que explican estos ajustes son, por un lado, el incremento de
utilizacién de medicamentos genéricos, que han tenido un crecimiento medio
del 22% desde 2003; en concreto, el porcentaje de genéricos en el total de
prescripciones pasé del 8,8% en 2003 al 25,8% en 2010. Ademas, se ha
producido una reduccién generalizada de precios y margenes de distribucién
de los medicamentos tras las decisiones adoptadas por el Gobierno. En
concreto, el Real Decreto 4/2010, establece la rebaja puntual en los precios de
los medicamentos genéricos de hasta el 30% y el Real Decreto 8/2010 la
rebaja (deduccién) en el gasto del resto de los medicamentos del 7,5%. No
resulta sorprendente, como consecuencia, que la partida del Indice
Armonizado de Precios al Consumo relativa a productos farmacéuticos se
redujera en mas de un 5% en 2010 y en un 6% en los tres primeros meses de
2011 (en el area del euro registran un aumento del 1%). A partir del 1 de
marzo de 2011 hay que anadir el efecto de la reduccién de los precios de
referencia que afecta a mas de 7.000 productos (O SPI 3052/2010 de 26 de
noviembre). El Gobierno estima en 1.033 millones de euros el impacto de esta
ultima actuacion.

Cabe sefalar que pese a la tendencia decreciente del gasto farmacéutico, se
sigue registrando un crecimiento del nimero de recetas dispensadas, si bien
cada vez de menor entidad (el nimero de recetas facturadas se incrementé en
un 2,6% en 2010, frente al 4,9% en 2009).
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9. MARCO INSTITUCIONAL DE LAS FINANZAS PUBLICAS
9.1 Aplicacion de las leyes de Estabilidad Presupuestaria

Las leyes de Estabilidad Presupuestaria no han experimentado cambio alguno
desde la anterior actualizacidon del Programa de Estabilidad, si bien, como se
describe en el apartado 9.3, se va a introducir una regla de gasto. El nuevo
Semestre Europeo no ha hecho necesaria una modificacion inmediata de
nuestra normativa, pero la reforma del gobierno econdémico de la Unién
Europea y el Pacto por el Euro Plus haran necesaria su adecuacién. El detalle
del marco legal vigente que regula la disciplina presupuestaria (reglas de saldo
y reglas de endeudamiento) de todos y cada uno de los niveles de la
Administraciéon Publica se puede consultar en la actualizacién del Programa de
Estabilidad 2006-2009 (completado por desarrollos adicionales en distintos
Acuerdos del Consejo de Politica Fiscal y Financiera, 3/2007 y 8/2009).

La ley se estd aplicando de manera muy estricta para garantizar el
cumplimiento de la nueva senda de consolidacién fiscal comprometida por el
Gobierno, tras las medidas de ajuste incluidas en el Real Decreto Ley del 20 de
mayo de 2010. Asi, en aplicacién de las leyes de Estabilidad:

- El 28 de mayo de 2010 se presentd al Consejo de Ministros el informe
de posicién ciclica de la economia espanola, los objetivos de estabilidad
presupuestaria para el periodo 2011-2013 y el techo de gasto no
financiero del Estado para 2011.

- El 15 de junio de 2010 el Consejo de Politica Fiscal y Financiera respaldo
el nuevo escenario de consolidacion fiscal para las CCAA propuesto por
el Gobierno. Con este acuerdo, las CCAA se comprometieron a adaptar
sus objetivos presupuestarios a la nueva senda de reduccién del déficit
2010-2013, de forma que los ahorros derivados de las medidas
extraordinarias de contencién del gasto se canalizaran a objetivos de
reduccién del déficit mas ambiciosos. Ademas, para los afios 2011 a
2013 se limita la posibilidad de aumentar el déficit para realizar
inversiones productivas, de tal forma que los déficit previstos en los
objetivos de estabilidad no pueden verse sobrepasados por los
programas de inversiones productivas. Asi, el déficit de las CCAA queda
limitado (sin incluir los ajustes internos entre administraciones) al 1,3
por ciento del PIB tanto en 2011 como en 2012 y al 1,1 por ciento en
2013.

- El 16 de junio 2010, la Comision Nacional de la Administracién Local
respaldé también unanimemente la nueva senda de consolidacion para
las Corporaciones Locales en el periodo 2010-2013. Las CCLL se han
comprometido a acelerar el ritmo de reduccion del déficit.

En 2011, la presentacién del informe de posicidn ciclica se realizé el 6 de abril;
el 27 de abril, el Consejo de Politica Fiscal y Financiera respaldd el nuevo
escenario de consolidacién fiscal para las CCAA propuesto por el Gobierno, al
igual que la Comisién Nacional de la Administracién Local. Estos objetivos de
estabilidad presupuestaria fueron aprobados por el Consejo de Ministros en 29
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de abril, refrendando la senda adoptada el aino pasado para alcanzar un 3%
del PIB de déficit en 2013 y fijando la propuesta del Gobierno para 2014 en un
déficit de 2,1% para el conjunto de las Administraciones Publicas, déficit de
1,5% para la Administracién central, déficit de 1% para las CCAA, equilibrio
para las CCLL y un superavit de 0,4% para las administraciones de Seguridad
Social), que debera ser posteriormente respaldada por las Cortes antes de la
presentacién del Proyecto de Presupuestos Generales del Estado para 2012.

9.2 Refuerzo de la gobernanza y mejora de la transparencia de las
Comunidades Autonomas y Corporaciones Locales

Con el objetivo de reducir el riesgo de incumplimiento de los objetivos
asumidos por las Administraciones Territoriales, en 2010 se han adoptado
importantes medidas de refuerzo de los marcos fiscales. En el caso de las
Comunidades Auténomas, se ha introducido un nuevo sistema de autorizacion
del endeudamiento, se ha incrementado la publicidad y frecuencia de la
informacidn sobre ejecucion presupuestaria y se ha promovido la adopcién de
planes de racionalizacion de las estructuras de sus respectivos sectores
publicos con el fin de mejorar la eficiencia y reducir el gasto publico:

- La emisién de deuda asi como las operaciones de crédito en el extranjero
estan sujetas a autorizacidon en virtud de la Ley Organica de Financiacién
de las CCAA de 1980.

- Asimismo, el resto de las operaciones a largo plazo requerirdn autorizacion
del Estado en el supuesto de que las Comunidades Auténomas incumplan
el objetivo de estabilidad presupuestario, conforme a las Leyes de
Estabilidad Presupuestaria. En caso de que las CCAA no presentaran un
Plan econdmico-financiero por dicho incumplimiento o éste no fuera
declarado idéneo por el Consejo de Politica Fiscal y Financiera, todas las
operaciones de endeudamiento, incluidas las de corto plazo, precisarian
autorizacion del Estado.

- En 2010 se verifico el grado de cumplimiento del objetivo de estabilidad de
2009, resultando que todas las Comunidades Auténomas, exceptuando las
de Madrid, La Rioja y Galicia, se desviaron del mismo, requiriendo, en
consecuencia, autorizacién del Estado para todas las operaciones a largo
plazo. Por lo que se refiere a las operaciones a corto plazo, ninguna
Comunidad Auténoma estd sometida a su autorizacién al haberse
declaradas idéneas por Consejo de Politica Fiscal y Financiera las medidas
contenidas en los Planes econdmico-financieros presentados.

- Para articular este régimen de autorizaciones, se introdujo en 2010 un
sistema mas gradual cuyo objetivo es que las autorizaciones no excedan el
déficit acordado para cada ejercicio. Se trata de un sistema de
autorizacién en tres tramos para cada afio: uno inicial cuando el Consejo
de Politica Fiscal y Financiera considere idoneas las medidas de los Planes
econdmico-financieros; un segundo tramo condicionado a que no exista
riesgo de desviacién del objetivo de déficit en base a la ejecucidn
presupuestaria del primer semestre; y un tercero sujeto a la verificacién
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del cumplimiento del objetivo anual una vez concluido el ejercicio. De esta
forma, en 2010 se fij6 una primera autorizacién del 0,75% del PIB
regional; el examen de la ejecucién del presupuesto del primer semestre
llevd a denegar la segunda autorizacién (1,2% del PIB) a varias CCAA
hasta que acreditaran haber adoptado las medidas necesarias para evitar
la desviacién con respecto al objetivo previsto para 2010; el tercer tramo
autoriza un 0,45% una vez verificado el cumplimento.

- Los criterios para tramitar las operaciones de endeudamiento para el
ejercicio 2011 seguirdn la misma operativa. Fueron acordados en la
reunién del Consejo de Politica Fiscal y Financiera del 24 de noviembre: el
endeudamiento debera ajustarse a la senda de reduccion de déficit por lo
que soblo se podran autorizar operaciones de endeudamiento por un
importe maximo del déficit para 2011 (1,3% del PIB de cada regién); no
se autorizara ninguna operacién que aumente el endeudamiento hasta que
el Consejo de Politica Fiscal y Financiera haya informado favorablemente
su plan de reequilibrio; una vez considerados idéneos por el Consejo el
plan econdémico-financiero de cada CCAA, se autorizard un primer tramo
por un importe del 0,65% del PIB regional. Transcurrido el primer
semestre 2011 se podra tramitar un segundo tramo hasta alcanzar un
importe maximo del 0,40%, y concluido el ejercicio 2011, y si hubieran
cumplido los objetivos de consolidacion, se autorizara un altimo tramo por
el importe restante.

- Conforme al Acuerdo Marco aprobado por el Consejo de Politica Fiscal y
Financiera en su sesion de 22 de marzo, el Gobierno tendra en cuenta el
cumplimiento de la senda de reduccién del déficit para graduar las
transferencias a las Comunidades Autdénomas. En aplicacion de este
Acuerdo se ha introducido una disposicién en la Ley de Presupuestos
Generales del Estado para los Convenios que se acuerden en 2011 entre el
sector publico estatal y las CCAA con el objetivo de reforzar el
cumplimiento de los objetivos de estabilidad presupuestaria.

- En cumplimiento del acuerdo del Consejo de Politica Fiscal y Financiera de
24 de noviembre, el 20 de diciembre 2010 se publicé por primera vez
informacidon homogénea de los datos de ejecucidn presupuestaria
trimestral. Esta publicacién trimestral, homogeneizada y, por tanto,
comparable, supone un paso muy importante en la mejora de la
transparencia. Hasta dicho acuerdo, las CCAA sdélo estaban obligadas a
facilitar esa informacién al Ministerio de Economia y Hacienda y al propio
Consejo, pero no todas hacian publica esa informacién y, en cualquier
caso, el grado de homogeneidad era insuficiente ya que reflejaban las
caracteristicas particulares de cada una de ellas, tanto en lo que se refiere
al ambito de sus presupuestos como a los criterios de contabilidad
utilizados. Los datos se estan publicando antes de los 60 dias siguientes a
la finalizacion del trimestre de referencia.

En el caso de las Corporaciones Locales, se han introducido medidas para
garantizar el cumplimiento de los objetivos de consolidacién fiscal asi como de
restriccion del endeudamiento. El Real Decreto Ley 8/2010 de mayo:
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- Declara la afectacion de los ahorros derivados de la reduccién de los
gastos de personal al saneamiento de remanentes negativos, a la
reduccién del endeudamiento a largo plazo o, en su caso, a la financiacidn
de inversiones.

- Prohibe en el ejercicio econdmico 2011 la concertacién de operaciones de
endeudamiento a largo plazo para la financiacion de sus inversiones y
también para sustituir total o parcialmente operaciones preexistentes, a
excepcidon de aquellas que, en términos de valor actual neto, resulten
beneficiosas para la entidad por disminuir la carga financiera, el plazo de
amortizacion o ambos, siempre que el volumen total de la deuda viva
exceda del 75% de los ingresos corrientes liquidados o devengados.

- Las operaciones a corto plazo para cubrir situaciones transitorias de
tesoreria deberan quedar canceladas a 31 de diciembre de cada afio.

La Ley de Economia Sostenible incorpora medidas adicionales; desde su
entrada en vigor se ha reforzado la corresponsabilidad de las sanciones de la
Union Europea a todas las Administraciones Publicas asi como los mecanismos
para garantizar el cumplimiento de las obligaciones de informacién de la
ejecucion presupuestaria de las CCLL.

9.3 Nueva regla de gasto publico

El Gobierno quiere dar un paso mas en su compromiso con la disciplina fiscal,
a través de la incorporacidon de una regla de gasto en las leyes de Estabilidad
Presupuestaria, complementaria a la regla de saldo en vigor. De esta forma,
se refuerza la vertiente preventiva de la politica fiscal de estabilidad, evitando
especialmente los comportamientos prociclicos. La aplicacién de las reglas
fiscales ayudarda a moderar los posibles desequilibrios generados en los
procesos de expansion excesiva de la actividad econdmica y creard los
margenes necesarios para amortiguar las fases de recesién, sin comprometer
la estabilidad de las finanzas publicas. Con esta iniciativa, ademas, el Gobierno
se anticipa a los requerimientos recogidos en el Pacto por el Euro Plus
acordado recientemente y pone en marcha la adaptacion de las leyes de
estabilidad a los cambios que se van a aprobar sobre gobierno econémico en
la Unidn Europea.

De acuerdo con la nueva regla, con caracter general, el gasto de las
Administraciones Publicas, presupuestado y ejecutado, no podra superar la
tasa de crecimiento a medio plazo de referencia de la economia espafiola. Si
se adoptan cambios normativos que supongan un aumento permanente de los
ingresos, el crecimiento del gasto podra superar lo establecido por la regla por
la recaudacidon que se obtenga por esa via; si se adoptan cambios normativos
que reduzcan permanentemente los ingresos, el crecimiento del gasto
establecido por la regla serd minorado por la pérdida de recaudacién asociada
a esa medida. Cuando, excepcionalmente, se presente o se liquide un
presupuesto con déficit que suponga la adopcion de un plan econdmico
financiero de reequilibrio, de acuerdo con la normativa presupuestaria o con el
Procedimiento de Déficit Excesivo, la evolucién del gasto debera cumplir
rigurosamente la senda prevista en dicho plan.
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En cualquiera de los supuestos anteriores, los ingresos que superen lo previsto
se destinaran a reducir el endeudamiento neto y no a financiar aumentos de
gastos discrecionales.

La regla de gasto sera aplicable directamente a la Administracion General del
Estado y a las Entidades Locales. El Gobierno promovera la adopcién de la
regla de gasto por las Comunidades Auténomas, a través del oportuno
consenso y debate con todas ellas en el seno del Consejo de Politica Fiscal y
Financiera.

Por ultimo, con el fin de robustecer la eficacia de las reglas fiscales y el marco
de estabilidad y sostenibilidad presupuestaria a medio plazo, se incrementaran
las exigencias de transparencia y control de la ejecucidon presupuestaria,
planes de reequilibrio, programas anuales de endeudamiento y evolucién del
sector publico autondmico. Ademas, el Gobierno repercutird a las distintas
administraciones publicas, en la medida en que les sean imputables, las
sanciones en caso de incumplimiento que se puedan derivar del nuevo
gobierno econdmico europeo. Finalmente, también se estableceran reglas mas
estrictas para el endeudamiento, ampliando su seguimiento, que se referira no
solo al cumplimiento de las reglas sobre la deuda definida en el Protocolo de
Déficit Excesivo sino también el resto de pasivos financieros.
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