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la pandemia de la Covid-19 ha golpeado duramente las cuentas publicas
espariolas, elevando sensiblemente los gastos a la vez que reduciendo los
ingresos desde marzo de 2020. En esfe contexto, el déficit en 2020 se ele-
v6 hasta el 11% del PIB y la deuda publica se dispard hasta el 120% del
PIB. Los dltimos datos disponibles, relativos al segundo frimestre de 2021,
sitian el déficit pablico en el 2,7% del PIB y la deuda en el 122,8% sobre
el PIB. Estas cifras sitian a Espafia ante el reto de un proceso de consolido-
cién fiscal de enorme magnitud que exige reformas estructurales de calado
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Introduccion

la pandemia de la Covid-19 ha
golpeado duramente las cuentas po-
blicas espafolas, elevando sensible-
mente los gastos a la vez que redu-
ciendo los ingresos desde marzo de
2020. En este contexto, el déficit en
2020 se elevod hasta el 11% del PIB,
-8,1 punfos porcentuales mas que
en 2019- vy la deuda poblica se dis-
paré hasta el 120% del PIB, lo que
supuso un incremento de 24,5 puntos
porcentuales, el mayor crecimienfo
registrado histéricamente. Los Oltimos
datos disponibles, relafivos al segun-
do trimestre de 2021, sittan el déficit
publico en el 2,7% del PIB y la deuda
en el 122,8% sobre el PIB.

Pero la situacion actual de las cuentas
publicas en Espafia no es Gnicamente
el resuliado del impacto de la Co-
vid-19, ya que existe un problema de
fondo de déficit estructural que exige
reformas de calado que se han ido
dilatando durante el periodo expansi-
vo vy que ahora sitta a Espaiia anfe el
refo de un proceso de consolidacion
fiscal de enorme magnitud.

Ante este confexio, en este orﬂcu|o,
en primer lugar, se realiza un breve
repaso de la evolucién reciente de las
cuentas publicas espanolas, analizan-
do fanto la deuda y el déficit como
las fuentes de ingresos y el destino de
los gastos publicos. Posteriormente se
analiza la situacién actual y finalmen-
fe se presentan las estimaciones de
los principales organismos nacionales
e infernacionales sobre la evolucién
futura del déficit y la deuda publica
espariola.

1. Una vision de largo
plazo

Historicamente el saldo de las Admi-
nistraciones Publicas espafiolas se ha
cerrado con déficit, tanto en épocas
recesivas como expansivas, de modo
que los afios que se ha registrado
superdvit se podrian considerar una
excepcion.

En el dltimo cuarto del siglo XX, el
presupuesfo de las Administraciones
Pablicas espafiolas se saldé con défi-
cit, debido en un principio a la crea-
cion del Estado del Bienestar en un
entomno de transicion democrdtica y
una crisis econdémica provocada por
las sucesivas elevaciones del precio
del petroleo. Desequilibrio que se
mantuvo durante la expansion de los
aflos noventa, se intensificd durante
la crisis de comienzos de los noventa,
y que no empezd a corregirse hasta
que la aspiracién por formar parte de
la futura Unién Econdémica y Moneta-
ria, que exigia una serie de criterios
para ingresar en la misma', asi como
un ciclo econdmico expansivo favore-
cieron que se fuera corrigiendo el dé-
ficit y, de hecho, se alcanzara entre
2005 y 2007 superdvit presupuesta-
rio?. Ofros elementos como los bajos
fipos de interés, lo alia recaudacion
impositiva, consecuencia del boom
inmobiliario y el respiro demogréfico
al sistema de pensiones contribuyeron
a alcanzar dicho superdvit [véase
gréfico 1).

No obstante, la crisis de 2008 fue
demoledora para las cuentas del con-

junto de las Administraciones Publicas
espariolas, de modo que en 2009

Recordemos que enfre ofros criferios de convergencia econémica se exigia unas finanzas publicas saneadas y sosfenibles: El pais no debia estar sujeto
al Procedimiento de Déficit Excesivo, esto es, un déficit piblico superior al 3% del PIB o una deuda publica superior al 60 del PIB.

El maximo superdvit presupuestario se alcanzé en 2006, con un 2,1% del PIB.
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Gréfico 1. Evolucion del déficit y de la deuda publica en relacién al PIB. 1995-2020
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FUENTE: AMECO.

se alcanzé un déficit del 11,3% del
PIB, y aunque en 2010 y 2011 se
moderd ligeramente debido a la po-
litica de ausferidad implementada en
el conjunto de la Unién Europea, en
2012 volvié a caer hasta el 10,7%
del PIB como consecuencia de los
ayudas publicas a la reestructuracion
del sistema bancario. A parfir de en-
fonces, siguiendo la polifica de auste-
ridad fiscal impuesta desde la Unién
Europea v, gracias a la lenfa, aunque
sostenida recuperacion  econdmica,
el déficit publico espafiol se redujo
hasta el 2,5% del PIB en 2018 paro
volver a repunfar en 2019 hasta el
2.9%. Un resultado insuficiente tras
un periodo expansivo que comenzo
a finales de 2013 y que deja a la
economia espafiola con pocas ar

v

mas fiscales para enfrentar una crisis
como de hecho ocurrié cuando llegd
la pandemia.

El afo 2020 marca un nuevo ciclo,
la pandemia ha provocado que el dé-
ficit de las administraciones publicas
espariolas se dispare hasta el 11%
del PIB en 2020, el mayor en foda
la zona euro, vy las previsiones para
los afios proximos no son nada ho-
lagiefias. Y ello, a pesar de que la
respuesta fiscal frente a la crisis, en
especial la estructural, fue inferior en
Esparia a la de ofros socios europeos
que contaban con unas finanzas pd-
blicas més saneadas. Asi, segin se-
fiala el Banco Central Europeo con
datos de la Comision Europea, Espa-
fia habria implementado en 2020 un
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paquete de estimulos del 1,3%° del
PIB, frenfe a paises como Llituania,
que seria el que mayor esfuerzo fiscal
habria cometido, un 6,8% del PIB,
Austria, Malta, ltalia, Eslovenia, Irlan-
da y Pafses Bajos, todos ellos més de
un 5%, Alemania, alrededor de un
5% o Francia, un 2,9%.

la ratio deuda publica sobre el PIB,
por su parte, fras reducirse gradual-
mente hasta 2008 (39,7% del PIB),
regisird un crecimiento exponencial
hasta 201/, cuando alcanzé la ci-
fra de 98,6% del PIB, y a pesar de
la coyuntura favorable de los afios
siguientes ésfa solo se redujo hasta

el 95,5% en 2019. En 2020, como
consecuencia de la pandemia, se
alcanzé un mdximo  histérico, del
120%, lo que supone un incremento

de 24,5 puntos porcentuales respec-
to a 2019.

Sin duda, la magnitud del déficit y
de lo deuda publica lastraran el cre-
cimiento de la economia espariola en
los proximos afos?, sin embargo, fo-
dos los experfos inciden en destacar
que el verdadero problema ya no es
solo el déficit y, por supuesto la deu-
da publica, sino la elevada magnitud
del déficit estructural de la economia
espariola.

Grdfico 2. Evolucion del déficit ciclico y estructural en relacién al PIB. 1995-2020
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° En esta esfimacién no se incluye el gasto derivado de los Expedientes de Regulacion de Empleo al considerarlos la Comision como estabilizadores
automdticos. En el caso de que se incluyeran el gasto ascenderia al 5,5% del PIB.
4 Aunque el programa extraordinario de compra de deuda publica por parte del Banco Ceniral Europeo ha situado en minimos histéricos el coste medio
de los pasivos y que la activacion de la cléusula general de salvaguarda del Pacto de Estabilidad y Crecimiento permite sobrellevar en la actualidad el
elevado déficit, se prevé que a partir de marzo de 2022 el BCE comience una estrategia de salida para volver a la normalidad y en 2023 volverén a

esfar vigentes las reglas fiscales comunitarias.
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Y, es que, segin las estimaciones de
la Comision Europea, el déficit estruc-
tural espariol lleva incrementandose
en Esporia desde 2015, a pesar del
ciclo econémico expansivo, de forma
que en 2020 alcanzé el 5,4% del PIB
(véase grdfico 2). Un problema rele-
vante que exige un abordaje global
fanto por el lado del ingreso como
del gasto por importantes reformas.

Para identificar a qué factores respon-
de el desequilibrio presupuestario de
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las Administraciones Piblicas espao-
fiolas es necesario analizar tanfo las
fuentes de ingresos y el desfino de los
gastos, asi como el nivel de gobierno
que los ejecuta.

Comenzando por los ingresos, los in-
gresos totales de las Administraciones
Piblicas espafiolas en relacién al PIB,
se situaron en 2020 en el 40,3%, vy
la carga fiscal (incluidas las cotiza-
ciones a la seguridad social en el
37,5%, sensiblemente menos que en

Cuadro 1. Evoluciéon de los ingresos de las Administraciones Publicas en Espaiia. 1995-2020

MILLONES DE EUROS % DEL PIB % DEL TOTAL
IMPUESTOS SOBRE
LA PRODUCCION E 73.015 106.045 126.474 11,3 9,9 11,3 29,7 27,1 27,2
IMPORTACIONES
Impuesto sobre el valor afiadido  37.785  55.318 70.616 5,8 5,2 6,3 15,4 14,1 15,2
lijpusion teire siesleios e 27.609 36589  34.652 43 3,4 3,1 11,2 9,3 7.4
importaciones
Qiios Tiguziio selss e 7621 14138 21.206 1,2 1,3 1, 3,1 3,6 46
produccion
IMPUESTOS SOBRE RENTA,
PATRIMONIO Y CAPITAL 65.369 101.468 129.967 10,1 9,5 11,6 26,6 25,9 27,9
Impuestos sobre la renfa 60.145 94527 121.031 9.3 8,8 10,8 24,5 24,1 26,0
Oftros impuestos corrienfes 2.737 2.720 4.310 0,4 0,3 0,4 1,1 0,7 0,9
Impuestos sobre el capital 2.487 4.221 4.626 0,4 0,4 0,4 1,0 1,1 1,0
COTIZACIONES SOCIALES 80.509 136.975 162.215 12,4 12,8 14,5 32,7 35,0 34,9
INGRESOS DE PRODUCCION Y
RENTAS DE LA PROPIEDAD 18.615  33.689 31.715 2,9 3,1 2,8 7,6 8,6 6,8
TRANSFERENCIAS CORRIENTES
Y DE CAPITAL 8.325 13.445 15.008 1,3 1,3 1,3 34 34 3,2

TOTAL INGRESOS

245.833 391.622

465.379 100,0

FUENTE: Intervencién general de la Administracion del Estado (IGAE).

la zona euro (46,5% y 41,9%, res-
pectivamente) y que en el conjunto
de la Unién Europea (46% y 41,4,
respecfivamente).

La principal fuente de financiacion de
las Administraciones Piblicas espario-
las (cuadro 1) proviene de las cotizo-
ciones sociales, que suponen alrede-
dor del 33% del fotal de ingresos no
financieros de las Administraciones
publicas espafiolas, no obsfante, hay
que fener presenfe que esfas sélo se

destinan al pago de pensiones con-
tributivas, asi como al sostenimiento
de la Administracién de la Seguridad
Social. El segundo gran bloque de in-
gresos no financieros de las Adminis-
fraciones pUblicas son los impuestos,
principalmente el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas —sobre
un 25%-y el Impuesto sobre el Valor
Anadido —alrededor de un 15%—. In-
gresos fodos ellos con una elevada
sensibilidad al ciclo econdmico.
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Cuadro 2. Evolucién de los gastos de las Administraciones Publicas en Espaia. 1995-2019

% DEL TOTAL

MILLONES DE EUROS % DEL PIB
SERVICIOS PUBLICOS BASICOS 58.320 94.723 101.256 8,8
Servicios generales 19.696 39.964 39.723 3,0 3,7
Infereses de la deuda piblica 20.485 20.311 28.349 3,2 1,9
Defensa 7.143 11.283 10.548 1,1 1,1
Justicia, orden piblico y seguridad 10.996  23.165  22.636 1.7 2,2
ESTADO DEL BIENESTAR 150.628 316.976 356.065 23,3 29,5
Pensiones 63.369 118.850 157.403 9.8 11,1
Desempleo 9.014 34503  20.108 1,4 3,2
Enfermedad 3.641 9.738  20.789 0,6 0,9
Familia e hijos 2.858 9.387  11.662 0,4 0,9
Servicios sociales y ofros gasfos 3.365 7175 6.372 0,5 0,7
Salud 33.336  71.136  75.803 5,1 6,6
Educacion 26.389  48.489 49817 4,1 4,5
Cultura, deporte y religion 8.656 17.698 14111 1,3 1,6
ASUNTOS ECONOMICOS 32.142 62.803 49.598 5,0 59
oMU | SERVICIOS 12263 19313 16522 1,9 18
Proteccién del medio ambiente 4.707 11.701 11.055 0,7 1,1
Vivienda y servicios comunitarios 7.556 7.612 5.467 1,2 0,7

TOTAL GASTOS

253.353 493.815 523.441

39,1 46,0

FUENTE: Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE).

En cuanto al gasto piblico en rela-
cién al PIB, en Espafia se situd en
2020 en el 52,3%, algo menos que
en la Unién Europea (53,4%) y que
en la zona euro (54,1%). los gasfos
de las Administraciones Piblicas es-
pafiolas, atendiendo a su closifica-
cién por funciones® (cuadro 2, sed
destinan principalmente a financiar
el Estado del Bienestar —solo algo
menos del 70%—, especialmente, al
pago de pensiones, a salud y educa-
cién —alrededor del 30%, 14% vy 9%
del total de ingresos no financieros
de las administraciones poblicas es-
pafolas, respectivamente— . A ésfe le

8,1 23,0 19,2 19,3
3,2 7,8 8,1 7.6
2,3 8,1 4,1 5.4
0,8 2,8 2,3 2,0
1,8 4,3 4,7 4,3

28,6 59,5 64,2 68,0
12,6 25,0 24,1 30,1
1,6 3,6 7,0 3.8
1,7 1,4 2,0 4,0
0,9 10 1,9 2,2
0,5 1,3 1,5 1,2
6,1 13,2 14,4 14,5
4,0 10,4 9,8 9,5
1,1 3.4 3,6 2.7
4,0 12,7 12,7 9.5
1,3 48 3,9 3,2
0,9 1,0 2.4 2,1
0,4 3,0 1,5 1,0
42,1 100,0 100,0 100,0

siguen los gastos destinados a servi-
cios Publicos bdsicos -sobre un 20%,
asuntos econémicos —algo menos de

10%— vy, por lfimo a medio am-
bienfe y servicios comunitarios —sobre

un 3%-—.

Por subsectores (cuadro 3), la Admi-
nistracion Central destina la mayor
parte de su presupuesto a la provi-
sién de servicios publicos bdsicos
[servicios generales, defensa, jusficia,
orden publico y seguridad, asf como
el pago de los inferés de la deuda
publica) y, en menor medida, ol
pago de algunas de las prestaciones
de los funcionarios publicos. Por su

5 La dltima informacién disponible a fecha de redaccion de este informe de los gastos de las Administraciones Pablicas en Espafia por funciones correspon-

de a 2019.
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Cuadro 3. Composicién del gasto de las Administraciones Piblicas por funciones y niveles de
gobierno. 2019

ddmo. | Ses. | ccan | ccu Total
SERVICIOS PUBLICOS BASICOS 12,6% 0,0% 3,5% 3,5% 19,3%
Servicios generales 3,5% 0,0% 1,7% 2,4% 7.6%
Infereses de la deuda piblica 4,8% 0,0% 0,8% 0,1% 5,4%
Defensa 2,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,0%
Justicia, orden publico y seguridad 2.3% 0,0% 1,0% 1,0% 4,3%
ESTADO DEL BIENESTAR 5,5% 33,6% 25,2% 3,7% 68,0%
Pensiones 3,0% 28,3% 0,3% 0,1% 31,8%
Desempleo 0,1% 3,7% 0,0% 0,0% 3,8%
Enfermedad 0,0% 0,3% 1,2% 0,8% 2,3%
Familia e hijos 0,8% 0,8% 0,3% 0,3% 2,2%
Servicios sociales y ofros gasfos 0,2% 0,2% 0,6% 0,3% 1,2%
Salud 0,6% 0,3% 13,4% 0,2% 14,5%
Educacion 0,3% 0,0% 8,7% 0,5% 9,5%
Cultura, deporte y religion 0,5% 0,0% 0,6% 1,6% 2.7%
ASUNTOS ECONOMICOS 3,3% 0,5% 3,2% 2,4% 9,5%
MEDIO AMBIENTE Y SERVICIOS COMUNITARIOS 0,2% 0,0% 0,8% 2,1% 3,2%
Proteccién del medio ambiente 0,2% 0,0% 0,4% 1,5% 2.1%
Vivienda y servicios comunitarios 0,0% 0,0% 0,4% 0,6% 1,0%
TOTAL GASTOS 21,7% 34,2% 32,7% 11,7% 100,0%

FUENTE: Intervencién General de la Administracion del Estado (IGAE).

parfe, la Seguridad Social concentro
su gasto en el pago de presfaciones
monetarias de jubilacién, incapaci-
dad, desempleo y exclusion social.
Las Comunidades Auténomas se ocu-
pan principalmente de la sanidad, lo
educacion y la atencién a la depen-
dencia y a la discapacidad. Y, por
¢lfimo, las Corporaciones locales se
dedican especialmente a cubrir ser-
vicios como el fransporte urbano, la
gestion de residuos, el abastecimien-
fo y depuracion de aguas, la urba-
nizacién y vivienda y las acfividades
culturales y deportivas.

2. Situacién actual

la pandemia de la Covid ha golpeo-
do con fuerza a las cuentas piblicas
espanolas, de hecho, Espaia cerrd
2020 con el mayor déficit sobre el
PIB de todos los paises de la Unién

Europea, un 11%-8,1 puntos porcen-
fuales més que en 2019-, lo que en
férminos absolutos implica 123.072
millones de euros, 87.435 millones
de euros més que en 2019.

A su vez, la deuda piblica se dispo-
16 hasta el 120% del PIB, lo que su-
pone un incremenfo de 24,5 puntos
porcentuales respecto a 2019 como
consecuencia fanfo de la fuerte reduc-
cién del PIB, que confribuyd a que
esta ratio aumentara en 10,5 puntos
porcentuales, como al crecimiento del
déficit, cuya contribucién fue de 14
puntos porcentuales. Por su parte, el
déficit estructural se situd en el 5,4%
sobre el PIB, frente al 3,9% de 2019,
incremento que puede dificultar el
cumplimiento de los objetivos del Pac-
to de Estabilidad y Crecimiento, una
vez se desactive la cldusula general
de escape. Por niveles de gobiemo,
la deuda de la Administracion Cen-
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Cuadro 4. Déficit publico. 2019 - 2021

MILLONES DE EUROS

Admo. Central -16.421
Seg. Social -15.859
CC.AA -/.105 -2.306
CC.LL 3.748 2.870

-35.637

-93.951
29.685

11.247 -23.953

-1.517 -5.008 -1,3

-3.486 -2.864 0,6
499 -847 0,3

% DEL PIB

-2,7 -O,] -O,A
0,2 0,3 0,2
0,3 0,0 0,1

-123.072

-15.751

FUENTE: Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE).

Cuadro 5. Deuda publica. 2019 - 2021

Admo. Central 1.061.245 1.206.608
Seg. Social 55.024
CC.AA 295.080
CC.u 23.231

1.188.839

85.355
303.992
21.951
1.345.784

MILLONES DE EUROS

1.247.843 1.273.430 S
85.355 ?1.855

307.685 312.030 23,7

22.121 22.644 1,9

1.393.075 1.424.692

% DEL PIB

112,2 109,7

107,5
27,1 27,7 26,9
2,0 2,0 2,0

120,0 125,3

Nota: La suma de la deuda de cada uno de los subsectores de las Administraciones Publicas es mayor que la deuda del total del sector porque los pasivos que se encuentran en poder de
ofras unidades del sector se restan [es decir, se consolidan) en el proceso de agregacion.

Fuente: Banco de Espafia.
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fral se situd en el 107,5% del PIB
—22,2 puntos porcentuales mds que
en 2020-, la de las Comunidades
Auténomas en un 2/, 1% =3,4 puntos
porcentuales de incremento—y la de
las Corporaciones locales en un 2%
—una décima porcentual mayor a la

de 2020~

Este gran impulso del déficit y de la
deuda se debe tanto a la contraccion
de los ingresos piblicos como conse-
cuencia de la paralizacion de la ac-
fividad econémica -salvo actividades
esenciales- como consecuencia de la
pandemia, como al incremento de los
gasfos, antfe el repunte del nimero de
desempleados vy frabajadores en Ex-
pedientes de Regulacion de Empleo

(ERTEs).

Segin los Ultimos datos proporciona-
dos por la Intervencion General de la

Administracion del Estado (IGAE, en
adelante), en 2020 los ingresos no
financieros de las administraciones
publicas espafolas (Cuadro 1) se ci-
fraron en 465.379 millones de euros,
un 4,7% menos que en 2019, esto
es, 22.895 millones de euros menos.
Lla mayor caida se registré en los im-
puestos sobre la produccién e impor-
fociones, cuya recaudacion se redujo
un 11,6%, en 16.543 millones de
evros, 10.273 de los cudles corres-
pondieron al Impuesto sobre el Valor
Aradido. los ingresos procedentes
de impuestos sobre renfa, patrimo-
nio y capital se redujeron un 3,5%,
esto es, en 4.667 millones de euros,
de los que 3.723 millones de euros
correspondieron @ impuestos  sobre
la renta. Asimismo, los ingresos de
produccién v renfas de propiedad se
confrajeron un 12,1%, en 4.354 mi-



llones de euros. Solo aumentaron las
cotizaciones sociales -un 1%, 1.559
millones de euros-y las transferencias
corrientes y de capifal -un 8%, 1.110
millones de euros-.

En cuanto a los gasfos consolidados
del conjunto de Administraciones pU-
blicas espariolas, en 2020 ascendie-
ron a 586.389 millones de euros,
por lo que registraron un sensible
aumento del 12%, el equivalente en
términos absolutos a 62.948 millones
de euros. Segun el informe publicado
por la IGAE relativo al cuarto frimestre
de 2020, esfe incremento del gasto
se debié principalmente a tres facto-
res: en primer lugar, a la pandemia,
que implicod un gasto al conjunto de
Administraciones publicas espafiolas
de 44.907 millones de euros, esto
es, un 4% del PIB; en segundo lugar,
a la reclasificacién dentro del sector
de Administraciones publicas, dentro
del subsector Administracién Central,
de la Sociedad de Gestién de Activos
Procedentes de la Reestructuracion
Bancaria (Sarebl®, que supuso 9.891
millones de euros; v, en tercer lugar,
al impacto de la sentencia en la que
se reconocia el derecho de determi-
nadas enfidades a ser indemnizadas
por el Estado debido al cierre antici-
pado del almacén submarino de gas
Castor, y que supuso para las arcas
publicas 1.454 millones de euros.

Por niveles de gobierno, la Adminis-
fracion Central obtuvo en 2020 un
déficit de 94.051 millones de euros,
frente a los 16.937 millones de euros
registrados en 2019. Este resultado
responde tanfo a la caida de los in-
gresos en un 9,9% -21.466 millones
de euros menos- como al aumento de
los gastos en un 24,2% =56.188 mi-
llones de euros mas—.

Asimismo, la Adminisiracion Regio-
nal registré un déficit de 2.427 mi-
llones de euros, un 66,9% inferior
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al registrado en 2019. Este sensible
descenso del déficit responde funda-
mentalmente a las mayores transferen-
cias recibidas del Estado para hacer
frente a la pandemia. Asi, recibieron
16.889 millones de euros, de los

cuales 15.950 correspondian al Fon-
do Covid-19.

la Seguridad Social anoté un déficit
de 29.344 millones de euros, supe-
rior en 13.484 millones de euros al
regisirado en 2019, y ello a pesar de
la transferencia recibida del Estado
de 20.003 millones de euros para
paliar el impacto de la pandemia.
El Servicio Piblico de Empleo Estatal
(SEPE) pasé de tener un superavit de
1.514 millones de euros en 2019 a
un déficit en 2020 de 14.343 mi-
llones de euros debido al aumento
del gasto en prestaciones sociales
(desempleo, ERTES, ...) en 17.374
millones de euros, hasta los 36.234
millones de euros asi el doble que

en 2019-.

Por Gltimo, la Administracion Local ob-
fuvo un superdvit de 2.992 millones
de euros, un 23,7% inferior al registra-
do en 2019, pese a la reduccion del
gasfo en un 4,5% -3.386 millones
de euros menos—, hasta los /1.556
millones de euros, debido a la sen-
sible reduccién de las transferencias
corrientes y de capital recibidas por
ofras administraciones publicas —un
29,5% y un 81%, respectivamente—,
y de la formacion bruta de capital -
un 15,7%—. No obstante, los ingre-
sos se redujeron un 5,5%, en 4.295
millones de euros, registrando cafdas
sustanciales en todas las partidas sal-
vo en ayudas a la inversién y produc-
cién para uso final.

En cuanto a 2021, la informacion
disponible a fecha de redaccion de
este arficulo es hasta el segundo fri-
mestre, asi, de acuerdo con la IGAE
el déficit de las Administraciones

¢ Anteriormente se incluia dentro del sector Sociedades financieras.
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Piblicas se ha situado en 49.161
millones de euros, un 31,4% inferior
al registrado en el mismo periodo de
2020, el equivalente al 4,1% sobre
el PIB. Esfe positivo resultado se debe
en buena medida la paralizacién de
la actividad econémica en 2020 a
partir del 14 de marzo, que implico
que las cuentas de las Administra-
ciones puUblicas espafiolas se vieran
especialmente afectadas hasta mayo,
cuando finalizé el estado de alarma.
Asimismo, el gasto consolidado hasta
mediados de 2021 de la pandemia
lo sitta la IGAE en 11.370 millones
de euros, lo que supone una reduc-
ciéon del 51,5% respecto al mismo
periodo de 2020.

Por niveles de gobierno, la Adminis-
tracién Central ha reducido su déficit
un 27,4% respecto al mismo periodo
del afio anterior, hasta los 49.161
millones de euros, de forma que la
ratio deuda sobre el déficit se ha si-
tuado en el 4,1%. Asimismo, la Ad-
ministracion Regional ha reducido su
déficit un 19,4%, hasta los 7.923
millones de euros, y la Seguridad
Social ha recudido su saldo negativo
casi a la mitad respecfo al mismo pe-
riodo de 2020, de forma que se ha
saldado en 7.020 millones de euros.
La Administracion Local, por su parte,
ha anotado hasta el segundo frimestre
de 2021 un déficit de 599 millones
de euros, frente a los 2.097 millones
de euros de déficit registrados en el
mismo periodo del afio anterior, re-
sullado que se debe a un aumento
de los ingresos del 7,1% respecto al
segundo frimestre de 2020 —hasta si-
tuarse en 34.977 millones de euros—.

Respecto a la deuda piblica, fras el
maximo histérico alcanzado en el pri-
mer frimestre de 2021 de un 125,3%
sobre el PIB, en el segundo trimestre
se redujo hasta el 122,8%. No obs-
tante, en términos absolutos la deuda
publica espafiola alcanzéd un nuevo
maximo histérico de 1.425 miles de
millones de euros, lo que supone un
incremento de 32 miles de millones
de euros en el frimestre. En cuanto a

la evolucion de la deuda de los dis-
tintos subsectores, la de la Adminis-
tracion Central se situd en el 109,7%
del PIB —2,5 puntos porcentuales me-
nos que en el primer frimestre, aun-
que en términos absolutos implica un
incremento de 25,6 miles de millones
de euros—, las Comunidades Auténo-
mas en un 26,9% —lo que supone un
descenso de 0,8 décimas porcen-
fuales, aunque un incremento de 4,3
miles de millones de euros— vy las de
las Corporaciones Locales un 2% —al
igual que en el trimestre anterior, 0,5
miles de millones de euros en términos
absolutos—.

Entrando con algo més de detalle
en las Comunidades Auténomas
(Cuadro 6), en 2020, aquellas que
registraron un mayor déficit sobre el
PIB fueron la Comunidad Valencio-
na [-1,2%), Region de Murcia y Pafs
Vasco (ambas con un -1,1%) y la Co-
munidad Foral de Navarra (-1%). En
el exiremo opuesto, las regiones que
anotaron un mayor superdvit en por-
centaje del PIB fueron La Rioja (1,1%)
y el Principado de Asturias (1%). Por
su parte, Aragén registré un superd-
vit del 0,2%, frente al déficit del 1%
regisirado en 2019. Este favorable
resultado se debié al aumento de los
recursos en un 10,7% provenientes
fundamentalmente del incremento de
los ingresos del IRPF, las fransferen-
cias recibidas de ofras Adminisfra-
ciones Publicas y al Fondo Covid y
al descenso de algunos gastos como
el gosto social y las transferencias
entregadas a ofras Administraciones
Publicas. En cuanto a 2021, hasta el
segundo frimestre, el Principado de
Asturias es la region que ha registro-
do mejores resultados, con un saldo
nulo, mientas que las regiones que
han anotado un mayor déficit sobre
el PIB han sido Comunidad Foral de
Navarra e Islas Canarias (ambas con
un -1,3%), Region de Murcia (-1,1%)
e Islas Baleares [-1%) vy, seguida de
éstas Aragédn [-0,9%).

Finalmente, las regiones que acumu-
lan una mayor deuda sobre el PIB



Cuadro 6. Deuda y déficit publico en porcentaje sobre el PIB de las Comunidades Auténomas.

2019 - 2021

Andalucia

Aragén -1,0
Principado de Asfurias 0,7
Islas Baleares 0,6
Islas Canarias 0,6
Cantabria -1,0
Castilla-la Mancha -1,2
Castilla y Ledn 0,7
Cataluda 0,6
Extremadura -1,2
Galicia 0,5
La Rioja 0,4
Comunidad de Madrid 0,2
Regién de Murcia -1,8
Comunidad Foral de Navarra 0,4
Pais Vasco 0,5
Comunidad Valenciana -1,9
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21,8 22,8 23,7
0,2 0,2 0,9 22,2 24,6 25,8
1,0 0,1 0,0 19,9 21,6 23,1
0,2 0,3 -1,0 27,5 29,0 29,8
0,6 0,8 3 14,1 14,6 15,9
0,5 0,2 0,7 22,7 25,7 26,4
0,4 1,0 0,3 35,3 38,4 40,9
0,0 0,2 0,3 21,3 23,1 24,3
0,4 0,2 0,5 33,7 35,7 38,2
0,2 0,1 0,7 23,8 25,3 27,5
0,1 0,1 0,7 18,1 19,3 20,4
1,1 0,1 0,1 19,0 20,1 20,9
0,1 0,2 0,3 14,4 15,5 16,5
1, 0,7 1, 30,2 33,8 37,5
-1,0 0,2 1,3 16,3 17,4 20,0
0,1 0,0 0,3 14,0 14,4 16,4
1,2 0,5 0,8 4,7 45,6 49,3

Nota: El dato del segundo trimestre de 2021 corresponde al acumulado desde principios de afio.
Fuente: Infervencion General de la Administracion del Estado (IGAE) y Banco de Esparia.

son Comunidad Valenciana (47,8%
en el segundo trimestre de 2021),
Castillarla Mancha (39,2%), Castilla
y Lledn (37,1%) v Region de Murcia
(37%), frente a Islas Canarias (15%),
Comunidod de Madrid (15,7%) v
Pais Vasco [16,6%). Aragén por su
parte, en el segundo frimestre de
2021 acumuld una deuda del 25,3%
sobre el PIB, el equivalente a 8.979
millones de euros.

3. Perspectivas

En un escenario marcado por una
gran inceridumbre econdémica 'y
geo-politica a nivel global, debido a
la evolucion de la pandemia, el Bre-
xit, las tensiones inflacionistas sobre
el precio de la electricidad vy el gas
y la escasez de componentes y ma-
terias primas, las estimaciones sobre
el crecimienfo econémico futuro son

incierfas, por lo que muchos organis-
mos han optado por plantear varios
escenarios y, a pesar de ello, las es-
fimaciones de unos y ofros son sensi-
blemente diferentes.

la actualizacién del Programa de
Estabilidad establece las trayectorias
previstas por el Gobierno para gastos
e ingresos publicos, déficit y deuda
entre 2021 y 2024. No obsfante,
ofros organismos como la AlRef, el
Banco de Espaiia y el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI, en adelante),
entre ofras, también han realizado
una estimacién de dichas mocromag-
nitudes.

Comenzando por el déficit (cuadro
7), el gobiemo plantea una reduc-
cion del mismo para 2021 de 2,6
puntos porcentuales, hasta el 8,4%
del PIB, sin embargo, la AlReF v el
Banco de Espaiia apuestan por una
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23,0
25,3
22,0
29,7
15,0
26,7
39,2
23,8
37,1
27,6
20,1
20,5
15,7
37,0
18,5
16,6
47,8
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reduccién mayor, hasta el 7,9% v el
7,6%, respectivamente. Por ltimo, el
FMI se muestra algo menos optimista,
y esfima una caida del déficit para
2021 de 2,4 punfos porcentuales,
hasta el 8,6%.

En cuanfo a la deuda publica (cua-
dro 8), las previsiones del Gobier-
no apunfan hacia un descenso de
la misma en tan solo cinco décimas
porcentuales respecto a 2020, de
forma que se situaria en el 119,5%.

Algo més optimistas se muestran las
estimaciones realizadas por la AlReF
y el Banco de Espaia que situarian
la rafio deuda publica en relacion
con el PIB en 2021 en el 118,5%
y 117,9%, respectivamente. Por con-
fra, el FMI apunfa a un ascenso de
la ratio de dos décimas respecto a
2020, de forma que se situaria en el
120,2%, debido a la crisis energéti-
ca, la falta de suministros y como con-
secuencia de fodo ello las presiones
inflacionistas a medio plazo.

Cuadro 7. Previsiones del Déficit Piblico espaiol en porcentaje

del PIB. 2021 - 2024

2021
Ministerio de Hacienda -8,4%
AlReF -7,9%
Banco de Espaiia 7,6%
FMI -8,6%

Nota: Previsiones de la AlRef y del Banco de Espaiia considerando el escenario central.
Fuente: Ministerio de Hacienda, AIRef, Banco de Espaiia y Fondo Monetario Infernacional.

Cuadro 8. Previsiones de la Deuda Puéblica espaiola en

porcentaije del PIB. 2021 - 2024

pLoyl
Ministerio de Hacienda 119,5%
AlReF 118,5%
Banco de Espaiia 117,9%
FMI 120,2%

2022 2023 2024
-5,0% -4,0% -3,2%
-4,6% -3,9% -3,5%
-4,3% -3,5%

-5,0% -4,4% -4,2%

2022 2023 2024

115,1% 113,5% 112,1%
113,6% 112,8% 112,4%
114,3% 114,3%

116,4% 116,2% 116,3%

Nota: Previsiones de la AlReF y del Banco de Espaiia considerando el escenario central.
Fuente: Ministerio de Hacienda, AlRef, Banco de Espafia y Fondo Monetario Infernacional.

4. Conclusiones

En sinfesis, las cuentas publicas de la
economia espafiola se encuentran en
una delicada situacion fruto de dos
factores, el déficit estructural acumula-
do durante el periodo expansivo y el
impacto de un shock ciclico de enor-
me magnitud como fue el producido
por la Covid-19. Todo ello sitta a

Espaia anfe un refo de enorme mag-
nitud para llevar a cabo un proceso
de consolidacién fiscal integral, fanto
por el lado del gasto como del ingre-
so, que permita recuperar a la eco-
nomia espafiola la herramienta de
politica fiscal tanto como medida de
esfabilizacion como de confribucion
al crecimiento econémico.



la respuesta inicial de la Unién Eu-
ropea ante la Covid-19 ha sido esta
vez répida y confundente, fanto en
medidas de corto plazo (BCE, MEDE,
SURE, REAT-EU) como en el disefio de
un ambicioso programa de reformas,
los llamados fondos Nex Generation
EU (NCEU), que ademads han rofo
algunos de los tabies de la Unién
Europea como la emisién de deuda
comin. Estos fondos suponen una
gran oportunidad para Esparia para
acometer las reformas pendientes y
abordar grandes planes de inversion.
Al mismo tiempo suponen un gran de-
safio de gestion y de consenso politi-
co para ser ufilizados en la direccion
correcta y con visién de largo plazo.

Referencias y
fuentes estadisticas

AIReF (2021). Informe sobre la actua-
lizacion del Programa de Estabilidad
2021-2024. Disponible en: www.
airef.es

AReF (2021). Observatorio de deu-
da. Julio de 2021. Disponible en:
www.airef.es

Banco de Espaiia (2021). Informe
Anual 2020. Disponible en: www.
bde.es

DEFICIT Y DEUDA: UNA ASIGNATURA PENDIENTE EN LA ECONOMIA ESPANOLA >

Banco de Espaiia (2021). Boletfin Es-
fadistico. Disponible en: www.bde.es

European Commission.  Macro-eco-
nomic datobase AMECO. Disponi-
ble en: dashboard.tech.ec.europa.
eu/qgs_digit_dashboard_mt/pu-
blic/sense/app/667e%fba-eear-
4d17-abf0-ef20f6994336 /sheet/
f38b3b42-402c-44a08-9264-
9d422233add?2/sfate/analysis/

FMI (2021) Fiscal Monitor. October
2021. Disponible en: www.imf.org

IGAE (2021). Informe trimestral de
las  Administraciones Publicas (Con-
tabilidad Nacional). Cuarto trimestre
de 2020. Disponible en: www.igae.
pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/
esES/Paginas/Inicio.aspx

IGAE (2021). Informe trimestral de
las Administraciones Publicas (Con-
tabilidad Nacional). Primer frimestre
de 2021. Disponible en: www.igae.
pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/
es-ES/Paginas/Inicio.aspx

IGAE (2021). Informe trimestral de
las Administraciones Publicas (Conta-
bilidad Nacional). Segundo frimestre
de 2021. Disponible en: www.igae.
pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/
es-ES/Paginas/Inicio.aspx

NOVIEMBRE 2021 | ECONOMIA ARAGONESA 131



% > VANESSA AZON PUERTOLAS, MARIA DOLORES GADEA RIVAS

Ideas fuerza

Tras la pandemia, el déficit en 2020 se elevé hasta el 11% del PIB y la deuda publica se disparé hasta el 120% del
PIB.

La situacién actual de las cuentas publicas no es Gnicamente el resultado del impacto del Covid-19 sino un problema
estructural que exige reformas de calado.

La economia espafiola estd ante un reto de enrome magnitud para llevar a cabo un proceso de consolidacién fiscal
integral.

Espafia necesita recuperar la herramienta de politica fiscal tanto como medida de estabilizacién de contribucién al
crecimiento econémico.

Los fondos NGEU son una gran oportunidad para Espafia para afrontar reformas pendientes que permitan reducir
el déficit publico estructural y mejorar nuestro crecimiento potencial.
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