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FOCUS - Objetivo de déficit: un segundo semestre exigente

El mes de junio, el Consejo Europeo aprobé una nueva
relajacion de la senda de consolidacion fiscal. El nuevo
objetivo de déficit para este afo se ha fijado en el 6,5%
del PIB, solo cinco décimas por debajo del registro de
2012 (una vez descontado el efecto de las pérdidas por la
ayuda al sector bancario). Un objetivo, por lo tanto, que
parece asequible: el afio pasado el ajuste que se llevd a
cabo fue de 2,0 p. p.

Sin embargo, el esfuerzo fiscal que debe realizarse no es
menor (véase Focus «El ritmo de consolidacidn fiscal se re-
laja, el esfuerzo no», publicado en el IM de mayo). Ademas,
aunque los registros de ejecucion presupuestaria disponi-
bles hasta la fecha son similares a los del afio pasado
(—4,1% del PIB en 2013 y —4,0% en 2012), esta comparacién
puede ser engafosa. La razén: buena parte de las me-
didas de ajuste del déficit de 2012 se concentraron en los
Gltimos meses del afo (como la eliminacion de la paga
extra de Navidad a los funcionarios, la recaudacion por la
amnistia fiscal y el aumento del IVA). En cambio, en el tra-
mo final de este ano no esta previsto que se lleve a cabo
un esfuerzo similar. Por lo tanto, que ahora el déficit sea
ligeramente inferior que el del pasado afio no es garantia
que esa diferencia se mantenga o se pueda ampliar.

La respuesta al por qué no se estéd produciendo un mayor
ajuste del déficit la encontramos en la evolucion de los
ingresos. La contraccion de las cotizaciones sociales y del
IRPF durante la primera mitad del afio contrasta con el
crecimiento previsto para 2013. Ciertamente, cabe esperar
que la mejora de la actividad econdémica durante el sequn-
do semestre atenuara el ritmo de retroceso, pero dificil-
mente se podran satisfacer las previsiones fijadas en los
Presupuestos Generales del Estado. La desviacién de las
principales partidas de ingresos, de hecho, podria situarse
alrededor del 1% del PIB.

Sin embargo, esto podria ser compensado, en parte, por el
mejor comportamiento del gasto en el pago por intereses
de la deuda. En el caso del Estado, la reduccion del coste
de la deuda a un ritmo mayor del previsto podria suponer
un ahorro de los gastos respecto al nivel presupuestado
del 0,5% del PIB. Esta mejora es especialmente importan-
te si tenemos en cuenta que no ha sido resultado de un
aumento significativo de la vida media de la deuda. Los
efectos de la mejora de la confianza, por lo tanto, no son
para nada despreciables. En definitiva, los objetivos de
déficit de 2013 son alcanzables, pero exigiran esfuerzos

renovados en el segundo semestre del afio.
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Desglose del saldo publico por administraciones

Datos disponibles Datos

2012 Ot;j(;t;vo el30deagosto comparables
de 2012 para 2013
Estado® 4,1 -38 -4,5 -44
Seg. Social ™ -10 -14 04 02
CC.AA.™ -1,8 -1,3 00 -0/
Corp. locales™  -0,2 0 0,1 0,2
Total -7,0 -6,5 -4,0 -4,1
Notas: (*) Ultimo dato disponible: julio.
(**) Ultimo dato disponible: 1T.
Fuentes: IGAE y "la Caixa” Research.
Evolucion de las principales partidas
de ingresos y gastos
2012 Prevision PGE 2T 2013
. % var. % var.
Millonesde € . g
interanual  interanual
Ingresos
IRPF 70.619 51 -7.2
IS 21435 -113 -6,8
IVA 50464 83 17,8
IIEE 18.209 159 13,5
Cotiz. sociales 101.106 4,7 =153
Gastos
Pago intereses (Estado) 26.059 399 20,3
Remuneracién asalariados 77338 35 17
Estado
Pensiones 115.664 43 0,6
Subsidio desempleo 28.805 -8,1 -39

Nota: (*) Calculada como saldo presupuestado - saldo previsto.
Fuentes: Agencia Tributaria, Ministerio de Empleo y Seguridad Social, IGAE y "la Caixa”
Research.

Coste medio de la deuda en circulacion
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Nota: (*) Dato de junio.
Fuentes: Tesoro y "la Caixa" Research.
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