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FOCUS - El ajuste fiscal en Espana: mirada retrospectiva

y perspectivas

Espana entr6 en el procedimiento de déficit excesivo en
abril de 2009, debido al deterioro de las cuentas publicas
originado por la crisis econédmica. En esa fecha, la Comi-
sién Europea emitié una recomendacion para que Espaia
redujera el déficit por debajo del 3% del PIB en 2012. Sin
embargo, ante el empeoramiento inesperado de la eco-
nomia, la Comisidon emitio tres nuevas recomendaciones
entre 2009 y 2013 en las que extendia la fecha limite para
la correccion del déficit excesivo a 2013, 2014 y 2016, con-
secutivamente. En estas ocasiones, la Comisién considerd
que Espafia habia tomado medidas efectivas para corregir
el déficit estructural y atribuia la falta de cumplimiento del
objetivo al aumento del déficit ciclico.

Alo largo de esos afios, Espaia hizo un importante esfuer-
zo de consolidacion fiscal y logré disminuir a practicamen-
te la mitad su déficit total, pasando de un 11,0% en 2009
hasta un 5,8% en 2014. Esta reduccién se consigui6 gracias
a un significativo ajuste llevado a cabo a través de medi-
das aplicadas tanto a los ingresos como a los gastos. En
particular, entre 2010 y 2013 Espafia logré reducir su défi-
cit estructural en 5 p. p. mediante un incremento acumu-
lado de un 13,2% en los ingresos y de una disminucion de
un 12% en los gastos.’

Con mayor o menor intensidad, el déficit estructural se fue
ajustando hasta 2014 (véase el primer grafico). Sin embar-
go, en 2015 el déficit estructural se deteriord notoriamen-
te. En ese ano, el déficit publico se situd en el 5,0% del PIB
y ante el indudable incumplimiento del plazo de salida del
procedimiento del déficit excesivo, establecido para 2016,
la Comisién Europea otorg6 dos afos adicionales, hasta
2018, para situar el déficit por debajo del 3%. En esta
ocasion, la Comisién Europea considerd que, a diferencia
de las prérrogas anteriores, Espafia no habia tomado
medidas efectivas para corregir el déficit en 2015. De
hecho, el afo pasado el déficit estructural aumenté 1 p. p.
como consecuencia de las medidas expansivas adopta-
das, como la rebaja en el IRPF y el Impuesto de Socieda-
des, que disminuyeron de forma estructural la capacidad
para recaudar ingresos. En consecuencia, la correccién de
1,8 p. p. del déficit ciclico, gracias a la buena evolucion de
la economiay a los bajos tipos de interés, no fue suficiente
para alcanzar el objetivo de déficit, establecido en el 4,2%
del PIB (véase el sequndo gréfico).

La nueva senda acordada con la Comisién Europea esta-
blece como objetivo de déficit un 4,6%, un 3,1%y un 2,2%
del PIB en 2016, 2017 y 2018, respectivamente. Si bien el
objetivo para 2016 parece alcanzable, para 2017 se reque-

1. Cambios en términos nominales en los ingresos y los gastos ajustados
por el ciclo. Véase OECD, «Economic Surveys Euro Area», junio de 2016.
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rira la aprobacién de nuevas medidas de consolidacion de
las cuentas publicas, dado que la mejora en el déficit cicli-
co motivada por la buena evolucién de la economia no
serd suficiente para alcanzar el objetivo. En particular, la
Comisién cree necesarias medidas estructurales del orden
del 0,5% del PIB tanto en 2017 como en 2018 (unos 6.000
millones de euros anuales). En ausencia de medidas, el
ajuste estructural requerido no se realizaria y el déficit
total podria superar el 3,6% del PIB el préximo afo.

Aprovechar el contexto econdmico favorable para situar
las finanzas publicas en una posicion sélida deberia ser
una prioridad. En caso contrario, Espafia se puede ver obli-
gada a ajustar las cuentas en un entorno menos propicio.

Ajuste del saldo publico estructural
(% del PIB)
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Nota: * Objetivos acordados con la Comision Europea.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la Comision Europea y AMECO.
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