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Unos Presupuestos necesarios en un momento clave

El entorno internacional se ha deteriorado este verano como
consecuencia de la ralentización de la economía china, que está sien -
do más intensa de lo que se esperaba. El efecto negativo sobre la eco -
nomía española derivado del descenso de los flujos comerciales que
se espera en un contexto de menor crecimiento de la economía mun -
dial, será sobradamente compensado por el impacto positivo de la caí -
da de los precios de las materias primas que este nuevo escenario ha
desencadenado. Esta caída de los precios de las materias primas pre -
sionará a la baja los tipos de interés mejorando los costes de fi nan -
ciación de aquellos países con mayor nivel de endeudamiento, en tre
los que se encuentra España. La actividad económica en nuestro país,
por tanto, seguirá creciendo en 2016 con intensidad, si bien de forma
algo más desacelerada que en 2015, impulsada por el vigor de la de -
manda nacional. Las previsiones apuntan a un crecimiento del PIB
cer cano al 3% y a la creación de 500.000 nuevos puestos de trabajo. 

No obstante, no debemos subestimar el importante riesgo que
para el cumplimiento de estas previsiones supondría un posible es -
cenario de inestabilidad política que pueda surgir de las elecciones
generales de diciembre, o de formación de un Gobierno que pueda
revertir las reformas llevadas a cabo en los últimos años y poner en
cuestión la solvencia de la economía española.

Este contexto de riesgo debe considerarse a la hora de juzgar
la conveniencia de aprobar unos Presupuestos Generales del Es -
tado (PGE) justo antes de la celebración de las elecciones generales.
Es cierto que se corre el peligro de que los Presupuestos sean electo -
ralistas, pero en las circunstancias actuales las ventajas son mayores
que los inconvenientes, ya que si su elaboración se pospone hasta
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la formación de un nuevo Gobierno, no habría nuevos Presupues-
tos hasta junio. Incluso, en el peor de los casos, si no pudiera for -
marse nuevo Gobierno y se convocasen nuevas elecciones, no habría
Presupuestos nuevos en todo el año, lo cual enviaría una señal muy
peligrosa a los mercados. Otra ventaja es que al estar ya aprobados
los Presupuestos, estos no podrán utilizarse como elemento de in ter -
cambio en las negociaciones para la conformación de un Gobierno,
impidiendo que se disparen algunas partidas de gasto en un mo men -
to en el que la política fiscal debe ser extremadamente rigurosa.

Así, la favorable situación macroeconómica nacional en la que
se enmarcan los PGE-2016 debería ser aprovechada al máximo para
acelerar el proceso de consolidación fiscal y aumentar la confianza
de los mercados internacionales. El objetivo de la política presu -
pues taria en este momento debe ser alejar a nuestra economía de la
zona de riesgo en la que aún se mueve, como demuestra el recien-
te as censo de la prima de riesgo española por encima de la italiana.
La principal crítica que se puede realizar a los PGE-2016 es, precisa -
mente, que les falta ambición en este sentido. 

Con respecto a los gastos, se observa una cierta relajación, y
se echan en falta medidas de calado estructural para aumentar la
eficiencia y la sostenibilidad del gasto. 

El deterioro del contexto internacional
no afecta a la economía española

El análisis detallado de los Presupuestos Generales del Esta-
do (PGE) debe comenzar con el estudio de las previsiones macroeco -
nómicas que los sustentan, puesto que de su cumplimiento depen-
de el de las cifras de ingresos y algunos de sus gastos, y por tanto,
el de las previsiones de saldo presupuestario. Un cuadro macroeco-
nómico realista constituye el punto de partida para unos Presupues -
tos creíbles y que generen confianza.

El entorno económico mundial está marcado por el empeora-
miento durante el verano de las expectativas de crecimiento global
a raíz de la ralentización de la economía China, que se piensa que
puede ser mayor incluso de lo que indican sus cifras oficiales, unido
al desplome de su mercado bursátil y la devaluación de su mone-
da. El deterioro de las condiciones económicas en este país se tras-
ladó inmediatamente a los mercados de materias primas, cuyos pre -
cios han sufrido fuertes descensos, así como a las perspectivas de
cre cimiento de los países emergentes.

Con respecto a estos últimos, el problema anterior se une a
las incertidumbres que ya existían en torno al impacto sobre los
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mismos de la subida de tipos de interés esperada en Estados Uni -
dos. Como consecuencia de todo ello, dichos países han sufrido un
agravamiento de las salidas de capitales y una intensificación de la
depreciación de sus divisas. El caso más señalado es Brasil, que se
encuentra en recesión y una agencia de rating ya le ha retirado el
grado de inversión. El impacto del menor crecimiento de las econo-
mías emergentes sobre los países desarrollados será limitado o nulo,
en la mayoría de los casos, ya que el efecto negativo derivado del
descenso de la demanda de aquellas será compensado por el impac -
to positivo de la caída de los precios de las materias primas.

En contraste, las expectativas en torno a la economía de Esta-
dos Unidos han mejorado tras la notable revisión al alza de su cifra
de crecimiento del PIB del segundo trimestre hasta el 3,7% —en
tasa intertrimestral anualizada—, así como de las cifras de empleo
en los meses de verano, y una tasa de paro que ha descendido has -
ta el 5,1%. En la zona euro también se ha producido una ligera revi-
sión al alza de las cifras de crecimiento de los trimestres primero y
segundo, hasta el 0,5% y el 0,4% respectivamente. Cifras, en cual-
quier caso, muy modestas. De entre las grandes economías del área,
España es la que ha estado a la cabeza en ambos periodos. 

Tras la aprobación por parte del Parlamento griego del tercer
plan de rescate, las tensiones que habían agitado los mercados du -
rante la primavera a causa de la incertidumbre con respecto a la con -
tinuidad de este país dentro del área euro se relajaron. Pero el pro -
blema no se puede dar por resuelto. Sea cual sea el resultado de las
próximas elecciones en dicho país, la posibilidad de incumplimien-
to de las condiciones pactadas estará permanentemente abierta, por
lo que las turbulencias pueden resurgir en cualquier momento. La
situación de Grecia, por tanto, seguirá siendo un foco potencial de
inestabilidad durante bastante tiempo.

La economía española aceleró su ritmo de crecimiento en los
trimestres primero y segundo de este año hasta tasas del 0,9% y del
1% respectivamente, impulsada por el dinamismo de la demanda in -
terna. La aportación de la demanda externa al crecimiento intertrimes -
tral fue ligeramente positiva en el primer trimestre, pero en el segun-
do retomó el signo negativo habitual desde el inicio de la crisis.

El consumo de los hogares creció con intensidad, empuja do
por el aumento de la renta disponible y la ganancia de poder ad -
quisitivo derivada de la inflación negativa, dejando incluso margen
para un pequeño incremento del ahorro. La inversión en bienes de
equipo volvió a sorprender por su vigor, con diez trimestres inin -
terrumpidos de expansión, lo que constituye uno de los rasgos más
destacables de la actual recuperación económica. La evolución de
este componente de la demanda es aún más llamativa teniendo en
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cuenta que tiene lugar dentro de un contexto de desapalancamiento
empresarial. 

En la primera mitad del año las importaciones han seguido
presentando un crecimiento superior al de las exportaciones en tér -
minos reales, lo que no ha impedido que se produzca una mejora
del saldo comercial total, que se explica por la caída del precio del
petróleo. Esto, unido a la reducción del déficit de la balanza de ren -
tas y transferencias, ha dado lugar a un pequeño superávit por cuen -
ta corriente frente al déficit registrado en el mismo periodo del año
anterior.

La inversión en construcción residencial ha consolidado su
recuperación y se encuentra ya claramente en un nuevo ciclo, apo -
yada por la favorable evolución del mercado inmobiliario. La cons-
trucción no residencial también ha presentado registros muy posi-
tivos que probablemente están determinados, en buena medida, por
el ciclo electoral.

Todos los grandes sectores productivos han presentado as -
censos en su Valor Añadido Bruto en los dos primeros trimestres de
este año, en los que destaca la buena marcha del sector industrial que
ha creado empleo a un ritmo que no se había observado ni en los
años de expansión. Sin duda, la alentadora evolución del mismo es
el resultado de la recuperación de competitividad en costes de los
últimos años y de la reforma laboral.

El crecimiento del empleo en la primera mitad del año ha ad -
quirido unos rasgos que lo dotan de más solidez: ha empezado a
aumentar el empleo entre los jóvenes, y todo el empleo creado ha
sido a tiempo completo, mientras que el empleo a tiempo parcial ha
descendido, lo que indica que las empresas consideran que la recu-
peración es un hecho consolidado y confían en el sostenimiento de
la actual fase de crecimiento —en cualquier caso, la tasa de empleo
parcial española es inferior a la media europea.

Por otra parte, el empleo temporal ha seguido aumentando a
mayor ritmo que el indefinido, pero esta situación solo puede rever -
tir se mediante una profundización de la reforma laboral. La tasa de
paro en el segundo trimestre se situó en el 22,4%, 2,1 puntos porcen-
tuales menos que en el mismo periodo del año pasado. Según indi -
can las cifras de afiliación a la Seguridad Social, el empleo ha seguido
aumentando en el tercer trimestre, aunque a un ritmo más pausado.

Los costes laborales unitarios han evolucionado de forma errá -
tica debido a la distorsión sobre las remuneraciones salariales tota-
les introducida por la devolución a los funcionarios, en el primer
trimestre, de parte de la paga extraordinaria retirada en 2012. No obs -
tante, la tendencia apunta a una estabilización de los mismos, tras los
descensos registrados en los últimos cinco años.
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La tasa general de inflación, que en los meses de junio y julio
se situó en positivo por primera vez desde junio del año pasado,
volvió a terreno negativo en agosto como consecuencia de la caída
del precio del petróleo. La tasa subyacente, sin embargo, es positiva
desde finales del pasado año, y su tendencia desde entonces ha sido
lentamente ascendente, si bien dicha trayectoria se interrumpió en
agosto, mes en el que descendió una décima porcentual hasta el 0,7%.

Por otra parte, el crédito nuevo a empresas y familias ha
aumen tado durante la primera mitad del año apoyando el proceso
de recuperación económica, lo que no impide que el volumen total
de crédito siga descendiendo, como cabe esperar en una economía
en proceso de desapalancamiento. De hecho, la deuda de los hoga-
res y de las empresas con relación al PIB se situó en el primer trimes -
tre en el nivel más bajo desde 2005.

En suma, la fase de crecimiento no solo ha seguido ganando
consistencia en la primera mitad del año sino que incluso ha supera -
do las expectativas, lo que se ha reflejado en las continuas revisiones
al alza de las previsiones de crecimiento tanto por parte de institu-
ciones públicas como privadas. Los indicadores disponibles relativos
al tercer trimestre apuntan a una desaceleración, en línea con la ma -
yoría de las previsiones, pese a lo cual, el crecimiento en el con junto
del ejercicio será probablemente un destacable 3,3%.

Para el próximo año se espera una cierta moderación. La ra -
lentización de la economía china y de otros países emergentes no
tendrá un impacto apreciable sobre el crecimiento de la economía es -
pañola, e incluso su efecto neto puede ser positivo, ya que la dis mi -
nución del comercio será más que compensada por el efecto po si -
tivo derivado de la caída del precio de las materias primas. En el caso
de España, este efecto será más potente que en otras economías de -
bido a nuestra mayor dependencia de la importación de las mismas.
Además, la caída de los precios de las materias primas presionará a
la baja los tipos de interés mejorando los costes de financiación de
aquellos países con mayor nivel de endeudamiento total, entre los
que se encuentra el nuestro.

Aunque no se puede descartar algún acontecimiento en China
o en los países emergentes que pueda desestabilizar los mercados
fi nancieros mundiales e impactar negativamente sobre el crecimien -
 to mundial, el principal peligro al que se enfrentará la economía
es pañola el próximo año procede de la posible situación de inesta -
bilidad política interna que se pueda derivar de los resultados de
las elecciones generales de diciembre. Un escenario de incapacidad
para formar un Gobierno estable, o la formación de un Gobierno que
pue da revertir las reformas llevadas a cabo en los últimos años y
po ner en cuestión la solvencia de la economía española, paralizaría
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las deci siones de inversión, tanto nacional como extranjera, elevaría
la pri ma de riesgo, provocaría la huida de capitales y constreñiría el
acceso a la financiación exterior. 

Nuestra economía sigue siendo muy vulnerable, y para aban-
donar definitivamente la zona de peligro, y consolidar y prolongar
el crecimiento más allá de 2016, es esencial que el nuevo Gobierno
que se forme tras las elecciones mantenga una política de rigor fis -
cal y de consolidación presupuestaria.

La previsión de crecimiento del PIB del 3,0% para el año pró -
ximo contenida en el cuadro macroeconómico de los PGE-2016 se
encuentra en línea con las cifras que manejan los analistas privados
(Cuadro 1). La previsión para el crecimiento del deflactor del PIB,
un 1,1%, también, y, en consecuencia, el crecimiento esperado para
el PIB nominal, una variable clave en la determinación de las previ-
siones de ingresos, es realista. 

Es más discutible, sin embargo, la composición de dicho cre ci -
miento. Los Presupuestos avanzan una aportación de la demanda na -
cional de 2,9 puntos porcentuales y una contribución positiva del sec -
tor exterior, cuando el resultado más probable es una contribución más
elevada de la primera y que la segunda sea ligeramente negativa.

Esto significa que se ha infraestimado el crecimiento de alguno
o de varios componentes de la demanda nacional. No parece que sea
el caso de la formación bruta de capital, cuya previsión se si túa en un
acertado 5,4%. Sin embargo, la tasa de crecimiento atribuida al con -
sumo, tanto privado como público, es algo reducida. Puesto que el
aumento esperado del deflactor del consumo privado, un 1,1%, es
razonable, esto implica que la previsión implícita de crecimiento del
consumo nominal está sesgada a la baja. Además, dicha previsión de
crecimiento del consumo se aplica sobre una cifra ini cial de volumen
de gasto infravalorada, ya que la previsión de cre cimiento de esta
variable para 2015 también parece demasiado baja, a la vis ta de cómo
ha evolucionado en la primera mitad del año. Por tan to, si el consu-
mo crece tanto en 2015 como en 2016 más de lo pre visto en los Presu-
puestos, la cifra nominal de gasto de 2016 implícita en los PGE-2016
va a estar claramente infraestimada. Esto pue de dis torsionar a la baja
el cálculo de ingresos por IVA contenido en los Presupuestos.

La previsión de creación del empleo, un 3,0%, también es al -
canzable. No obstante, el cuadro macroeconómico estima un creci-
miento de los salarios del 1,4%, probablemente demasiado elevado.
Esta desviación es relevante porque del crecimiento del empleo y
de las remuneraciones por asalariado se desprende un incremen -
to de las remuneraciones salariales totales del 4,4%, cifra sobre la
que se apoyan las estimaciones de ingresos de la Seguridad Social
por cotizaciones sociales y de recaudación de IRPF, que debido a
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esta sobrestimación con respecto a los salarios podría resultar sobre -
valorada.

La tasa de paro contenida en el cuadro macroeconómico, un
19,7%, dado el crecimiento del empleo esperado, implicaría un lige-
ro descenso de la población activa, cuando la tendencia más reciente
de la misma es ascendente. Por tanto, cabe valorar la cifra prevista de
desempleados como ligeramente infraestimada.

Finalmente, las hipótesis de partida con respecto al precio del
petróleo en 2016, que los PGE sitúan en 68,8 dólares de media, o los
tipos de interés a largo plazo, estimados en un 2,6%, pueden califi-
carse de conservadoras y prudentes.
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CUADRO 1

CUADRO MACROECONÓMICO DE LOS PGE-2016
(Variación porcentual sobre el año anterior)

Fuente: Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

2014 2015 2016

PIB 1,4 3,3 3,0
GASTO EN CONSUMO FINAL NACIONAL 1,8 2,6 2,3

— Gasto en consumo final privado 2,4 3,4 3,0
— Gasto en consumo final de las AA.PP. 0,1 0,1 0,3

FORMACIÓN BRUTA DE CAPITAL 4,2 6,2 5,4
Variación de existencias (contribución al crecimiento del PIB) 0,2 0,0 0,0

DEMANDA NACIONAL (contribución al crecimiento del PIB) 2,2 3,3 2,9
— Exportaciones de bienes y servicios 4,2 5,5 6,0
— Importaciones de bienes y servicios 7,6 6,0 6,4

SECTOR EXTERIOR (contribución al crecimiento del PIB) -0,8 0,0 0,1

PIB a precios corrientes (miles de millones de €) 1.058,5 1.098,2 1.142,5
Deflactor del PIB -0,5 0,5 1,1

MERCADO LABORAL
Remuneración por asalariado -0,2 0,5 1,4
Empleo 1,2 3,0 3,0
Productividad por ocupado 0,2 0,2 0,0
Coste Laboral Unitario -0,4 0,3 1,5
Tasa de paro 24,4 22,0 19,7

SALDOS EXTERIORES (% del PIB)
Saldo de operaciones corrientes con el resto del mundo 0,6 1,2 1,2
Capacidad (+) o necesidad (-) de financiación

frente al exterior 1,0 1,5 1,6



En cualquier caso, la coyuntura económica en 2016 va a se -
guir siendo muy favorable y debe aprovecharse el mayor margen
que ofrecerá el funcionamiento de los estabilizadores automáticos
para acelerar el proceso de consolidación presupuestaria, mante-
niendo una política restrictiva desde el lado del gasto, en lugar de
aprovecharlo para incrementar este, más aún si se opta, como ha
he cho el Gobierno, por reducir el impuesto sobre la renta. Todo ello
con objeto de revertir cuanto antes la senda ascendente de la deuda
pública, ganar la confianza de los mercados financieros para man -
tener bajo control nuestra prima de riesgo, y consolidar y alargar la
fase de crecimiento de modo que la economía española salga defini -
tivamente de la zona de peligro.

Un Presupuesto de gastos poco ambicioso

La previsión de gastos no financieros del Presupuesto Con -
solidado (es decir, del Presupuesto que integra al Estado, a la Segu-
ridad Social, a los Organismos Autónomos y a otros entes públicos
de la Administración Central del Estado) asciende a 314.488 millo-
nes de euros (Cuadro 2), un 0,3% menos que en los PGE-2015. Como
se analizará más adelante, dicho descenso obedece a los menores gas -
tos por pago de intereses y a la caída de los gastos de capital, que más
que compensan el crecimiento del gasto en pensiones y en otras par -
tidas sobre las que el Gobierno tiene más capacidad de disposición.
Si incluimos las partidas de gasto por operaciones financieras, el gas -
to total se eleva a 436.372 millones de euros, inferior en un 0,8% a lo
presupuestado en los PGE-2015.

Los gastos de personal crecen un 4% debido a la subida del
1% de las retribuciones de los empleados públicos, la devolución
par cial de la paga extraordinaria de 2012 y el incremento de la fi -
nancia ción del régimen de las mutualidades. Dado el rigor que aún
deberían man      tener los Presupuestos, estas medidas, que parecen
electoralistas, deben calificarse como inadecuadas en estos mo -
mentos. Con res pec to a la contratación de nuevo personal, se es -
tablece una tasa de re  posición del 50%, salvo en un listado muy
amplio de ámbitos —sa nidad, educación, lucha contra el fraude,
cuerpos y fuerzas de seguridad del Estado, investigación, etc.—
para los que se permite una tasa de reposición del 100%. Desde el
año 2011 la Administración Central ha realizado un esfuerzo im -
portante de reducción de personal pero aún se puede avanzar más
en lo que se refiere a per so nal administrativo mediante una reorga -
nización estructural que permita aumentar la eficiencia y la pro -
ductividad.
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La reducción en el capítulo de compra de bienes y servicios
procede fundamentalmente de la desaparición de las necesidades de -
rivadas de la celebración de elecciones.

La partida de gastos financieros se reduce en 2.000 millones
de euros con respecto a lo presupuestado para 2015. No obstante, la
partida consignada en los PGE-2015 estaba claramente sobrestima-
da y conforme al avance de liquidación su cuantía ascenderá a algo
menos de 34.000 millones de euros. A diferencia de lo que ha sucedi -
do de forma habitual en los Presupuestos de años anteriores, parece
que en los PGE-2016 la cuantía prevista para el pago de intereses está
ajustada, por lo que en esta ocasión no se dispondrá del margen pre -
supuestario para posibles desviaciones de gasto en otras partidas que
en otros años ofrecía la mencionada sobrestimación.

Con respecto a las transferencias corrientes, el incremento del
gasto en algo más de 2.100 millones de euros en los Presupuestos
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CUADRO 2

PRESUPUESTO CONSOLIDADO DE GASTOS DEL ESTADO, ORGANISMOS AUTÓNOMOS,
SEGURIDAD SOCIAL Y ENTES PÚBLICOS
(Millones de euros)

Fuente: Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

Presupuesto Presupuesto

inicial 2015 inicial 2016 Variación

Capítulos de Gasto Importe % PIB Importe % PIB Importe %

OPERACIONES CORRIENTES 296.611,25 27,0 297.529,30 26,0 918,05 0,3
I. Gastos de personal 21.598,32 2,0 22.464,00 2,0 865,68 4,0

II. Compra de bienes y servicios 7.869,48 0,7 7.804,12 0,7 -65,36 -0,8
III. Gastos financieros 35.560,18 3,2 33.554,52 2,9 -2.005,66 -5,6
IV. Transferencias corrientes 231.583,27 21,1 233.706,66 20,5 2.123,39 0,9

V. FONDO DE CONTINGENCIA 2.594,68 0,2 2.507,87 0,2 -86,81 -3,3

OPERACIONES DE CAPITAL 16.304,31 1,5 14.451,11 1,3 -1.853,20 -11,4
VI. Inversiones reales 4.959,43 0,5 5.123,02 0,4 163,59 3,3

VII. Transferencias de capital 11.344,88 1,0 9.328,09 0,8 -2.016,79 -17,8

TOTAL OPERACIONES
NO FINANCIERAS 315.510,24 28,7 314.488,28 27,5 -1.021,96 -0,3

OPERACIONES FINANCIERAS 124.566,24 11,3 121.884,53 10,7 -2.681,71 -2,2
VIII. Activos financieros 32.333,10 2,9 37.370,80 3,3 5.037,70 15,6

IX. Pasivos financieros 92.233,14 8,4 84.513,73 7,4 -7.719,41 -8,4

TOTAL GASTOS 440.076,48 40,1 436.372,81 38,2 -3.703,67 -0,8



consolidados procede del incremento esperado del gasto de la Se gu -
ridad Social en pensiones, cuya asignación se estima correctamente
en 121.000 millones —contributivas y no contributivas—, con un as -
censo 3.300 millones con respecto a lo presupuestado para 2015. El
crecimiento cada año de esta partida sigue siendo insostenible, a pesar
de las últimas reformas llevadas a cabo. La sostenibilidad a largo pla -
zo del sistema exige realizar una reforma más profunda del mismo. 

Las transferencias por desempleo, por el contrario, sufren una
reducción de 5.500 millones de euros hasta 19.800 millones, por el
descenso en el número de desempleados. No obstante, esa fuerte caí -
da con respecto a la cantidad presupuestada para 2015 está dis tor -
sionada, ya que dicha partida, que se estimó en 25.300 millones, esta-
ba ya en el momento de su aprobación claramente sobrevalo rada en
unos 5.000 millones. La liquidación final ascenderá a unos 20.000 mi -
llones. En estos Presupuestos la asignación mencionada de 19.800 mi -
llones no presenta una sobrestimación, al menos tan acu sada como en
la de los PGE-2015, por lo que el margen existente para desviaciones de
gasto en otras partidas que había en los Presupuestos de 2015 ya no
va a existir en 2016, ni por la vía de la partida de prestaciones por des -
empleo ni, como ya se ha señalado, por la de los gastos financieros. 

Dentro también del capítulo de transferencias corrientes llama
la atención el incremento en 50 millones de las destinadas a RTVE,
hasta 331 millones. Este es un claro ejemplo de gasto que debería re -
plantearse.

Las inversiones reales experimentan un incremento de 163
millones de euros en los Presupuestos consolidados. No hay que ol -
vidar que esta única partida no es representativa de la inversión to -
tal que lleva a cabo el sector público, ya que esta no solo se instru-
mentaliza por la vía del capítulo VI de gasto sino también por la del
capítulo VII (transferencias de capital, entre las cuales destacan las
transferencias a Administraciones Territoriales por convenios de de -
sarrollo de infraestructuras) y del capítulo VIII (adquisiciones de
ac tivos financieros). La suma del gasto total en estos tres capítulos
nos ofrece una visión más completa de la inversión total de todo
tipo realizada por la Administración Central (en la que se incluyen
infraestructuras, I+D, proyectos de desarrollo industrial, créditos del
Fondo de Ayuda al Desarrollo, modernización de la justicia, sub ven -
ciones para rehabilitación de edificios, fondo de compensación inter -
territorial, etc.) y ejecutada tanto de forma directa como indirecta
vía aportaciones patrimoniales, transferencias de capital o préstamos,
y que afectan a todas las políticas de gasto.

Así, las transferencias de capital, excluyendo los costes del
sistema eléctrico, sufren una reducción de 1.700 millones de euros
que procede fundamentalmente del descenso de las transferencias
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realizadas por el Fondo Español de Garantía Agraria, así como de
la extinción de la partida de 280 millones consignada en 2015 para
ayudas a la reantenización por los cambios de frecuencias de la TDT,
y de 250 millones destinados al IDAE. En cuanto al capítulo VIII,
los activos financieros —excluyendo las partidas destinadas a la fi -
nanciación de los diversos fondos de financiación a las CC.AA.—
experimentan un ligero incremento.

Sumando el gasto presupuestado en estos tres capítulos te -
nemos que la inversión total realizada por la Administración Cen -
tral será de 21.900 millones, 1.500 millones menos que en 2015 (Cua -
dro 3). De dicha cuantía, la destinada concretamente a inversión en
infraestructuras representa 5.016 millones de euros, casi 1.500 mi -
llones menos que en 2014.

Desde la perspectiva de las políticas de gasto (Cuadro 4), vuel -
ven a incrementarse, al igual que sucedió en 2015, las asignaciones
en todas las partidas incluidas dentro del epígrafe de servicios pú -
blicos básicos —justicia, defensa, seguridad ciudadana y política ex -
terior—, y de gasto social, salvo la partida destinada a desempleo.
Destaca el descenso de la política de agricultura y pesca debido a la
mencionada reducción de las transferencias de capital del Fondo Es -
pañol de Garantía Agraria para desarrollo rural. El incremento que
registra la política de servicios de carácter general obedece al aumen -
to de las cuantías destinadas a los Fondos de Financiación de las Co -
munidades Autónomas y las Entidades Locales, que suman 26.000
millones de euros, frente a los 21.000 millones que recibieron en 2015
los fondos a los que sustituyen los anteriores (FLA y FFPP).

Si del gasto consolidado total excluimos los gastos comprome -
tidos, como la financiación a las Administraciones Territoriales, las
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CUADRO 3

INVERSIÓN TOTAL DE LA ADMINISTRACIÓN CENTRAL 
(Millones de euros)

Fuente: Elaboración propia a partir del Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2015 y el 2016.

Variación

2015 2016 Importe %

Cap. VI. Inversiones reales 4.959,43 5.123,02 163,59 3,3
Cap. VII. Transferencias de capital

(ex. costes sistema eléctrico) 7.137,71 5.432,95 -1.704,76 -23,9
Cap. VIII. Activos financieros

(ex. FLA y Fondo Financ. CC.AA.) 11.333,10 11.370,80 37,70 0,3

TOTAL INVERSIÓN 23.430,24 21.926,77 -1.503,47 -6,4
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CUADRO 4

POLÍTICAS DE GASTO DE LOS PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO CONSOLIDADOS.
CAPÍTULOS I A VIII
(Millones de euros)

Fuente: Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

Presupuesto Presupuesto
inicial 2015 inicial 2016 Variación

Importe % PIB Importe % PIB Importe %

SERVICIOS PÚBLICOS BÁSICOS 16.485,40 1,5 16.715,56 1,5 230,16 1,4
Justicia 1.508,15 0,1 1.603,31 0,1 95,16 6,3
Defensa 5.711,69 0,5 5.734,29 0,5 22,60 0,4
Seguridad Ciudadana

e Inst. Penitenciarias 7.843,13 0,7 7.903,52 0,7 60,39 0,8
Política exterior 1.422,43 0,1 1.474,44 0,1 52,01 3,7

GASTO SOCIAL 187.409,87 17,1 188.130,10 16,5 720,23 0,4
Pensiones 131.658,53 12,0 135.448,93 11,9 3.790,40 2,9
Otras prestaciones económicas 10.943,65 1,0 11.685,71 1,0 742,06 6,8
Servicios sociales y promoción social 1.944,29 0,2 2.093,22 0,2 148,93 7,7
Fomento del empleo 4.746,36 0,4 5.214,92 0,5 468,56 9,9
Desempleo 25.300,04 2,3 19.820,94 1,7 -5.479,10 -21,7
Acceso a la vivienda

y fom. de la edificación 587,11 0,1 587,11 0,1 0,00 0,0
Gestión y admón. de la Seguridad

Social 5.344,14 0,5 5.990,12 0,5 645,98 12,1
Sanidad 3.863,83 0,4 4.001,62 0,4 137,79 3,6
Educación 2.272,86 0,2 2.483,96 0,2 211,10 9,3
Cultura 749,06 0,1 803,57 0,1 54,51 7,3

ACTUACIONES DE CARÁCTER
ECONÓMICO 30.384,11 2,8 28.373,33 2,5 -2.010,78 -6,6
Agricultura y pesca 8.579,92 0,8 7.438,24 0,7 -1.141,68 -13,3
Industria y energía 6.027,76 0,5 5.455,02 0,5 -572,74 -9,5
Comercio, turismo y pymes 963,30 0,1 982,62 0,1 19,32 2,0
Subvenciones al transporte 1.340,47 0,1 1.424,07 0,1 83,60 6,2
Infraestructuras 6.150,02 0,6 5.982,87 0,5 -167,15 -2,7
Investigación, desarrollo

e innovación civil 5.668,39 0,5 5.793,31 0,5 124,92 2,2
Investigación, desarrollo

e innovación militar 726,76 0,1 631,85 0,1 -94,91 -13,1
Otras actuaciones 927,49 0,1 665,35 0,1 -262,14 -28,3

ACTUACIONES DE CARÁCTER
GENERAL 113.563,96 10,3 118.640,10 10,4 5.076,14 4,5
Alta Dirección 612,82 0,1 633,57 0,1 20,75 3,4
Servicios de carácter general 28.417,45 2,6 34.065,67 3,0 5.648,22 19,9
Administración financiera

y tributaria 1.877,80 0,2 1.656,82 0,1 -220,98 -11,8
Transferencias a otras AA.PP. 47.165,89 4,3 48.794,04 4,3 1.628,15 3,5
Deuda Pública 35.490,00 3,2 33.490,00 2,9 -2.000,00 -5,6

TOTAL CAPÍTULOS I a VIII 347.843,34 31,7 351.859,09 30,8 4.015,75 1,2



aportaciones a la UE, los costes del sistema eléctrico, deuda pública,
pensiones, prestaciones por desempleo y otras prestaciones de la Se -
gu ridad Social, así como las aportaciones a los Fondos de Financiación
de las Comunidades Autónomas y las Entidades Locales, te nemos que
el gasto sobre el que el Gobierno tiene más margen de maniobra as -
ciende a 73.500 millones, 575 millones más que en los PGE-2015. Di -
cho incremento se concentra en el gasto corriente, mien tras que el gas -
to en inversión, como ya se ha señalado, registra un descenso.

En suma, los PGE-2016 son poco ambiciosos en cuanto al con -
trol del gasto. Se producen algunos incrementos electoralistas y se
sigue echando de menos una política de revisión y replanteamiento
de diversos programas, así como una reestructuración de la Admi-
nistración Pública. También es imprescindible profundizar en la re -
forma del sistema de pensiones. Dados los riesgos que afronta la
economía española, y su elevada vulnerabilidad por la necesidad de
refinanciar año a año un importante volumen de deuda tanto públi-
ca como privada, la misión de la política fiscal debe ser contribuir
a aumentar la confianza de los mercados. Esto significa que se de -
bería aprovechar todo el margen que ofrezca la favorable coyuntu-
ra macroeconómica para acelerar la consolidación fiscal, revertir la
tendencia ascendente de la ratio de deuda sobre el PIB y adoptar
reformas de calado que permitan una reducción estructural del gas -
to. Solo de esta forma se puede consolidar y prolongar de forma sos -
tenible la actual fase de crecimiento.

Los ingresos con la recuperación

En el proyecto de Presupuestos Generales del Estado el ejecuti -
vo estima que, para el año 2016, los ingresos tributarios totales ascen -
derán a 193.500 millones de euros (16,9% del PIB). Según el Avance
de Liquidación presupuestaria presentado en el Informe Económico
y Financiero de los Presupuestos Generales del Estado para el 2016,
se estima que, para el año en curso, los ingresos tributarios totales
ascenderán a 182.300 millones de euros. Por lo tanto, el incremento
esperado de la recaudación entre este año y el siguiente por este con -
cepto se estima que será del 6,1%. Por componentes, y como suele
ser habitual, la mayor parte de la recaudación tributaria se concen-
trará en dos de los grandes tributos. Así, entre el Impuesto sobre la
Renta de las Personas Físicas (IRPF) y el Impuesto sobre el Valor Aña -
dido (IVA) se espera recaudar 138.095 millones de euros (el 71,4%
del total), con un incremento, sobre el Avance de Liquidación para
2015, del 5,1%. Sin embargo, el tributo que se espera que incremente
más su recaudación es el Impuesto sobre Sociedades (IS), que pasará
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de 22.604 millones de euros en 2015 (2,1% del PIB) a 24.868 millo-
nes en 2016 (2,2% del PIB y aumento del 10,0%). Pese a este incre-
mento esperado de recaudación en el IS, todavía está lejos de los
44.823 millones de euros recaudados en el año 2007, que es el máxi-
mo de la serie histórica, año a partir del cual la recaudación de este
tributo comenzó a caer.

Aunque los factores que hay detrás de este incremento de la
recaudación tributaria son múltiples, sin embargo hay un factor de -
nominador común detrás de todos ellos: la recuperación económi-
ca. Así, la previsión de crecimiento del Producto Interior Bruto (PIB)
nominal del 3,7% para 2015 y del 4,0% para 2016 tendrá un efecto
catalizador, sin duda, sobre el aumento de las bases imponibles de
los distintos tributos y, en consecuencia, sobre la recaudación tribu-
taria total de las Administraciones Públicas. El incremento de la base
imponible de los impuestos directos es consecuencia directa de la
me jora de la situación económica de nuestro país y del mercado de
trabajo, que está experimentando un fuerte crecimiento en el ritmo
de creación de empleo y, como corolario, de la renta bruta disponi-
ble de los hogares (que afecta positivamente al incremento de la base
imponible de tributos como el IRPF). Además, la mejoría de la situa -
ción económica en España también se está trasladando al sistema
empresarial a través de, fundamentalmente, dos vías: por un lado,
desde hace ya bastantes meses, las tasas de crecimiento de la pro -
ducción nacional están siendo acompañadas con incrementos netos
del número de empresas y, por otro, el resultado contable del siste-
ma empresarial en su conjunto está mejorando significativamente.
Por último, la base imponible de los principales impuestos indirec-
tos (IVA e Impuestos Especiales) es consecuencia directa del repun-
te del consumo privado final (tanto privado como público) que está
experimentando nuestra economía, y está siendo el principal motor
de la recuperación económica actual. 

El incremento de la recaudación tributaria es un factor que,
sin duda, contribuirá al logro del objetivo de déficit público plan-
teado por el ejecutivo. Pero, sin embargo, sobre este punto es nece-
sario ser cautos. Los datos de ingresos tributarios totales contenidos
en los Presupuestos Generales del Estado son estimaciones y, por la
experiencia de años anteriores, suelen estar ligeramente sesgados al
alza, tal y como se puede ver en el Cuadro 5. Entre el año 2008 y el
año 2014, solo en uno de los ejercicios tributarios el total recaudado
superó a lo inicialmente presupuestado (en el año 2010 se recauda-
ron 4.214 millones de euros más). Quitando los años 2008-2009 (don -
de la recaudación se desplomó), el sesgo al alza de los ingresos en
el resto de la muestra no es muy grande. Aun así, el ejecutivo suele
ser ligeramente optimista sobre la recaudación tributaria total que
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CUADRO 5

DESVIACIÓN DE LA RECAUDACIÓN DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS
RESPECTO A LO PRESUPUESTADO. AÑOS 2008-2014
(Millones de euros)

Fuente: Agencia Tributaria y elaboración propia.

IMPOSICIÓN DIRECTA

Años

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

IRPF Desviación 762 -13.587 -3.049 -1.958 -2.487 -4.264 -534
Ejecución presupuestaria 101,1% 82,5% 95,6% 97,3% 96,6% 94,3% 99,3%

IS Desviación -17.119 -9.897 -3.986 603 1.871 933 -3.613
Ejecución presupuestaria 61,5% 67,1% 80,3% 103,8% 109,6% 104,9% 83,8%

Otros Desviación 283 -315 175 -456 -1.986 -771 -387
Ejecución presupuestaria 113,6% 88,1% 107,5% 82,5% 60,4% 80,3% 89,3%

IMPOSICIÓN INDIRECTA

Años

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

IVA Desviación -13.258 -19.756 12.155 350 2.773 -2.725 1.325
Ejecución presupuestaria 78,4% 62,9% 132,9% 100,7% 105,8% 95,0% 102,4%

II.EE. Desviación -438 -1.112 -1.636 -1.842 -217 -2.023 -1.349
Ejecución presupuestaria 97,8% 94,6% 92,4% 91,2% 98,8% 90,4% 93,4%

Otros Desviación -411 -679 340 -30 -39 -164 -246
Ejecución presupuestaria 88,2% 80,1% 117,8% 99,0% 98,7% 94,3% 92,3%

TASAS Y OTROS INGRESOS

Años

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total Desviación 161 -74 205 161 -74 1 43
Ejecución presupuestaria 109,0% 96,2% 112,7% 109,0% 96,2% 100,0% 102,1%

TOTAL INGRESOS TRIBUTARIOS

Años

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Total Desviación -30.082 -45.561 4.214 -3.172 -159 -9.013 -4.763
Ejecución presupuestaria 85,2% 76,0% 102,7% 98,1% 99,9% 94,9% 97,4%



va a obtener. Estimar los ingresos tributarios por un período hacia
adelante no es un ejercicio sencillo. Además, los errores cometidos
en los diferentes años no son sistemáticos, en el sentido de que, para
los diferentes tributos hay años en los que la ejecución presupuesta -
ria es mayor que la inicialmente presupuestada, y en otros es me -
nor, pero, en su conjunto, los ingresos finalmente obtenidos suelen
ser inferiores a los planificados. Según el Avance de Liquidación para
2015 parece que este comportamiento se va a repetir en el año en cur -
so, puesto que se espera recaudar 182.300 millones de euros (16,6%
del PIB) frente a los 186.112 millones (16,9% del PIB) inicialmente
presupuestados.

Si a los ingresos tributarios totales les sumamos las cotizacio-
nes sociales, en el Cuadro siguiente se puede observar que, después
del desplome de la recaudación sufrida en 2008-2009, la variación
en los ingresos por operaciones no financieras de las Administracio -
nes Públicas se ha debido, más que a la variación de la actividad, a
un incremento de la presión fiscal. Solo en el año 2013 la presión
fiscal se redujo respecto al año anterior, y lo hizo en un porcentaje
muy bajo: el 0,4%. Además, con las estimaciones del PIB nominal
para 2015 y 2016, con el Avance de Liquidación para 2015, y con el
Presupuesto de ingresos por operaciones no financieras para 2016,
podemos concluir que la tendencia en los dos próximos ejercicios se -
guirá en la línea de un incremento de la presión fiscal tanto para los
hogares como para las sociedades no financieras. En este sentido, el
incremento de la recaudación estimada debería ser aprovechado para
acometer reducciones de impuestos, fundamentalmente al sector em -
presarial, con el objetivo de incrementar la inversión y la actividad
productiva, lo que contribuirá positivamente a dinamizar la econo-
mía, con la creación de puestos de trabajo que ello conlleva. Esta es -
trategia, aunque a corto plazo supone una reducción de las bases im -
ponibles, sin embargo, a medio y largo plazo, y como consecuencia
del incremento de la actividad económica, devendrá en un incremen -
to de las bases imponibles y, por ende, de la recaudación tributaria.

La estructura recaudatoria del sistema tributario español, si
se cumplen los datos del Avance de Liquidación para 2015, volverá
a bascular hacia la tributación directa (impuestos directos + cotiza -
ciones sociales), tras dos años consecutivos en los que la tributación
indirecta estaba ganando peso en el total de la recaudación de nues-
tro sistema tributario. Además, si se materializan las previsiones de
ingresos contenidas en el proyecto de Presupuestos para 2016, pare-
ce que se acentuará la tendencia hacia una mayor recaudación de la
imposición directa sobre la indirecta. Tal y como está configurado el
sistema tributario en nuestro país, la imposición directa es menos
neutral que la indirecta, puesto que distorsiona en mayor medida las
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decisiones que toman los agentes económicos y su comportamiento.
Existe un acuerdo generalizado por el que uno de los objetivos que
debe perseguir un sistema tributario es el de la importancia de la
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CUADRO 6

EVOLUCIÓN DE LA EJECUCIÓN TRIBUTARIA
(Miles de millones de euros. Variación interanual en %)

Notas:
(a) 2008-2014: Liquidación consolidada contenida en el Informe Anual de Recaudación Tributaria 2014;

2015: Avance de liquidación consolidada contenida en el Informe Económico y Financiero de los PGE
para 2016; 2016: Previsión de ingresos de los PGE para 2016.

(b) 2008-2013: Liquidación consolidada; 2014-2015: Presupuesto consolidado; 2016: Estimación PGE-2016.
(c) La presión fiscal para un año determinado se calcula como el cociente entre, por un lado, la suma de

los ingresos tributarios y las cotizaciones sociales y, por otro, el PIB nominal a precios de mercado.
(d) La evolución de la presión fiscal es la tasa de variación interanual entre la presión fiscal de dos años

consecutivos.
(e) La ratio es el cociente entre el porcentaje de ingresos tributarios que proceden de la tributación directa

(impuestos directos + cotizaciones sociales) y el porcentaje de ingresos tributarios que proceden de
la tributación indirecta.

(f) La evolución de la ratio de la estructura recaudatoria se calcula como la tasa de variación de la ratio en
dos años consecutivos. Un valor positivo indica un incremento de la distorsión de la estructura productiva,
puesto que el diseño de la tributación directa hace que sea menos neutral que la tributación indirecta.

Fuente: Elaboración propia a partir de los Presupuestos Generales del Estado respectivos.

EVOLUCIÓN DE LA PRESIÓN FISCAL

Años

Variable 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

PIB nominal 1.116,2 1.079,0 1.080,9 1.075,1 1.055,1 1.049,2 1.058,5 1.098,2 1.142,5
Ingresos tributarios (a) 173,4 144,0 159,5 161,8 168,6 168,8 175,0 182,3 193,5
Cotizaciones sociales (b) 108,2 106,5 105,5 105,3 101,1 98,2 99,1 109,8 117,2
Presión fiscal (c) 25,2% 23,2% 24,5% 24,8% 25,6% 25,4% 25,9% 26,6% 27,2%
Evolución presión

fiscal (d) -10,3% -8,0% 5,6% 1,3% 2,9% -0,4% 1,8% 2,7% 2,2%

EVOLUCIÓN DE LA ESTRUCTURA TRIBUTARIA

Años

Variable 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Impuestos Directos
y Cotizaciones
Sociales 209,2 193,0 191,3 193,9 196,2 191,2 193,7 207,5 221,5

Impuestos Indirectos 70,7 55,6 71,9 71,2 71,6 73,7 78,2 82,3 86,9
Ratio (e) 2,96 3,47 2,66 2,72 2,74 2,59 2,48 2,52 2,55
Evolución Ratio (f) 4,59% 17,31% -23,35% 2,36% 0,62% -5,33% -4,52% 1,79% 1,10%



neutralidad como término de referencia1. Pese a ello, en el año 2014,
último ejercicio del que se dispone de datos de ejecución tributaria,
el 71,2% de la recaudación total se obtuvo a través de impuestos di -
rectos y cotizaciones sociales. Porcentaje que, a la vista de la proba-
ble evolución futura de la recaudación, aumentará un 1,79% en el
año en curso y un 1,10% en el siguiente.

El proyecto de Presupuestos para 2016 estima que los ingresos
consolidados del Estado, Organismos Autónomos, Administración
de la Seguridad Social y otros Organismos ascenderá a 299.035 millo -
nes de euros, frente a los 298.319 millones inicialmente presupuesta-
dos en el 2015, lo que supone un aumento de tan solo el 0,2%. Puesto
que el incremento del PIB nominal se estima será del 4% en el próxi-
mo año —variación superior a lo previsto para los ingresos consoli-
dados—, el peso de estos últimos en el PIB descenderá al 26,2%, un
punto porcentual inferior respecto a lo que suponía en el proyecto de
Presupuestos del año 2015. Por componentes, las operaciones no fi -
nancieras (Capítulos I a VII) se estima que aumentarán un 2,8%, fun -
damentalmente por el incremento del 4,8% esperado en los ingresos
provenientes de los impuestos directos y de las cotizaciones sociales
(que representan el 70,1% del total de las operaciones no financieras)
seguido del incremento esperado del 44,1% en las tasas y otros in -
gresos. Como ya se ha indicado anteriormente, el factor fundamental
que hay detrás del incremento esperado en estas partidas de ingreso
no es otro que la recuperación de la actividad económica, en general,
y de la demanda interna, en particular, que, según las previsiones del
Gobierno, se estima que va a aportar 3,3 puntos porcentuales al creci-
miento del PIB en 2015 y 2,9 puntos porcentuales en 2016. Por el con -
trario, se espera una significativa caída del 20,1% de los ingresos pa -
trimoniales (ligados a la privatización de AENA) y de un 13,2% en las
transferencias corrientes debida, sobre todo, a las menores transfe-
rencias de las Comunidades Autónomas por el Fondo de Suficiencia.
Por último, es notable la caída esperada del 38,6% para las operacio-
nes financieras entre 2015 y 2016 (Cuadro 7).

En materia de reforma fiscal, en el proyecto de Presupuestos
Generales del Estado no hay demasiadas novedades y son de carác-
ter predominantemente técnico:

— En primer lugar, y con el fin de contribuir, según el proyecto
de Presupuestos, al mantenimiento de la consolidación de las
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1 Aunque existe mucha literatura sobre teoría de la imposición óptima, una
referencia de gran relevancia en los últimos años a la hora de pensar en el mejor di -
seño posible de un sistema tributario es Mirrlees, J. (2011): Tax by design: The Mirrlees
Review, Oxford University Press.



finanzas públicas, se prorroga durante 2016 la exigencia del gra -
vamen del Impuesto sobre el Patrimonio (IP). Sin embargo, exis-
ten serias dudas de que el IP consiga los objetivos que se plan -
tea y, además, es una anomalía dentro de los países de nues tro
entorno. En la actualidad, solo se aplica en España, Francia, la
India, los Países Bajos, Noruega, Suiza e Italia. Además, su ca -
pacidad recaudatoria es mínima: en el año 2014 se recaudó por
el IP apenas 30 millones de euros (el 0,03% de la recaudación
total de los impuestos directos). Gran parte de los de trac tores de
esta figura impositiva, eliminada en la mayor parte de los paí -
 ses de nuestro entorno, aducen que un impuesto so bre la ri -
queza puede incentivar la fuga de capitales y puede afectar ne -
gativamente a la actividad económica, al reducir los incenti vos
a la formación de capital por motivos fiscales. Es tos motivos,
unidos a la escasa efectividad recaudatoria de este impuesto,
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CUADRO 7

PRESUPUESTO CONSOLIDADO DE INGRESOS DEL ESTADO, ORGANISMOS AUTÓNOMOS,
SEGURIDAD SOCIAL Y OTROS ORGANISMOS
(Millones de euros)

Fuente: Elaboración propia a partir del Proyecto de los PGE para el 2016.

Presupuesto Presupuesto
inicial inicial Variación 2015 2016
2015 2016 (%) (% PIB) (% PIB)

OPERACIONES CORRIENTES 276.522 284.648 2,9 25,2 24,9
I. Impuestos directos

y cotizaciones sociales 200.271 209.881 4,8 18,2 18,4
II. Impuestos indirectos 44.156 43.476 -1,5 4,0 3,8

III. Tasas y otros ingresos 7.049 10.158 44,1 0,6 0,9
IV. Trasferencias corrientes 16.357 14.192 -13,2 1,5 1,2
V. Ingresos patrimoniales 8.689 6.941 -20,1 0,8 0,6

OPERACIONES DE CAPITAL 3.220 2.984 -7,3 0,3 0,3
VI. Enajenación inversiones

reales 294 364 23,8 26,8 31,9
VII. Transferencias de capital 2.926 2.621 -10,4 0,3 0,2

TOTAL OPERACIONES
NO FINANCIERAS 279.742 287.632 2,8 25,5 25,2

OPERACIONES FINANCIERAS 18.577 11.403 -38,6 1,7 1,0
VIII. Activos financieros 18.577 11.403 -38,6 1,7 1,0

TOTAL PRESUPUESTO 298.319 299.035 0,2 27,2 26,2



son dos argumentos a tener en cuenta para la definitiva elimi-
nación de un tributo rescatado en los años 2012 y 2013, y pro -
rrogado durante 2014 y 2015, con el argumento de que iba a
ayudar a la consolidación presupuestaria.

— En segundo lugar, en el Impuesto sobre Sociedades se introduce
una modificación en la forma de cálculo del incentivo fiscal de
la reducción de las rentas procedentes de determinados activos
intangibles, el denominado internacionalmente patent box, con
el objeto de adaptarla a los acuerdos adoptados en el seno de
la Unión Europea y de la OCDE, de manera que se incorpora
el denominado modified nexus approach como forma de cálculo
del incentivo fiscal, atendiendo a una prorrata de los gastos en
los que ha incurrido la entidad en la generación del activo, en
relación con los gastos totales derivados del mismo. Asimismo,
se establece un régimen transitorio para las cesiones realiza-
das con anterioridad al 1 de julio de 2016, en los términos acor -
dados por el Consejo de Ministros de la Unión Europea. Esta
es una modificación importante, puesto que altera de manera
significativa el incentivo fiscal estableciendo un nuevo requi-
sito como es la necesidad de mantener una actividad económi -
ca «sustancial» en el país que ofrece este incentivo, y se en mar -
ca dentro de los compromisos adoptados por los países de la
OCDE y del G-20 dentro de la «lucha contra la erosión de ba -
ses imponibles y el traslado de beneficios» (BEPS por sus si -
glas en inglés). En relación con las modificaciones que serían
aconsejables realizar en el IS, es necesario equiparar el resul-
tado contable con la base imponible del impuesto, puesto que
es el resultado contable el que indica con más fidelidad cuál es
la capacidad contributiva real de una empresa.

— En tercer lugar, en el Impuesto sobre el Valor Añadido se incorpo -
ran modificaciones técnicas en determinadas exenciones para
lograr una mejor adecuación de la regulación interna a la nor -
mativa comunitaria, así como otra, de igual naturaleza, que per -
mite ajustar la deducibilidad del IVA soportado a determina-
das sociedades civiles.

La recaudación tributaria del Estado y de las Administracio-
nes Territoriales, en concepto de impuestos directos, que se prevé
en el proyecto de Presupuestos para 2016 ascenderá a 104.303 millo-
nes de euros. Comparado con el Avance de Liquidación para 2015
supone un incremento de la recaudación del 6,8%. Para el Impues-
to sobre la Renta de las Personas Físicas, que es la principal fuente
de financiación tanto del Estado como de las Administraciones Terri -
toriales, se estima un aumento de la recaudación de 3.965 millones
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sobre el Avance de Liquidación para 2015, lo que supone una varia-
ción del 5,5% respecto al anterior ejercicio fiscal. Este crecimiento,
debido fundamentalmente a la mejora de la situación económica y
de la demanda interna, es factible y se encuentra dentro del inter-
valo de confianza que se podría esperar dado el incremento previs-
to de la base imponible del impuesto. El crecimiento de recaudación
más importante dentro de los impuestos directos, en términos por -
centuales, es el del Impuesto sobre la Renta de No Residentes, con
una variación del 16,2% (277 millones de euros sobre el Avance de
Liquidación), seguido por el 10,0% esperado en el IS (2.264 millones
de euros). El aumento de la recaudación tributaria del IS es atribui-
ble al incremento de la base imponible derivado de la mejora del
resultado contable de las empresas en el actual contexto de recupe-
ración. El previsible aumento recaudatorio del IS contrarresta, en
cierta manera, la reducción de los tipos marginales del impuesto en
la reforma tributaria (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto so -
bre Sociedades). En la citada norma se equiparaba progresivamente
el tipo marginal al 25%, y se creaban tanto la reserva de capitaliza-
ción, con el objetivo de incrementar los fondos propios de una so -
ciedad no financiera, como la reserva de nivelación, que permite a
las pequeñas y medianas empresas (pymes) deducirse eventuales
pérdidas futuras o un diferimiento de la tributación durante 5 años
equivalente al 10% de su base imponible. Aunque todavía es pron-
to para ver si se ha alcanzado uno de los objetivos de la última re -
forma, que era acercar los tipos efectivos del impuesto a los tipos
marginales y, por lo tanto, con una misma base imponible, conseguir
una mayor recaudación, sí que parece que se está logrando. Ade -
más, en la última reforma del IS, se debe valorar positivamente la
aplicación de tipos de gravamen reducidos para empresas de nueva
creación o la vigencia de las deducciones por reinversión para las
pymes, puesto que, sin duda, suponen un acicate para una variable
tan determinante del crecimiento económico como es la inversión
(Cuadro 8).

Como ya se ha comentado en anteriores informes, sin duda la
recuperación económica y el crecimiento potencial de nuestro país
se vería reforzado con una reforma fiscal que apuntara a una re duc -
ción del tipo de gravamen del IS. La reducción de la recaudación a
corto plazo que podría generar una medida de estas caracterís ticas
se vería compensada con un incremento de la base imponible del
impuesto en el medio y largo plazo, aumentando la recaudación po -
tencial por este tributo y ayudando a reducir la necesidad de finan -
ciación estructural de las Administraciones Públicas. Con una refor-
ma en esta dirección se podría potenciar la eficiencia económica y
garantizar el objetivo de neutralidad, tan perseguido en el sistema
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impositivo español. En efecto, el impuesto sigue siendo distorsionan -
te, en el sentido de que reduce los recursos propios que las empresas
pueden destinar a la financiación de nuevos proyectos de inversión
y, además, repercute negativamente en el coste del capital. Estas dos
circunstancias ralentizan la prosperidad económica al desincentivar
la acumulación de capital físico y la incorporación de innovaciones
tecnológicas. Por esta razón, la reducción de la presión fiscal sopor-
tada por las empresas españolas debería ser una prioridad en el di -
seño del sistema fiscal.

Los ingresos del Estado y de las Administraciones Territoria-
les en concepto de cotizaciones sociales estimados en el proyecto
de Presupuestos para 2016 ascienden a 117.243 millones de euros,
que es un 6,7% más sobre lo inicialmente presupuestado en los
PGE para el 2015. Sin duda, la vigorosa creación de empleo que nues -
tro país está experimentando desde hace unos trimestres2, y que
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CUADRO 8

IMPUESTOS DIRECTOS DEL ESTADO Y ADMINISTRACIONES TERRITORIALES
Y COTIZACIONES SOCIALES DE LA SEGURIDAD SOCIAL
(Millones de euros)

Fuente: Elaboración propia a partir de los PGE respectivos y de la previsión de liquidación para el año
2015 del Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

Presupuesto Liquidación Presupuesto 2016/2015 2016/2015
2015 (a) 2015 (b) 2016 (c) (c/a) (c/b)

ESTADO
Y ADMINISTRACIONES
TERRITORIALES 100.186 97.697 104.303 4,1% 6,8%
— IRPF 72.957 71.467 75.432 3,4% 5,5%
— Sociedades 23.577 22.604 24.868 5,5% 10,0%
— Renta no Residentes 1.530 1.711 1.988 29,9% 16,2%
— Fiscalidad medioambiental 1.958 1.764 1.864 -4,8% 5,7%
— Otros 164 151 151 -7,9% 0,0%

SEGURIDAD SOCIAL
(Cotizaciones sociales) 109.833 — 117.243 6,7% —

TOTAL IMPUESTOS 
DIRECTOS 210.019 — 221.546 5,5% —

Aumentan los ingresos

esperados

por las cotizaciones

sociales

2 Según datos de la Encuesta de Población Activa, mientras que en el pri -
mer trimestre del año 2014 España contaba con 16.950.600 ocupados, en el segun-
do trimestre de este año se han alcanzado los 17.866.500, lo que supone un incre-
mento de 915.900 personas o el 5,4%.



previsiblemente continuará durante el próximo año, ayudará a in -
crementar la recaudación por cotizaciones sociales a través de un
aumento en la afiliación a la Seguridad Social. Sin embargo, aunque
todavía no tenemos datos de la ejecución del Presupuesto de la Se -
guridad Social para el año 2015, con información hasta julio solo se
ha ejecutado el 52,3% del total presupuestado, y es previsible que,
para el conjunto del año, no se alcance la cifra de 109.833 millones
de euros de recaudación inicialmente presupuestado, como conse-
cuencia de las bonificaciones y de la tarifa plana de 50 euros para los
autónomos.

Sería conveniente bascular la estructura tributaria española
hacia una mayor imposición indirecta, en detrimento de la directa
y, en especial, mediante reducciones en las cotizaciones sociales.
En este sentido, y pese a la promesa del Gobierno de rebajar las coti-
zaciones empresariales, el proyecto de Presupuesto de la Seguridad
Social no contempla su reducción sino todo lo contrario. Así, el ar -
tículo 107 del proyecto de ley de Presupuestos Generales del Esta-
do para 2016 contempla una subida de la base máxima de cotiza-
ción del 1% respecto al ejercicio 2015, hasta situarlo en 3.642 euros3.
Desde el año 2011 la base máxima de cotización se ha incrementa-
do en un 11,6%. Las aportaciones a la Seguridad Social suponen un
incremento adicional de los costes empresariales, que no redundan
directamente en el salario de los trabajadores, y que no solo afectan
negativamente a la competitividad empresarial sino que, además,
limitan las posibilidades de inversión y el incremento del empleo
dentro de las empresas. La pérdida de recaudación potencial deriva -
da de la reducción de las cuotas a la Seguridad Social se vería con -
trarrestada, por lo tanto, por el efecto positivo que esta medida ten -
dría en la toma de decisiones empresariales y, más específicamente,
sobre la decisión de contratación especialmente de colectivos de tra -
bajadores vulnerables, como aquellos con bajos niveles de cualifica-
ción y desempleados de larga duración.

El proyecto de Presupuestos para 2016 recoge un incremento
del 3,9% sobre lo presupuestado en el anterior ejercicio en la recauda -
ción del Estado y de las Administraciones Territoriales en concepto
de tributación indirecta (asciende a un 5,6% si lo comparamos con
el Avance de Liquidación para el año en curso, lo que supone 4.602
millones de euros). Casi todo el incremento de la recaudación por
imposición indirecta procede del aumento esperado de 2.743 millo-
nes sobre el Avance de Liquidación en el Impuesto sobre el Valor
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men General, un coste empresarial de aproximadamente 150 millones de euros, se -
gún los datos de afiliación que se encuentran en esta situación.



Añadido (tasa de variación interanual del 4,6%), alcanzando los
62.663 millones de euros. Este incremento esperado en la recauda-
ción es consistente con la previsión de la demanda interna prevista
en el cuadro macroeconómico del Gobierno para 2016, que tendrá
su reflejo en el aumento de la base imponible del impuesto. Ade -
más, está en línea con información adicional de la que disponemos
como, por ejemplo, el Indicador de Confianza del Consumidor (ICC)
que, en su última actualización de agosto de este año, alcanzó un
nivel de 105,9 (máximo de la serie histórica) mostrando una tenden-
cia creciente, al igual que el Indicador de Expectativas, lo que de -
muestra que los consumidores españoles esperan que la situación
económica mejore en los próximos meses.

De igual modo, también se estima un incremento importante
en la recaudación de los Impuestos Especiales. Así, mientras que, se -
gún el Avance de Liquidación para 2015, se prevé una recaudación
de 19.129 millones de euros, en el proyecto de Presupuestos para 2016
se cifra en 20.053 millones lo que van a ingresar el Estado y las Admi-
nistraciones Territoriales por este concepto, lo que supone un 4,8%
más. Aunque, en su importancia cuantitativa, los distintos tributos
que componen los Impuestos Especiales, es claramente menor que
el Impuesto sobre el Valor Añadido, sin embargo destaca el incremen -
to esperado del 7,5% sobre el Avance de Liquidación de los Hidrocar -
bu ros, hasta alcanzar los 10.375 millones (que, no obstante, es un 3%
inferior a lo presupuestado inicialmente en los Presupuestos Gene-
rales del Estado para 2015). En este impuesto se espera que la recau-
dación final para el año en curso sea un 0,7% inferior a la de 2014,
pero hubiera crecido alrededor del 4% sin las devoluciones por el
céntimo sanitario por la favorable evolución del consumo de carbu-
rantes sujetos al impuesto, en un marco de recuperación global del
consumo y con el impulso de la bajada de precios que se produjo a
final de 2014 y comienzos de 2015. También se espera un incremen-
to de la recaudación en el resto de los Impuestos Especiales (excep-
to en los Productos Intermedios y en el carbón) que, aunque en al -
gunos casos es una subida importante en términos porcentuales,
como es el caso del Impuesto a la Electricidad (5,9%), Cerveza (4,6%)
y Alcohol y bebidas derivadas (3,7%), sin embargo, en términos ab -
solutos, representan un aporte extra a las arcas del Estado y a las Ad -
ministraciones Territoriales de escasa magnitud (Cuadro 9).

Mayor compromiso con la consolidación presupuestaria

España se encuentra en una clara fase de crecimiento económi -
co. Sin duda, el proceso de consolidación fiscal iniciado años atrás,
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que ha supuesto, hasta la fecha, un ajuste del desequilibrio de las
Cuentas Públicas de enorme importancia, está contribuyendo a que
nuestro país esté en la actual senda de crecimiento. A este esfuerzo
hay que añadirle las reformas estructurales que se han acometido,
como la del mercado de trabajo, con la reforma laboral de 2012; la
reestructuración del sistema financiero; y otras medidas de gran en -
vergadura que han facilitado el proceso de desapalancamiento del
sector privado de la economía, como la recientemente aprobada Ley
25/2015, de 28 de julio, de mecanismo de segunda oportunidad, reducción
de la carga financiera y otras medidas de orden social. El esfuerzo de con -
solidación fiscal junto con las reformas estructurales han consegui-
do que las dudas internacionales sobre la viabilidad de nuestra eco -
nomía se hayan disipado, lo que se refleja en mejores condiciones
para el acceso a la financiación y la reactivación del crédito a hoga-
res y a sociedades no financieras.

Además, los distintos indicadores de actividad y de confian-
za han dejado obsoletas y sesgadas a la baja las previsiones de
cre cimiento que se venían haciendo por parte de las instituciones,
tanto públicas como privadas, sobre el crecimiento del PIB y la evo -
lución del desempleo en nuestro país para el 2015. Y las previsiones
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CUADRO 9

IMPUESTOS INDIRECTOS
(Millones de euros)

Fuente: Elaboración propia a partir de los Presupuestos respectivos y de la previsión de liquidación para
2015, y del Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

Presupuesto Liquidación Presupuesto 2016/2015 2016/2015
2015 (a) 2015 (b) 2016 (c) (c/a) (c/b)

Impuesto sobre el Valor Añadido 60.260 59.920 62.663 4,0% 4,6%

Impuestos Especiales 19.894 19.129 20.053 0,8% 4,8%
— Alcohol y bebidas derivadas 792 781 810 2,3% 3,7%
— Cerveza 294 302 316 7,5% 4,6%
— Productos intermedios 20 20 20 0,0% 0,0%
— Hidrocarburos 10.695 9.654 10.375 -3,0% 7,5%
— Labores del tabaco 6.398 6.700 6.778 5,9% 1,2%
— Electricidad 1.455 1.382 1.464 0,6% 5,9%
— Carbón 240 290 290 20,8% 0,0%

Otros 3.536 3.285 4.220 19,3% 28,5%

TOTAL IMPUESTOS
INDIRECTOS 83.690 82.334 86.936 3,9% 5,6%

España se encuentra

en una clara fase

de crecimiento

económico

El crecimiento

es mayor

que las previsiones

de hace un año



del Gobierno no son una excepción. Así, aunque en el escenario ma -
croeconómico de los Presupuestos Generales del Estado para 2015
estimaba un crecimiento del PIB del 2,0% y una tasa media de des -
empleo para el conjunto del año 2015 del 24,7%, sin embargo ha re -
visado al alza estas previsiones. Así, en el proyecto de Presupuestos
para 2016, el Gobierno actualiza su previsión de crecimiento para 2015
hasta el 3,3% (1,3 puntos porcentuales superiores a la estimada hace
justo un año) y la tasa media de desempleo al 22,0% (2,4 pun tos por -
centuales inferior). La previsión de crecimiento de la economía es -
pañola, tanto para 2015 como para 2016, es ligeramente más optimis -
ta que la realizada tanto por instituciones internacionales como el
Fon do Monetario Internacional (FMI) como por el último consenso
de Funcas, que recoge la media aritmética de las previsiones realiza -
das por un conjunto de analistas nacionales. Tanto el FMI como el
consenso de analistas coinciden en dar un crecimiento del PIB del
3,1% en 2015 (dos décimas inferior a lo previsto por el Gobierno), si
bien el desacuerdo es mayor respecto a la previsión de crecimiento
para 2016, pues la estimación del FMI es cinco décimas más pesi-
mista que la del Gobierno, mientras que el consenso de Funcas prevé
un crecimiento del 2,7%. Y lo mismo sucede con la tasa media de
desempleo. Sin embargo, la Autoridad Independiente de Responsa-
bilidad Fiscal (AIReF) que, dentro de su mandato legal, comprueba
la verosimilitud del escenario macroeconómico de los Presupuestos
Generales del Estado, en su último Informe sobre las Previsiones Macro -
económicas del Proyecto de Presupuestos Generales del Estado 2016 avala
como probables las previsiones del escenario macroeconómico del
Gobierno. De hecho, las estimaciones del Gobierno, tanto del creci-
miento del PIB como de la tasa media de desempleo, están dentro
tanto del rango de estimaciones de los panelistas que conforman el
consenso de Funcas como del intervalo de confianza de las previsio -
nes de la propia AIReF (Cuadro 10).

Sin embargo, aunque las circunstancias están haciendo que las
perspectivas sobre la evolución de la economía española sean me -
jores que hace un año, existen riesgos que no debemos ob viar, y que
están recogidos en el último informe que el FMI ha ela borado anali-
zando la situación de nuestro país4. Dentro de los riesgos a la baja
del crecimiento económico, el FMI identifica a dos de ellos con una
alta probabilidad de que se produzcan, aunque su im pacto sobre la
economía española no sería muy elevado: en primer lugar, una infla -
ción persistentemente más baja y una debilidad —mayor de la espera -
da— en la demanda de la eurozona podrían afectar al crecimiento
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de nuestro país a través del sector exterior; en segundo lugar, un ajus -
te de los precios de los activos y un incremento del di ferencial de los
tipos de interés, tal y como sucedió en el año 2012, podrían afectar al
coste de financiación de nuestra economía y al pro ceso de desapa -
lancamiento público y privado. Sin embargo, la po lítica monetaria
del Banco Central Europeo y la confianza internacional en nuestra
política económica hacen poco verosímiles estos escenarios. Mayor
preocupación genera el hecho de que, como con secuencia de la ce -
lebración de las elecciones generales previstas para finales de 2015,
se inviertan las reformas estructurales acometidas en estos últimos
años —como la del mercado laboral— y, aunque es poco probable
que suceda, su impacto sobre el crecimiento de la eco nomía sería no -
table (Cuadro 11).

Tal y como se puede observar en la última Actualización del Pro -
grama de Estabilidad 2015-2018 del Gobierno de España, el objetivo
de déficit para el conjunto de las Administraciones Públicas para el
2015 es del 4,2% del PIB. Y, con los datos disponibles hasta la fecha,
parece que dicho objetivo será asumible. Por el lado de los ingresos,
el Avance de Liquidación para 2015 estima que la recaudación por
in gresos no financieros del Estado ascenderá a 139.548 millones de
euros (variación del 4,4%) que, de cumplirse, superará en 5.836 mi -
llones a lo inicialmente estimado en los Presupuestos Generales del
Estado para 2015. Además, por el lado de los gastos, y con datos de
ejecución presupuestaria hasta julio, los gastos no financieros as -
cienden a 99.034 millones de euros (frente a los 100.815 millones de
julio de 2014). De seguir con la misma tendencia en los próximos
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CUADRO 10

VARIACIÓN DE LAS PREVISIONES DEL GOBIERNO
(En %)

Fuente: Elaboración propia a partir del Informe Económico y Financiero de los PGE 2016; FMI: «World
Economic Outlook», julio 2015; Funcas, Panel de Previsiones de la economía española, julio 2015.

PIB PIB Paro Paro
2015 2016 2015 2016

Estimaciones del Gobierno en los Presupuestos del 2015 2,0 — 24,7 —
Estimaciones del Gobierno en los Presupuestos del 2016 3,3 3,0 22,0 19,7
Estimaciones del FMI (World Economic Outlook) 3,1 2,5 — —
Estimaciones de Funcas (Consenso) 3,1 2,7 22,2 20,4

Desviación estimación del Gobierno 2015-2016 1,3 — -2,7 —
Desviación estimación del FMI 2015 -0,2 -0,5 — —
Desviación estimación de Funcas (Consenso) 2015-2016 -0,2 -0,3 0,2 0,7



meses hasta finalizar el año, el total de los gastos no financieros del
Estado se quedará algo por debajo de lo inicialmente estimado en
los Presupuestos Generales del Estado para 2015. De esta manera,
el déficit del Estado (que supone el 69,0% del total del déficit del
conjunto de las Administraciones Públicas para 2015) puede acabar
siendo menor de lo previsto y, así, puede compensar una posible des -
viación de otras Administraciones.

Sin embargo, existen más dudas sobre la capacidad de las Ad -
ministraciones Públicas para cumplir con el objetivo de déficit del
2,8% del PIB para el 2016, en la senda de consolidación fiscal mar -
cada por el Gobierno. Como pone de manifiesto la AIReF, en el ya
ci ta do Informe sobre las Previsiones Macroeconómicas del Proyecto de Pre -
supuestos Generales del Estado 2016, si se aplicaran las medidas sufi-
cientes de restricción del gasto para alcanzar la previsión del con -
sumo público que se propone el Gobierno, y que afectan sobre todo
al gasto que ejecutan las Comunidades Autónomas, así como para
cum plir con la regla de gasto en todas las Administraciones Públi-
cas, sería alcanzable el objetivo de déficit para el conjunto del sec -
tor contemplado por el Gobierno en su escenario macroeconómico.
Sin embargo, la autoridad fiscal considera que las previsiones del
Gobierno sobre el crecimiento (en términos reales) del consumo pú -
blico del 0,3% para 2016 son excesivamente optimistas, opinión que
coincide con la mayor parte de los analistas privados nacionales. Ade -
más, y aunque poco significativas en términos absolutos, las nece-
sidades de financiación del Sistema de la Seguridad Social vienen

Opinión - Septiembre 201532

CUADRO 11

RIESGOS AL ALZA Y A LA BAJA EN LA PREVISIÓN DE CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESPAÑOLA PARA 2016

Fuente: Fondo Monetario Internacional.

Probabilidad Impacto

Al alza 1. Dinámica de la demanda interna mejor
de la esperada Baja Medio

A la baja 1. Debilidad de la demanda de la eurozona e inflación
persistentemente baja Alta Medio

2. Ajuste del precio de los activos y ampliación
del diferencial de los tipos de interés Alta Bajo/Medio

3. Efecto contagio en el mercado de bonos
de la eurozona Media Medio

4. Inversión de las reformas estructurales que socave
la confianza y el crecimiento Baja/Media Alto



manifestándose desde 2011, y parece que la presión por el lado de
los gastos no financieros (derivados, fundamentalmente, de un in -
cremento sobre las prestaciones no contributivas), puede superar a
unos ingresos no financieros que podrían ser algo optimistas para
el conjunto de 2016, en vista del porcentaje de ejecución presupues-
taria para la mayor partida de ingresos del Sistema, como son las
cotizaciones sociales (Cuadro 12). 

En este sentido, el Gobierno debería haber sido más ambicio -
so en la senda de la consolidación fiscal, en un momento del ciclo
propicio para hacerlo. Al igual que en los peores momentos de la
recesión económica se suavizó la consolidación fiscal, puesto que
los ingresos no financieros es una variable pro-cíclica y la de los gas -
tos contra-cíclica, y, por lo tanto, cuando la actividad disminuye es
más difícil cumplir con los objetivos de déficit, lo mismo se pue de
aplicar en dirección opuesta: en épocas de ciclo económico ex pan -
sivo, los ingresos aumentan y hay menor presión sobre los gas tos
no financieros y, consecuentemente, es más fácil cumplir con los
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CUADRO 12

EL DÉFICIT EN EL 2016

Nota: (a) Porcentaje del PIB.
Fuente: Informe Económico y Financiero para los PGE de 2016 y previsiones del IEE.

Capacidad (+) /
Superávit (+) / Necesidad (–)

Déficit (–) de financiación
(millones de €) (% PIB)

Ingresos no financieros del Estado 134.773,0 11,8 (a)
Gastos no financieros del Estado 157.191,7 13,8 (a)

Estado -22.417,7 -2,0
Ajuste Contabilidad Nacional -2.716,5 -0,2
Estado (ajuste Contabilidad Nacional) -25.134,2 -2,2
Organismos Autónomos 172,3 0,0

ADMINISTRACIÓN CENTRAL -24.961,9 -2,2

Comunidades Autónomas — -0,3%
Corporaciones Locales — 0,0%
Seguridad Social -3.744,56 -0,3%

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS — -2,8%

Estimación de desviación en liquidación (IEE) — -0,6%
Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiación
de las Administraciones Públicas estimado (IEE) — -3,4%



objetivos de consolidación presupuestaria. En este sentido, sería im -
portante que el Gobierno se mostrara más ambicioso. Además, como
ya se ha defendido en informes anteriores, ante la posibilidad de que
se presenten imprevistos en este Presupuesto o en los venideros, los
Presupuestos Generales del Estado deberían incorporar un detalle
de partidas de ajuste y la prioridad existente entre ellas. Así, en caso
de que se produjera cualquier desviación imprevista en el déficit,
las partidas menos prioritarias se suprimirían de forma automática,
evitando desviaciones de la previsión inicial por la vía del gasto sin
tener que recurrir a subidas impositivas, que aumentan la presión
fiscal y merman la recuperación económica, como ya ha ocurrido en
anteriores períodos presupuestarios. Dentro de la es trategia de la con -
solidación fiscal se debe insistir, en el marco de la Comisión para la
Reforma de las Administraciones Públicas (CORA), en una profun-
da reforma de la Administración. Aunque se han dado pasos en la
buena dirección, como la facturación electrónica, que tiene como fin
último reducir cargas administrativas, sin embargo todavía queda
margen de mejora. Se podría ahorrar en gasto no productivo evi -
tando duplicidades entre los distintos niveles de la Administración,
fomentando la colaboración público-privada en la provisión de cier -
tos servicios e introduciendo criterios de racionalidad en diferentes
organismos y fundaciones públicas. Es necesario reducir algunas
disfuncionalidades que todavía permanecen en nuestro mercado de
trabajo y, para ello, se debería avanzar en la línea de reducir la exce-
siva judicialización de las relaciones laborales. También sería con -
veniente simplificar el número de contratos actualmente existentes.

Los distintos niveles de la Administración del Estado se com -
prometieron, en la Ley 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupues-
taria y Estabilidad Financiera, a cumplir con los objetivos de déficit y
deuda públicas marcadas por el Gobierno de la nación. Sin embar-
go, el esfuerzo de reducción del déficit público contenido en el pro -
yecto de Presupuestos Generales del Estado para 2016 no es simétri -
co entre los diferentes niveles administrativos. El mayor esfuerzo de
consolidación fiscal en términos relativos va a correr a cargo de las
Comunidades Autónomas, que tendrán que pasar de un déficit del
0,7% del PIB en el 2015 al 0,3% en el 2016 (disminución del 57,1%),
seguidas por el Sistema de la Seguridad Social, cuyo objetivo para
2015 está en el 0,6% del PIB, mientras que el déficit fijado para el
2016 es del 0,3% (variación del -50%). 

Aunque la última reforma del sistema de pensiones tiene, como
uno de sus objetivos, garantizar su sostenibilidad, el creciente nú -
mero de pensionistas, junto con la revalorización prevista de las pen -
siones para el año próximo, supone una presión al alza en los gas -
tos por operaciones no financieras del sistema. Las Corporaciones
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Locales, que han hecho un importante esfuerzo de consolidación
fiscal en los últimos años, es el único nivel de la Administración que
se encuentra en equilibrio presupuestario. Por último, aunque corres -
ponde a la Administración Central (Estado + Organismos Autóno-
mos) el menor ajuste para este año, sin embargo desde el año 2009
es el que mayor ajuste ha realizado, al pasar de un déficit del 9,1%
al 2,9% del PIB previsto a cierre del presente ejercicio (reducción del
68,1%) (Cuadro 13).

La mejora de la credibilidad en la economía española, gracias
al compromiso con la consolidación fiscal y a las reformas estructu-
rales, junto con la política monetaria adoptada por el Banco Central
Europeo, han hecho que las condiciones de financiación de la deu -
da pública española hayan mejorado respecto a la situación de hace
apenas unos años, haciendo que su senda sea más sostenible. Como
se puede observar en el Cuadro 14, la estimación de la evolución de
la ratio deuda pública/PIB ha mejorado en el proyecto de Presu-
puestos para 2016 con relación a los Presupuestos Generales del Es -
tado para 2015, y ello ha ocurrido en los distintos niveles de la Ad -
ministración (excepto en el caso de las Comunidades Autónomas).
Y, por primera vez desde que comenzó la crisis, es previsible que,
para el conjunto de las Administraciones Públicas, la ratio de endeu -
damiento/PIB decrezca a partir del próximo año. La continua me -
jora de la calidad crediticia de España nos ha permitido recuperar
el pleno acceso a todos los plazos y formatos de financiación y, con
ello, asegurar la sostenibilidad y el abaratamiento de los costes de
financiación, con el consiguiente ahorro en los gastos por intereses
de la deuda pública. Es imprescindible contar con superávits pri -
marios para que la deuda española entre en una senda que la haga
estar, definitivamente, en una zona fuera de peligro. En términos
de Contabilidad Nacional se prevé que los gastos por intereses de
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CUADRO 13

EL DÉFICIT DE LAS ADMINISTRACIONES PÚBLICAS

Fuente: Elaboración propia e Informe Económico y Financiero de los PGE para el 2016.

2015 2016 Var. Var.
(% PIB) (% PIB) % absoluta

Administración Central -2,9 -2,2 -24,1 -0,7
Comunidades Autónomas -0,7 -0,3 -57,1 -0,4
Corporaciones Locales 0,0 0,0 0,0 0,0
Administraciones de la Seguridad Social -0,6 -0,3 -50,0 -0,3

TOTAL ADMINISTRACIONES PÚBLICAS -4,2 -2,8 -33,3 -1,4

Imprescindibles

superávits primarios

para evitar riesgos



la Deuda del Estado sean de 29.150 millones de euros (lo que supo-
ne el 2,55% del PIB, niveles no alcanzados desde el año 2012). Pese
a ello, la manifestación de cualquiera de los riesgos planteados más
arriba y, en especial, la inversión de las reformas estructurales y el
compromiso con la consolidación fiscal puede hacer que la renta -
bilidad de nuestra deuda pública vuelva a aumentar comprome-
tiendo la sostenibilidad del necesario desapalancamiento del sector
público.

A modo de conclusión, aunque el actual proyecto de Presu-
puestos para 2016 está cimentado, tal y como ha puesto de mani-
fiesto la AIReF, sobre un escenario macroeconómico creíble y con
unas perspectivas de crecimiento de la producción y del empleo
sólidas, sin embargo podría haber sido más ambicioso en el proce-
so de consolidación fiscal aprovechando el ciclo alcista en el que
nos encontramos. Las buenas proyecciones de crecimiento para los
próximos años de nuestra economía son el escenario perfecto para
aprovechar el carácter pro-cíclico de los ingresos públicos y con tra-
cíclico de los gastos, y para reducir, con mayor celeridad, los ni veles
de déficit público persiguiendo la estabilidad presupuestaria en el
menor plazo de tiempo posible y acelerando el proceso de desapa-
lancamiento del sector público. Una política fiscal rigurosa es clave
para intensificar el crecimiento económico y para que España salga
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CUADRO 14

DIFERENCIAL EN LA PREVISIÓN DE DEUDA ENTRE LOS PGE DE 2015 Y LOS DE 2016

Fuente: Elaboración propia a partir de los Informes Económico y Financiero de los PGE para 2015 y 2016.

DEUDA DE LAS ADMINISTRACIONES PÚBLICAS (% PIB)

2016 2017 2018

Administración Central y Seguridad Social 72,6 71,5 69,2
Comunidades Autónomas 22,5 21,8 20,9
Corporaciones Locales 3,4 3,2 3,1

TOTAL ADMINISTRACIONES PÚBLICAS 98,5 96,5 93,2

DIFERENCIAL RESPECTO A LOS PGE-2015 (% PIB)

2016 2017 2018

Administración Central y Seguridad Social -3,8 -2,8 —
Comunidades Autónomas 1,2 1,2 —
Corporaciones Locales -0,4 -0,4 —

TOTAL ADMINISTRACIONES PÚBLICAS -3,0 -2,0 —

Mayor ambición

en la consolidación

presupuestaria



definitivamente de la zona de riesgo. Este objetivo se debe perse-
guir mediante la reducción de los gastos no productivos. Es funda-
mental seguir en el proceso de racionalización del gasto y eliminar
trabas burocráticas y duplicidades administrativas para impulsar el
crecimiento potencial de nuestra economía. Aunque la situación es
positiva, no está exenta de riesgos. La falta de compromiso con la
consolidación fiscal y la inversión en el proceso de reformas inicia-
do en los últimos años puede poner en tela de juicio la credibilidad
ganada y frenar la recuperación que estamos experimentando.
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