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BBV RESEARCH del sector publico en Espafia

Seccion 1

Introduccion

® Un sector publico eficiente es imprescindible para asegurar el crecimiento sostenido y
estable, aumentar el bienestar, y llevar a cabo las reformas necesarias que favorezcan
la creacion de empleo de calidad y un reparto equitativo de la renta y de la riqueza

® Para desempenar ese papel el sector publico se enfrenta a cuatro retos:

® Asegurar la sostenibilidad de las finanzas, reducir incertidumbres y mantener un

nivel de deuda en el que sus costes se vean compensados por los beneficios

Consolidar fiscalmente y converger a un tamano del sector publico acorde con el
nivel de renta per capita y con las preferencias y valoracion de los ciudadanos

Elegir una composicion del gasto que tenga como objetivo el bienestar de distintas
generaciones, presentes y futuras, sin beneficiar a unas en detrimento de otras

Elegir una composicion de ingresos eficiente que asegure la financiacion del gasto
y genere incentivos adecuados para maximizar el crecimiento y el bienestar
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

Deuda publica sobre PIB en Espaiha, UE8 y EE.UU.

Fuente: Andrés y Doménech (2014b) en base a OCDE y Programa de Estabilidad
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

® Supuesto implicito de funcionamiento del sector publico: la deuda publica se renueva
continuamente

® El volumen de deuda a financiar cada ano es muy elevado: vencimientos mas nuevas
emisiones de deuda con las que financiar el déficit publico corriente

® Conun 100% de D/PIB y vida media de 5 afnos, cada afo hay que colocar un 20%

® Cuanto mayores son las dudas de los inversores sobre la sostenibilidad de este
proceso mayor es la prima de riesgo

® En la situacion limite en la que nadie quiere comprar mas deuda se llega a una
reestructuracion
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

1998 -2008 2009 - .. 2012-.. ¢Qué seria lo siguiente?
Endeudamiento beficit v.deuda  § politica monetaria: JRAC S ClLL
: __publica: > QE privado y carry trade de deuda prlvada
privado y externo Multiplicador fiscal e inversion ¢QE deuda publica? y/o publica?

publica

® Una secuencia de politicas expansivas de demanda que no ha resuelto los problemas
estructurales de la economia espafnola ...

... Y que ha ido tratando de generar mas crecimiento presente a cambio de menos
crecimiento futuro: no hay menus gratis

¢ ¢/ Esquema de Ponzi intergeneracional?

* Desde 2008 (incluido) hasta junio de 2014 el volumen total de provisiones dotadas por el sector bancario espafiol ha sido de 281bn € (28% del PIB)
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

® ¢ Qué ocurre cuando reestructura la deuda publica?
1. Ajuste fiscal inmediato: ingresos igual al gasto (déficit cero)
2. Efectos reales del enorme ajuste fiscal: menos crecimiento y mas desempleo
3. Quitas y refinanciacion de la deuda existente
4. Tipos de interés elevados durante afnos hasta recuperar la reputacion perdida

® Gracias al BCE y a la UE, Espana ha podido superar la crisis sin reestructurar su
deuda publica, a cambio de un ajuste gradual del déficit del 11% del PIB (2009) al 5,5%

(2014)

® Suspender pagos a principios de 2010 hubiera implicado reducir el gasto publico un
25% (déficit cero), con enormes efectos reales (caida del PIB superior al 11%)
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

® La sostenibilidad mide la capacidad de mantener relativamente constante un nivel de
deuda como porcentaje del PIB, evitando que crezca sobre una senda explosiva

® Cualquier nivel de deuda sobre PIB podria ser sostenible siempre que se genere un
superavit presupuestario primario suficiente para garantizar el pago de los intereses

® Confianza: la deuda es sostenible siempre que sus potenciales compradores
consideren que el pais tiene capacidad para generar dicho superavit en el futuro

® Sisu nivel es bajo, el coste financiero de la deuda se ve compensado por las ventajas
de disponer de un activo financiero seguro para quienes quieren evitar el riesgo

® Dado un nivel de gasto, cuanto mayor es la deuda mayores tienen que ser los
iImpuestos para alcanzar el superavit primario que hace sostenible el nivel de deuda
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

® No hay resultados tedricos o empiricos concluyentes que avalen la existencia de un
nivel 6ptimo de deuda publica sobre PIB

® Limite fiscal: maximo nivel de deuda que un pais puede o esta dispuesto a financiar

® Ellimite fiscal es diferente entre paises y depende de las preferencias sobre la presion
fiscal que la sociedad esta dispuesta a aceptar, la calidad de las instituciones fiscales,
la volatilidad ciclica y la flexibilidad para ajustarse ante perturbaciones

® La prima de riesgo varia entre paises con el mismo nivel de deuda publica

® Basta con que los inversores crean que la deuda esta sobre una senda insostenible,
por lejos que se encuentre del limite fiscal, y que no hay voluntad politica y social de
reconducir la politica fiscal, para que las primas de riesgo aumenten exponencialmente
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

Efectos de una reduccién de la deuda publica del Cambio de estado estacionario de la deuda del
95% al 35% del PIB 95% al 35% del PIB (nivel antes de la crisis),
Fuente: Doménech y Garcia (2013) con gasto constante y disminucion impositiva
PIB >22 Por 1pp de deuda, | d t

. or 1pp de deuda, la prima de riesgo aumenta
Consumo privado 4.54 en SpB (rango inferior de los efectog estimados
Inversion 6.42 de la deuda sobre el tipo de interés)
Empleo 2.89
Capital 6.42 Por cada 10 p de reduccion de deuda el PIB
Impuestos -9.51 aumenta un 0. 87% (} ,8% Kumar y Woo, 0,7%

Elmendorf y Mankiw)
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

® La literatura econdmica situa entre el 70 y el 100 por cien del PIB el nivel a partir del
cual la deuda empieza a tener mayores efectos negativos

® ¢ Por qué limitar en Espana la deuda publica al 60% del PIB?
® Una evolucion demografica previsiblemente desfavorable
® Elevada volatilidad del ciclo y alta sensibilidad de la deuda
® :;Cbomo y a que velocidad reducir ese nivel de deuda?
® Expectativas de inflacion reducida
® Ajustes fiscales con los que alcanzar un superavit presupuestario primario

® Crecimiento real y creacion de empleo
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

Espana: tasa de desempleo y saldo presupuestario
de las AA.PP. en Espaia, 1980-2017

Fuente: Andrés y Doménech (2014b) en base a INE y Actualizacion del Programa de Estabilidad (2014)
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

Espana: Ingresos, gasto y saldo presupuestario per
capita en términos reales

Fuente: Andrés y Doménech (2014)

11.000 Gasto total 3.000 - . y .
La mejor receta para la consolidacion fiscal son
. 10.000 T -l |as reformas que reducen la tasa de desempleo
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g %000 / Gasto sin intereses — 1.000 g
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* PIB de 2013 1.023 mm de euros. Poblacion 2013: 47.129.783 personas.
El gasto y el saldo presupuestario no incluyen el coste de reestructuracion bancaria.
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La sostenibilidad de las cuentas publicas

Ano en que la deuda publica alcanza el 60% del PIB

Fuente: Andrés y Doménech (2014)

2045 — T O S . s .
Tipo de interés = crecimiento del PIB La reduccion de la deuda sobre PIB sera lenta,
- e Crecimiento del PIB menos tipo de interés=1% |nCIUSQ en escen.anos C_:Oﬂ un _CreC[mlentO
§ 2040 Tipo.de interés menos crecimiento.del.PIB=0,5% nominal superior al t|p0 de interés ...
g
g
@ 2035
& ... y en los que se alcanza a corto Blazo un
v superavit primario superior al 2%
3 2030 \
© o — Dificilmente se alcanzara una deuda del 60%
— del PIB antes de finales de la proxima década
(p-e., sp=0 en 2018+ y crecimiento nominal 4,5%)
2020

2,0% 2,5% 3,0% 3,5% 4,0% 4,5% 5,0%
Saldo presupuestario primario AA.PP sobre PIB (%)
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Seccion 2

La sostenibilidad de las cuentas publicas

® Espana debe cumplir el objetivo de estabilidad presupuestaria con una consolidacion

fiscal inteligente que lleve su deuda debajo del 60% del PIB en un periodo razonable

Hay que evitar una salida como la de lItalia tras la crisis de los noventa: bajo
crecimiento y deuda por encima del 100% del PIB

Para ello es necesario aprovechar el escenario de bajos tipos de interés para

® Alcanzar de manera gradual un equilibrio presupuestario con reglas y mecanismos

de control, y reformas estructurales que aumenten el crecimiento potencial
® Reformas que mejoren la eficiencia impositiva

Reformas que aumenten la eficiencia del gasto publico, para evitar reducir la
calidad de los servicios publicos y la acumulacion de capital humano y tecnologico

® Esta estrategia reduciria la incertidumbre e impulsaria el crecimiento
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Seccion 3

El tamano del sector publico

® La estabilidad presupuestaria solo implica que los ingresos publicos deben ser iguales
al gasto: no impone ninguna restriccion sobre su tamano en términos del PIB

» El tamano del sector publico es independiente del principio de estabilidad
presupuestaria

® El tamano del sector publico depende basicamente de tres determinantes:

® Preferencias sociales: el tamafo optimo cuando la utilidad de los servicios y
bienes publicos iguala al coste de oportunidad de los impuestos que los financian

® Eficiencia con la que se proporcionan los servicios publicos

® Nivel de renta per capita y estructura demografica
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Seccion 3

El tamano del sector publico

Ingresos publicos sobre PIB y eficiencia de las AA.PP.

Fuente: Eurostat y WGI (2013)
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Efectividad de las AA.PP., 2007-12 (WGI, 2013)

Los retos a largo plazo
del sector publico en Espana

Correlacion positiva entre el tamario del sector
publico y su eficiencia entre los paises

Espana tiene un tamano del sector publico que
se explica bien con el patron observado para el

resto de paises ...

... lo que no es el caso de Italia o Grecia
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Seccion 3

El tamano del sector publico

Renta per capita e ingresos publicos sobre PIB

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de OCDE.
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Los retos a largo plazo
del sector publico en Espana

Las diferencias entre Espana, EE.UU. y UE8 en

cuanto al tamano del sector publico son
muy grandes

Ley de Wagner: existe una ligera correlacion
positiva entre la renta per capita y el tamafio

del sector publico debida a distintos factores

El tamafio del sector publico &ingre_s_o,s)
aumento rapidamente con la transicion

ESP 1974

20 = T T T T T T 1
9,0 9,2 9,4 9,6 9,8 10,0 10,2 10,4 10,6
PIB per cépita (en logs.)

democratica, estabilizandose en el 38% del PIB
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El tamano del sector publico

® Es razonable esperar que el tamarno del sector publico aumente para converger con
paises de la UE con los que compartimos modelos econdmicos y sociales

® Este proceso no sera automatico ni lineal y entranara algunas dificultades

® CIS (octubre de 2013): un 68,5% creia que pagaba demasiados impuestos, un 35,2%
que la presion fiscal en Espaia era superior a la de otros paises de nuestro entorno, y
un 66,6% que recibia del sector publico menos de lo que pagaba

® A Espanfa le toca recorrer un camino similar al ya realizado por otros paises: la mayor
eficiencia de las AA.PP. justificara que se pueda asumir la prestacion de mas servicios

® Aumentar el tamano de manera exdgena para acercarnos a la UE8, ampliando la
brecha entre la valoracion de los servicios que recibe el contribuyente y lo que paga en
impuestos, solo conduciria a una mayor ineficiencia del sector publico y, posiblemente,
a un mayor nivel de evasion fiscal
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Seccion 4

La composicion del gasto publico

® Tan importante como el tamano es la estructura del sector publico, tanto en funcion del
tipo de fines a que dedica su gasto como a la forma en la que lo financia

® Dos tipos de actividades:

® Servicios y bienes publicos que son utilizados en la produccion del sector privado
(infraestructuras, educacioén, seguridad, justicia, regulacion, etc.)

® Actividades no productivas (transferencias sociales en pensiones o desempleo)
que aumentan el bienestar y mejorar la distribucion de la renta

® Algunos gastos (sanidad) cumplen simultaneamente ambas funciones
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Seccion 4

La composicion del gasto publico

UE: Gasto productivo sobre gasto publico total

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de Eurostat.

60
g Patréon descendente del gasto productivo,
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Seccion 4

La composicion del gasto publico

® Evidencia empirica: el gasto publico productivo tiene efectos positivos sobre el
crecimiento, tras controlar por la presion fiscal, pero existe un nivel 6ptimo

®* Por problemas de medicidn y por las caracteristicas especificas de cada inversion, es
dificil establecer ese nivel éptimo

® Mas importante que el porcentaje de PIB que se dedica al gasto publico productivo es
su eficiencia, lo que exige evaluar ex-ante y ex-post ese gasto, con un analisis coste-
beneficio lo mas preciso y riguroso posible

® En el caso del gasto no productivo la evidencia muestra una doble relacion de
causalidad: mas gasto no productivo afecta negativamente al crecimiento, pero
conforme aumenta la renta per capita (y envejece la poblacion) aumenta el gasto social

» Criterio fundamental: prestar aquellos servicios que la sociedad esta dispuesta a
pagar
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La composicion del gasto publico: educacion

Gasto publico en educacién y poblacién <20 afos, 2010

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de OCDE.
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La composicion del gasto publico: pensiones

® Evaluacion de los sistemas de pensiones (publico o privado) en funcion de su
capacidad para garantizar mayor consumo (reduciendo los desincentivos sobre ahorro

y oferta de trabajo) y menor desigualdad (reduciendo los riesgos idiosincraticos)

® Considerar los sistemas de reparto y de capitalizacion (publicos o privados) como
soluciones complementarias entre si, mas que alternativas excluyentes a la hora de
maximizar el bienestar de los pensionistas y de la sociedad en general

® Retos del sistema de pensiones en Espana:
® Asegurar sostenibilidad y aumentar la eficiencia del sistema publico de reparto

® Complementarlo con un buen sistema de capitalizacion, para amortiguar la caida
posible de la tasa de reemplazo como consecuencia del envejecimiento
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Seccion 4

La composicion del gasto publico: pensiones

Gasto publico en pensiones y
tasa de dependencia, 2010

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de OCDE.
16

El gasto publico en pensiones esta en linea con

1 su estructura demografica

12

v No debe fijarse ex-ante un objetivo sobre el
porcentaje del gasto publico en pensiones

sobre el PIB, ...

... resultado de la estructura demografica, de la
eficiencia con la que funciona cada economia y
KOR de las elecciones sociales

Gasto en pensiones publicas sobre PIB (%)
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Poblacion 65+ sobre poblacion entre 15-64 anos (%)
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La composicion del gasto publico: pensiones

Tasa de dependencia y tasa de empleo, OCDE, 2010

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de OCDE.
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Multiples combinaciones que permiten
mantener el gasto en pensiones sobre PIB a
pesar del aumento de la tasa de dependencia

La solucidn mas obvia es el aumento de la tasa
de empleo

Otros paises han optado por complementar el
sistema con un pilar de capitalizacion (Suecia),
que aumenta eficiencia, pensiones y equida
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La composicion del gasto publico: sanidad

® La financiacion del sistema sanitario tiene algunas similitudes con el del sistema de
pensiones, aunque con algunas complejidades adicionales

® Envejecimiento: el gasto en sanidad también aumentara conforme lo haga la edad
media de y la esperanza de vida de nuestra poblacion ...

... pero ya ha aumentado en las ultimas décadas claramente por encima de lo que
puede explicar el envejecimiento demografico
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Seccion 4

La composicion del gasto publico: sanidad

Gasto publico en sanidad y renta per capita

Fuente: Andrés y Doménech (2014) a partir de OCDE.
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Secciéon 5

Los ingresos publicos

® Garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas exige contar con unos ingresos
publicos suficientes ...

... Yy una estructura fiscal eficiente, que maximice el crecimiento y la creacion de
empleo con la mayor equidad posible

® La aplicacion del Informe de la Comision de Expertos para la Reforma del Sistema
Tributario Espanol en 2014 daria lugar a uno de los sistemas tributarios mas
avanzados de Europa en transparencia, neutralidad, sencillez, eficiencia y equidad

® La eficiencia asegura un volumen de ingresos publicos y una distribucion de la renta
acorde con las preferencias sociales con el menor coste posible, en términos de
distorsiones y desincentivos sobre las decisiones del sector privado y de gestion y
administracion del sistema tributario
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Secciéon 5

Los ingresos publicos
® Los impuestos proporcionales mejoran la distribucion de la renta a costa de introducir
una distorsion que afecta por igual a todos los individuos

® Los impuestos progresivos generan mas equidad a costa de una distorsion mayor a
trabajar mas tiempo o0 a educarse mas antes de entrar en el mercado de trabajo

® No hay menus gratis: algunas propuestas que solo se centran en la equidad pueden
resultar contraproducentes si se tienen en cuenta las distorsiones

® Un ejemplo es la propuesta de renta basica:
® Los estudios estaticos muestran que reduciria la desigualdad ex-post de la renta

® Los estudios dinamicos indican que daria lugar a caidas muy importantes del PIB y
el empleo, afectando al crecimiento potencial
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Seccion 4

Los ingresos publicos

Efectos de un aumento de los ingresos publicos
equivalente a un 1 por ciento del PIB

Fuente: Bosca, Doménech y Ferri (2013).
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Seccion 4

Los ingresos publicos

Tipo implicito sobre el consumo, 1995-2012

Fuente: Andrés y Doménech (2014) en base a Eurostat.
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Seccion 4

Los ingresos publicos

Tipo implicito sobre el trabajo, 1995-2012

Fuente: Andrés y Doménech (2014) en base a Eurostat.
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Seccion 4

Los ingresos publicos

Tipo implicito sobre el capital, 1995-2012

Fuente: Andrés y Doménech (2014) en base a Eurostat.
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Secciéon 5

Los ingresos publicos: la devaluacion fiscal

® El efecto de la reduccion del impuesto sobre el trabajo domina al de la subida de
impuestos indirectos, aumentando el PIB, el empleo y, con ello, el consumo privado

® La mayor recaudacion por impuestos indirectos debe transferirse a la Seguridad Social,
como ocurre en paises como Dinamarca, para asegurar su sostenibilidad

® La devaluacion fiscal reduce la desigualdad porque el empleo aumenta probablemente
mas entre los trabajadores menos cualificados, efecto que puede reforzarse con
cotizaciones mas progresivas

Pagina 34



BBVA | esearc

Seccié

nb5

Los retos a largo plazo
del sector publico en Espana

Los ingresos publicos: la devaluacion fiscal

UE15: Desempleo y ratio de cotizaciones sociales
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Contribuciones seguridad social/Imposicion indirecta 2011

La recta representa la pendiente de la siguiente regresion:
Tasa de desempleo = -0,42 + 9,02 (Cotizaciones Seguridad Social / Imposicién Indirecta), R2=0,64
en donde las variables se corresponden a los componentes ortogonales a la cufia fiscal definida en
Bosca, Doménech y Ferri (2013, Hacienda Publica Espariola). La significatividad es robusta a la ampliacion
de la muestra a la UE27 y a la inclusion de variables artificiales para corregir por observaciones atipicas.
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Secciéon 5

Los ingresos publicos: la lucha contra el fraude fiscal

® La lucha contra el fraude fiscal debe ser objeto de atencion prioritaria: es un “bien” en si
mismo incluso con cuentas publicas en equilibrio y bajo nivel de deuda

® Tres graves consecuencias negativas:

® Afecta seriamente a la equidad: lo que dejan de pagar unos contribuyentes debe
ser pagado por otros

® Es una forma de corrupcion que mina la confianza de los ciudadanos en el sistema
fiscal y en las instituciones publicas

® Perjudica la eficiencia del sistema fiscal, ya que los volumenes defraudados deben
ser recaudados aumentando los tipos impositivos de distintos impuesto

® Tolerancia cero: incentivos para no eludir impuestos, mecanismos adecudados de
control e inspeccion, y evaluar y redisenar continuamente los incentivos y mecanismos
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Secciéon 5

Los ingresos publicos: financiacion autonomica

® Los retos que se han discutido anteriormente (sostenibilidad, tamano y estructura de
ingresos y gastos) aplican a todos los niveles de las administraciones publicas

® El sistema de financiacion autondmica debe asegurar ingresos suficientes y eficientes,
y la corresponsabilidad fiscal (De la Fuente, 2012). La progresividad de impuestos
garantiza la redistribucion, que debe respetar el principio de ordinalidad.

® Las CC.AA deben utilizar los recursos con la mayor eficiencia posible en el gasto

® Eltamano de las administraciones autondmicas es un resultado del equilibrio entre la
valoracion de los servicios recibidos y su coste, en el que la eficiencia es crucial

® No hay evidencia concluyente sobre los efectos de la descentralizacion de la
administracion publica en el coste y eficiencia en la provision de los servicios publicos

» En términos econdmicos lo importante no es donde estan las competencias sino
con qué eficiencia se gestionan
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Conclusiones

® Un sector publico eficiente es imprescindible para asegurar el crecimiento sostenido y
estable, aumentar el bienestar, y llevar a cabo las reformas necesarias que favorezcan
la creacion de empleo de calidad y un reparto equitativo de la renta y de la riqueza

® Esto exige unas finanzas y deuda publicas sostenibles: primero estabilizar la deuda vy,
posteriormente, reducirla hacia niveles consistentes con nuestro limite fiscal

® Este proceso de consolidacion requiere también de un analisis riguroso sobre:

® La estrategia de consolidacion, aumentando impuestos o reduciendo gastos,
implica tener un objetivo a medio y largo plazo del tamafno del sector publico

® Elegir una composicion del gasto que tenga como objetivo el bienestar de distintas
generaciones, presentes y futuras, sin beneficiar a unas en detrimento de otras

® Elegir una composicion de ingresos eficiente que asegure la financiacion del gasto
y genere incentivos adecuados para maximizar el crecimiento y el bienestar
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Conclusiones

® La reduccion de la deuda sobre PIB sera lenta, incluso en escenarios con un
crecimiento nominal superior al tipo de interés y con equilibrio presupuestario

® Aprovechar el escenario de bajos tipos de interés para alcanzar de manera gradual el
equilibrio presupuestario, y llevar adelante reformas estructurales que aumenten el
crecimiento potencial, y que mejoren la eficiencia impositiva y del gasto publico

® Eltamano del sector publico depende de tres determinantes: preferencias sociales,
eficiencia del sector publico, y el nivel de renta per capita y estructura demografica

® Estos determinantes evolucionan gradual y lentamente

® Alargo plazo, es previsible que el tamano del sector publico aumente por encima del
38% (media de ingresos 2 ultimas décadas) si la eficiencia y la valoracion social
aumentan
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Conclusiones

® Tan importante como el tamano es la estructura del sector publico, tanto en funcion del
tipo de fines a que dedica su gasto como a la forma en la que lo financia

® Aumentar el nivel y, sobre todo, eficiencia del gasto publico en educacion

® Pensiones: sostenibilidad y eficiencia del sistema publico de reparto, y complementarlo
con un buen sistema de capitalizacion para hacer frente al envejecimiento

® Sanidad: por el envejecimiento y el aumento de la renta per capita es previsible que su
gasto aumente del 7% al 10% del PIB, lo que exigira combinar mejoras en eficiencia
con copago para asegurar sostenibilidad y el equilibrio entre mayor bienestar y coste
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Conclusiones

® La estructura fiscal en Espafa es mejorable
» Mayor progresividad que en otros paises, con costes en forma de distorsiones
» Baja fiscalidad del consumo y el elevado peso de las cotizaciones sociales

» Margen para mayor transparencia, neutralidad, sencillez, eficiencia y equidad

® La devaluacion fiscal aumentaria el PIB, empleo y consumo privado, mejoraria la
competitividad externa y sostenibilidad, y reduciria la desigualdad

® Tolerancia cero con el fraude fiscal: incentivos para no eludir impuestos, mecanismos
adeudados de control e inspeccion, y evaluar y redisefnar continuamente los incentivos

y mecanismos
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