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ANALISIS ECONOMICO

Espafna | El déficit publico se mantiene en los
niveles del ano pasado

Unidad de Espafia

El déficit publico del primer trimestre del afio se elevd hasta el 0,8% del PIB, semejante al
observado un afio atrds. La ejecucion hasta abril sitia el déficit (excluidas las
corporaciones locales) en torno al 1,2% del PIB. Tanto la administracién central como,
sobre todo, las comunidades autbnomas han mejorado su saldo. Continta el deterioro del
superavit de la Seguridad Social.

El déficit puablico se sitta en el primer trimestre del afio niveles semejantes a
los del afio pasado

El dato trimestral de ejecucidn presupuestaria corrobora que en el primer trimestre de 2016 el déficit publico
se situé en el 0,8% del PIB, algo menos de una décima por encima del registrado hasta marzo de 2015
(véase el Grafico 1). Por subsectores, la mejora observada en la ejecucion tanto de la administracién central
como de las comunidades auténomas, ha compensado el peor desempefio de la Seguridad Social. Por su
parte, las corporaciones locales volvieron a registrar un superavit semejante el del afio anterior.

Esta informacion confirma la pérdida de dinamismo de los ingresos publicos (derivada de cambios
normativos), por lo que la consecucion de los objetivos de final de afio requerira extremar el control sobre el
gasto publico.

El déficit de las administraciones publicas (excluidas las corporaciones
locales) se elevo hasta 1,2% del PIB en abril 2016

Las administraciones publicas (excluidas las corporaciones locales) cerraron el mes de abril de 2016 con un
déficit en torno al 1,2% del PIB, igual al registrado en el mismo periodo del afio pasado. Esta cifra es
resultado del ajuste del entorno a una décima registrado en las comunidades aut6bnomas, que ha
compensado el deterioro observado en el superavit de la Seguridad Social. La administracién central ha
cerrado abril con un déficit semejante al del abril 2015 (véase el Grafico 2).

En términos de ingresos y gastos, los ingresos tributarios han acelerado su caida (-5,7% a/a), afectados por
la rebaja del IRPF, por la ausencia de ingresos extraordinarios procedentes de actas de inspeccién, y por la
desaparicién en 2016 de las medidas que afectaban a los pagos a cuenta del impuesto de sociedades. Por
su parte, el gasto ha caido un 0,2% respecto a abril 2015, por el ajuste en el gasto en intereses y en las
subvenciones —fundamentalmente, las destinadas a financiar el coste del sistema eléctrico-

El déficit de las comunidades autbnomas sigue conteniéndose

Las comunidades autonomas han registrado un déficit del 0,2% del PIB acumulado hasta abril de 2016, una
décima por debajo del observado hasta abril de 2015 (véase el Grafico 3). En general, todas las
comunidades auténomas han mejorado sus saldos del afio pasado, salvo Navarra, La Rioja y Extremadura.

Esta mejora en la ejecucion presupuestaria de las comunidades se debe, en parte, al incremento registrado
por los ingresos no financieros, en linea con las entregas a cuenta relativas al sistema de financiacion. Por
otro lado, el gasto autonémico ha crecido respecto al primer cuatrimestre de 2015, afectado por la
remuneracion de asalariados y los consumos intermedios .Tan sélo se observa un ajuste significativo en el
gasto en intereses.
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El Estado registro hasta mayo de 2016 un déficit del 2,0% del PIB

Como se observa en el Gréfico 4, el Estado ha cerrado mayo con un déficit del 2% del PIB, mejorando en
una décima el observado hasta mayo de 2015. Como se ha mencionado, los ingresos tributarios caen
penalizados por los cambios fiscal normativos (sobre todo en los impuestos sobre la renta). Por su parte, el
gasto mantiene la senda de contencién observada ya el mes anterior. El ajuste en los consumos
intermedios, en los intereses o en las transferencias a otras administraciones publicas, esta compensando
el incremento observado en los la remuneracion de asalariados, las prestaciones sociales y en el gasto de
inversién. De esta forma el gasto en consumo final, acumulado doce meses, del Estado durante los cinco
primeros meses del afio seguiria sin ajustarse, y se habria mantenido en torno al 2,1% del PIB (véase el

Gréfico 5).

Gréfico 2
Gréfico 1 AA.PP.: capacidad/necesidad de financiacion,
AA.PP.: capacidad/necesidad de financiacién, excluidas las CC.LL. y las ayudas al sector
excluidas las ayudas al sector financiero financiero (Acumulado al mes t del afio. % del
(Trimestral. % del PIB) PIB)
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Gréfico 3

CC.AA.: capacidad / necesidad de financiacion (acumulado al mes t del afio. % del PIB regional)
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Gréfico 4
Estado: necesidad de financiacién
(Acumulado al mes t del afio. % del PIB)

Gréfico 5
Estado: aproximacion al gasto en consumo final
(Acumulado 12 meses. % del PIB)
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que
consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece
garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningln tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningln caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversién seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.



