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1. Introduccién

La economia espafiola ha mostrado una notable resiliencia en un contexto
internacional complejo

El fuerte crecimiento de la economia espafiola desde 2021 se mantiene hasta el
primer trimestre de 2023 a pesar del complejo entorno internacional, gracias al
impulso del sector exterior y a las inversiones y reformas del Plan de
Recuperacion. En un afilo 2022 marcado por la fuerte subida de los precios de la
energia y las materias primas, la economia espafiola registré un crecimiento del PIB del
5,5% por segundo afio consecutivo, superando ampliamente todas las previsiones y
mostrando una notable resiliencia que refleja el cambio estructural derivado de la
estrategia de politica econémica seguida desde 2018. Este crecimiento, impulsado por
la demanda interna y las exportaciones, ha llevado a una mejora del empleo y el paro,
de la posicién de inversién internacional neta y de las finanzas publicas, con ratios de
déficit y de deuda por debajo de lo previsto en el Programa de Estabilidad 2022.

Las medidas adoptadas y, en particular, la “solucién ibérica” para desacoplar los
precios mayoristas de electricidad de los costes internacionales del gas, han
situado lainflacion en Espafa entre las méas bajas de la Union Europea. En efecto,
la inflacion bajé 5 puntos en el segundo semestre de 2022, amortiguando el impacto
negativo de la guerra sobre los hogares y llevando a una mejora de la competitividad
empresarial que se ha reflejado en ganancias de cuota de mercado de las
exportaciones, incluso en un contexto de ralentizacién del comercio internacional.

El ciclo econdmico iniciado tras la pandemia presenta rasgos muy diferentes del
pasado, con fuerte creacion de empleo de calidad, un saldo positivo de cuenta
corriente y una significativa mejora de los saldos fiscales. En efecto, frente a la
década perdida tras la Gran Crisis Financiera de 2008, la respuesta agil y eficaz a los
diferentes shocks vividos y el apoyo europeo han permitido ir corrigiendo los
desequilibrios arrastrados durante décadas y acelerar un proceso de modernizacién y
cambio estructural que proporcionard mayor crecimiento potencial y resiliencia en los
préximos afios.

Mejora del empleo, de lainversion, del sector exterior y los saldos fiscales

El dinamismo de la actividad y la reforma laboral estan llevando a un fuerte
crecimiento del empleo, mas estable y de mejor calidad. La ocupacion registrd en
2022 su mayor crecimiento en 15 afios, mientras la tasa de temporalidad se ha reducido
con rapidez y se acerca ya a la media europea. El dinamismo del mercado de trabajo
se mantiene en 2023 con una aceleracion de la creacién de empleo, como refleja la
Encuesta de Poblacion Activa del primer trimestre. Ya hay casi 20,5 millones de
personas trabajando y se han creado méas de 1 milléon de puestos de trabajo respecto a
la situacion previa a la pandemia. El paro juvenil estd en minimos historicos, la actividad
en niveles maximos cercanos a los 23,6 millones de personas y ha mejorado la
estabilidad y calidad del empleo, que crece de manera diferencial en las actividades
relativas a la nueva economia digital y la ciencia.

A diferencia de anteriores episodios histéricos de alza del precio de la energiay
otras materias primas, Espafia mantiene un superavit de balanza de pagos por
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cuenta corriente, que alcanzé el 1,5% del PIB en 2022. El dinamismo de las
exportaciones, que se manifiesta tanto en bienes como en servicios no turisticos, explica
este saldo positivo, que ha mejorado la posicién financiera frente al resto del mundo,
reforzando la resiliencia de la economia.

La estrategia fiscal de Espafia estd haciendo compatible el crecimiento de la
actividad y del empleo con lareduccion del déficit y la deuda publicos por debajo
de los objetivos fiscales. En efecto, la fuerte actividad y creacion de empleo, la lucha
contra el fraude y el afloramiento de la economia sumergida han permitido un aumento
de los ingresos publicos, que alcanzaron el 43,0%! del PIB en 2022. Por su parte, el
gasto publico se redujo en 2,8 puntos con respecto al afio anterior, hasta el 47,8% del
PIB, a pesar de las medidas desplegadas para amortiguar el impacto de la inflacion. Por
partidas, destaca la reduccion en el gasto por transferencias de capital, al haberse
reducido las ayudas directas a empresas adoptadas durante el periodo del COVID, y la
estabilizacion de las transferencias corrientes, debido a la reduccion del desempleo.

Laratio de deuda publica sobre el PIB se redujo en 2022 en casi cinco puntos con
respecto a 2021, situandose dos puntos por debajo del objetivo fijado en el
Programa de Estabilidad 2022. Incluso tras haber empleado 1,7 puntos del PIB en
financiar la respuesta al impacto de la guerra durante 2022, el déficit puablico se situé en
el 4,8% del PIB, logrando una reduccion de cinco puntos en dos afios y cumpliendo
ampliamente por tercer afio consecutivo con el objetivo de la senda fiscal.

Una agenda de reforma estructural impulsada por los fondos europeos Next
Generation EU

La buena marcha de laeconomia espafiolaresponde ala orientaciéon de la politica
econdémica desplegada desde 2018, impulsada por las inversiones y reformas del
Plan de Recuperacion y basada en tres grandes ejes: responsabilidad fiscal, justicia
social y reformas estructurales progresistas, mirando al futuro. Estos principios rectores
han guiado tanto las medidas extraordinarias adoptadas para enfrentarse al COVID y al
shock energético como el disefio del Plan de Recuperacion. A pesar de los intensos
cambios y eventos inesperados a los que ha estado sometida la economia mundial
durante los ultimos afios, la politica econémica aplicada ha permitido ir abordando lo
urgente y, en paralelo, fijar una senda de crecimiento econémico sostenible e inclusivo
a largo plazo.

El conjunto de reformas adoptadas desde 2018 estéa transformando la funcidn de
produccién de la economia espafiola, acelerando el proceso de transicién
ecoldgicay digital y corrigiendo los desequilibrios arrastrados durante décadas,
especialmente en el &mbito del mercado laboral. Este proceso de modernizacion ya
esté transformando la funcién de produccion de la economia espafiola, reduciendo en
mas de 2 puntos del paro estructural, en mas de 5 puntos en la temporalidad y
reorientando el esfuerzo inversor hacia la transicion verde y digital. En efecto, la
inversion en I+D+i ha aumentado un 25% gracias a la capacidad tractora del sector
publico y al apetito inversor del sector privado, con un aumento notable en intangibles y

1 Estas cifras contemplan los ingresos y gastos vinculados con el Plan de Recuperacién, en linea con los
datos de ejecucion presupuestaria reportados por la IGAE.
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capital humano. La produccion energética para autoconsumo se ha multiplicado por 5.
Las reformas adoptadas han permitido abordar el desempleo estructural y la dualidad,
dos de las principales debilidades de la economia espafiola. Esta evolucién esta siendo
acompafiada por una mejora del capital humano: aumento del alumnado de Formacion
Profesional en mas de un 20% y un aumento significativo de los empleados con
habilidades digitales.

Durante los proximos afos, el efecto multiplicador de las reformas ira
aumentando progresivamente, hasta reducir el paro estructural al 9,0% y alcanzar
un crecimiento potencial del 1,6% a partir de 2024, el doble del estimado para la
economia espafola en 2018 (0,8%). En 2022 la economia espafiola registré ya un
crecimiento potencial del 1,2%, gracias al impulso y al liderazgo de Espafia en la
transicion ecolégica, la digitalizacion del tejido empresarial y la transformacion del
mercado laboral. En 2026, ultimo afio del periodo de previsidn, el paro estructural
(NAWRU) se situaria en el 9,0% mientras que la tasa de temporalidad y el peso del
empleo en el ambito tecnoldgico y digital habrian convergido ya a niveles de la zona
euro.

Foco en la desigualdad y la justicia social

El desempleo, la precariedad laboral y los bajos salarios han sido durante afios el
factor mas importante de desigualdad en la economia espafiola. La politica
economica desplegada desde 2018 ha reducido la desigualdad a través de dos canales.
Por un lado, las reformas estructurales han transformado el mercado laboral, lo que ha
permitido que aumente la afiliaciébn a la Seguridad Social en mas de 1 millon de
trabajadores, los asalariados indefinidos superen los 14 millones y el paro juvenil se
haya reducido en mas de 5 puntos. Por otro lado, un aumento del salario minimo del
40%, la introducciéon del Ingreso Minimo Vital, asi como las medidas extraordinarias
adoptadas durante los dltimos afios para mitigar los efectos mas negativos del COVID
y el impacto de la guerra han reducido la pobreza y contribuido a sostener los ingresos
de los hogares mas vulnerables.

A pesar de los shocks del COVID y energético, la politica econémica ha
conseguido reducir ladesigualdad y el riesgo de pobreza hastalos niveles previos
a la Gran Crisis Financiera de 2008. De acuerdo con la Encuesta de Condiciones de
Vida 2022, la desigualdad medida por el indice de GINI se ha reducido hasta los niveles
alcanzados en 2007. La positiva evolucion del mercado laboral y las medidas sobre la
distribucion de la renta han jugado un papel determinante en la consecucion de estos
resultados.

Con el fin de garantizar un reparto justo del impacto de la guerra, se establecieron
dos gravamenes transitorios sobre los beneficios extraordinarios de las
compafias energéticas y los grandes bancos. Dichos gravAmenes aportaran unos
ingresos estimados de 2.900 millones de euros anuales, que permitirin compensar la
bajada de los tipos del IRPF para las rentas mas bajas, el cheque de 200 euros para las
familias de clase media para amortiguar el alza de los precios de los alimentos y las
medidas de apoyo a sectores y familias vulnerables.
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Estabilidad financiera

El sector bancario espafiol ha vivido una intensa restructuracion tras la Gran
Crisis Financiera. Fruto del proceso de saneamiento y concentracion, los indicadores
de liquidez y solvencia de las entidades de crédito muestran una posicion sélida, al igual
que sucede con las empresas de servicios de inversion y las entidades aseguradoras y
fondos de pensiones.

Larépida subida de los tipos de interés ha supuesto una presion importante para
aguellos hogares y empresas con créditos hipotecarios a tipo variable. Si bien las
hipotecas a tipo variable representan el 70% del stock de crédito pendiente, el volumen
se ha reducido significativamente en la Ultima década. El 70% de las hipotecas suscritas
en 2021y 2022 lo son a tipo fijo y no se aprecia por el momento un aumento de la mora
bancaria, ni en hipotecas ni en la cartera de crédito en general. Para mitigar el
incremento del coste de financiacion de los hogares mas vulnerables, a lo largo de 2022
se ha reforzado el Cadigo de Buenas Practicas de deudores hipotecarios?, rebajando el
tipo de interés aplicable durante el periodo de 5 afios de carencia, permitiendo la
posibilidad de una segunda reestructuracion y ampliando el periodo de solicitud de la
dacién en pago de la vivienda habitual. También, se han incorporado medidas para
hogares en riesgo de vulnerabilidad como consecuencia del rapido incremento de la
cuota hipotecaria sobre su renta, por la subida del Euribor, incluyendo la congelacion de
la cuota y el alargamiento hasta 7 afios del plazo de amortizacién del crédito. Finamente,
durante 2023 se han eliminado las comisiones por amortizacién anticipada o por
conversion de las hipotecas de tipo variable a tipo fijo.

En cuanto al sector empresarial no financiero, su apalancamiento se sitla en
niveles bajos en términos histdricos. Las importantes ayudas publicas durante la
pandemia, a través de los ERTES, la prestacion de autonomos, las transferencias
directas y el apoyo a la liquidez proporcionado por los 140.000 millones de euros de
crédito con aval publico a través del Instituto de Crédito Oficial (ICO) han permitido
mejorar la solvencia de las empresas y alargar el vencimiento de su deuda, moderando
su necesidad de crédito en el contexto actual de subida de tipos de interés. La baja mora
de estos créditos con respecto a lo avalado muestra la rapida recuperacion de los
balances empresariales, especialmente en los sectores mas golpeados por la
pandemia.

En cuanto a la sostenibilidad de las finanzas publicas, la gestion prudente del
Tesoro en un entorno de bajos tipos de interés permite ahora suavizar el efecto
del cambio de la politica monetaria sobre la carga de intereses. En efecto, la vida
media de la deuda est4 en torno a los 8 afios, que permite limitar la necesidad de
refinanciacion anual al 13% de la cartera y la carga de intereses representa un 2,4% del
PIB, un nivel reducido en términos histéricos. Todo ello, junto al aumento del PIB
potencial y la reduccién del saldo primario, refuerza la sostenibilidad a largo plazo de la
deuda publica.

2 Real Decreto-ley 19/2022
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Perspectivas positivas en un contexto de incertidumbre

Con toda la prudencia derivada del incierto contexto internacional, todo apunta a
que la economia espafiola se mantendrd en una senda de crecimiento robusto
durante el periodo 2023 - 2026, impulsada por el empleo, la demanda internay el
Plan de Recuperacidn. La acumulacion de ahorro por parte de los hogares durante la
pandemia y la buena marcha del empleo refuerzan su situacion patrimonial, lo que
permitira que se mantenga una senda de consumo positiva a pesar del endurecimiento
monetario y en un entorno de moderacion de las tensiones inflacionistas. El mercado
laboral mantendra su dinamismo a lo largo del periodo de prevision, con la creacion de
mas de un millbn de empleos adicionales y el descenso de la tasa de paro por debajo
del 10% en 2026. Por su lado, el sector exterior mantendra una contribucién ligeramente
positiva durante gran parte del periodo de prevision. La competitividad de las
exportaciones espafiolas y la mayor eficiencia en la inversibn mantendran el superavit
estructural de la cuenta corriente y la generacion anual de capacidad de financiacién al
resto del mundo por parte de la economia espafiola.

La caida de los precios energéticos y la bajada de la inflacion permitiran ir
retirando durante 2023 y 2024 las medidas extraordinarias de apoyo en respuesta
al impacto de la guerra. De hecho, durante el primer semestre del afio ya se han
retirado algunas medidas de alcance general, manteniéndolas de forma temporal solo
para los sectores mas afectados (por ejemplo, limitando las ayudas al combustible a los
sectores del transporte, agricultura, ganaderia y pesca).

De acuerdo con las previsiones del Banco de Espafia, la caida de los precios
energéticos y la eficacia de las medidas adoptadas reduciran la inflacion en 2023
— 2024 hasta situarse por debajo del 2% en 2025. Si bien el presente Programa de
Estabilidad es consistente con esta vuelta de la inflacion a su nivel de medio plazo, una
mayor resistencia a la baja de la inflacibn en la zona euro y el consiguiente
endurecimiento de las condiciones financieras en el area representan el principal riesgo
del escenario macroeconémico planteado.

La buena marcha de la economia y la politica fiscal responsable permiten
adelantar un afio, a 2024, la vuelta del déficit pablico al nivel del 3% del PIB y el
descenso de laratio de deuda publica por debajo del 110% del PIB. En un entorno
de vuelta de la inflacién a su nivel de largo plazo y aceleracién del crecimiento potencial,
la senda fiscal planteada para 2023 — 2026 sitGa el déficit publico en el 3% ya en 2024
y supone una reducciéon acumulada de 1,6 puntos en el saldo estructural primario, con
una reduccion sostenida de la ratio de deuda publica sobre el PIB. Todo ello resultara
en una mejora de la sostenibilidad de las finanzas publicas a largo plazo.

El gasto publico en pensiones sera del 14,0% del PIB en promedio en el periodo
2022 — 2050. La evolucién de determinadas partidas del gasto publico se vera
condicionada a largo plazo por el envejecimiento de la poblacion. Las proyecciones de
gasto ligado al envejecimiento contemplan ya de manera plena la reforma del sistema
de pensiones, que ha incorporado medidas orientadas a garantizar el poder adquisitivo
de los pensionistas, a incentivar una salida tardia del mercado y a reforzar la
sostenibilidad financiera del sistema.
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Ademas de la mejora de las variables cuantitativas, cabe sefialar la mejora de la
eficacia del gasto publico. En linea con las reformas previstas en el Plan de
Recuperacion, se han puesto en marcha nuevos procesos de revision y evaluacion y se
han reforzado los organismos competentes, con el fin de implementar una cultura de
evaluacién sisteméatica y continua para seguir mejorando el impacto y la eficiencia en la
gestién de los recursos publicos.

Frente a las previsiones del Programa de Estabilidad enviado en abril de 2022, el
presente Programa de Estabilidad 2023-2026 incorpora el mayor crecimiento del
PIB y la mayor bajada de las ratios de déficit y deuda sobre el PIB para 2022,
poniendo de manifiesto el buen comportamiento de la economia espafiola y la
prudencia en la elaboracion de las previsiones. La estabilizacion de la tasa de
variacion del deflactor del PIB en torno al 2% se ha retrasado del periodo 2024 — 2025
hasta el periodo 2025 — 2026. En relacién con los componentes del PIB y con el resto
de las variables, no se aprecia ningin caso de cuatro desviaciones importantes
consecutivas, descartando sesgos sistematicos en la elaboracion de los escenarios
macroeconomicos de los ultimos afios.
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2. Perspectivas macroeconémicas
2.1. Principales factores de crecimiento en 2022

A pesar del complejo entorno exterior, la economia espafiola volvié a crecer con
fuerza en 2022, gracias al impulso del sector exterior y el Plan de Recuperacion.
El PIB espafiol prolong6 su recuperacién en 2022, cerrando el afio con un ritmo medio
del 5,5%, idéntico al del afio anterior. Los principales motores del crecimiento fueron el
sector exterior y el intenso despliegue del Plan de Recuperacién, que aportaron 2,3
puntos y 1,3 puntos al crecimiento del conjunto del afio®.

Gréfico 1. Crecimiento del PIB 2022. Principales factores
% var. anual y contribuciones al crecimiento en puntos porcentuales
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*)
Fuente: elaboracién propia Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital a partir de INE y
herramienta ELISA. (*) A partir de las estimaciones de la herramienta interna ELISA, se ha cuantificado la
contribucion de la demanda nacional que corresponde al Plan de Recuperacion.

El consumo privado impulsé el crecimiento durante la primera mitad del afio,
mientras que el sector exterior lo hizo durante el segundo semestre de 2022. El
consumo privado registr6 un fuerte crecimiento, apoyandose en la positiva evolucion del
empleo y en gran parte del ahorro embalsado desde 2020, en torno a 10 puntos de PIB.
Por su lado, la formacién bruta de capital fijo se aceleré en 2022 y avanz6 a través de
todos sus componentes, con mayor ritmo en el componente de propiedad intelectual y
equipo, ademas de construccion, que recupero el crecimiento. La evolucion del sector
exterior fue el principal factor de crecimiento durante la segunda parte del afio, gracias
al aumento de la competitividad de las exportaciones espafiolas de bienes y servicios
turisticos y no turisticos.

En 2022, la economia espafiola registré su décimo afio con superavit por cuenta
corriente, a pesar del encarecimiento de las materias primas, debido al buen
comportamiento de la balanza de servicios y de la exportacién de bienes. La
demanda externa se multiplicé casi por tres en 2022 respecto al afilo precedente,

3 Para mas informacién, ver anexo 2
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impulsada mayoritariamente por la exportacion de servicios, tanto los de caracter
turistico como el resto de servicios, superando en ambos casos los niveles previos a la
pandemia y el dinamismo de la exportacién de bienes. Por su lado, las exportaciones
turisticas no solo recuperaron los niveles pre — COVID, sino que ganaron cuota de
mercado a sus principales competidores europeos, como consecuencia de una mayor
capacidad competitiva. Por consiguiente, el saldo de la balanza por cuenta corriente se
situé en el 1,5% del PIB, en contraste con los déficits que se registraban en episodios
anteriores de alzas en los precios de las materias primas, como en 2008 cuando el saldo
de la cuenta corriente registré el -9%. Esta vez, los mayores precios de las
importaciones de bienes energéticos fueron compensados por la balanza de servicios,
tanto turisticos como no turisticos; el superavit de estos Ultimos alcanzé el 2,1% del PIB,
el mayor de la serie histérica.

Graéfico 2. Balanza por cuenta corriente Grafico 3. Cuota comercio bienes UE
% PIB, suma mdvil 4 trimestres % total UE, media movil 12M, 100=dic19
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El encarecimiento de la energia llevo la inflacion a su maximo durante el verano
de 2022, para pasar a reducirse 5 puntos en 5 meses, cerrando el afio en el 5,7%.
Las tensiones que venian registrandose en los mercados energéticos desde finales de
2021 se intensificaron con el estallido de la guerra de Rusia en febrero de 2022. Este
contexto impuls6 al alza los precios del gas y los carburantes, registrandose una
inflacion de hasta el 9,8% en marzo. No obstante, las medidas adoptadas permitieron
reducir las tensiones inflacionistas hasta que el corte del suministro de gas ruso se
ejecut6 durante el verano de 2022, lo que llevd la inflacion hasta el 10,8% durante el
pasado mes de julio. A partir de ese momento, la inflacién inicié6 una rdpida senda de
descenso gracias a la eficacia de las medidas adoptadas, muy focalizadas en el
componente energético. Durante el Ultimo trimestre, las tensiones en los precios de los
alimentos sustituyeron a los precios energéticos como principal factor inflacionista.

La entrada en vigor de la solucién ibérica ha reducido los costes energéticos en
Esparfia, favoreciendo la ganancia de cuota de exportaciones. La entrada en vigor
de la solucion ibérica ha permitido minimizar el impacto de las alzas de precios de gas
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natural en los precios mayoristas de electricidad, lo que ha reducido la factura para
empresas y familias, generando ademas un diferencial de costes energéticos favorable
para Espafia frente a sus principales socios comerciales. Asi, Espafia ha ganado cuota
en un 60% de las partidas de exportacion de bienes, incluyendo la de productos
farmacéuticos, la quimica organica, el equipo de transporte aéreo y maritimos y ciertos
alimentos como productos cérnicos y aceites.

En 2022 la fuerte actividad y la reforma laboral hicieron posible el mayor
crecimiento del empleo en 15 afios, mientras la tasa de temporalidad se acercé a
la media europea. La ocupacion crecié un 3,1% en 2022, ritmo superior en una décima
respecto al afio anterior y el mas elevado desde 2008, con una significativa contribucion
del sector privado que aporté 2,9 puntos al crecimiento de la ocupaciéon. Como
consecuencia, la tasa de desempleo siguié retrocediendo hasta el 12,9% y la tasa de
temporalidad bajé a minimos histéricos gracias a la reforma laboral.

Gréfico 4. Ocupacion anual Gréfico 5. Temporalidad anual
% variacion anual % de los asalariados
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Fuente: EPA. Fuentes: EPA y Eurostat.

Recuadro 1. Cambio estructural en el sector exterior

Desde 1999, Espafia es la Unica de las principales economias de la zona euro
gue ha logrado mantener su cuota exportadora en la Union Europea, a pesar de
lallegada de nuevos competidores y los shocks econémicos sufridos. Aunque la
entrada en el euro supuso una reasignacion de las cuotas comerciales de los
principales paises de la zona euro, Espafia ha mantenido desde 1999 un peso similar
en el total de las exportaciones a la UE y, desde 2011, un saldo superavitario por
cuenta corriente que se ha mantenido en la fase de recuperacion, cambiando asi el
patron contraciclico de la economia espafiola.

A partir de 2011, la economia espafiola consigui6é convertir su aumento de cuota
exportadora en un saldo superavitario por cuenta corriente. La reduccion de las
cuotas exportadoras de Francia e Italia se acab6 traduciendo en un deterioro del saldo
por cuenta corriente, que para el caso italiano logra frenarse a partir de 2013. Por su
lado, Alemania consigue mejorar su saldo por cuenta corriente, a través del aumento
de las exportaciones a la UE, llegando a registrar un superavit superior al 8,5% del
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PIB, en 2016. Finalmente, el aumento de la cuota espafiola se compatibiliza con un
fuerte deterioro del saldo por cuenta corriente, hasta 2007, debido a la pujanza de la
demanda interna. El estallido de la crisis financiera deprime el consumo y la inversion,
permitiendo mejorar el saldo de la cuenta corriente, que pasa a ser superavitario.
Durante la fase de recuperacion, el saldo de la cuenta corriente mantiene su signo
positivo, incumpliendo el patron tradicional de la economia espafola: el
comportamiento contraciclico de la cuenta corriente.

En un contexto internacional particularmente adverso, el favorable
comportamiento de la cuenta corriente registrado desde 2019 certifica el cambio
estructural en el sector exterior, reflejo de una mejora en la competitividad de la
oferta de bienes y servicios espafioles y de la mayor eficiencia de la inversion.
Los dos ultimos shocks han impactado sobre dos elementos clave en la cuenta
corriente de la economia espafiola: el turismo y la energia. Las restricciones
internacionales al turismo afectaron negativamente al saldo por cuenta corriente y el
alza de los precios del gas y los carburantes también deterioré la balanza comercial
de la economia espafola. Sin embargo, desde 2020, el saldo por cuenta corriente
sufri6 un menor deterioro en Espafia que en el resto de los principales paises de la
zona euro. Las exportaciones de servicios no turisticos y de bienes han permitido
compensar el impacto de estos shocks. En suma, el sector exterior espafiol se ha
convertido en un factor determinante para el crecimiento, tanto en las fases recesivas
del ciclo como en las expansivas.

Gréfico 6. Evolucién del sector exterior. Principales economias de la zona euro
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En 2022, la positiva evolucién de la economia espafiola frente a sus principales
competidores se explica por la eficacia del conjunto de medidas adoptadas y, en
particular, la “solucién ibérica” para desacoplar los precios mayoristas de la
electricidad del coste internacional del gas. Esta red de seguridad, junto con la
menor exposicion a Rusia, han contribuido a generar un diferencial de precios
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energéticos positivo para Espafa desde la segunda mitad de 2022, lo cual ha mejorado
la competitividad precio frente al resto de la zona euro. En consecuencia, la evolucion
MAas reciente muestra un aumento la cuota de exportaciones espafiolas dentro al Union
Europea en detrimento de otros socios europeos como Francia, Italia o Alemania.

Grafico 7. Cuota de exportaciones y precios energéticos
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Fuente: elaboracién propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital a partir de
Eurostat.

2.2. Evolucién macroecondmica reciente.

El crecimiento de la economia espafiola se ha intensificado durante el primer
trimestre de 2023, gracias al impulso de la demanda interna y del sector exterior,
recuperando practicamente el nivel del PIB prepandemia En linea con el indicador
diario de actividad, los datos de Contabilidad Nacional Trimestral muestran una
aceleracion del crecimiento, con una tasa de variacion interanual del PIB del 3,8% en el
primer trimestre impulsada por la inversioén en bienes de equipo y el sector exterior. La
buena marcha del empleo, la moderacion de las presiones de precios y la mejora de la
confianza han llevado a un aumento de la produccién y ventas de bienes de equipo.
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Gréfico 8. Producto interior bruto a precios constantes
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Asimismo, tras unaciertaralentizacién en la parte final del afio pasado, la creacién
de empleo se ha acelerado en el primer trimestre de 2023. La ocupacién aument6
en 368.000 personas con respecto al afio anterior y se sita cerca de los 20,5 millones
de personas. Ademas de la cantidad, sigue mejorando la calidad del empleo, con un
aumento de 1,5 millones de ocupados con contrato indefinido en los dltimos 12 meses
y un minimo histérico de la tasa de temporalidad del 17,3%, proxima a la media europea.
El desempleo se redujo en 47.000 personas en el Gltimo afio, aunque la tasa de paro se
mantuvo en el 13,3% como consecuencia del fuerte aumento de la poblacion activa, con
un nivel maximo cercano a los 23,6 millones de personas que proporciona margen para
seguir avanzando en este ambito en los préximos meses.

Cabe sefialar el especial dinamismo del empleo en los ambitos de Tecnologias de
la Informacion y la Comunicacién (TIC) y la ciencia, con un crecimiento superior al
21% en los dltimos cuatro afios que cuadruplica el general de la economia (del 5%)
desde el primer trimestre de 2019.
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Gréfico 9. Ocupacion
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Gréfico 10. Temporalidad
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La inflacion subyacente baj6é en casi un punto en abril, gracias a la ralentizacién
del precio de los alimentos, manteniéndose entre las mas bajas de la UE. Por su
parte, la inflacién general registré un repunte, debido al efecto base, al compararse con
el mes en que se introdujo la bonificacion a los carburantes y resto de medidas de
choque tras el inicio de la guerra.

Grafico 11. Inflacion de Espafia
% variacion interanual (abril es avance)

Gréfico 12. Inflacién armonizada
% variacion interanual en marzo

12 30
10 25
8 20
6
15
4
10
2
5
= General
0 4 Seo= I
----- Subyacente 0
2 OEYETYTTOTCTTTFTO VWS TCCTCTC TS GG
22000 T S8 gECOgOIDECO=SCcSCcccyCcs=
O A d d dd 4NN NNNN O™ 58T o0 =Cc co S o < S V5D
R AR AR N AR NN NN IR AR AR NN BRdeSERcoS=EE2=5 S2300FF33258S
8 8 5 c 908 Edxc 0889 5 Ellgn~"LiIc~ 389 <S0R335aW - IF
T L2QF2LPoT LF2LPoT LT g 0 N0 w TTe g
S5 g @
- a
Fuente: INE. Fuente: Eurostat.

A pesar delos elevados precios energéticos, labalanza de pagos volvi6 aregistrar
capacidad de financiacion, en el mes de febrero, destacando el buen
comportamiento de las exportaciones de servicios, bienes quimicos y automovil.
En febrero de 2023, la balanza de pagos espafiola arroja una capacidad de financiacién
de 3.124 millones de euros, muy superior al déficit habitual obtenido en los meses de
enero (-638 millones como promedio en 2015-2019). A esta positiva evolucion
contribuye el comportamiento de las exportaciones de servicios, turisticos y no turisticos,
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asi como la reactivacion de las exportaciones de automdviles y el impulso de las
exportaciones de bienes quimicos.

Grafico 13. Balanza de pagos de la economia espafiola. Febrero 2023
Capacidad / Necesidad de financiacién, datos brutos. Millones de euros
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Fuente: Banco de Espafia

En suma, la sélida posicion exterior de la economia espafola esta permitiendo
superar el impacto del deterioro de la relacion real de intercambio ligado al
impacto de la guerra. El mantenimiento de una posicién exterior sélida esta siendo
compatible con que las empresas espafiolas mejoren su posicidbn competitiva en los
mercados exteriores, lo cual alivia la tensién sobre precios y costes a nivel nacional y
amortigua los efectos de la inflacién.

La evolucién de salarios y margenes no apunta por el momento hacia posibles
efectos de segunda ronda. La remuneracion por asalariado crecié en el conjunto de
2022 menos que los precios de consumo, pero el descenso de la inflacion esta creando
las condiciones para que se pueda empezar a recuperar poder adquisitivo. Los primeros
datos disponibles para 2023 muestran un mayor crecimiento salarial, de acuerdo con
fuentes tributarias y con la estadistica de convenios colectivos.

Por su lado, los margenes fueron recobrando su peso pre — COVID sobre el nivel
de ventas durante el 2022, si bien muestran una notable divergencia dependiendo de
los sectores. Con el fin de disponer de informacion detallada al respecto, se ha puesto
en marcha un Observatorio de margenes empresariales que publicard un informe
trimestral a partir de los datos de la Contabilidad Nacional, la Central de Balances del
Banco de Espafia y las Ventas, Empleo y Salarios de grandes empresas y pymes
societarias de la Agencia Tributaria.

21



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

Grafico 14. Subida salarial pactada Gréfico 15. Deflactores
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Fuentes: MITES e INE.

Recuadro 2. Precios de los alimentos. Evolucién y medidas adoptadas

A partir del dltimo trimestre de 2022, los precios de los alimentos se convirtieron
en el principal factor de contribucién a la inflacion, debido a distintos factores de
oferta: desde el aumento del precio de los carburantes y fertilizantes hasta la
sequia. Los precios energéticos fueron el principal causante directo de las tensiones
inflacionistas en 2022, si bien el alza de estos precios también se acabd filtrando
intensamente hacia otros bienes finales, como algunos productos quimicos o alimentos
elaborados. Ademas, la guerra de Rusia también tension6 los mercados de materias
primas alimentarias, como el de los cereales, que tuvo un impacto sobre los alimentos
tanto directo, como indirecto, a través de un encarecimiento de los piensos. Finalmente,
la sequia tuvo un impacto negativo sobre la produccion agraria de hortalizas, algunas
frutas y, especialmente, el aceite de oliva.

Gréfico 16. IPC General y componentes

% variacion interanual y contribuciones en puntos porcentuales

12,0
10.0 = Energia
8,0
6,0 mmmm Servicios y
4.0 blene§ no
energeéticos
2,0 I mmm Alimentos
0,0 [} - .
-2,0
n == |PC general
' N N N N N N N N N N N N ™ ™ ™
¥ § §F §F §F §F §F F F § §F §F F §F
4 9 =% E > € 35 6 9 ¥ =z Y6 4 9 =
S 9 =1 o = IS
&§ £ g g = 8 § o 2 7° § & £

Fuente: INE y elaboracién propia Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital
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En 2022, los costes importados explicaron casi el 95% del incremento de precios
de los alimentos. A lo largo de 2022 el incremento de las cotizaciones internacionales
de materias primas, incluyendo las alimentarias, contribuy6 en 11 puntos a la subida de
los precios de los alimentos (11,6%). Por lo tanto, la evoluciéon de los componentes
domeésticos de los precios - margenes y salarios de la cadena alimentaria - no esta en el
origen de este tensionamiento de precios.

Grafico 17. Contribuciones al incremento del IPC de alimentos 2021 — 2022
% variacién interanual y contribuciones en puntos porcentuales
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital con datos de AEAT e INE.

La reduccién del IVA de los alimentos se ha trasladado de forma integra tras
menos de un trimestre en vigor y alivia las tensiones inflacionistas. A partir del
pasado mes de enero se aplicdé una reduccion del IVA para una amplia cesta de
alimentos frescos y elaborados. De acuerdo con los datos de IPC de marzo, se mantiene
la traslacion completa de la rebaja del IVA de alimentos. Los precios de la cesta de
alimentos que fueron beneficiados por la medida han experimentado un incremento
acumulado de 0,4% desde el 31 de diciembre de 2022. Esta diferencia en la evolucion
de los precios de ambas cestas también ha sido recogida por el indicador interno de
precios de los alimentos.
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Gréfico 18. Indicador interno de precios de alimentos
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S NE Transformacién Digital a partir de Datamarket.

2.3. Medidas de politica econémica
2.3.1. Reformas estructurales 2018 — 2022

El despliegue del Plan de Recuperacién consolida un impulso reformista que se
inicié con la “agenda del cambio” y tuvo sus primeros impactos ya en 2019,
gracias alas medidas adoptadas para fomentar el autoconsumo energético, entre
las que cabe destacar la supresion del “impuesto al sol”. En una primera fase 2018
— 2019, previa al estallido del COVID, las reformas adoptadas estuvieron centradas en
la transicion ecoldgica, impactando sobre la funcién de produccién a través del canal de
autonomia estratégica. En este sentido, la promocién del autoconsumo energético a
través de la aprobacion del Real Decreto 244/2019 explica gran parte del impacto
estructural registrado en 2019.

Las medidas adoptadas para enfrentar al COVID, como los ERTE, el Ingreso
Minimo Vital, el aumento de gasto publico en I+D+i o las ayudas directas y avales
a empresas tuvieron un doble impacto estructural. Por un lado, algunas de ellas,
como los ERTE, directamente cambiaron la dindmica del empleo frente a un descenso
de la actividad econ6mica y tuvieron un claro caracter estructural, iniciando el camino
hacia la reforma estructural del mercado laboral de 2021 (n6tese avance del canal de
mercado laboral en 2020 - 2021 en Grafico 19). Ademas, la creacién del Ingreso Minimo
Vital (IMV), también supuso un aumento del capital social en Espafia y seria integrada
dentro del conjunto de reformas recogidas en el Plan de Recuperacion. Por su lado, el
Gobierno también aumenté significativamente el gasto en |+D+i (nétese el avance del
canal capital cientifico y tecnolégico en 2020 — 2021 en Gréfico 19), guiando las
expectativas empresariales hacia una inversién mas anclada en activos intangibles.

24



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

Por otro lado, las medidas adoptadas fueron eficaces a la hora de minimizar el
impacto del COVID sobre el crecimiento potencial, evitando fendmenos de
histéresis sobre el tejido productivo y permitiendo a las empresas acelerar sus
procesos de digitalizaciéon y transicion ecoldgica. Las medidas adoptadas sirvieron
para mitigar los efectos negativos y transitorios de la crisis de COVID. De esta forma,
los ERTE, las ayudas directas y los avales a empresas minimizaron el impacto del
COVID sobre el crecimiento potencial, evitando fenémenos de histéresis. En efecto, las
medidas adoptadas consiguieron revertir las tendencias negativas que suelen ocasionar
shocks de la magnitud del COVID, evitando asi la cronificacion de sus efectos negativos
(histéresis) y revirtiendo la tendencia negativa tras el shock (ver evolucién del canal de
empresas y clima de negocios durante 2021 — 2022 en el Gréafico 19). Igualmente, esta
eficaz respuesta contribuyé a acelerar el proceso de digitalizacion, como puede
observarse en la evolucién del canal capital humano y capital tecnoldgico durante el
periodo 2020 — 2021 en el Gréfico 19. Ademas, las medidas fueron muy eficaces a la
hora de preservar la transicion ecologica en 2020 (nétese el avance de la autonomia
estratégica en 2020 en el Gréfico 19).

Gréfico 19. Impulso reformista agregado y contribucién por canales de transmision.
Desviacion sobre el PIB inercial (p.p)
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Fuente: elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital. Estimador Sintético
de Impacto Estructural (ESIE)

A partir de 2022, las reformas aceleran su efecto multiplicador, alcanzando un
nivel de impacto superior al esperado. A pesar de que el despliegue del Plan se inicia
oficialmente en 2021, desde su puesta en marcha se generaron expectativas positivas
y se inici6é un proceso de inversion que, junto a las reformas estructurales, comenz6 su
efecto estructural ya en 2020. Esta anticipacion en la adopcion de medidas tuvo también
un cardcter contraciclico, facilité la salida de la crisis del COVID y amortigu6 el reciente
shock energético. Cabe destacar el impacto de las medidas relativas a la digitalizacion
de empresas, entre las que destaca el Kit Digital, que consiguieron revertir en 2022 una
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tendencia negativa por la retirada de medidas COVID y el encarecimiento de los costes
de produccién. El avance del canal de empresas y clima de negocios durante el periodo
2021 — 2022 refleja esta evolucién, en la que las medidas de apoyo al tejido productivo
y reformas como la ley Crea y Crece, la ley de Startups o la ley Concursal han permitido
superar el efecto negativo de la pandemia (Gréfico 19).

El conjunto de reformas adoptadas ha ido multiplicando su impacto, hasta
contribuir en mas de 20.000 millones de euros al nivel de PIB durante el periodo
2018 — 2022. En linea con lo analizado anteriormente, las medidas adoptadas desde
2018, habrian estado teniendo impacto estructural creciente desde 2019 y sobre todo a
partir de 2020. De acuerdo con el indicador interno ESIE (Estimador Sintético de Impacto
Estructural), las reformas habrian ido aumentando significativamente su contribucion al
nivel de PIB pasando de 0,02 puntos, desde 2019, a 0,9 puntos en 2022. Por lo tanto,
las reformas habrian contribuido durante todo el periodo en mas de 2 puntos de impacto
acumulado sobre el PIB, lo que se traduce en méas de 20.000 millones de euros.

Graéfico 20. Impacto de las reformas sobre el PIB
Desviacion sobre el PIB inercial, puntos porcentuales
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital a partir del estimador Sintético de
Impacto Estructural (ESIE)

Recuadro 3. Los cambios estructurales de la economia espafiola 2018 - 2022

Las reformas adoptadas han provocado un cambio estructural en el mercado
laboral y han acelerado la transicién ecoldgicay digital, impulsando el crecimiento
potencial hasta el 1,6%, el doble del que se registraba en 2018. Mas alla del impacto
sobre el PIB, las reformas estructurales adoptadas durante los ultimos afios han ido
transformando el tejido productivo nacional a través de su funcién de produccién. De esta
forma, se sientan las bases para una senda de crecimiento sostenible e inclusiva a largo
plazo. El principal indicador que registra esta evolucion es la tasa de crecimiento
potencial, que se ha acelerado en 0,4 puntos desde 2018 y que alcanzara el 1,6% en
2026. Esta evolucion estard soportada en el profundo cambio estructural que esta
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experimentando el mercado laboral, a través de la reduccion del paro estructural y la
temporalidad, sus dos principales debilidades, aumentando la productividad del trabajo.
Por otro lado, la transicion ecoldgica y digital sera el otro gran motor de cambio
estructural, aumentando el capital natural y tecnoldgico y, con ello, la productividad total
de los factores. Este vector transformador encamina a la economia espafiola hacia una
senda de mayor eficiencia, ademéas de hacerla més resiliente a shocks exdgenos. En
este sentido, la transicion energética aumenta la resiliencia de la economia espafiola
frente a los shocks, reforzando su autonomia estratégica.

Cuadro 2.1. Cambios estructurales 2018 — 2022. Principales indicadores

2018 2022 D 2098° | 2006
Crecimiento potencial (% anual) 0,8 1,2 0,4 1,6
Paro estructural (NAWRU) (% poblacién activa) 12,5 10,3 -2,2 9,0
Tasa de temporalidad (% asalariados) (1) 26,2 21,1 -5,1 14,1
Trabajadores con habilidades digitales (% total
ocupados) 3,7 4,1 0,4 4,4
Alumnos Formacion Profesional (miles de personas) 841,0 1.033,0 192,0 1.200,0
Produccioén energética por autoconsumo (GW/afio) 0,9 4,70 3,8 9,0
Inversién en I+D+i (%PIB) 1,2 1,5 0,3 2,5

Fuente: INE, IGAE, MEFP, IDAE, Eurostat y Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital.

(1) El dato de la tasa de temporalidad hace referencia a la media de 2022 de la EPA.

El mercado laboral esta reduciendo el paro estructural en mas de 2 puntos,
acercandose al objetivo del 9% y la temporalidad converge a niveles europeos.
Esta evolucion esta siendo impulsada por una mejoradel capital humano: aumento
del alumnado de FP en mas de un 20% y un aumento significativo de los empleados
con habilidades digitales. Frente a 2018, el paro estructural (NAWRU) se ha reducido
en mas de 2 puntos y la temporalidad en mas de 7 puntos. Sin embargo, las reformas
estructurales continuaran teniendo su efecto en los proximos afios y llevaran el paro
estructural hasta el 9,0% y la tasa de temporalidad convergera con los niveles europeos
(14%). A esta evolucién, contribuira positivamente el cambio que estd viviendo el
mercado laboral, en términos de capital humano. Por un lado, esta aumentando el peso
de los trabajadores con habilidades digitales, convergiendo hacia los niveles registrados
en los paises con mejor posicion dentro de la UE. Por otro lado, el alumnado de
Formacion Profesional ha aumentado en mas de un 20% desde 2018, y se acerca
rapidamente al objetivo planteado en la reforma de la Formacién Profesional. Estas
reformas sostendran el crecimiento en el corto y largo plazo a través del canal de la
productividad.

Desde 2018, la produccién energética a través del autoconsumo se ha multiplicado
por 5y lainversion en I1+D+i aumenta un 25%, gracias a la capacidad tractora del
sector publico y al dinamismo de lainversion privada. La transicién ecoldgica y digital
estan guiando al impulso inversor de los ultimos afios, como reflejan algunos indicadores.
El autoconsumo energético ha pasado de producir 0,9 GW anuales en 2018 a alcanzar
casi los 5 GW, por lo que se acerca al objetivo de 9 GW anuales, a un ritmo superior al
esperado. Por su lado, la inversion en I+D+i ha pasado del 1,2% del PIB en 2018, a

27



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

registrar el pasado afio un 1,5% del PIB. La inversion publica ha contribuido en un 50%
a ese aumento, mientras que el sector privado ha contribuido en la mitad restante. Este
patrén de comportamiento pone de manifiesto la capacidad tractora (efecto crowding —
in) sobre el sector privado en el ambito de la digitalizacién y las nuevas tecnologias.

2.3.2. Medidas extraordinarias frente al shock inflacionista 2022 — 2023

Las medidas adoptadas en 2022 sobre los precios energéticos han conseguido
reducir la inflacién y las presiones sobre los costes. En relacion con el shock
energético, las medidas adoptadas pueden agruparse en dos grandes grupos.

Por un lado, un conjunto de medidas se centr6 en reducir el precio de la
electricidad, el gas y los carburantes mediante cambios normativos,
bonificaciones directas y/o reducciones impositivas. Estas medidas tuvieron un
impacto directo limitando el incremento del nivel general de precios a los consumidores
finales. Cabe destacar el impacto de la “solucion ibérica”, para desacoplar el precio
mayorista del mercado eléctrico de la evoluciéon de los precios internacionales del gas,
que ha permitido una fuerte reduccion de los precios de la electricidad, que ya han vuelto
a niveles préximos a los de la primavera de 2021.

Por otro, las medidas de renta adoptadas en 2022 buscaron proteger alos hogares
mas vulnerables y a los sectores mas expuestos a la crisis energética. Estas
medidas tuvieron un menor impacto fiscal y una mayor capacidad redistributiva, si bien
su efecto directo sobre los precios fue mas limitado. Entre estas medidas destacan el
aumento del 15% de las pensiones no contributivas e IMV, asi como el cheque de 200
euros para rentas inferiores a los 14.400 euros. En relacién con las ayudas directas a
empresas, los sectores mas protegidos fueron: i) el sector primario, ii) la industria electro
y gas — intensiva, iii) el sector del transporte.

Gréfico 21. Efecto de las medidas sobre la pérdida de poder adquisitivo en 2022
Variacion anual (%) por decil de renta de los hogares
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital a partir de la Encuesta de Presupuestos
Familiares.
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Se estima que el conjunto de medidas adoptadas en 2022 mitigd la pérdida de
poder adquisitivo en un 20% al conjunto de los hogares, con un impacto superior
en agquellos de menor renta. En concreto, la compensacion ascendié a un 50% para
el 20% de los hogares de menor renta y en un 35% para el 40% de los hogares de
menor renta. El coste del conjunto de medidas adoptadas en 2022 ascendié a 1,7 puntos
de PIB y permitio rebajar el IPC registrado en 2022 (8,4%) en 2,1 puntos, por lo que de
no haberse activado un paquete de medidas como el analizado, el IPC medio hubiera
sido del 10,5%.

El paquete de medidas disefiado para 2023 se focaliza mas en los hogares mas
vulnerables y los sectores mas expuestos a la subida de precios energéticos,
limitando ademas su coste fiscal frente a 2022. En 2023, la inflacion subyacente ha
pasado a superar a la inflacion general, poniéndose de manifiesto la superacion de la
fase inicial de encarecimiento energético y su traslacién a los precios de bienes y
servicios. En un contexto actual marcado por la caida o estabilizacién de los precios
energéticos, se ha eliminado la medida relativa a la bonificacién general del precio de
los carburantes (limitandola a los sectores mas afectados y con un programa de
progresiva eliminacion en el primer semestre del afio) y se ha aumentado el minimo
exento del IRPF.

Ademas de las medidas con impacto fiscal, se ha reforzado el Cédigo de Buenas
Practicas de las entidades bancarias, con el fin de proporcionar un abanico de
opciones a los deudores hipotecarios y amortiguar el impacto de la subida de los tipos
de interés.

2.4. Evolucién de indicadores complementarios al PIB
2.4.1. Indicadores sociales

Las medidas adoptadas durante el periodo 2018 — 2022 y especialmente los ERTE,
elevaron en mas de 20 puntos los ingresos del quintil de hogares con menor renta
respecto a una situacién sin medidas. Durante el periodo 2018 — 2022, los ingresos
del quintil de hogares con menor renta aumentaron un 12%, casi el doble que los
ingresos del quintil de hogares de mayor renta. El conjunto de medidas extraordinarias
adoptadas para hacer frente al COVID y shock energético, junto al aumento del Salario
Minimo Interprofesional (SMI), han permitido sostener los ingresos de los hogares
espafioles, focalizandose en aquellos de menor renta. En un escenario sin medidas, sus
ingresos nominales se hubieran reducido en casi un -9%, sin embargo, las medidas de
compensacion adoptadas han aumentado los ingresos de este colectivo en un 12%. Las
medidas también han permitido sostener, de forma significativa, los ingresos del
segundo y tercer quintil de hogares de menor renta, en aproximadamente, 9,5 y 6
puntos, respectivamente. Entre las medidas mas efectivas destacan las adoptadas
durante el COVID, con especial referencia a los ERTE.
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Grafico 22. Evolucion de ingresos nominales 2018 Grafico 23. Crecimiento de ingresos nominales 2018
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Fuentes: INE y elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital.

2.4.2. Panel de indicadores

El crecimiento econdémico de los ultimos afios se refleja en un mayor bienestar
social. El avance de la actividad econémica que muestran las estadisticas coyunturales
tradicionales viene acompafiandose de una mejora de indicadores de bienestar social,
apoyada igualmente en las inversiones y reformas del Plan de Recuperacion.

Gracias a las medidas adoptadas de protecciéon de rentas y el escudo social, las
reformas estructurales y el apoyo a la inversién, la desigualdad ha retrocedido a
niveles previos a la crisis financiera de 2008, a pesar del shock de la pandemiay
del contexto de crisis internacional y energética. El indice GINI ha bajado en mas
de un punto desde 2018, situandose en su nivel de hace 16 afos y los indicadores de
riesgo de pobreza o exclusion social se sitian en el nivel mas bajo de toda la serie
histérica. A esta evolucidon contribuyen la reduccién de sus tres componentes: la
proporcion de poblacion viviendo en hogares de baja intensidad laboral, sufriendo
carencia material y social severa o en riesgo de pobreza.

En cuanto a la doble transicion verde y digital, Espafia lidera a nivel europeo el
despliegue de renovables y conectividad. La economia espafiola avanza en la
transicion ecoldgica, observandose en los Ultimos afios una constante reduccion en las
emisiones de gases de efecto invernadero y un progresivo aumento del peso de las
renovables en la generacion de electricidad. El resultado es que Espafia se sitta en los
primeros puestos europeos de utilizacion de renovables. A ello se suma el gran
despliegue en infraestructura digital y tecnologia 5G. Espafia es uno de los paises
europeos con mayor cobertura de conexiéon de banda ancha. Desde 2018, se ha doblado
el porcentaje de la poblacién con conectividad ultra-rapida hasta alcanzar el y ha bajado
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a la mitad la brecha rural, contribuyendo asi a la vertebracion territorial y la recuperacion
de poblacion en las poblaciones de menos de 5.000 habitantes. También avanza el
porcentaje de poblacion con habilidades digitales avanzadas y el pais ha subido al
puesto 7 del indice de Digitalizacion de la Comision Europea (DESI).

Desde 2018, la desigualdad de género también se ha reducido progresivamente
gracias al buen desempefio del mercado laboral y ala mayor presencia de mujeres
en consejos de direccién. La reduccion de la brecha salarial y en la tasa de actividad
y la progresiva mejora del indicador de presencia de las mujeres en consejos de
administracién de empresas cotizadas, colocan a Espafia como uno de los paises
europeos con mayor igualdad entre hombres y mujeres. Recientemente, el Consejo de
Ministros ha aprobado un proyecto de ley para la Representacién Paritaria con el animo
de seguir elevando la presencia de las mujeres en los Consejos de Administracién y en
los puestos directivos de las empresas.

La estrategia de politica econdmica esta consiguiendo que la consolidacion fiscal
sea compatible con elevadas tasas de crecimiento econémico y creacion de
empleo, avances en las transiciones verde y digital y reduccién de ladesigualdad.
En relacién con las cuentas publicas, la reduccién del déficit esta siendo intensa a pesar
de los shocks sufridos y de la elevada incertidumbre. Esta evolucién positiva ha sido
posible gracias a la elevada eficiencia y eficacia de las medidas adoptadas, sobre todo
durante el periodo del COVID.

Cuadro 2.2. Indicadores complementarios al PIB

2018 2019 2020 2021 2022

Transicién ecolégica Emisiones GEl (ton. per capita) 7.4 6,9 59 6,2 -
Electricidad renovable (% de la generacion) 38,4 375 44,0 46,7 42,2
Transformacién digital Viviendas con conexién banda ancha (%) 86,4 914 95,4 95,9 96,1
Inversion en propiedad intelectual (% del PIB) 3,3 3,3 3,6 35 3,4
Empleo en informacién y comunicacién (% del total) 3,0 3,0 3,2 3,4 3,6
Empleo en actividades +D (% del total) 0,3 0,3 0,3 0,3 0,4
Habilidades digitales avanzadas (%) - - - 38,1 -
Igualdad de género Brecha género de tasa de actividad (pp) 115 11,0 10,7 9,8 9,9
Mujeres en consejos de administracion (% del total) 20,3 23,0 25,8 28,8 32,4
Cohesioén social Abandono educativo temprano (%) 17,9 17,3 16,0 13,3 13,9
Tasa de temporalidad (% de los asalariados) 26,8 26,3 24,0 25,1 21,2
Tasa de paro juvenil (% de la poblacion activa) 34,4 32,6 38,3 34,9 29,7
Tasa de ocupacion (% de la poblacion 16-64 afios) 63,4 64,3 62,0 63,8 65,5
Tasa AROPE 27,3 26,2 27,0 27,8 26,0
indice de Gini 33,2 33,0 32,1 33,0 32,0
Hogares con todos los miembros ocupados (miles) 10.426 10.670 10.453 10.723 11.212
Cuentas publicas Ingresos publicos (% PIB) 39,2 39,2 41,8 43,7 43,0
Ingresos publicos (% variacion interanual) 6,3 35 -4,3 12,9 8,1
Capacidad de financiacién del sector publico (% PIB) -2,6 3,1 -101 -6,9 -4.8

Fuente: INE, MECD, Eurostat, REE, IESE e IGAE.
2.5. Escenario macroeconémico 2023-2026

Las previsiones macroeconémicas que acompafian a esta actualizacion del
Programa de Estabilidad han sido avaladas por la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF). Tras evaluar las previsiones macroeconémicas que
apoyan esta actualizacion del Programa de Estabilidad, la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF) confiere su aval, considerando que son factibles en un
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contexto global todavia incierto en el medio plazo. El Gobierno toma nota de las
recomendaciones en relacion con el objeto del informe.

La actualizacion del escenario macroecondémico 2023 — 2026 se realiza en un
contexto internacional marcado por el endurecimiento abrupto de las politicas
monetarias, los episodios de tensidon financiera y la incertidumbre en el plano
geopolitico y energético. La evolucidon de la inflacion durante el afio 2022 originé un
giro en la politica monetaria con rapidas subidas de tipos de interés y medidas de
reduccién del balance por parte de la Reserva Federal de EEUU y del Banco Central
Europeo (BCE). Durante el final de 2022 y el inicio de 2023, las expectativas sobre la
evolucién a futuro de los tipos de interés se han ido ajustando al alza en un entorno
marcado por la elevada incertidumbre y volatilidad en los mercados financieros. En
marzo de 2023, el BCE volvié a subir los tipos de interés, situando el tipo central de
intervencion en el 3,5% y el de la facilidad de depdésitos en el 3,0%.

En los ultimos meses han bajado los precios del petréleo y del gas. Las tensiones
en los mercados energéticos internacionales se han relajado desde el otofio de 2022. A
pesar de que no se pueden descartar episodios puntuales de volatilidad, el descenso de
la demanda de petréleo a nivel global y un nivel elevado de reservas de gas en Europa
permiten revisar ligeramente a la baja los supuestos sobre precios de los principales
insumos energéticos respecto a la Ultima actualizacion del escenario macroecondmico
publicada en otofio. El precio del petréleo Brent se estabilizaria en torno a los 85
délares/barril a partir de 2024 y el precio del gas natural se reduce hasta los 50
euros/MWh.

Frente a los supuestos del anterior escenario macroeconémico, las previsiones
de crecimiento de la zona euro se revisan a la baja. La elevada inflacion junto con
una politica monetaria restrictiva lleva a una revision a la baja del crecimiento de la zona
euro. Este menor crecimiento afecta de forma muy particular a las economias europeas
lo que reduce la actividad de los principales mercados espafioles de exportacion.

Cuadro 2.3. Supuestos basicos del Escenario 2022-2026

2022 2023 2024 2025 2026
Variacion anual (%)

1. Tipos de interés a corto plazo (euribor a tres meses) 0,3 3,3 3,0 25 -
2. Tipos de interés a largo plazo (bono a 10 afios, Espafia) 2,2 35 3,6 3.8 -
3. Tipo de cambio (dolares/euro) 11 11 11 11 -
4. Crecimiento del PIB mundial, excluida la zona euro 33 3,0 32 33 -
5. Crecimiento del PIB de la zona euro 3,6 1,0 1,6 1,6 -
6. Mercados espafioles de exportacion 7,5 1,9 3,3 3,5 34
7. Precio del petr6leo Brent (dolares/barril) 99 89 85 85 85
8. Precio del gas natural (euros/MWh) 100 59 50 50 50

*Los supuestos sobre los tipos de interés se han realizado con la informacion disponible de mercados spot
y expectativas con fecha de corte de 18 de abril.

Fuentes: Fondo Monetario Internacional, Futuros Brent (ICE), MIBGAS, Banco Central Europeo y Ministerio
de Asuntos Econdmicos y Transformacién Digital.

Con todas las cautelas derivadas de la alta incertidumbre actual, la economia
espafiola se mantendra en una senda de crecimiento robusto durante el periodo
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2023 - 2026, impulsado por el empleo y el consumo privado, asi como por las
inversiones y reformas del Plan de Recuperacién. El Plan de Recuperacion aportara
la mitad del crecimiento en 2023 y suavizara el impacto que el shock monetario tendra
en otros paises europeos. Por lo tanto, se mantiene la prevision de crecimiento en el
2,1%, para el 2023, a pesar del endurecimiento de las condiciones monetarias. Para
2024, se prevé una aceleracion del crecimiento del PIB, hasta el 2,4%, nuevamente
liderada por el despliegue del Plan de Recuperacion, que compensaria el impacto
negativo del tono contractivo de la politica monetaria. De esta forma, el crecimiento del
PIB ira convergiendo lentamente hacia su crecimiento potencial, que en 2024 se estaria
situando por encima del 1,5%, junto al impacto adicional que aportaria el despliegue de
la fase final del Plan. Por lo tanto, durante el periodo 2025 — 2026 la economia creceria,
ligeramente por encima del crecimiento potencial, en un 1,8% y 1,7%, respectivamente.
Respecto a los dltimos escenarios publicados, se mantiene estable la visién ciclica
reflejada por el output gap, que se cerraria progresivamente en 2025.

Cuadro 2.4. Perspectivas macroeconémicas

2022 2022 2023 2024 2025 2026

Nivel Variacion anual (%)
1. PIBreal 109 55 2,1 2,4 1,8 1,7
2. PIB nominal 1.327 10,0 6,1 5,9 3,9 3,6
3. Gasto en consumo final nacional privado 106 4.4 2,1 3,0 1,7 19
4. Gasto en consumo final de las AAPP 112 -0,7 1,9 09 0,7 0,8
5. Formacion bruta de capital fijo 116 4,6 09 5,0 2,4 0,9
6. Variacion de existencias (% del PIB) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
7. Exportacién de bienes y servicios 121 14,4 15 2,5 2,2 19
8. Importacion de bienes y senvicios 121 7,9 0,7 3,9 1,9 1,3
9. Demanda nacional final (contribucién) 3,3 1,7 2,9 1,6 14
10. Variacion de existencias (contribucion) -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
11. Saldo exterior (contribucién) 2,4 0,4 -0,5 0,1 0,3

Fuentes: INE y elaboracién propia Ministerio de Asuntos Econdémicos y Transformacion Digital para las
previsiones desde 2023. Niveles en base 100=2015 salvo PIB nominal (miles de millones de euros).

El sector exterior mantendra una contribucién ligeramente positiva durante el
periodo de previsién, excepto en 2024, en el que la pujanza de la demanda interna
explicara el crecimiento econémico. En linea con lo observado en 2022, la solidez y
competitividad de las exportaciones espafiolas sostendran un aumento de las
exportaciones de bienes que se unira a una buena evolucién del sector turistico durante
todo el horizonte de prevision. En 2024 la moderacién de los precios y la aceleracion del
consumo privado y de la inversion tendran su reflejo en un aumento de las
importaciones, lo que provocara una pequefia contribucion negativa del sector exterior.

El consumo privado ser4d uno de los motores principales del crecimiento,
impulsado por el buen comportamiento del empleo y el despliegue de las medidas
y reformas. Se prevé que el consumo privado crezca un 2,1% en 2023, sostenido
principalmente por la evoluciéon del empleo. Para 2024, se espera que la moderacion de
la inflacion junto con el aumento de empleo y los salarios aceleren el aumento del
consumo privado hasta el 3,0%. Adicionalmente, la acumulacién de ahorro por parte de
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los hogares durante la pandemia favorecera que la senda de consumo mantenga un
crecimiento significativo en el horizonte de prevision. En efecto, durante el periodo 2020
— 2022 los hogares espafioles habrian acumulado un exceso de ahorro de méas de
100.000 millones de euros. No obstante, alrededor del 75% de dicho ahorro se ha
concentrado en los 4 deciles de hogares con mayor renta, que tienen una menor
propension marginal al consumo, por lo que buena parte del ahorro se traduce en un
aumento de la inversion financiera e inmobiliaria y solo una parte limitada se destinaria
a consumo.

Gréfico 24. Ahorro embalsado durante la pandemia
% del PIB Distribucién por quintiles de renta (%)
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Fuentes: elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital a partir de INE.

El ritmo de crecimiento de lainversidn se acelerara en 2024 gracias a la inversion
ligada al Plan de Recuperacién. La incertidumbre causada por la guerra de Ucrania,
el impacto del shock energético y la subida de tipos de interés emprendida a mediados
de 2022 han tenido un impacto negativo sobre la inversibn solo parcialmente
compensado con las inversiones del Plan. Con todo, la inversién se ha acelerado en la
primera parte de 2023y, a partir del 2024, se espera que se disipen los efectos negativos
de la inflacién, y que, junto a la estabilizacién de los costes y al impulso del Plan de
Recuperacion, se recupere un fuerte ritmo del 5,0%.

El mercado laboral mantendra su dinamismo, alcanzandose una tasa de paro
inferior al 10% al final del horizonte de prevision. La creacion del empleo se
mantendra durante todo el periodo, sumando 1,1 millones de puestos de trabajo
equivalente a tiempo completo hasta 2026. Gracias a la reforma laboral, se prevé una
reduccion de la tasa del paro hasta situarla en un nivel inferior al 10% en 2026.
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Cuadro 2.5. Mercado de trabajo

2022 2022 2023 2024 2025 2026

Nivel Variacion anual (%)
1. Ocupados total (miles de personas) 20.516 2.8 2,2 2,6 1,9 1,7
2. Horas efectivamente trabajadas (millones) 33.719 4,1 1,3 2,2 15 1.4
3. PETC (miles) 19.056 3.8 2,1 2,3 1,6 1,5
4. Productividad por ocupado (miles de euros) 57 26 -02 -03 -01 0,0
5. Productividad por hora (euros) 0 1,3 0,8 0,1 0,3 0,3
6. Productividad por PETC (miles de euros) 62 1,6 0,0 0,1 0,2 0,2
7. Remuneracion de asalariados (millones de euros) 622.703 6,5 6,3 53 3,8 3,1
8. Remuneracion por asalariado (miles de euros) 38 2,0 4,7 3,3 24 17
9. Coste laboral unitario 04 47 3,3 2,2 15
10. Tasa de desempleo 129 122 109 10,3 9,8

Fuentes: INE (CNTR, salvo EPA para la tasa de desempleo) y elaboracion propia Ministerio de Asuntos
Econdmicos y Transformacion Digital para las previsiones desde 2023.

Por el lado de la oferta, el factor trabajo sostiene el dinamismo de la actividad en
el corto plazo mientras que las reformas tendran un mayor impacto a través del
canal de la productividad en el crecimiento del PIB en el medio y largo plazo. Las
reformas adoptadas en los Ultimos afios, y en especial la reforma laboral, generan un
crecimiento del PIB mas intensivo en empleo en el corto plazo mientras que los efectos
sobre la productividad se materializan en un horizonte de medio y largo plazo, de tal
forma que entre 2030 y 2050 la productividad se convierte en el principal motor de
crecimiento del PIB.

Grafico 25. Evolucion de la productividad por hora trabajada en el medio plazo
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Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital

La eficacia de las medidas adoptadas contribuird a que el deflactor del consumo
privado descienda progresivamente hasta el 2%. En 2023, de acuerdo con las
previsiones del Banco de Espafia, la inflacion se reducira a en torno a la mitad respecto
a 2022 gracias al efecto tanto directo como inducido de los precios energéticos. La fuerte
bajada de los precios de la electricidad permitira reducir los costes de produccién para
las empresas que, por la accidén de la competencia, contribuiran a moderar el avance de
los precios. Para 2024, el ritmo de reduccién de la inflacibn se modera debido a la
retirada progresiva de las medidas extraordinarias adoptadas para enfrentarse al shock
energético. No obstante, en 2025 se retomaria con fuerza la senda de reduccion de la
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inflacién, lo que llevaria el crecimiento del IPC por debajo del 2%, segun las previsiones
del Banco de Espaiia.

Cuadro 2.6. Evolucién de deflactores del PIB

2022 2022 2023 2024 2025 2026

Nivel Variacién anual (%)
1. Deflactor del PIB 113 43 4,0 35 2,1 1,9
2. Deflactor del consumo privado 114 6,8 3,9 3,2 2,0 1,9
3. Deflactor del consumo publico 115 6,0 4,1 31 1,9 1,8
4. Deflactor de la formacién bruta de capital fijo 118 6,7 4.4 3,8 2,6 1,7
5. Deflactor de las exportaciones de bienes y servicios 126 14,3 2,8 13 15 1,6
6. Deflactor de las importaciones de bienes y servicios 134 223 2,8 0,7 14 15

Fuentes: INE y elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital para las
previsiones desde 2023.

La competitividad de las exportaciones continuard manteniendo la capacidad de
financiacion de la economia espafiola. A pesar del aumento de los precios de
importacién y el deterioro de la balanza energética, la economia espafiola conservara
su capacidad de financiacion frente al resto del mundo gracias a una evolucién positiva
de las exportaciones de bienes y del saldo turistico que permitiran mantener una balanza
de bienes y servicios superavitaria en 2024 y mejorarla en 2025 y 2026. Asi pues, se
consolida un superavit por cuenta corriente en todo el periodo de proyeccion al que se
afiade un mayor superavit de la cuenta de capital debido a la entrada de los fondos
europeos. Desde la perspectiva sectorial, la elevada capacidad de financiacion del
sector privado se moderara a lo largo del periodo de prevision, lo que se vera
compensado por la menor necesidad de financiacién del sector publico, pasando de un
déficit de -4,8% en 2022 al -2,5% en 2026.

Cuadro 2.7. Saldos sectoriales

2022 2023 2024 2025 2026

% del PIB
1. Capacidad de financiacion frente al resto del mundo 1,5 2,4 2,1 1,9 1,8
- Saldo de bienes y servicios 1,4 1,7 1,3 1,5 1,8
- Saldo de rentas primarias ytransferencias corrientes -0,8 -0,7 -0,8 -0,9 -1,0
- Cuenta de capital 0,9 1,5 1,6 1,3 1,0
2. Capacidad de financiacién del sector privado 6,3 6,3 51 4.6 4.3
3. Capacidad de financiacién del sector publico -4.8 -39 -3,0 2.7 -25

Fuentes: INE y elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital. Las cifras
del sector publico incluyen ayudas financieras.

2.6. Riesgos del escenario macroeconémico 2023 — 2026

Una mayor persistencia de la inflacion y un endurecimiento mas pronunciado de
las condiciones financieras representan el principal riesgo del escenario
macroecondmico planteado. El escenario macroeconémico asume implicitamente
una contencion en los efectos de segunda ronda. La principal razén radica en que los
margenes empresariales alcanzaron a finales de 2022 sus niveles pre — COVID, por lo
gue su evolucion en los siguientes trimestres deberia estar marcada por la estabilidad,
gracias a la competencia efectiva y en un entorno de rebajas en los costes de la energia
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y otras materias primas. Por otro lado, los salarios iran recuperando progresivamente
poder adquisitivo a lo largo del periodo de prevision. El principal riesgo vendria
provocado por una sorpresa de la inflacion subyacente de la zona euro durante la
segunda parte del afio 2023 que podria conllevar una intervencion mas agresiva por
parte del BCE, lo que presionaria a la baja el crecimiento econémico.

La inestabilidad financiera es un riesgo a la baja, aunque limitado por la profunda
restructuracion del sector en la ultima década, los reducidos niveles de
endeudamiento y el refuerzo de la regulacion y supervision durante los altimos
afnos. El sector bancario es uno de los principales canales de la politica monetaria, por
lo que el intenso endurecimiento de las condiciones monetarias puede causar episodios
de tensiéon financiera en el sector. Recientemente, se han vivido episodios de
inestabilidad financiera a ambos lados del Atlantico. Los reducidos niveles de
endeudamiento de hogares y empresa, los elevados niveles de liquidez (Recuadro 4) y
el aumento de las ratios de capital han aumentado la resiliencia del sector bancario
durante los ultimos afios frente a escenarios de endurecimiento de las condiciones
monetarias, lo que se refleja en el mantenimiento de niveles relativamente bajos de
mora. A ello se une el potencial de los préstamos del Plan de Recuperacion para reforzar
la liquidez del conjunto de la economia. No obstante, es necesario reforzar el
seguimiento del sector financiero y de las implicaciones de la subida de tipos de interés
en términos de impacto sobre las finanzas de los hogares y la posible restriccion
crediticia a las empresas.
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Recuadro 4. Implicaciones del actual ciclo monetario en la actividad econémica

Ante el aumento de la inflacion a partir de la segunda mitad de 2021, en 2022
comenzd un nuevo ciclo de la politica monetaria del BCE. Por primera vez desde
antes de la crisis financiera de 2008, y a excepcion de la breve subida de tipos de 2011,
el BCE inici6 en el verano de 2022 una politica de subida de los tipos de interés de
referencia entrando asi una nueva fase contractiva de la politica monetaria y cerrando
un periodo de casi seis afios con el tipo de interés de referencia en el 0%.

El endurecimiento monetario ha producido un rapido empeoramiento del margen
financiero de activos y pasivos de hogares y empresas. En esta primera parte del
nuevo ciclo de politica monetaria, el aumento de tipos nominales se ha trasladado con
mayor intensidad sobre los activos bancarios, créditos e hipotecas que sobre los pasivos,
principalmente depdsitos, impactando negativamente sobre los margenes financieros de
empresas y hogares.

Gréfico 26. Tipos efectivos de hogares y Grafico 27. Deuda neta de hogares y
sociedades no financieras sociedades no financieras
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Fuentes: Banco de Espafia e INE.

Latraslacion de la politica monetaria restrictiva a la actividad econémica espafiola
puede actuar fundamentalmente a través de tres canales: i) efecto renta, ii) efecto
sustitucién y iii) restriccién crediticia. El aumento de la carga financiera se traduce en
una reduccién de la renta disponible para consumo e inversion de los hogares y
empresas (efecto renta). Por otro lado, el aumento de la rentabilidad de los depdsitos
aumenta su atractivo como instrumento de ahorro para hogares y empresas en
detrimento del consumo (efecto sustitucion). En tercer lugar, una subida muy fuerte de
tipos puede provocar episodios de inestabilidad en los flujos financieros reduciendo la
oferta de crédito en la economia disponible para proyectos de consumo e inversion de
los agentes (restriccion crediticia). Sin embargo, bajo los supuestos de subidas de tipos
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de interés del escenario central, son varios los factores que limitaran en 2023 y 2024 el
impacto potencial de las recientes subidas de tipos en el crecimiento econémico.

La intensa reduccidon en los niveles de deuda neta de los hogares y empresas
espafioles mitiga el efecto del canal de reduccion de renta, frente a anteriores
episodios de endurecimiento monetario. Desde 2008, tanto los hogares como las
sociedades no financieras han reducido sus niveles de deuda neta (deuda menos
depdsitos) en 130 puntos del PIB, situAndose estos en la actualidad en minimos de la
serie histérica. Ello implica que el incremento del coste financiero se aplica sobre una
base de pasivos netos reducida, minimizando su impacto en términos de detraccion de
renta disponible. Asi, a pesar del incremento de tipos de interés de emisién, el porcentaje
de renta destinada a cubrir gastos financieros netos sigue a finales de 2022 siendo muy
inferior a la media de los ultimos 20 afios.

Grafico 28. Gasto financiero neto de Grafico 29. Composicién de los depdsitos
hogares y sociedades no financieras de hogares y sociedades no financieras
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Fuentes: Banco de Esparia e INE.

El exceso de liquidez en los balances de empresas y hogares limita el efecto
sustitucion de consumo e inversion por ahorro. El ciclo de expansion monetaria de
los ultimos afios ha tenido como principal consecuencia un aumento extraordinario de la
liquidez en los balances de los agentes econdmicos. Por un lado, las instituciones
financieras poseen en la actualidad reservas liquidas en el BCE por valor del 20% del
total de su cartera de crédito, cifra muy superior a la media histérica. Por su parte,
hogares y sociedades no financieras poseen un saldo de depésitos equivalente al 100%
del PIB, muy superior a la media histérica, el 92% del cual se materializa en cuentas a la
vista (con remuneracion cercana a cero). Asi, cuando comience a aumentar la
remuneracion de los depésitos, los agentes tendrdn margen para trasladar las tenencias
de depdsitos a la vista a depoésitos a plazo, cambiando la composicion de los activos
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financieros de sus carteras, sin que aumente necesariamente el nivel de ahorro
reduciendo consumo o inversion.

Grafico 30. Depo6sitos de hogares y Graéfico 31. Deuda de instituciones
sociedades no financieras financieras en manos de no residentes y
liquidez de instituciones financieras en el
BCE
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Fuentes: Banco de Esparia.

La reducida exposicion a instrumentos sensibles a tensiones en los mercados
financieros minimiza la relevancia del canal de crédito. En la crisis financiera y de
deuda de 2008 — 2013, las instituciones financieras espafiolas redujeron de forma
notable la concesion de crédito a causa de la interrupcién abrupta de los flujos de
financiacion exterior en forma de deuda. La intensa reduccién de la deuda externa de
los bancos en los ultimos afios ha reducido la exposicion a dicho tipo de instrumento,
muy sensible a la inestabilidad en los mercados financieros. Por consiguiente, que la
actual subida de tipos produzca una restriccion crediticia como consecuencia de un
potencial déficit de financiacion de las instituciones financieras es mucho menos
probable, reduciendo el potencial impacto negativo en la actividad econémica por la
reduccion de la oferta de crédito.

40



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

3. Saldo presupuestario y medidas
3.1. Las administraciones publicas en 2022

El Conjunto de las Administraciones Publicas cerré el ejercicio 2022 con un déficit
del 4,8% del PIB, lo que supone 63.776 millones de euros, incluida la ayuda financiera.
Se trata de una reduccion del 23,1% respecto al afio anterior. Es decir, a pesar del dificil
contexto vivido el pasado ejercicio con el alza de precios derivado de la invasiéon rusa
de Ucrania, el déficit disminuyd 2,1 puntos porcentuales y mejoré las previsiones
comunicadas a la Comision Europea de situarse en el 5%. El déficit cae hasta el 4,7%
del PIB si se descuenta la ayuda financiera. Por tanto, es el tercer afio consecutivo que
el dato final es inferior a la tasa de referencia fijada.

Ademads, si se compara con 2020, cuando el déficit alcanzé el 10,1% por las
medidas de proteccion del empleo y lucha contra la pandemia, el déficit se ha
reducido mas de la mitad (53%). En concreto, en dos afios se ha rebajado mas de 5
puntos porcentuales, el mayor descenso de la historia para un periodo tan corto, sin
incluir en el saldo la ayuda financiera. Esto supone que desde 2020 Espafia ha reducido
en 49.500 millones el déficit publico.

Esa significativareduccion del déficit se ha conseguido gracias a una politica del
Gobierno que, lejos de recortar servicios publicos como ocurrié con anteriores
ejecutivos, se ha basado en proteger a la mayoria social del pais reforzando el Estado
de Bienestar, impulsando el crecimiento econémico, fomentando la creacién de empleo
de calidad y apostando por la transformaciéon del modelo productivo apoyado por los
fondos europeos.

En este sentido, la caida del déficit se debe en su mayor parte al gran
comportamiento de la economia con un aumento del PIB del 5,5% por segundo afio
consecutivo que permitié a Espafia liderar el crecimiento de las grandes economias de
la UE en 2022. Asimismo, la evolucién positiva del empleo, con cifras récord de afiliacién
a la Seguridad Social, también permitié avanzar en la consolidacion fiscal.

Ambas variables, crecimiento econémico y empleo, contribuyeron a un
incremento de los ingresos en 2022 del 14,4% en términos de caja. La aportacion
de la inflacién en ese aumento fue solo de 5 puntos. Sin embargo, el Gobierno ha
destinado muchos mas recursos a medidas para mitigar el impacto del alza de los
precios. Las rebajas fiscales, las ayudas directas, las bonificaciones o las subvenciones
aprobadas por el Gobierno alcanzan los 35.000 millones y, de esta cifra, 22.217 millones
de euros han tenido impacto en el ejercicio 2022.

De hecho, del déficit de 4,8% de 2022 hay 1,7 puntos porcentuales de PIB que
corresponden a las medidas adoptadas por el Gobierno para paliar la crisis
inflacionista derivada de la guerra. Dicho de otra manera, de no ser por la crisis
energética, Espafia habria cerrado en 2022 con un déficit similar a los niveles
prepandemia. Las medidas fiscales para combatir el encarecimiento energético han
permitido un ahorro a las familias superior a los 8.000 millones de euros.

Esta reduccion decidida del déficit se acompafia de una mejora de la eficiencia'y
calidad de las finanzas publicas a través de las recomendaciones realizadas por la
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AIReF en sus analisis de gasto (spending reviews). Segun el Informe de Seguimiento
de las Recomendaciones de los Spending Reviews que realiza el Ministerio de
Hacienda, de las 277 recomendaciones realizadas por la AIReF en sus spending
reviews, 100 ya se habrian implementado y 154 estarian en proceso de implementacion.

Si se analiza el déficit por subsectores, la Administracién Central y la Seguridad
Social tuvieron un comportamiento muy positivo y permitieron la reduccién del déficit del
conjunto de las Administraciones Publicas.

En concreto, la Administracién Central cerré con un déficit de 40.091 millones (3,02%
del PIB) sin contar las ayudas financieras; las CCAA registraron un déficit de 15.085
millones (1,14% del PIB); las EELL alcanzaron un déficit de 1.647 millones (0,12% del
PIB); y los Fondos de la Seguridad Social un déficit de 5.986 millones (0,45% del PIB).

Cuadro 3.1. Saldo de las AAPP en 2022

% del PIB

2021 2022

Administraciéon Central -6,11 -3,09
Comunidades Autbnomas -0,05 -1,14
Corporaciones Locales 0,29 -0,12
Seguridad Social -1,00 -0,45
Total Administraciones Publicas -6,87 -4.81
Saldo neto de las ayudas financieras -0,10 -0,07
Total Administraciones Publicas (1) -6,77 -4,73

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financieras.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En el lado de los recursos, en términos de contabilidad nacional, los ingresos han
aumentado un 8,1% (42.603 millones) debido fundamentalmente a los mayores
recursos fiscales (33.884 millones), asi como a la positiva evolucion de las cotizaciones
sociales, que crecieron un 4,8%.

Por el lado del gasto, que se haincrementado un 3,8%, caben destacar las siguientes
partidas que provocaron este comportamiento: consumos intermedios (9,7%),
remuneracion de asalariados (4,2%), intereses (21,3%) y subvenciones (45,5%).
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Cuadro 3.2. Las AAPP en 2022

2021 2022 2021 2022
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 527.918 570.521 8,1 43,74 42,99
Ingresos impositivos 296.269 330.153 11,4 24,55 24,88
Impuestos directos 143.433 164.569 14,7 11,88 12,40
Impuestos indirectos 146.671 160.156 9,2 12,15 12,07
Impuestos sobre el capital 6.165 5.428 -12,0 0,51 0,41
Cotizaciones sociales 171.661 179.971 4.8 14,22 13,56
Otros ingresos 59.988 60.397 0,7 4,97 4,55
Gastos 610.864 634.297 3.8 50,62 47,80
Remuneracion de asalariados 147.560 153.824 4,2 12,23 11,59
Consumos intermedios 71.199 78.092 9,7 5,90 5,88
Prestaciones sociales 227.823 228.763 0,4 18,88 17,24
Intereses 26.045 31.595 213 2,16 2,38
Subvenciones 18.397 26.770 455 1,52 2,02
Transferencias sociales en especie (via mercado) 35.741 38.102 6,6 2,96 2,87
Recursos propios de la UE: IVAy RNB 12.915 12.078 -6,5 1,07 0,91
Formacién bruta de capital fijo 33.154 36.717 10,7 2,75 2,77
Ayudas a la inversion y otras transferencias de capit: 25.666 14.205 -44.7 2,13 1,07
Otros gastos 12.364 14.151 14,5 1,02 1,07
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiaciéon -82.946 -63.776 -23,1 -6,87 -4,81
Saldo neto de las ayudas financieras -1.255 -967 -229 -0,10 -0,07
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion® -81.691 -62.809 231 6,77 473

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financieras.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

La mayor parte del esfuerzo de reduccion del déficit en 2022 lo realiza la
Administracion Central (integrada por el Estado y sus Organismos Autbnomos),
que haregistrado un déficit del 3,02% del PIB excluida la ayuda financiera, cifrada
en 967 millones. Si se incluye la ayuda financiera, el déficit de la Administracién Central
supone el 3,09% del PIB. Se trata de una reduccién de 3 puntos porcentuales de PIB
respecto al 6,11% registrado en 2021.
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Cuadro 3.3. La Administracion Central en 2022

2021 2022 2021 2022
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 233.934 277.552 18,6 19,38 20,91
Ingresos impositivos 183.742 212.980 15,9 15,23 16,05
Impuestos directos 80.602 100.192 24,3 6,68 7,55
Impuestos indirectos 102.789 112.298 9.3 8,52 8,46
Impuestos sobre el capital 351 490 39,6 0,03 0,04
Cotizaciones sociales 9.611 9.595 -0,2 0,80 0,72
Transferencias corrientes entre AAPP 15.090 28.620 89,7 1,25 2,16
Otros ingresos 25.491 26.357 34 2,1 2,0
Gastos 307.668 318.610 3,6 25,49 24,01
Remuneracion de asalariados 26.503 27.626 4,2 2,20 2,08
Consumos intermedios 10.141 12.743 25,7 0,84 0,96
Prestaciones sociales 22.482 23.820 6,0 1,86 1,79
Intereses 23.250 28.521 22,7 1,93 2,15
Transferencias corrientes entre AAPP 169.361 161.008 -4,9 14,03 12,13
Recursos propios de la UE: IVAy RNB 12.915 12.078 -6,5 1,07 0,91
Formacion bruta de capital fijo 10.964 12.408 13,2 0,91 0,93
Ayudas a la inversion y otras transferencias de capit: 14.301 9.595 -329 1,18 0,72
Otros gastos 17.751 30.811 73,57 1,47 2,32
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion -73.734 -41.058 -44,3 -6,11 -3,09
Saldo neto de las ayudas financieras -1.255 -967 -229 -0,10 -0,07
Capacidad (+) / Necesidad (-) de Financiacion® -72.479 -40.091 44,7 6,01 3,02

(1) Sin el saldo neto de las ayudas financeras.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En 2022 el Estado ha registrado un déficit equivalente al 3,31% del PIB, frente al
6,16% existente en diciembre de 2021. De esta forma, el déficit se sitla en 43.982
millones, lo que supone un descenso del 40,9% respecto a los 74.359 millones de 2021.
Este resultado se debe a un incremento de los ingresos no financieros del 19,6%, frente
al comportamiento de los gastos, que crecen a un ritmo del 4,3%.

El déficit primario, descontando los intereses, se ha reducido un 69,3% hasta los
15.683 millones y representa el 1,18% del PIB.

Los recursos no financieros se sitian en 262.122 millones, lo que implicaun 19,6%
mas respecto a 2021. Los impuestos alcanzan los 210.432 millones, el 80,3% del total
de los recursos, y crecen un 16,2% respecto a diciembre de 2021.

Los impuestos sobre la produccién y las importaciones aumentan un 9,5%. En
concreto, los ingresos por IVA se elevan un 12,7%. Los impuestos corrientes sobre la
renta y el patrimonio crecen un 24,4% debido al IRPF, que se incrementa un 31,7%. Por
su parte, el Impuesto sobre la Renta de No Residentes se eleva un 54,1% debido al
aumento de los dividendos. Los ingresos del Impuesto sobre Sociedades crecen un
10,3%, 2.976 millones mas que en 2021.
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Asimismo, los impuestos sobre el capital aumentan 139 millones de euros respecto
al mismo periodo del afio anterior y los ingresos de las cotizaciones sociales descienden
en un 2,2%.

El resto de recursos se ha situado en 16.297 millones, con un aumento del 2,4%,
destacando los mayores ingresos por intereses, que aumentan un 9,7% hasta 2.276
millones. Por su parte, los ingresos procedentes de la venta de bienes y servicios
muestran un crecimiento del 26,2% hasta totalizar 1.722 millones en 2022.

Por su parte, en 2022 los empleos no financieros del Estado se han situado en
306.104 millones, cifra superior en un 4,3% a la registrada en 2021.

La partida de mayor volumen son las transferencias entre administraciones
publicas, con un peso del 58% sobre el total de empleos no financieros. En
concreto, en el ejercicio 2022 ascienden a 177.678 millones, cuantia que incluye la
compensacion del SlI-IVA de 2017 abonada a las CCAA por importe de 3.086 millones
de euros, asi como la partida de 4.434 millones destinada a las CCAA para cubrir la
pérdida de recursos derivada de los saldos globales negativos de la liquidacion de 2020.

A su vez, los Fondos de la Seguridad Social han recibido un 7,6% menos recursos
que en 2021 por las menores necesidades derivadas de las medidas de proteccion
de la pandemia. Asi, las transferencias al SEPE se han reducido un 74,9%, debido,
entre otras razones, a las menores necesidades de recursos al finalizar los ERTES y
demés prestaciones COVID. Por su parte, las transferencias al Sistema de la Seguridad
Social se han incrementado un 1,3%. Se destinan principalmente a financiar
operaciones como dependencia, pensiones, complementos de minimos, Ingreso
Minimo Vital, etc. Asimismo, se incluyen aquellas transferencias realizadas al amparo
de la Recomendacion Primera del Pacto de Toledo 2020.

La remuneracion de asalariados ha crecido un 4,1%. Esta rabrica recoge el efecto
del incremento retributivo anual para 2022 del 3,5% mientras que la subida salarial de
2021 fue del 0,9%

Los consumos intermedios han ascendido a 6.579 millones, un 34,6% mas que en
2021 debido al aumento del gasto para acoger refugiados o para almacenar vacunas,
mientras que las transferencias sociales en especie se incrementan un 57,2%,
incluyéndose aqui 109 millones destinados al bono cultural joven, sin correspondencia
en el afio anterior. También se incluye en esta rubrica la gratuidad en los billetes de
Cercanias y Media Distancia.

Por su parte, los intereses devengados crecen un 21,9% hasta situarse en 28.299
millones, mientras que las prestaciones sociales distintas de las transferencias sociales
aumentan un 6,5%, cifra que incorpora una revalorizacion de las pensiones de Clases
Pasivas del 2,5% con caracter general y del 3% en las minimas.

Por su parte el gasto en subvenciones a la produccidon y a los productos se
incrementa en 9.263 millones hasta totalizar 15.351 millones, que incluyen en este
ejercicio las ayudas y bonificaciones contempladas en el RDL 6/2022, de 29 de marzo
como la bonificacién extraordinaria y temporal en el precio de venta al publico de
determinados productos energéticos y aditivos utilizados para la propulsion de
vehiculos; las ayudas al sector del transporte y a las empresas intensivas en consumo
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de gas.

La formacion bruta de capital fijo se sitia en 8.613 millones, un 18% mas que en
2021, reflejando que el sector publico sigue actuando como locomotora del crecimiento.

Finalmente, el conjunto de las rubricas recogidas en el resto de empleos, asciende
hasta 25.827 millones, de manera que la cooperacion internacional corriente se
incrementa en un 23,9%, incluyendo 298 millones de vacunas donadas a terceros
paises y 74 millones de material de defensa donado a Ucrania.

Los Organismos de la Administracion Central registran un superavit de 3.891
millones, excluida la ayuda financiera, frente al superavit de 1.880 millones alcanzado
en 2021. Si se incluye la ayuda financiera el superavit seria de 2.924 millones de euros.

Los Fondos de la Seqguridad Social en 2022 registran un déficit de 5.986 millones,
frente a los 12.039 millones también de déficit registrado en 2021. En términos de
PIB el déficit de la Seguridad Social se sitda en el 0,45%, mientras que hace un afio
marcaba un déficit del 1,00% del PIB. Es decir, la Seguridad Social ha mejorado su
resultado en un 50,3%, contribuyendo junto con la Administracion Central al descenso
del saldo del conjunto de las AAPP, ya que el saldo de la Seguridad Social mejora en
0,55 puntos porcentuales del PIB respecto a 2021.

Cuadro 3.4. Las Administraciones de la Seguridad Social en 2022

2021 2022 2021 2022
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 203.578 208.377 2,4 16,87 15,70
Cotizaciones sociales 161.367 169.659 51 13,37 12,78
Transferencias corrientes entre AAPP 40.675 37.566 -7,6 3,37 2,83
Otros ingresos 1.536 1.152 -25,0 0,13 0,09

Gastos 215.617 214.363 -0,6 17,87 16,15
Remuneracion de asalariados 2.751 2.746 -0,2 0,23 0,21
Consumos intermedios 1.154 1.301 12,7 0,10 0,10
Prestaciones sociales 199.854 199.383 -0,2 16,56 15,02
Subvenciones 5.217 2.787 -46,6 0,43 0,21
Transferencias corrientes entre AAPP 5.967 7.331 22,9 0,49 0,55
Otros gastos 674 815 20,9 0,06 0,06

Capacidad de Financiacién -12.039 -5.986 -50,3 -1,00 -0,45

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Este comportamiento es consecuencia de un crecimiento de los ingresos del 2,4%
(destaca el buen comportamiento de las cotizaciones con un crecimiento del 5,1%)
frente al leve descenso registrado en los gastos de un 0,6%.

Desde marzo de 2020 las operaciones del subsector Fondos de la Seguridad
Social han estado directamente afectadas por la crisis derivada de la pandemia
del COVID-19. No obstante, los avances en el control de la misma, sobre todo con el
proceso de vacunacion, han motivado una reduccion de su impacto econémico. En 2022
dicho impacto estimado ha sido de 2.179 millones, lo que supone reducir en un 78,4%
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el que tuvo en 2021.

Respecto a la normativa aplicable a las operaciones del subsector hay que
mencionar el Real Decreto-ley 32/2021, de 28 de diciembre, de medidas urgentes para
la reforma laboral, la garantia de la estabilidad en el empleo y la transformacion del
mercado de trabajo. Esta norma establece nuevos tipos de ERTES desde el 1 de abiril,
al igual que la activaciéon del mecanismo RED para las agencias de viajes.

Ademas, cabe destacar el Real Decreto-ley 6/2022, de 29 de marzo, por el que se
aprueba el Plan Nacional de respuesta del Gobierno a las consecuencias
econdémicas y sociales de la guerra de Ucrania. También el Real Decreto-ley
11/2022, de 25 de junio, por el cual se prorroga el aumento transitorio del 15% en la
prestacion del Ingreso Minimo Vital y en las pensiones no contributivas de jubilacion e
invalidez. Finalmente, los RD 65/2022 y el RD 152/2022 por los que se actualizan las
pensiones contributivas en un 2,5% y las no contributivas en un 3% y se fija el salario
minimo interprofesional en 1.000 euros.

El Sistema de Seguridad Social ha reducido el déficit un 31,5% desde 11.839
millones de 2021 a 8.109 millones en 2022. Esto es 3.730 millones menos. Los
recursos han ascendido a 178.199 millones. Destaca el aumento en un 4,8% de las
cotizaciones sociales. El nimero de afiliaciones en el Sistema en media mensual de
todos los regimenes se ha incrementado un 2,4% en 2022. Por su parte, el gasto se ha
situado en 186.308 millones, lo que corresponde en gran medida con el gasto en
pensiones, que crece en un 5,1%.

Al igual que ya ocurrié en 2021 destacan los datos registrados por el Servicio
Puablico de Empleo Estatal (SEPE), que ha obtenido un superavit de 1.900 millones.
Este comportamiento se debe, en gran medida, al descenso en un 89,6% del conjunto
de prestaciones por desempleo vinculadas a los ERTE y otras medidas COVID, que
alcanzan los 534 millones, mientras que en 2021 el gasto se elevo en este periodo a los
5.133 millones. El resto de las prestaciones de desempleo se reduce en un 1,1%
respecto al afio anterior por la mejor evolucién del mercado laboral.

Por su parte, el FOGASA presenta un superavit de 223 millones, frente a los 112
millones de superavit registrados en 2021.

Las Comunidades Auténomas registran un déficit en 2022 de 15.085 millones, lo
gue equivale al 1,14% del PIB, frente al déficit del 0,05% alcanzado en el afio anterior.
Este aumento del déficit autonémico se debe a los menores recursos extraordinarios
vinculados a la pandemia transferidos al margen del sistema de financiacion.
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Cuadro 3.5. Las CCAA en 2022

2021 2022 2021 2022
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 224.353 222.022 -1,0 18,59 16,73
Ingresos impositivos 72.726 76.687 54 6,03 5,78
Impuestos directos 52.760 53.685 1,8 4,37 4,05
Impuestos indirectos 16.726 19.750 18,1 1,39 1,49
Impuestos sobre el capital 3.240 3.252 0,4 0,27 0,25
Transferencias corrientes entre AAPP 124514 117.699 5,5 10,32 8,87
Otros ingresos 27.113 27.636 1,9 2,25 2,08
Gastos 224.983 237.107 54 18,64 17,87
Remuneracion de asalariados 91.803 95.587 41 7,61 7,20
Consumos intermedios 36.413 37.360 2,6 3,02 2,82
Intereses 3.390 3.608 6,4 0,28 0,27
Transferencias sociales en especie (via mercado) 32.879 34.584 5.2 2,72 2,61
Transferencias corrientes entre AAPP 21.374 31.902 49,3 1,77 2,40
Formacién bruta de capital fijo 14.192 14.316 0,9 1,18 1,08
Ayudas a la inversién y otras transferencias de capit: 10.510 3.826 -63,6 0,87 0,29
Otros gastos 14.422 15.924 10,4 1,20 1,20
Capacidad de Financiacion -630 -15.085 - -0,05 -1,14

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica

En cualquier caso, las CCAA han contado en 2022 con 7.500 millones adicionales
provenientes del Sl IVA de 2017 y de la compensaciéon de las liquidaciones
negativas de 2020. Desde el inicio de la pandemia en 2020 las Comunidades
Autonomas han contado con 37.000 millones al margen del sistema de financiacion por
parte del Estado para garantizar la prestacion de unos servicios publicos de calidad.
Esto convierte a Espafia en el pais descentralizado que mas ha protegido a sus
territorios durante este periodo.

En 2022 los gastos de las CCAA aumentaron un 5,4%, mientras que los ingresos
decrecen a un ritmo del 1%. La principal fuente de financiacién de las CCAA son las
transferencias que provienen de otras AAPP, cuya cuantia alcanza 121.945 millones.
Del importe anterior, 117.699 millones corresponden a transferencias corrientes
recibidas, de las cuales el 85% proceden del Estado.

Las transferencias recibidas por el sistema de financiacion crecen un 4%, 3.112
millones mas. En los recursos al margen del sistema se incluyen 3.086 millones de la
compensacion por los ingresos por IVA dejados de percibir como consecuencia de la
implementacion en 2017 del Suministro Inmediato de Informacion (Sll-IVA), asi como la
transferencia para cubrir la pérdida de recursos derivada de los saldos globales
negativos de la liquidacion de 2020, por valor de 4.434 millones.

Los impuestos han crecido un 5,4% (3.961 millones mas). Destacan los impuestos
sobre la produccion y las importaciones, que aumentan un 18,1% alcanzando la cifra de
19.750 millones, con un crecimiento de ITP y AJD de un 14,5%.
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Por su parte, los ingresos por impuestos sobre la renta y patrimonio se
incrementan en un 1,8% hasta situarse en un total de 53.685 millones. Los ingresos
percibidos por impuestos sobre el capital ascienden a 3.252 millones de euros, lo que
representa un 0,4% mas que en 2021.

Los ingresos obtenidos del resto de recursos se sitlan en 22.987 millones de
euros, montante que incluye los recursos devengados en 2022 del FEDER y del FEDER
REACT-UE.

Entre los gastos, la remuneracion de asalariados crece un 4,1%. Esta evolucién se
debe, entre otras causas, al incremento salarial del 3,5% para 2022 mientras que en
2021 la subida fue del 0,9%.

Los consumos intermedios se elevan un 2,6% hasta situarse en 37.360 millones.
En esta rubrica se recogen las vacunas puestas a disposicion de las Comunidades
Autébnomas, cuya cuantia asciende a 1.183 millones en 2021 y a 473 millones en 2022.

Las subvenciones crecen un 25,8% hasta los 5.606 millones. Esta evolucién se
debe, entre otras razones, al incremento de las subvenciones al transporte publico. Por
su parte, los intereses, aumentan un 6,4% hasta 3.608 millones.

Las transferencias sociales en especie se elevan en un 5,2% hasta los 34.584
millones, de manera que el gasto en farmacia aumenta en un 4,6%, el gasto en
conciertos de asistencia sanitaria se incrementa en un 5,9% y el correspondiente a
conciertos educativos lo hace en un 1,9%.

Por su parte, las prestaciones sociales distintas de las transferencias en especie
ascienden a 4.971 millones, lo que representa un incremento del 1,3% frente a 2021,
en gran parte por las prestaciones de dependencia. La inversion crece en un 0,9%
respecto a 2021 y alcanza los 14.316 millones.

Las transferencias entre AAPP aumentan en 10.430 millones. Este aumento se
debe, principalmente, al efecto a favor del Estado de la liquidacion definitiva de 2020
gue ha sido superior en 8.447 millones al de la liquidacion definitiva de 2019.

La Administracién Local presenta un déficit de 1.647 millones, lo que representa
un 0,12% del PIB, frente al superavit del 0,29% de 2021. Este saldo negativo es
coyuntural y de caracter técnico. En concreto, se debe a la liquidacion negativa a la que
se enfrentaron las Entidades Locales, ya que en 2020, a pesar de la caida de los
ingresos impositivos, el Estado mantuvo inalteradas las entregas a cuenta a las
Administraciones Territoriales para que éstas pudieran seguir prestando sus servicios
con calidad.
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Cuadro 3.6. Las Corporaciones Locales en 2022

2021 2022 2021 2022
Millones de euros Variacion % del PIB
anual (%)

Ingresos 81.248 87.508 7,7 6,73 6,59
Ingresos impositivos 39.801 40.486 1,7 3,30 3,05
Impuestos directos 10.071 10.692 6,2 0,83 0,81
Impuestos indirectos 27.156 28.108 35 2,25 2,12
Impuestos sobre el capital 2574 1.686 -34,5 0,21 0,13
Transferencias corrientes entre AAPP 29.030 33.402 15,1 2,41 2,52
Otros ingresos 12.417 13.620 9,7 1,03 1,03
Gastos 77.791 89.155 14,6 6,45 6,72
Remuneracion de asalariados 26.503 27.865 51 2,20 2,10
Consumos intermedios 23.491 26.688 13,6 1,95 2,01
Intereses 478 498 4,2 0,04 0,04
Subvenciones 2.005 2.174 8,4 0,17 0,16
Transferencias corrientes entre AAPP 12.607 17.046 35,2 1,04 1,28
Formacion bruta de capital fijo 7.787 9.725 249 0,65 0,73
Otros gastos 4.920 5.159 4,9 0,41 0,39
Capacidad de Financiacion 3.457 -1.647 - 0,29 -0,12

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

El Gobierno va a compensar esa liquidacion negativa de las EELL en tres afios
(2022, 2023 y 2024) siguiendo la ley de las Haciendas Locales. En cumplimiento de
las reglas contables, la liquidacién negativa de 2020, que suma 2.907 millones, se
imputa toda en 2022. En cambio, las compensaciones se imputaran en tres afios. Este
desacople explica que las administraciones locales registren déficit en 2022. De hecho,
si no se tuviera en cuenta ese efecto, las Entidades Locales habrian cerrado el afo
pasado con un ligero superavit. Por tanto, es una cuestion contable que en 2023 y 2024
se invertird y el efecto del pago de las liquidaciones supondrd mas superavit para los
ayuntamientos.

Analizando el comportamiento de los ingresos se observa un incremento del 7,7%
con respecto a 2021, lo que supone un aumento de 6.260 millones. Una mejora
motivada por los mayores recursos impositivos, que crecen en un 1,7% reflejando la
mejoria de la actividad econémica.

La segunda fuente de financiacion corresponde a las transferencias recibidas de
otras administraciones publicas con 35.502 millones, cifra superior en un 15,3% a
la de finales de 2021. Este aumento se debe, principalmente, a los mayores recursos
recibidos del Estado, un 18,4% superiores a los de 2021.

Por su parte los gastos experimentan un aumento del 14,6%. Los principales
incrementos se han producido en la remuneracion de asalariados, que crecen un 5,1%,
los consumos intermedios aumentan un 13,6%, las transferencias entre AAPP se
incrementan un 34,3% y, por ultimo, la formacion bruta de capital crece un 24,9%.
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3.1.1. Evaluacién ex post de las previsiones de 2022

El articulo 8 del Real Decreto 337/2018, de 25 de mayo, sobre los requisitos aplicables
a las previsiones macroeconémicas y presupuestarias, que transpone parcialmente la
Directiva 2011/85/UE, del Consejo, de 8 de noviembre de 2011, sobre los requisitos
aplicables a los marcos presupuestarios de los Estados miembros, establece la
obligacion de realizar al menos una vez al afio una evaluacion ex post de las previsiones
de las principales variables macroeconémicas y presupuestarias.

En este contexto, se analiza a continuacion las desviaciones entre la previsiéon de
cierre del ejercicio 2022 incluida en el Plan Presupuestario 2023 (Plan
Presupuestario), elaborado en octubre de 2022, y el cierre real del afio.

Cuadro 3.7. Desviaciones entre la previsién de cierre de 2022 incluida en el Plan
Presupuestario 2023 y el cierre real del afio

% del PIB
Prevision 2022
Presuzljgstario Cierre 2022  Diferencia
2023

1. Objetivo ingresos totales 429 43,0 0,1
1.1. Impuestos sobre la produccion e importaciones 12,6 12,1 -0,5
1.2. Impuestos corrientes sobre la renta y riqueza, etc. 12,2 12,4 0,2
1.3. Impuestos sobre el capital 0,5 0,4 -01
1.4. Cotizaciones sociales 13,6 13,6 0,0
1.6. Otros 4,0 4.6 0,6
2. Objetivo gastos totales 47,9 47,8 -0,1
2.1. Remuneracion de empleados 11,8 11,6 -0,2
2.2. Consumos intermedios 5,7 5,9 0,2
2.3. Transferencias sociales 20,7 20,1 -0,6
2.4. Intereses 2,2 24 0,2
2.5. Subvenciones 2,2 2,0 -0,2
2.6.Formacion bruta de capital 25 28 0,3
2.7. Transferencias de capital 0,9 11 0,2
2.8. Otros 19 1,9 0,0

Fuente: Ministerio de Hacienda

El déficit finalmente registrado en 2022, que ha alcanza el 4,8% del PIB, ha sido
inferior al 5,0% que se estimo en el Plan Presupuestario presentado el pasado mes
de octubre de 2022.

Por el lado de los ingresos, si bien el porcentaje total de los mismos sobre el PIB
se ha mantenido estable, existen algunas desviaciones en las distintas rdbricas que
conforman los mismos.
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Destacan los impuestos sobre la produccién e importaciones que empeoran las
previsiones de déficit en 0,5 puntos porcentuales de PIB, asi como los impuestos
corrientes sobre la renta cuya prevision mejora en 0,2 puntos porcentuales. Por su parte,
la prevision de las cotizaciones no ha variado, mientras que el resto de recursos mejora
las previsiones en 0,6 puntos, debido, entre otras causas, a unos mayores ingresos
provenientes del REACT-EU.

En lo que respecta a los gastos, hatenido lugar un comportamiento similar que el
ya comentado paralos ingresos. Es asi que el porcentaje total de gastos sobre el PIB
no ha variado apenas entre la prevision de octubre y los datos de cierre, no obstante,
se producen desviaciones positivas y negativas en las distintas rabricas que conforman
el total del gasto.

Las desviaciones mas significativas, se concentran en las transferencias sociales y la
formacion bruta de capital, que registran, respectivamente, una desviacion positiva de
0,6 puntos porcentuales, por un menor gasto en pensiones que el previsto en octubre,
y una desviacion negativa de 0,2 puntos porcentuales, respectivamente.

En lo que respecta al reparto del déficit por subsectores, existe un comportamiento
dispar entre los mismos. Asi, la Administracion Central ha mejorado las previsiones, ya
que ha pasado de una prevision de déficit del 3,5% del PIB a registrar finalmente un
déficit del 3,1% del PIB. La Seguridad Social ha registrado un déficit del 0,5% del PIB,
similar al previsto en octubre. Por el contrario, las Comunidades Autonomas desde una
prevision del 1,0% del PIB de déficit han cerrado en un 1,1%. Por su parte las Entidades
Locales contaban con una prevision de un superavit del 0,1% y finalmente su resultado
ha sido un déficit que alcanza el 0,1% del PIB.

3.2. Los Presupuestos Generales del Estado para 2023

Los Presupuestos Generales del Estado para 2023, manteniendo el compromiso con
la estabilidad presupuestaria en un contexto de excepcional incertidumbre, se orientan
a la continuidad del crecimiento econémico y la creacion de empleo, garantizando la
fortaleza del estado del bienestar, como impulso de una economia mas eficiente y mas
social.

El Presupuesto continta siendo el instrumento de canalizacién de los fondos
asociados al Plan de Recuperacién, Transformacion y Resiliencia (PRTR) de
Espafa, cuyas inversiones y reformas fomentan el crecimiento sostenible y un sistema
productivo moderno, centrado en la eficiencia, la transicion ecolégica, la cohesion
territorial y la sociedad digital.

Los Presupuestos Generales del Estado abarcan los presupuestos de la Administracion
Central, es decir, del Estado, sus organismos y otras entidades estatales, asi como del
Sistema de Seguridad Social. Se analizan a continuacion las principales lineas del
presupuesto del Estado y de la Seguridad Social.
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3.2.1. El presupuesto del Estado para 2023
3.2.1.1. El Presupuestos de gastos del Estado para 2023

El Presupuesto de gastos no financieros del Estado para 2023 asciende a 248.211
millones de euros e incluye los créditos correspondientes a las inversiones y reformas
del Plan de Recuperaciéon, Transformacién y Resiliencia cuantificados para este
ejercicio en 25.156 millones.

Cuadro 3.8. Distribucién econdmica de gastos del Estado para 2023

2022 2023
Presupuesto inicial Variacion
Millones de euros anual (%)
Total gastos no financieros 241717 248211 27
Presupuesio nacional 215362 223055 36
Plan de Recuperacion 26.355 25.156 -46
|. Gastos de personal 19.229 20500 6.6
Presupuesto nacional 19.219 20.490 6,6
Plan de Recuperacion 9 10 3.1
Il. Gastos corrientes en bienes y servicios 5462 6.461 18,3
Presupuesto nacional 4524 5051 11,6
Plan de Recuperacion 937 1.409 503
lll. Gastos financieros 30223 31.330 37
IV. Transferencias corrientes 142707 142996 0,2
Presupuesto nacional 139740 140 538 0.6
Plan de Recuperacion 2.968 2.457 -17,2
V. Fondo de contingencia 3923 3.964 1.1
M. Inversiones reales 8919 11.842 328
Presupuesto nacional 7.707 9.861 27,9
Plan de Recuperacion 1.211 1.981 635
MI. Transferencias de capital 31.254 31.118 04
Presupuesto nacional 10.025 11.820 17,9
Plan de Recuperacion 21229 19.298 -9.1

Fuente: IGAE y Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

El 70% del gasto no financiero del Estado se destina a realizar transferencias,
tanto corrientes como de capital, a otros agentes. El 80% de las transferencias son
de caracter corriente y en ellas se incluyen las destinadas a complementar la
financiacién de las administraciones territoriales y la transferencia adicional para
garantizar la sostenibilidad financiera de la Seguridad Social, ademés de los
mencionados gastos asociados al Plan de Recuperacion Transformacion y Resiliencia.
El resto de transferencias corrientes aumenta respecto al ejercicio anterior un 5,8%,
fundamentalmente por los mayores recursos destinados a fines sociales, como la
atencion de personas en situacion de dependencia, las becas y ayudas al estudio, las
pensiones no contributivas, el complemento de pensiones minimas, el bono social
térmico, y el ingreso minimo vital, entre otras, asi como por el incremento de los gastos
del sistema de financiacion a comunidades auténomas y entidades locales y los de
pensiones de clases pasivas del Estado.
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Las transferencias de capital, descontadas las asociadas a los fondos del Plan de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia, aumentan un 17,9% como
consecuencia de los mayores recursos destinados a los programas de investigacion, a
las transferencias de Sanidad para infraestructuras en atencion primaria y comunitaria
y salud mental comunitaria, a la transferencia de nueva creacién para financiar el
programa Caodigo Escuela 4.0, asi como al incremento de la transferencia a RENFE para
la financiacion de diversas actuaciones, entre otras.

Para el pago de intereses se emplea el 13% del total no financiero del Estado. Esta
partida se ha incrementado un 3,7% en este ejercicio a causa de la subida de los tipos
de interés que encarece el coste de refinanciacion de la deuda.

El capitulo de inversiones concentra el mayor incremento de recursos respecto al
presupuesto anterior, fundamentalmente en las areas de transportes y movilidad y de
transicion ecoldgica, en las que destacan la conservacion de las carreteras y la creacién
de nuevas infraestructuras, y las inversiones destinadas a infraestructuras hidraulicas y
a actuaciones en el medio natural.

El aumento de un 6,6% de los gastos de personal es el resultado del incremento de
las retribuciones a fin de continuar garantizando el poder adquisitivo de los empleados
publicos, y de otras necesidades como los incrementos vegetativos y la antigliedad y la
carrera profesional del personal de la administracion.

Por dltimo, los gastos corrientes en bienes y servicios del Estado aumentan un
18,3% respecto a 2022 (11,6% descontando los créditos financiados con los fondos de
recuperacion europeos), como consecuencia de la necesidad de financiar los procesos
electorales a celebrar en 2023 y la asuncién por Espafia de la presidencia de turno del
Consejo de la Union Europea durante el segundo semestre de este afio, ademas del
incremento de los créditos asignados al Concierto social de atencién humanitaria y
proteccion internacional.

3.2.1.2. El Presupuestos de ingresos del Estado para 2023

Presupuesto de ingresos

El Presupuesto de 2023 estima un crecimiento de los ingresos no financieros
(antes de cesion) del 6 por ciento en 2023 (pasando de los 290.023 millones hasta los
307.445 millones de euros).

El impacto positivo de las nuevas medidas (que incrementaran la recaudacion
gracias al impacto del nuevo tipo minimo y la limitacién en la compensacion de pérdidas
en los grupos en el Impuesto sobre Sociedades dentro de los impuestos directos, y los
ingresos del nuevo Impuesto especial sobre los envases de plastico no reutilizables,
dentro de los indirectos; asi como el nuevo gravamen temporal en los sectores
energético y de entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito, recogido
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en los ingresos de caracter no tributario), compensaran parcialmente la moderacion
gue se observa en el conjunto de los ingresos.

Ademas, los fondos europeos derivados del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia
y React UE suponen otra fuente importante de ingresos para 2023, a pesar de su leve
impacto en la tasa de crecimiento al tratarse de importes similares en los tres altimos
anos.

Medidas de ingresos

Se estadn adoptando medidas fiscales coordinadas en el ambito de la Unidn
Europea en sectores relacionados con las transacciones financieras, la economia
digital y la fiscalidad verde, con el objetivo de hacer el sistema tributario adaptado y
moderno, a la par que justo y eficiente, en contribucion a la transformacion del modelo
de crecimiento econémico y a la garantia el estado del bienestar, incorporando la
perspectiva de género y potenciando politicas publicas de interés general.

La necesidad de calibrar la situacion macroecondémica, y el gradualismo en el disefio e
implementacion de las medidas, tal como recomienda Comité de personas expertas en
el Libro Blanco de la reforma tributaria, y el contexto actual, han condicionado las
medidas que se vienen adoptando en los Ultimos afios.

Asi, se viene avanzando en fiscalidad medioambiental, por ejemplo, con el
Impuesto especial sobre los envases de plastico no reutilizables; con el Impuesto
sobre el depdésito de residuos en vertederos, la incineracion y la coincineracion
de residuos, introducidos en la Ley de Residuos y Suelos Contaminados parauna
Economia Circular; y con la reforma del Impuesto sobre los gases fluorados,
aprobadas en 2022. Otras iniciativas para incrementar la recaudacién y la progresividad
del sistema tributario ya se adoptaron antes, en 2021, como es el caso de la creacion
del Impuesto sobre las Transacciones Financieras y del Impuesto sobre Determinados
Servicios Digitales.

Estas y otras son medidas de gran calado, sean estructurales o coyunturales, y
consolidan la sostenibilidad de las cuentas publicas, teniendo en consideracion especial
tres condicionantes.

En primer lugar, lo impredecible de la situaciébn econémica derivada de la invasion de
Ucrania, que ha obligado a los paises, a la Comision Europea y a los organismos
internacionales a revisar a la baja sus previsiones de crecimiento. En este contexto, la
prioridad del Gobierno del Reino de Espafa la constituyen las medidas coyunturales,
resultando dificil de estimar la duracién de esta etapa de tensién en los precios de la
energia y la inflacion.

En segundo lugar, la situacion de incertidumbre que viene provocando retrasos en la

presentacion o aprobacién de proyectos normativos en el ambito europeo. Teniendo en
cuenta la importancia de la armonizacion normativa, en la planificacion de cualquier
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medida normativa nacional estdn impactando los retrasos de la produccién normativa
en &mbitos sensibles en la Unién Europea.

En tercer lugar, los ingresos tributarios estan creciendo a tasas claramente superiores
a las del PIB en 2021 y 2022, confirmando la tendencia observada en 2020 (afio en el
que los ingresos tributarios cayeron en menor medida que la economia).

Fruto de estas circunstancias el Gobierno ha decidido adoptar, entre otras, las medidas
que describiremos a continuacion, alguna de las cuales se ha incorporado en la Ley de
Presupuestos Generales del Estado, mientras que otras en cambio son fruto de otras
iniciativas parlamentarias:

Principales medidas incluidas en la Ley 31/2022, de 23 de diciembre, de
Presupuestos Generales del Estado para el afio 2023.

1. Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

En el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas se introducen un conjunto de
medidas que se pasan a detallar a continuacion:

a) Reduccién del rendimiento neto del trabajo para los contribuyentes con
menores rentas

Se incrementa la reduccién del rendimiento neto del trabajo para los contribuyentes con
menores rentas (trabajadores, pensionistas y autbnomos) al ser estos los sectores de la
poblacion mas castigados por la situacién econdmica actual. Mediante esta reforma se
eleva la cuantia de la reduccion por obtencion de rendimientos del trabajo y el umbral a
partir del cual resulta aplicable. De esta forma, se incrementa la cuantia de salario bruto
anual a partir de la cual se empieza a pagar dicho impuesto, desde los 14.000 euros
anuales vigentes en la actualidad hasta los 15.000 euros anuales. Dicho incremento de
la reduccion se extiende hasta afectar a contribuyentes con un salario bruto anual de
hasta 21.000 euros, de manera que la medida se hace extensiva a un mayor nimero de
trabajadores, pensionistas y autbnomos.

b) Tributacién en régimen de estimacién objetiva

Se eleva el porcentaje de reduccion aplicable al rendimiento neto de modulos obtenido
en el periodo impositivo 2023 del 5% al 10%, lo que supone una rebaja en la cuantia del
rendimiento neto de estos empresarios y autbnomos, de forma que les ayude a afrontar
la situacion de crisis originada por la guerra.

c) Tributacion en régimen de estimacion directa simplificada

Para los trabajadores autbnomos que determinen su rendimiento neto con arreglo al
método de estimacion directa simplificada, durante el periodo impositivo 2023 se eleva
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del 5 al 7 por ciento el porcentaje de gastos deducibles en concepto de provisiones y
gastos de dificil justificacion.

Con esta medida se persigue reducir la fiscalidad de aquellos empresarios y
profesionales de rentas mas bajas, al ser este uno de los sectores de poblacién mas

perjudicado en el actual contexto econdmico

d) Elevacién de los tipos de gravamen del ahorro

Se eleva el tipo aplicable para la parte de base liquidable del ahorro que exceda de
200.000 euros (un punto porcentual, hasta el 27%) y se crea un nuevo escalon para
importes superiores a 300.000 euros (con un tipo del 28%).

Esta medida se basa en el articulo 31 de la Constitucion Espafiola, que establece que
los ciudadanos contribuiran al sostenimiento de los gastos publicos conforme a su
capacidad econdémica. De esta forma el aumento de la recaudacién de este impuesto
recaera sobre las rentas mas altas que se integran en la base del ahorro.

e) Ampliacién de la deduccién por maternidad

Se amplia la actual deduccion por maternidad para mujeres con hijos menores de tres
afios que realicen una actividad por cuenta propia o ajena por la cual estén dadas de
alta en el régimen correspondiente de la Seguridad Social 0 mutualidad.

Mediante esta medida se incluye a mujeres con hijos menores de tres afios, que
cumplan alguno de los siguientes requisitos:

- En el momento del nacimiento perciban prestacion de desempleo.

- En el momento del nacimiento estén dadas de alta en la Seguridad
Social cualquiera que sea el tiempo de cotizacion.

- En el momento del nacimiento no estén dadas de alta en la Seguridad
Social, pero en un momento posterior, se den de alta en el régimen
correspondiente de la Seguridad Social o0 mutualidad.

2. Impuesto sobre Sociedades

a) Reduccion del tipo aplicable a las PYMES

Se reduce en dos puntos porcentuales, del 25% al 23%, el tipo de gravamen aplicable
a aguellas entidades que tengan un importe de la cifra de negocios inferior a un millon
de euros en el periodo impositivo anterior. Esta medida tiene por objeto reducir la carga
tributaria de las pequefias empresas.

3. Impuesto sobre el Valor Afladido

a) Rebaja del tipo en productos de higiene femenina y anticonceptivos
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Pasan a tributar al tipo impositivo reducido del 4% los tampones, compresas,
protegeslips, al tratarse de productos de primera necesidad inherentes a la condicién
femenina, asi como los preservativos y otros anticonceptivos no medicinales.

Esta medida tiene por objeto incorporar la perspectiva de género al sistema impositivo
puesto que la politica fiscal puede no ser neutral en términos de género cuando tiene
efectos diferenciados en hombres y mujeres.

Principales medidas incluidas en la Ley 38/2022, de 27 de diciembre, para el
establecimiento de gravamenes temporales energético y de entidades de crédito
y establecimientos financieros de crédito y por la que se crea el impuesto
temporal de solidaridad de las grandes fortunas, y se modifican determinadas
normas tributarias.

1. Limitacidon ala compensacion de pérdidas 2023 en el régimen de
consolidacién

El cambio normativo implica la limitacion, en un 50%, de la posibilidad de compensar las
pérdidas en los grupos consolidados en el afio 2023.

A la hora de calcular la base imponible del grupo fiscal consolidada las pérdidas
individuales computan en el afio 2023 sé6lo al 50%. No obstante, aunque el 50% restante
no se haya podido emplear en el célculo de la base imponible consolidada del grupo en
el afio 2023, puede ser empleado en afos sucesivos. Por tanto, no se trata de un
incremento fiscal, sino que tan sélo se difiere la posibilidad de compensar las bases
imponibles negativas.

2. El Impuesto Temporal de Solidaridad de las Grandes Fortunas

Este nuevo impuesto coincide basicamente en su configuracion con la del Impuesto
sobre el Patrimonio (reglas de valoracién, deudas deducibles, limite conjunto con el
IRPF, deduccidn por impuestos satisfechos en el extranjero, minimo exento de 700.000
euros, exencion de 300.000 euros por vivienda habitual...). La diferencia fundamental
entre ambos impuestos radica en que este nuevo impuesto solo grava aquellos
patrimonios netos que superen 3.000.000 euros.

Es complementario al Impuesto sobre el Patrimonio al establecerse una deduccién en
la cuota efectivamente satisfecha en el Impuesto sobre el Patrimonio del 100%. De este
modo se evita la doble imposicion, ya que los sujetos pasivos del Impuesto de las
grandes fortunas solo tributaran por la parte de su patrimonio que no haya sido gravado
por su Comunidad Autbnoma.

En cuanto a su ambito temporal, se prevé una vigencia de dos afios, 2023 y 2024, si
bien se introduce una clausula de revision, para efectuar una evaluacion de sus

resultados al final de su vigencia y valorar su mantenimiento o supresion.

3. Establecimiento de gravdmenes temporales al sector energético y a las
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entidades de crédito y establecimientos financieros de crédito.

Con esta medida se establece un gravamen excepcional no tributario* sobre los sectores
cuyos margenes de beneficios son méas favorecidos por la escalada de precios.

En las empresas del sector eléctrico, gasista y petrolero, la prestacion se fija en el 1,2
% de su cifra de negocios, lo que posibilita que las aportaciones de cada grupo
respondan a su cuota de mercado. Esta prestacion es la medida nacional equivalente a
la contribucién solidaria temporal establecida por el Reglamento (UE) 2022/1854 del
Consejo de 6 de octubre de 2022, relativo a una intervencion de emergencia para hacer
frente a los elevados precios de la energia.

En el caso del sector de las entidades de crédito, la prestacion se fija en el 4,8 % de su
margen de intereses (intereses cobrados menos pagados) mas sus comisiones netas
(cobradas menos pagadas), por tratarse de partidas que permiten mantener la debida
proporcionalidad en las aportaciones de cada grupo empresarial segin su cuota de
mercado. Como sucede con las empresas energéticas, se someten a la prestacion,
como regla general, los grupos fiscales, quedando fuera del gravamen los intereses y
comisiones obtenidos por sus filiales en el exterior.

Ambos gravamenes se configuran como medidas temporales para los afios 2023 y
2024.

Otras medidas: el Impuesto especial sobre los envases de plastico no
reutilizables.

Mediante la Ley 7/2022, de 8 de abril, de residuos y suelos contaminados para una
economia circular se establece un impuesto que grava a los envases de plastico no
reutilizables. Con la misma se pretende minorar el nimero de unidades de estos
productos que son puestos en el mercado y, por ende, reducir su consumo, de forma
que se prevenga la generacion de residuos plasticos, con la consiguiente reduccion de
los costes de gestién de residuos y, en especial de los que pudieran derivarse de su
abandono en el medio ambiente, mostrando el compromiso en el cumplimiento del
Acuerdo de Paris y avanzar hacia el objetivo de alcanzar la neutralidad climatica en
2050. Debe servir también para alumbrar nuevos modelos de negocio, y alentar una
produccién y consumo mas sostenibles, priorizando los productos reutilizables y las
practicas correctas de fabricacién, sin comprometer la seguridad alimentaria o las
propiedades de los productos.

Principales medidas de respuesta a la crisis provocada por la guerra de Ucrania

Mediante el Real Decreto-ley 20/2022, de 27 de diciembre, de medidas de respuesta a
las consecuencias econdmicas y sociales de la Guerra de Ucrania y de apoyo a la

4 El gravamen temporal a eléctricas y bancos tiene consideracion de ingreso no tributario en
términos presupuestarios, si bien en contabilidad nacional se considera ingreso tributario directo.
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reconstruccion de laisla de La Palma y a otras situaciones de vulnerabilidad, se adoptan
una serie de medidas con impacto en 2023.

Asi, se prorroga, hasta el 31 de diciembre de 2023, la reduccion al 5 por ciento del tipo
impositivo del Impuesto sobre el Valor Aiadido que recae sobre todos los componentes
de la factura de las entregas de gas natural, asi como de las entregas de briquetas o
«pellets» procedentes de la biomasa y a la madera para lefia utlizados como
combustible en sistemas de calefaccion.

En relaciéon con el IVA, este real decreto-ley incluye también una prérroga de la
aplicacion del tipo impositivo del 5 por ciento a determinados suministros de energia
eléctrica hasta el 31 de diciembre de 2023 para reducir la factura eléctrica de los
hogares.

De igual modo, esta norma incorpora una prérroga de la medida consistente en la
aplicacion del tipo impositivo del 0,5 por ciento del Impuesto Especial sobre la
Electricidad; medida ésta cuya vigencia concluye el 31 de diciembre de 2023.

Adicionalmente, se prorroga la suspensién temporal, hasta el 31 de diciembre de 2023,
del Impuesto sobre el valor de la produccion de la energia eléctrica.

Finalmente, y entre otras medidas, se rebaja del 4 al O por ciento el tipo impositivo del
Impuesto sobre el Valor Afiadido que recae sobre los productos basicos de alimentacion,
hasta entonces sujetos al tipo reducido, asi como minorar desde el 10 por ciento vigente
al 5 por ciento el aplicable a los aceites y pastas alimenticias, para contribuir a la
reduccién del precio final de estos alimentos basicos. Ambas reducciones se establecen
de forma temporal y extraordinaria desde el 1 de enero de 2023 hasta el 30 de junio de
2023, sujetas a la evolucion de la tasa interanual de la inflacién subyacente

3.2.2. El Presupuesto de la Seguridad Social

Los Presupuestos Generales del Estado engloban también, entre otros elementos,
el presupuesto del Sistemade Seguridad Social. No obstante, conviene precisar que,
a diferencia de la metodologia del sistema europeo de cuentas, en el Presupuesto de la
Seguridad Social no se incluyen los presupuestos del Servicio Publico de Empleo Estatal
(SEPE) ni el de FOGASA.

El Presupuesto consolidado de gastos no financieros de la Seguridad Social para
2023 alcanza un importe de 199.313 millones de euros. El 95% de estos gastos se
destina a realizar transferencias cuyo objeto es paliar la pérdida de ingresos o los
mayores gastos asociados a determinadas contingencias, a través de prestaciones
como las pensiones contributivas y no contributivas, las prestaciones por incapacidad
temporal, las derivadas del nacimiento y cuidado del menor y otras prestaciones como
las motivadas por el riesgo durante el embarazo, la protecciéon familiar, el cese de
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actividad de los trabajadores autonomos, el ingreso minimo vital y otras prestaciones
economicas.

Cuadro 3.9. Los gastos no financieros de la Seguridad Social para 2023

2022 2023

Presupuesto inicial Variacion

Millones de euros anual (%)
Total gastos 179.826 199.313 10,8
Transferencias corrientes 175.166 194.381 11,0
Pensiones contributivas 149.971 166.777 11,2
Pensiones no contributivas 2.587 2.803 8,3
Incapacidad temporal 10.818 11.764 8,7
Maternidad, paternidad y otras 3.378 3.669 8,6
Otras transferencias corrientes 8.413 9.368 114
Otros gastos (a) 4.660 4932 5,8

(a) Personal, bienes y servicios, gastos financieros, inversiones reales ytransferencias de capital.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Dentro de estos gastos en prestaciones, el 86%, 166.777 millones de euros,
corresponde a pensiones contributivas, de las que las mas importantes
cuantitativamente son las de jubilacién. Por su parte para financiar los subsidios de
incapacidad temporal derivadas de la situacion de baja laboral por enfermedad o
accidente se dotan 11.764 millones de euros.

El conjunto de prestaciones que aparecen vinculadas al cese temporal en el trabajo
por nacimiento y cuidado de menor, riesgo durante el embarazo y la lactancia natural,
cuidado de menores afectados por cancer u otra enfermedad grave y corresponsabilidad
en el cuidado del lactante, presentan una dotacién de 3.669 millones de euros

Por su parte las pensiones no contributivas de la Seguridad Social figuran en el
Presupuesto del IMSERSO con un crédito de 2.803 millones de euros (excluido Pais
Vasco y Navarra).

Por dltimo, destacan en otras transferencias corrientes los recursos destinados
al sistema de fomento de la autonomia personal y atencién a la dependencia por
importe de 3.420 millones de euros, asi como 2.797 millones para financiar el ingreso
minimo vital, que garantiza un nivel minimo de renta a quienes se encuentren en
situacién de vulnerabilidad econdmica.

3.3. Estrategia fiscal 2023-2026

Esta actualizacién del Programa de Estabilidad para el periodo 2023-2026 tiene la
consideracion de plan fiscal nacional a medio plazo al que hace referencia el articulo
4 del Reglamento (UE) 473/2013, y se encuentra marcada por el objetivo de ayudar
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a transitar la compleja situacién derivada de la invasion rusa de Ucrania. Espafia
se encuentra inmersa en un contexto internacional volatil, plagado de incertidumbres,
que obligan a desarrollar politicas presupuestarias prudentes y realistas desde la
busqueda de la justicia social y de la eficiencia econdmica basada en un patrén de
crecimiento mas robusto, mas innovador, resiliente y sostenible.

Como ya es conocido, a consecuencia de la irrupcién mundial de la pandemia de la
COVID-19, la Comisién Europea decidié aplicar la clausula general de salvaguarda del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento en 2020, la prorrog6 para el ejercicio 2021y en
junio de 2021 consider6 que se cumplian las condiciones para mantenerla en vigor
también para el afio 2022.

Posteriormente, la Comision Europea comunicé en mayo de 2022 la extension de la
clausula de salvaguarda para el afio 2023. La Comisién justificd esta decisién en el
aumento de laincertidumbre ocasionada por el conflicto bélico de Ucrania, en los
fuertes riesgos a la baja para las perspectivas econémicas, en las subidas sin
precedentes de los precios de la energia, y en las continuas perturbaciones de las
cadenas de suministro.

No obstante, lo anterior, este Gobierno siempre ha mantenido un firme
compromiso con la estabilidad presupuestaria pese a la activacion de la clausula
de salvaguarda. En efecto, en el periodo 2020-2022 nuestro pais ha sido capaz de
cerrar los ejercicios presupuestarios con un déficit inferior al previsto: 10,1% en 2020
(por debajo del 10,3% previsto en el Programa de Estabilidad de abril de 2020), 6,9%
en 2021 (por debajo del 7,7% previsto en el techo de gasto de los PGE 2021) y 4,8% en
2022 (por debajo del 5,0 previsto en el techo de gasto de los PGE 2022).

En la Actualizacién del Programa de Estabilidad 2023-2026 que ahora se presenta
se incluye una senda de consolidacién fiscal a medio plazo que permitira una
reduccion gradual pero decidida del déficit por debajo del 3% del PIB, valor que se
alcanzara ya en 2024. Este compromiso del Gobierno con la estabilidad presupuestaria
y la responsabilidad fiscal es compatible con una politica de escudo social para evitar
los efectos indeseados de la crisis de precios derivada de la guerra en Ucrania.

El presente Programa de Estabilidad parte de los PGE 2023 y de los presupuestos
aprobados por las Administraciones Territoriales e incorpora el impacto de las
reformas y medidas adoptadas en los ultimos meses y hasta la fecha, incluidas las
medidas en repuesta a la crisis energética.

Dicho escenario, al igual que en los anteriores Programas de Estabilidad, se
construye sobre la base del principio de “neutralidad” previsto para el Mecanismo
de Recuperacion y Resiliencia (que supone que en el momento en que se computa
un gasto con cargo a fondos del Mecanismo, autométicamente se reconoce un ingreso
por la misma cantidad, con independencia de cuando se realicen finalmente los pagos),
por lo que no se han incluido los ingresos y gastos del Mecanismo de Recuperacion y
Resiliencia en la tabla de previsiones fiscales 2023-2026.

62



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

3.3.1. Medidas para combatir la crisis de precios derivada de la guerra de Ucrania

La invasion de Ucrania por parte de Rusia hace ahora poco mas de un afio esta
generando importantes consecuencias en todos los sectores, tanto desde el punto
de vista humanitario como econdémico. Espafa, fiel a su compromiso de apoyar al pueblo
ucraniano, ha prestado un importante apoyo financiero, principalmente a través de las
instituciones multilaterales y la UE, y ha ido implementando las medidas necesarias para
garantizar una adecuada gestion de la situacién migratoria y la acogida y atencién a las
necesidades de los refugiados.

Ademas, con lafinalidad de afrontar las consecuencias en Espafiade laguerra en
Ucrania, hace un afo el Gobierno puso en marcha un Plan Nacional de respuesta con
medidas tanto normativas como no normativas, que se han ido adaptando a la evoluciéon
de la situacién econdmica y social para tratar de anticipar los posibles problemas, evitar
los escenarios mas negativos y maximizar el impacto.

El conjunto de las medidas adoptadas hasta la fecha supera los 35.000 millones
de euros, lo que supone casi un 3% del PIB. A ello habria que afadir los 10.000
millones de avales puestos a disposicion de las empresas espafiolas en marzo.

En los mas de 35.000 millones de coste de las medidas adoptadas hasta ahora, se
recoge lamayor rebajade impuestos sobre la energia de la historia, con un impacto
estimado de casi 18.000 millones de euros desde que se implementaron en junio de
2021.

Las distintas medidas se articulan a través de 6 paguetes que se han aprobado hasta la
fecha:

1" PAQUETE (MARZO 2022)

El 29 de marzo de 2022 se aprobd el primer paguete de medidas a través del Real
Decreto-ley 6/2022. Esta norma tenia como objetivos basicos la contencion de los
precios de la energia para todos los ciudadanos y empresas, el apoyo a los sectores
mas afectados y a los colectivos mas vulnerables y el refuerzo de la estabilidad de
precios. Se trataba de limitar los costes econémicos y sociales de la distorsion de
naturaleza geopolitica en el precio del gas, atajar de raiz el proceso inflacionista y
facilitar la adaptacion de la economia a esta situacion de naturaleza temporal,
reforzando al mismo tiempo las bases de la recuperaciéon econémica y de la creacién de
empleo de calidad.

Entre las medidas adoptadas, cabe sefalar la bajada de los impuestos en el
ambito eléctrico, una bonificaciéon de 20 céntimos al precio de los carburantes, la
prohibicion de aumentar los alquileres por encima del 2% y un escudo social para apoyar
especialmente a los colectivos mas vulnerables, ademas de importantes ayudas a los
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sectores productivos méas afectados por el alza de los precios de le energia, como el
transporte, la agricultura y ganaderia, la pesca, las industrias electro y gas intensivas.
Ademas, se adopté un importante incremento de las prestaciones sociales (Ingreso
Minimo Vital y pensiones no contributivas) y otras medidas de proteccién para los
colectivos mas vulnerables como la mejora del bono social eléctrico.

Por su parte, el Real Decreto-ley 10/2022, de 13 de mayo, establecié un mecanismo
de ajuste de costes de produccion para la reduccion del precio de la electricidad en
el mercado mayorista, conocido como «solucién ibérica», que ha llevado a una
importante reduccién de los costes de la electricidad en Espafia y Portugal, protegiendo
a la economia y la sociedad de parte de los efectos de la guerra en este Ambito.

2° PAQUETE (JUNIO 2022)

El mantenimiento del conflicto bélico y de sus efectos sobre el nivel general de
precios llevo a que se aprobara un segundo paquete, mediante el Real Decreto-
ley 11/2022, de 25 de junio. Mediante esta norma, no solo se prorrogaron las
principales medidas temporales para reducir los precios de la energia, la inflacién y
proteger a los colectivos mas vulnerables, incluidas en el Real Decreto-ley 6/2022, de
29 de marzo, sino que, ademas, se incorporaron importantes medidas adicionales, como
como una ayuda de 200 euros a personas fisicas con bajo nivel de ingresos y patrimonio,
la congelacion del precio de la bombona de butano, la subvencién de los titulos de
transporte multiviaje de transporte publico o el apoyo publico al seguro agrario.

3¢ PAQUETE (AGOSTO 2022)

El Real Decreto-ley 14/2022, de 1 de agosto, adoptd un conjunto de medidas de
cara al verano y otofio, orientadas a promover el ahorro energético y contener la
inflacion, entre las que destaca la gratuidad del transporte publico de media distancia
por ferrocarril y el incremento de la linea de ayudas directas para el transporte urbano y
por carretera.

4° PAQUETE (SEPTIEMBRE 2022)

Mediante el Real Decreto-ley 17/2022, de 20 de septiembre, se acordé la bajada del
IVA del gas natural asi como de briquetas y pellets procedentes de labiomasay a
la madera para lefia utilizados en sistemas de calefaccién, del 21% al 5%.

5° PAQUETE (OCTUBRE 2022)

El Real Decreto-ley 18/2022, de 18 de octubre, reforzé el catalogo de medidas para
reforzar el ahorro y preparar la economia espafiola de cara al invierno. Entre estas
medidas, cabe sefalar la posibilidad de que las comunidades de vecinos puedan
acogerse a la tarifa de ultimo recurso de gas natural.

6° PAQUETE (DICIEMBRE 2022)
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Por ultimo, el Real Decreto-ley 20/2022, de 27 de diciembre, recoge una aportacion
extraordinaria de 2.000 millones de euros al sector eléctrico para evitar que se
incrementen los peajes y aumente la factura de la electricidad que pagan los
ciudadanos. Ademas, para el primer semestre de 2023 este Real Decreto-ley suprime
el IVA de los productos frescos que tenian ya el tipo reducido y se disminuye del 10%
al 5% el del aceite y las pastas, lo que permitira reducir el precio de alimentos bésicos y
de primera necesidad como el pan, la leche y las frutas y hortalizas, ademas de los
mencionados. Adicionalmente, se prorroga durante todo 2023 la reduccion del IVA de la
electricidad y del impuesto especial sobre la energia eléctrica y se mantiene la
suspension temporal del Impuesto sobre el valor de la produccion de la energia eléctrica,
para que los productores de electricidad puedan seguir ofertando precios mas
competitivos.

El Real Decreto-Ley incluye también el mantenimiento de las principales medidas
para proteger a las familias y colectivos vulnerables y garantizar el acceso a los
suministros basicos, para lo que aprobd un nuevo cheque de 200 euros, la prérroga del
incremento del 15% del importe del Ingreso Minimo Vital y de las pensiones no
contributivas, la prérroga de la prohibicién de cortar los suministros basicos (luz, agua 'y
gas) a consumidores vulnerables, la gratuidad del transporte publico ferroviario estatal
y la bonificacion del 30% a los transportes urbanos e interurbanos de CCAA y
ayuntamientos.

Adicionalmente, seincluyen ayudas especificas para los sectores mas dependientes
de los precios de los carburantes como transporte, agricultura y pesca.

Ademas, se establece un esquema de ayudas directas por 450 millones de euros
para aquellas empresas que han sufrido un mayor impacto de la subida del precio del
gas, como las del sector ceramico, y se prorroga hasta el 30 de junio de 2023 la
reducciéon del 80% de los peajes para los consumidores electrointensivos, para seguir
garantizando la competitividad de esta industria.

En materia de vivienda se prorroga la limitacién al 2% del incremento del precio
de los alquileres paratodo 2023, y se amplia hasta el 30 de junio la suspension de los
procedimientos de desahucio y lanzamiento para personas vulnerables sin alternativa
habitacional.

Por ultimo, también se limita al 4% la subida de los peajes de las autopistas en 2023.

Las medidas adoptadas hasta el momento han conseguido proteger a las familias,
trabajadores y empresas mas afectadas por la crisis energética desencadenada por
la injustificada invasion de Rusia a Ucrania. Ademas, estas medidas han contribuido a
la reduccion de la inflacion: desde el mes de agosto la tasa de inflacién espafiola se
sitta claramente por debajo de la media europeay en el mes de marzo Espafia tuvo la
menor tasa de inflacion (s6lo por detras de Luxemburgo). Por dltimo, los diversos
paquetes de medidas han permitido amortiguar el impacto de la guerra en la actividad
econdmica, y en las Ultimas semanas hemos visto a organismos como la OCDE o el
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Banco de Espafa revisar al alza sus previsiones de crecimiento econémico para nuestro
pais.

Al respecto de estas medidas hay que destacar que no se trata de un impulso fiscal
generalizado para estimular la demanda agregada y exacerbar las presiones
inflacionistas, sino que son, en su mayoria, medidas focalizadas en los colectivos
mas vulnerables.

3.3.2. Estrategia fiscal “nacional” 2023-2026

Laestrategiafiscal parael periodo 2023-2026 se encuentra marcada por el objetivo
de ayudar a transitar la compleja situacion derivada de la invasién rusa de
Ucrania. Espafia se encuentra inmersa en un contexto internacional volatil, plagado de
incertidumbres, que nos obliga a desarrollar politicas presupuestarias prudentes y
realistas desde la busqueda de la justicia social y de la eficiencia econémica basada en
un patrén de crecimiento mas robusto, mas innovador, resiliente y sostenible.

De manera simultanea, la estrategia para este periodo refuerza el compromiso del
Gobierno con la estabilidad presupuestaria, de modo que se incluye una senda de
consolidacion fiscal a medio plazo que permitird una reduccién gradual pero decidida
del déficit por debajo del 3% del PIB, valor que se alcanzara ya en 2024.

Como ya se ha indicado, las proyecciones 2023-2026 no incluyen las cantidades de
ingresos y gastos asociados al Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, debido al
principio de neutralidad.

La estrategia fiscal que se propone en esta actualizacién del Programa de
Estabilidad es coherente con el nuevo cuadro macroeconémico, que se ha
actualizado con respecto al previsto en el Plan Presupuestario del pasado octubre.

Como ya se haindicado, la estrategia fiscal incorpora, entre otros, el impacto de las
medidas extraordinarias recogidas en el apartado anterior, las medidas ya aprobadas y
la evolucion de las rubricas en linea con el cuadro macroeconémico.

Ademas, las proyecciones incorporan también la compensacién por los gastos no
contributivos asumidos por la seguridad social, en cumplimiento de la recomendacion
primera del Pacto de Toledo, recogida en la Ley 21/2021, de 28 de diciembre, de
garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la
sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones

Por dltimo, como elemento destacado, estas previsiones reflejan un incremento
del gasto en Defensa (principalmente en consumos intermedios y formacion bruta
de capital), que nace del compromiso del gobierno de alcanzar el 2% del PIB en gasto
en defensa.
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En este contexto, se plantea reducir el déficit de 2023 hasta el 3,9 por ciento,
prologando esta senda decreciente en los ejercicios siguientes. En 2024 se espera
una nueva reduccion del déficit hasta el 3,0 por ciento del PIB, hasta el 2,7 por ciento
en 2025 y hasta el 2,5 por ciento en 2026, situandose asi el déficit por debajo del limite
del 3 por ciento establecido en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento dos afios antes de
finalizar el periodo de referencia del Programa de Estabilidad.

De esta manera, el Gobierno de Espafia, siguiendo las recomendaciones de las
instituciones europeas, ha disefiado una estrategia fiscal encaminada a lograr
situaciones fiscales prudentes a medio plazo y garantizar una reduccion gradual de la
deuda que sea creible y la sostenibilidad de las finanzas publicas a medio plazo, a través
del saneamiento gradual, la inversion y las reformas.

A lo largo de estos cuatro afios, la ratio recursos no financieros de las
Administraciones publicas respecto al PIB se incrementara ligeramente desde el
43,4 por ciento en 2023 hasta el 43,8 por ciento en 2026 como consecuencia de un
crecimiento superior de los ingresos respecto al del PIB nominal. Esta evolucién del
peso de los ingresos publicos sobre el PIB, en un escenario que incorpora medidas
tributarias recogidas en los Presupuestos generales del estado para 2023 y en leyes
complementarias también aprobadas, y responde a una progresiva mejora del contexto
actual debido a la recuperacién de la actividad econémica y a los efectos positivos del
Plan de Recuperacion, Transformacién y Resiliencia, y al caracter estructural de la
buena evoluciéon de la recaudacioén tributaria. Asi, los recursos no financieros de las
Administraciones publicas aumentaran a lo largo de estos afios de 611.907 millones de
euros en el 2023 a 704.391 millones de euros en el 2026.

Es asi que la estrategia fiscal para el periodo 2023-2026 viene marcada por un
dindmico crecimiento de los ingresos publicos, especialmente de los ingresos
tributarios, lo que viene a consolidar la tendencia observada en estos dos ultimos afios,
2021y 2022.

Para comprender esta senda proyectada de los ingresos publicos y en especial
de los ingresos tributarios, es recomendable realizar un andlisis pormenorizado
de laevolucién de los mismos alo largo del periodo 2019-2022. Aflos marcados por
la crisis generada por la COVID 19y por la invasion de Ucrania por parte de Rusia, que
han supuesto un importante shock negativo sobre la economia. En contra de lo que
intuitivamente se podria pensar en este contexto tanto los ingresos publicos como los
ingresos tributarios, no sélo no se han visto mermados, sino que han experimentado un
importante crecimiento, que se estima que continuaré en la senda proyectada.

Cuadro 3.10. Evolucién ingresos 2019-2022

2019
% del PIB

2020
Millones %\Variacion

2021
%\Variacion

2022
Y%\Variacion

% del PIB Millones % del PIB Millones

% del PIB

277.651
160.656

50.229
488.536

23
145

44
418

296.269
171.661

57.245
525.175

330.153
179.971

54.717
564.841

22,3
129

4
39,2

256.714 -7,5
162.191 1

48.667 -3,1
467.572 -4,3

154

58
17,6
12,3

245
14,2

47
43,5

11,4
48
-4.4
76

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica
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En el cuadro anterior se muestra la recaudacién, en términos de contabilidad
nacional, del 2019 al 2022. En ella podemos observar como a pesar de la caida de los
ingresos publicos en 2020, especialmente de los ingresos tributarios, en 2021 y 2022,
los ingresos totales crecieron de forma muy significativa, hasta alcanzar en el dltimo afio
la cifra de 564.841 millones de euros, un 15,6% mas de lo logrado en 2019, 76.305
millones de incremento. Ello ha propiciado que los ingresos sobre el PIB hayan subido
3,4 puntos porcentuales, pasando del 39,2% en 2019 al 42,6% en 2022. A este respecto,
el PIB nominal crecié un 6,6% en el periodo 2019 — 2022, lo que explica el mayor peso
en 2022 de los ingresos publicos sobre dicha magnitud.

De los datos anteriores se deduce que los ingresos tributarios han aportado el
68,81% del incremento de los ingresos experimentados en los ultimos 3 afios y el
76,47% del aumento del peso de los ingresos publicos sobre el PIB.

Para justificar la naturaleza permanente y estructural de este aumento de los
ingresos publicos y de los tributarios resulta pertinente realizar un andlisis detallado de
la evolucién de los ingresos publicos desde el afio 2000.

A lo largo de estos 23 afios se produjeron todo tipo de situaciones (crecimientos
dinamicos, recesion, inflacion, deflacién...). A partir de 2008 se produce una
importante crisis con profundo impacto en los ingresos después de unos afos de fuerte
crecimiento alimentado por una burbuja inmobiliaria. La tasa de inflacion superé el 3%
en un namero significativo de afios mientras que en otros hubo deflacién, combinandose
ambas, inflacion y deflacion, tanto con situaciones de crecimiento econdmico como de
caida del PIB.

Gréfico 32. Comparativa evolucion magnitudes fiscales y macroecondmicas

e [NGRESOS CAJA INGRESOS DEVENGO PIB REAL  emmmmP|B NOMINAL

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En el grafico expuesto se puede ver claramente como impactaron las crisis del
2009y del 2020, donde todas las variables analizadas (ingresos en caja y devengo, PIB
nominal y real) entran en terreno negativo.
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En los afios de crecimiento econémico, los ingresos fiscales, tanto en términos
de caja como de devengo, crecen por encima del PIB, incluso del PIB nominal, lo
que sucede en los periodos 2004 — 2007, 2010 — 2014, 2017 — 2018 y 2021 — 2022, o
fluctuan ligeramente a su alrededor, como ocurre en los periodos 2000 — 2003, 2005 —
2006 y 2019. Pero incluso en estos afios de fluctuacion los ingresos tributarios muestran
tasas de crecimiento positivas. Por lo que se refiere a los afios de caida de la economia,
se observa un patrén distinto para el periodo 2008 — 2009, con un desplome todavia
mayor de los ingresos tributarios, que para 2020, afio en el que la profundidad del
descenso de los ingresos tributarios fue inferior a la caida del PIB real o nominal.

Este andlisis demuestra que en el caso espafiol existe unafuerte correlacion entre
las magnitudes fiscales y las macroecon6micas, lo que explicaria que, con las
previsiones macroecondmicas estimadas, la senda de ingresos publicos presente un
crecimiento dinamico y sostenido, que se va ralentizando en el tiempo, pasando de
crecer un 7,9% en el 2023 a crecer un 4,1% al final del periodo mostrando un incremento
del peso de los ingresos publicos que al final del periodo supondria un 43,7% del PIB.

Podemos deducir por tanto que, en cualquier escenario de crecimiento sostenido de la
economia los ingresos crecen al menos en igual medida que el PIB.

Una vez demostrada la correlacion entre las magnitudes fiscales y macroeconémicas
resulta necesario analizar el impacto que los precios han tenido sobre la
recaudacion, sobre todo en el contexto actual de fuerte repunte de los mismos.

Gréfico 33. Comparativa evolucion inflacién y magnitudes fiscales

e |NGRESOS CAJA INGRESOS DEVENGQO e BASES IMPONIBLES AGREGADAS e |PC

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En el gréfico anterior se muestra la relacién de los ingresos tributarios, en
términos de cajay devengo, y de las bases imponibles agregadas. En el mismo, se
observa que el crecimiento de los ingresos tributarios, en términos de caja y devengo, y
de las bases imponibles agregadas, es siempre superior a la tasa de inflacion en los
afos en que ésta es positiva.
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En los afios con IPC negativo y fuerte crisis econémica (2008, 2009 y 2020) las
magnitudes fiscales caen en mayor medida que el IPC. En los afios con IPC negativo
y crecimiento del PIB real y nominal, como sucede en el periodo 2014 — 2016 los
ingresos tributarios crecen. Por el contrario, en los afios con crecimiento negativo e IPC
positivo, o que sucede en el periodo 2011 — 2013, las magnitudes fiscales fluctdan
alrededor de la tasa del IPC, presentando en ocasiones tasas negativas. De todo ello
se desprende que, aunque la inflacién contribuye al alza de los ingresos tributarios, no
es la evolucion del IPC el principal factor que explica la evolucién positiva 0 negativa de
las magnitudes fiscales siendo mucho méas determinante la evolucién del PIB.

Si procedemos a analizar en mas detalle la evolucidn de la recaudacién tributaria
se comprueba como en el 2022 parte del elevado crecimiento de las principales
bases imponibles (gasto en consumo, rentas de los hogares y beneficios) se explica
por las subidas de los precios, pero estas no son la causa principal. Se estima que
aproximadamente, tan sé6lo 5 puntos del aumento de los ingresos tributarios (14,4%), se
deben a incrementos de precios por encima del referente del 2% en los Ultimos afios, a
pesar de que el IPC creciera, en media del afio, un 8,4%. En este sentido hay que tener
en cuenta que el IPC solo afecta directamente a una parte de los ingresos por IVA que,
en términos homogéneos, crecieron mas del doble que los precios. Ademas, la subida
del precio de la electricidad fue compensada parcialmente por la rebaja en el tipo. En
otros casos, como es el de los salarios y las pensiones, los incrementos no estan
vinculados a los precios del afio en curso, sino, en su mayoria, a los del afio anterior.
Por dltimo, en otras figuras que giran sobre los consumos fisicos, como el Impuesto
sobre Hidrocarburos, el efecto de los precios sobre los ingresos es negativo.

Por otro lado, el previsible menor crecimiento del IPC en 2023 y siguientes no
constituye un factor de riesgo para los ingresos. Como puede verse en el grafico
antes analizado que sistematiza la informacién disponible para el periodo 2000 — 2022,
el IPC creci6 entre un 2,8% y un 3,6% en 10 de los 23 afos analizados, alcanzandose
un promedio anual en los 12 afios del 3,2%. En ellos, la tasa promedio de crecimiento
de los ingresos con criterio de caja fue de un 9% y con criterio de devengo de un 8,1%,
porcentajes mas proximos al crecimiento anual promedio del 6,8% experimentado por
el PIB nominal en dicho periodo. En los 6 afios en los que la tasa del IPC fue positiva,
pero se situd por debajo del 2,8% (con un promedio anual del 1,7%), los ingresos con
criterio de caja crecieron un 4,8% y con criterio de devengo un 3,6%, aunque se traté en
general de afios con bajo crecimiento, un 1,3% de aumento del PIB nominal en promedio
(un 2,9% si solo consideramos los 4 afios con crecimiento positivo).

En consecuencia, incluso con tasas de inflacion moderadas los ingresos siguen
aumentando si la economia crece.

Un dltimo aspecto que habria que considerar a la hora de explicar el
comportamiento de los ingresos tributarios en los ultimos afios es el derivado de
un cambio de comportamiento de los agentes que podria explicarse por diversas
razones. En primer lugar, la entrada en vigor de la Ley contra el Fraude Fiscal, que ha
tenido un claro impacto positivo, al adoptarse medidas que han permitido reducir el
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fraude y por tanto incrementar la recaudacion como son la limitacion del pago en
metalico o la ampliacion del listado de deudores para incluir expresamente, junto a los
deudores principales, a los responsables solidarios o la adopcién de mejores practicas
internacionales en la prevencién y lucha contra el fraude (Right from the start, supresiéon
de los software de doble uso.... ). En segundo lugar, un cambio en la conciencia fiscal
como consecuencia de la crisis del COVID 19, donde el sistema de proteccion
desplegado por el gobierno a través de medidas como los ERTE no protegia a la
economia sumergida Y en tercer lugar, a cambios en los comportamientos sociales
derivados por ejemplo del crecimiento de los pagos con tarjeta frente a los pagos en
efectivo, explicados no solo por la limitacién del pago en efectivo a 1.000 euros sino
también por cambios en el patron de consumo por el incremento de las compras on line.

Por todo lo expuesto, podemos concluir que el crecimiento estimado de los
ingresos tributarios en el periodo 2023-2026 se explica, por un lado, por el cuadro
macroecondmico proyectado por el Reino de Espafia, marcado por un crecimiento
sostenido de las variables econdmicas y por el otro, por factores estructurales que
derivan de un cambio en los comportamientos sociales de los agentes

Esta estrategia fiscal propuesta es coherente con el nuevo cuadro
macroeconémico, que se ha actualizado con respecto al previsto en el Plan
Presupuestario del pasado octubre, y gue recoge un escenario inercial que parte de los
Presupuestos Generales del Estado para 2023, pero que, no obstante, incorpora el
efecto de las medidas aprobadas por el Gobierno para rebajar la continua escalada en
el precio de la energia que se inicié en el 2021 y que se ha intensificado tras la invasion
de Ucrania por parte de Rusia. Asi a lo largo de 2022 se han adoptado diversas medidas
por parte del ejecutivo. En concreto se han aprobado los Reales Decretos Ley: Real
Decreto Ley 11/2022 de 25 de junio, por el que se adoptan y se prorrogan determinadas
medidas para responder a las consecuencias econdmicas y sociales de la guerra en
Ucrania, para hacer frente a situaciones de vulnerabilidad social y econdmica, y para la
recuperacion econdémica y social de la isla de La Palma y Real Decreto-ley 20/2022, de
27 de diciembre, de medidas de respuesta a las consecuencias econémicas y sociales
de la Guerra de Ucrania y de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a otras
situaciones de vulnerabilidad

Asi, como ya se ha sefialado a lo largo de estos cuatro afios, la ratio recursos no
financieros de las Administraciones publicas/PIB se incrementa ligeramente del
desde el 43,4 por ciento en 2023 hasta el 43,8 por ciento en 2026, alcanzandose por
tanto la cifra de 704.391 millones en el 2026, frente a los 611.907 millones estimados
en el 2023.

La prevision de los impuestos, que alcanzarén en el 2023 los 359.080 millones de
euros, conlleva un dinamico crecimiento de un 8,8 %, pero una ralentizacién
respecto al 11,4% alcanzado en el 2022. Este comportamiento se explica por la
dinamica evolucion del PIB nominal apoyado tanto en los factores reales como en la
evolucion de los precios, con un deflactor del PIB estimado en un 4%, que irAd no
obstante ralentizandose a lo largo de la senda hasta alcanzar valores ya inferiores al 2%
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al final de la senda proyectada. Este dindmico comportamiento de los ingresos en 2023
seria aun mayor de no ser por las medidas tributarias introducidas para paliar la
escalada de precios de la energia, que han tenido un efecto negativo sobre la
recaudacion prevista de los Impuestos sobre la Produccién e Importaciones, ya que las
mismas, salvo la rebaja en el IVA de los alimentos se mantendran hasta el 31 de
diciembre. Adicionalmente, los ingresos previstos en el 2023 se veran impulsados
positivamente por el efecto de las medidas tributarias adoptadas en los Presupuestos
Generales del Estado para 2023 y en las medidas complementarias de los mismos. Asi,
cabe mencionar, sin 4nimo de ser exhaustivo, por su importante impacto el efecto
positivo que tendran los dos gravAmenes temporales (energético y de entidades de
crédito y establecimientos financieros de crédito) y el Impuesto temporal de solidaridad
de las grandes fortunas, aprobados por la Ley 38/2022, cuyos efectos también se
prolongaran en el 2024.

Si procedemos a ir analizando la evolucidn de los distintos componentes de los mismos
vemos como los Impuestos sobre la Renta, Patrimonio y Otros ascienden a 186.430
millones de euros lo que supone un dindmico crecimiento de un 13,3%, aunque con una
ligera ralentizacion respecto al 14,7% alcanzado en el 2022, siendo la partida que
experimenta el mayor crecimiento del afio.

La recaudaciéon por el Impuesto de Renta sobre Personas Fisicas y el Impuesto
sobre la Renta de No Residentes presenta un dinamico crecimiento, aunque se
ralentiza respecto al presentado en el 2022. Esta evolucion esperada se justifica por
varios factores como son el dinamico crecimiento del empleo del 2,1% y sobre todo de
la remuneracion total que se estima que presentara una tasa de variacion de un 6,3%.
Tendréan, no obstante, un impacto negativo las medidas tributarias adoptadas en el IRPF
en los Presupuestos Generales del Estado en el 2023, especialmente el aumento de la
reducciéon de los rendimientos del trabajo. El Impuesto de Sociedades, presenta un
comportamiento mas dinamico que el del IRPF y que en 2022 impulsado no sdlo por la
evolucion estimada los beneficios empresariales sino también por el impacto de las
medidas adoptadas por el ejecutivo.

La estimacion de la recaudacion de los Impuestos sobre Produccion e Importaciones
experimentara un crecimiento de 4,6%, sustantivamente inferior a la de los Impuestos
sobre la Renta, Patrimonio y Otros, ascendiendo a 167.576 millones de euros, lo que se
explica por las rebajas impositivas adoptadas para frenar la escalada del precio de la
energia y que se mantendran vigentes durante el 2023. El IVA, aun cuando sigue
creciendo a tasas dinamicas presenta una ralentizacion respecto del 2022, afio en el
crecio a dos digitos. Esta evolucion vendria explicada tanto por la evolucion del gasto
en consumo final privado con un crecimiento esperado de un 2,1% frente al 4,4%, del
2022 y sobre todo por la evolucion estimada del deflactor del gasto en consumo final
privado de un 3,9% (frente al 6,8% del afio anterior). Todo ello a pesar de la rebaja
impositiva del tipo de la electricidad, que en 2022 no s6lo experimentd una extension
del plazo de la misma sino una nueva rebaja hasta el 5% tras la publicacién de la
Directiva (UE) 2022/542 del Consejo de 5 de abril de 2022 que posibilita la aplicacion
de tipos reducidos al 5 por ciento.
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Los Impuestos sobre los Productos presentan en cambio un comportamiento mas
dindmico, lo que se explica por el buen comportamiento de las partidas de
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados o Primas de seguros, y
ello a pesar de las medidas adoptadas para paliar el efecto de la guerra. Por su parte
los Impuestos sobre la Produccion, presentan un crecimiento mas suavizado.

Para el periodo restante se espera que continle el dinamico crecimiento de los
impuestos si bien con una progresiva ralentizacion de los mismos. Alcanzandose
tasas de crecimiento del 7,4%, 5,2% y 4,9% para 2024, 2025 y 2026 respectivamente,
alcanzandose, al final de la serie, el montante de 425.240 millones de euros frente a los
385.499 millones de euros de 2024. Esto supone un aumento de la ratio impuestos/PI1B
del 25,8% al 26,5%. Esta senda de ralentizacion del crecimiento de los impuestos
coincide con el perfil ciclico del PIB, tanto en términos reales como nominales.

Si procedemos a ir analizando la evolucién de los distintos componentes de los mismos,
vemos como los Impuestos sobre la Renta, Patrimonio y Otros presentan una
ralentizacién a lo largo de todo el periodo. Asi, presentan una tasa de crecimiento del
8%, 7,4% y 6,5% para 2024, 2025 y 2026 respectivamente, alcanzando, al final de la
serie, el montante de 230.396 millones de euros frente a los 201.377 millones de euros
de 2024. Por figuras, la recaudacion por el Impuesto de Renta sobre Personas Fisicas
y el Impuesto sobre la Renta de No Residentes presenta una ralentizacion del
crecimiento los restantes afios, siguiendo el mismo perfil ciclico de la remuneracion de
asalariados y del empleo. El Impuesto de Sociedades experimenta también el mismo
comportamiento, si bien la ralentizacion en el crecimiento es mas acusada.

La estimacioén de la recaudacion de los Impuestos sobre Produccion e Importaciones
presenta en cambio un comportamiento diferente. Asi en el 2024 experimenta un
importante rebote pasando de crecer en el 2023 a un 4,6% a crecer a un 6,8% en el
2024 para luego ralentizar su crecimiento presentando tasas de del 2,8% en el 2025y
del 3% en el 2026. Estas tasas suponen alcanzar los 189.490 millones de euros en el
2026 frente alos 178.927 millones de euros que presentaba en el 2024.Entre las causas
que explican este fuerte rebote de los ingresos en el 2024 y su posterior ralentizacion
encontrariamos el efecto de las medidas normativas. La rebajas impositivas adoptadas
para paliar el efecto de la subida del precio de la energia finalizarian en el 2023, lo que
tendria un impacto positivo en la recaudacion, a lo que habria que afadir el repunte en
el gasto en consumo final privado en el 2024, que pasa de crecer a una tasa del 2,1%
en el 2023 al 3% en el 2024 y de nuevo se ralentizaria en el 2025 arrojando una tasa de
un 1,7% para luego experimentar un ligero repunte al final del afio, exactamente igual
que el perfil de los impuestos indirectos
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Cuadro 3.11. Proyecciones presupuestarias

| SIN MRR
2022 2022 2023 2024 2025 2026
':'G‘}"Z'u(r'z's')' % del PIB
Capacidad de Financiacion
1. Total Administraciones Publicas (*) -63.776 -4,8 -39 -3,0 -2,7 -2,5
la. Sin gastos de reestructuracion bancaria -62.809 -4,7 - - - -
2. Administracion Central (*) -41.058 -3,1 -3,1 -3,0 -2,8 -2,8
3. Comunidades Autonomas -15.085 -1,1 -0,3 0,0 0,1 0,1
4. Corporaciones Locales -1.647 -0,1 0,0 0,2 0,1 0,2
5. Administraciones de Seguridad Social -5.986 -0,5 -0,5 -0,2 -0,1 0,0
Administraciones Publicas
6. Total ingresos 570.521 43,0 43,4 43,3 43,7 43,8
7. Total gastos 634.297 47,8 47,3 46,3 46,3 46,3
7a. Saldo neto de las ayudas a llIFF -967 -0,1 - - - -
8. Capacidad/Necesidad de Financiacion -63.776 -4,8 -39 -3,0 -2,7 -2,5
8a. Nec.financiacién sin ayudas a IIFF -62.809 -4,7 - - - -
9. Intereses pagados 31.595 2,4 2,4 2,6 2,7 2,9
10. Saldo primario -32.181 -2,4 -15 -0,4 0,1 0,4
Componentes de los ingresos
11. Total impuestos 330.153 249 255 258 26,2 26,5
11a. Impuestos indirectos 160.156 12,1 11,9 12,0 11,9 11,8
11b. Impuestos directos 164.569 12,4 13,2 135 14,0 14,3
11c. Impuestos sobre el capital 5.428 0,4 0,4 0,3 0,3 0,3
12. Cotizaciones sociales 179.971 13,6 13,9 14,0 14,0 14,0
13. Resto de ingresos 60.397 4,6 4,0 35 35 34
14. Total ingresos 570.521 43,0 43,4 43,3 43,7 43,8
p.m.: Presion fiscal (**) 514.045 38,7 39,7 40,1 40,4 40,6
Componentes de los gastos
15. Remuneracion de asalariados + consumos intermedios 231.916 17,5 171 17,0 17,0 16,9
15a. Remuneracion de asalariados 153.824 11,6 11,3 11,2 11,2 11,2
15b. Consumos intermedios 78.092 59 58 58 58 58
16. Transferencias sociales 266.865 20,1 20,5 20,4 20,5 20,5
16a. Transferencias sociales en especie via mercado 38.102 2,9 2,8 29 2,8 2,9
16b. Prestaciones sociales (no en especie) 228.763 17,2 17,7 17,6 17,7 17,7
17. Intereses 31.595 2,4 2,4 2,6 2,7 2,9
18. Subvenciones 26.770 2,0 18 13 1,4 14
19. Formacién bruta de capital 37.723 2,8 2,7 2,6 24 2,4
20. Transferencias de capital (*) 14.205 1,1 10 0,6 05 0,5
21. Otros gastos 25.223 1,9 18 1,7 1,8 17
22. Total gastos 634.297 47,8 47,3 46,3 46,3 46,3

(*) La cifra de 2022 incluye ayudas financieras.

(**) La presion fiscal es la suma de los ingresos tributarios y de las cotizaciones sociales, asi como de los impuestos que pagan los sectores
residentes al resto del mundo

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Las cotizaciones sociales registran un crecimiento del 9,0 por ciento en 2023,
alcanzando el 13,9 por ciento del PIB, debido al buen comportamiento del empleo ya
observado en el primer trimestre de 2023, a la mejora, ya constatable, de las condiciones
de contratacion impulsada por la reforma laboral, y a la subida del Salario Minimo
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Interprofesional. En estas cifras se incluye tanto para 2023 como para los ejercicios
posteriores el efecto del MEI (mecanismo de equidad intergeneracional), cuyo impacto
sera progresivo a lo largo de los préximos ejercicios, asi como el resto de medidas de
la reciente reforma de pensiones que permite asegurar la sostenibilidad del sistema de
pensiones. En esta rdbrica se incluyen las cotizaciones del Sistema de la Seguridad
Social, del SEPE y del FOGASA, que crecen en linea con las buenas perspectivas del
mercado de trabajo reflejadas en el cuadro macroecondémico, asi como las cotizaciones
sociales del régimen de Clases Pasivas, que proyectan una leve caida debido a que se
trata de un régimen cerrado a nuevos afiliados desde hace mas de diez afios.

En el resto de ingresos se prevé un mejor comportamiento en los ingresos por
dividendos e intereses para el periodo contemplado. Esta rubrica recoge también las
previsiones de ingresos procedentes de fondos ordinarios UE (FEADER, FEAGA,
FEMP, FEDER, FSE y REACT, entre otros) para el periodo 2023-2026. En 2023 destaca
fundamentalmente un mayor ritmo de certificaciones como consecuencia del cierre de
marco 2014-2020.

Por la parte de los gastos, su peso sobre el PIB se reduce en 2024 hasta el 46,3 por
ciento, una vez normalizada la situacion derivada de la crisis de la COVID y de la
guerra en Ucrania, para mantenerse constante hasta 2026.

La remuneracion de asalariados evoluciona en el periodo conforme al Acuerdo
Marco para una Administracion del Siglo XXI firmado por el Ministerio de Hacienda y
los sindicatos el pasado 19 de octubre.

Se prevé que los consumos intermedios aumenten en 2023 un 5,8 por ciento, lo
gue supone una moderacion con respecto al crecimiento de los afios previos
marcados por la COVID y la escalada de precios. Esta rabrica se ve afectada, entre
otros, por la evolucion de los precios y por el compromiso de aumentar el gasto en
defensa.

Las transferencias sociales (tanto en efectivo como en especie) mantendran un
peso estable en el PIB alo largo del periodo de proyeccidn, dado que el crecimiento
de este gasto, impulsado principalmente por la revalorizacion de las pensiones con la
evolucion del IPC, se ve compensado con un fuerte crecimiento del PIB nominal. En
2023, el gasto en prestaciones en efectivo registrara un aumento del 9,1 por ciento, que
refleja el aumento de las pensiones de jubilacién, viudedad e incapacidad. Dicho
aumento de pensiones queda compensado parcialmente por una reduccion del gasto
en prestaciones por desempleo de la mano de la mejora del mercado laboral. En los
afos siguientes, el crecimiento del gasto en prestaciones en efectivo se modera debido
a una revalorizacion de pensiones mas moderadas, en linea con las previsiones de
inflacion el cuadro macroeconémico.

La proteccién social se mantiene como la principal funcion del gasto publico. En

general, se observa una tendencia hacia la estabilidad del gasto en la mayoria de las
categorias en los afios siguientes, lo que permite al gobierno planificar y prever a largo
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plazo. Cabe destacar tal y como se observa en el siguiente cuadro que la proteccion
social es la principal categoria de gasto, lo que refleja el compromiso del gobierno con
el bienestar de los ciudadanos. Ademas, se seguira invirtiendo en otras éareas
importantes, como la educacion, la sanidad y la proteccién del medio ambiente.

Cuadro 3.12. Distribucién COFOG del gasto publico

% del PIB

Funciones 2021 2022 2023 2024 2025 2026
1. Senvicios publicos generales 59 5,8 5,7 57 5,7 57
2. Defensa 1,0 11 1,2 1,2 13 13
3. Orden Publico y seguridad 2,0 19 1,9 19 18 1,8
4. Asuntos econ6micos 6,3 55 55 47 4,6 45
5. Proteccion del medio ambiente 1,0 1,0 1,0 1,0 0,9 0,9
6. Vivienda y servicios comunitarios 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
7. Sanidad 73 6,9 6,9 6,9 6,9 6,9
8. Actividades recreativas, cultura y religion 1,2 1,2 1,2 11 1,0 1,0
9. Educacién 4,6 45 45 45 45 45
10. Proteccion social 20,6 18,9 19,0 19,0 19,0 19,1
11.Total (millones de euros) 50,4 47,4 47,3 46,3 46,3 46,3

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcion Publica

En lo que respecta al gasto en intereses, se prevé que esta rabrica aumente un
7,0 por ciento en 2023, si bien se mantendra su peso del 2,4 por ciento sobre el
PIB respecto del ejercicio anterior. El impacto de la fuerte subida de tipos de interés
del Banco Central Europeo se traslada lentamente al gasto en intereses debido a la
elevada vida media de la cartera de deuda gestionada por el Tesoro. De esta manera,
a partir de 2024 se espera un aumento moderado y asumible del gasto en intereses
como porcentaje de PIB.

Por su parte, el gasto en subvenciones de 2023 recoge parte de las medidas
actualmente en vigor para combatir la crisis de precios. El gasto en esta rubrica se
reduce para recuperar los niveles previos a medida que se normaliza la situacion de
precios.

La formacion de bruta de capital se incrementa un 4,8 por ciento en 2023,
partiendo ya de niveles altos en 2022. La evolucion de esta rdbrica continuara
marcada por el compromiso inversor del Gobierno, asi como por los compromisos de
aumentar el gasto en defensa.

Por su parte, las ayudas a la inversién y otras transferencias de capital
experimentan un significativo crecimiento del 17,6 por ciento en 2023 debido a que
en esta rubrica se registran parte de las ayudas aprobadas hasta ahora para combatir
la crisis de precios. Este gasto se reduce a lo largo de la serie y llega a recuperar sus
niveles previos a la pandemia.
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3.3.3. Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia
3.3.3.1. Importe del Plan ya comprometido/ejecutado (2021 y 2022)

Alo largo de los afios 2021 y 2022, en el marco de la ejecucidn presupuestaria del
Servicio 50 “Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia” de los Presupuestos
Generales del Estado se comprometieron gastos por importe de 20.977 y 21.648
millones de euros, lo que representa un 86,7% Yy un 76,0%, respectivamente respecto
del crédito total de cada uno de los ejercicios.

Lacifraglobal de obligaciones reconocidas en ambos ejercicios ascendié a 39.679
millones de euros, lo que representa el 79,5% del crédito acumulado.

Respecto de la implementacion y desarrollo de muchas de las actuaciones previstas en
el Plan cabe recordar el papel fundamental que las administraciones territoriales
desempenfan en la ejecucion de los fondos del Plan de Recuperacién, Transformacion
y Resiliencia. La mayor parte de recursos asociados al Plan que el Estado asigna a los
entes territoriales son acordados en el &mbito de las conferencias sectoriales, que son
organos de cooperacion multilateral en los que participan todas las comunidades
auténomas, Ceuta y Melilla, y, en menor medida, a través de otros instrumentos juridicos
como convenios de colaboracion, reales decretos de concesién directa, o resoluciones
de convocatorias de concurrencia competitiva.

En este sentido, se ha acordado asignar 20.600 millones de euros en las mas de
139 conferencias sectoriales celebradas y se han transferido créditos desde los
Presupuestos Generales del Estado en los ejercicios 2021 y 2022 a las
Comunidades Autdnomas por un total de 19.465 millones de euros, con la siguiente
distribucion territorial:
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Cuadro 3.13. Transferencias realizadas a las CCAA y ejecucion autonémica

TRANSFERENCIAS A LAS CCAA

ACUMULADO
2021 2022 2021+2022
Importes en millones
CCAA (OBLIGACIONES RECONOCIDAS) (1)
(A) (B) ©)

01 PAIS VASCO 464 390 855
02 CATALUNA 1471 1.447 2918
03 GALICIA 525 609 1.134
04 ANDALUCIA 1.742 1.435 3.176
05 PRINCIPADO DE ASTURIAS 301 202 503
06 CANTABRIA 148 144 292
07 LARIOJA 81 106 187
08 REGION DE MURCIA 313 286 599
09 COMUNIDAD VALENCIANA 940 845 1.785
10 ARAGON 345 328 674
11 CASTILLA-LAMANCHA 541 393 934
12 CANARIAS 476 697 1.173
13 NAVARRA 184 205 389
14 EXTREMADURA 388 257 645
15 ILLES BALEARS 229 488 717
16 MADRID 1.139 1.074 2.213
17 CASTILLAY LEON 671 540 1211
18 CEUTA 14 16 30
19 MELILLA 13 16 29
TOTAL 9.986 9.479 19.465

(1) Incluye todas las transferencias realizadas por el sector publico estatal: las del
sector limitativo (Ministerios y OOAA, extraidas del sistema presupuestario
CINCONET) ylas del sector estimativo (en este caso, IDAE y Fondo Nacional de
Eficiencia Energética (FNEE), datos facilitados por IGAE.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

3.3.3.2. Recursos obtenidos por desembolsos del Mecanismo de Recuperacion y
Resiliencia

Entre los afios 2021 y 2023, Espafia recibié un total de 37.036 millones de euros
del Mecanismo de Recuperaciéon y Resiliencia en 3 desembolsos diferentes. El
primero, de 9.036 millones de euros, que Espafia recibi6 en agosto de 2021 como
prefinanciacion, cifra equivalente al 13% de los 69.500 millones de euros que el pais
percibira en forma de subvenciones del MRR. Por otro lado, el primer desembolso
vinculado al cumplimiento de los primeros 52 hitos del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia, se solicité el 11 de noviembre, fue desembolsado por la
Comision Europea el 27 de diciembre de 2021, y ascendi6 a un total de 10.000 millones
de euros. Estos 52 hitos y objetivos implicaron un conjunto de reformas normativas que
contribuirdn a reforzar la capacidad transformadora de nuestra economia entre las que
destacan el Plan de Digitalizacion de las PYMES 2021-2025, el Real Decreto de
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igualdad retributiva entre mujeres y hombres, la Ley de Cambio Climatico y Transicion
Energética.

Con fecha 29 de julio de 2022, la Comisién Europea desembolso en el tesoro
espanol 12.000 M€ vinculados al segundo desembolso del Plan de Recuperacion,
por el cumplimiento de 40 hitos y objetivos (31 hitos y 9 objetivos). Este desembolso ha
estado vinculado a la Reforma Laboral y la reforma del sistema publico de pensiones.
Ademas, también se han puesto en marcha medidas para fortalecer la resiliencia, el
crecimiento econdémico y la cohesion territorial, como puede ser la modernizacion de la
Agencia Tributaria, la aprobaciéon del Plan de Accion para la Atencion Primaria y
Comunitaria y la mejora del funcionamiento de la cadena alimentaria.

Finalmente, el 31 de marzo de 2023 se ha recibido el ingreso en el Tesoro de los
6.000 M€ correspondientes al tercer desembolso del PRTR vinculados al
cumplimiento de los 29 hitos y objetivos (23 hitos y 6 objetivos) correspondientes a este
tercer tramo en el que destacan medidas tan importantes como la reforma de la ley
concursal, la entrada en vigor de la Ley de Medidas de Prevencion y Lucha contra el
Fraude Fiscal o la financiacién de proyectos para el fomento de la sostenibilidad y
competitividad de la agricultura y la ganaderia e inversiones en el sector pesquero para
favorecer la investigacion en este ambito.

3.3.3.3. Recursos adicionales

Respecto a la prevision de ingresos recogida en la tabla de transferencias del
MRR, que abarca desde el 2020 al 2026, y por el importe 69.512,50 millones de euros,
se verd afectados en términos cuantitativo y, en su caso, temporal si la planificacién se
trasladard mas alla del 2026. Dichos cambios seran consecuencia, por un lado, de la
aprobacioén de la Adenda al Plan de Recuperaciony, por otra, por la aplicaciéon de ajustes
por parte de la Comisién a los desembolsos pendientes en el marco de los pagos
parciales.

Con la Adenda al Plan de Recuperacién, se permitirA a Espafia movilizar,
adicionalmente a los inicialmente previstos, 7.700 millones de euros en
transferencias y hasta unos 84.000 millones de euros en préstamos. A través de estos
recursos se dara continuidad a las reformas e inversiones del Plan de Recuperacion
en linea con los objetivos estratégicos del propio Plan (transicion ecoldgica,
transformacion digital, cohesion social y territorial e igualdad de género), si bien con el
foco puesto en los proyectos estratégicos, conocidos como PERTE, pero, en todo caso,
respetando los principios basicos de no causar dafio significativo al medio ambiente
(DNSH), asi como los porcentaje de financiacién dedicados a la transicion verde (37%)
y a la transformacion digital (20%).

La determinacién del importe y periodo queda a la espera de la evaluacién por
parte de la Comision Europeay la posterior ratificacion por el Consejo Europeo.
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El siguiente cuadro ofrece de manera estimativa las anualidades del Plan por rubricas
de contabilidad nacional:

Cuadro 3.14. Transferencias (no préstamos) del Mecanismo de Recuperaciény
Resiliencia (MRR)

Ingresos por transferencias del MRR (millones de euros)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Ingresos considerados para asegurar el principio de neutralidad 488 21484 25.622 19.248 1.675 730 266 4.000
Desembolsos en efectivo de las transferencias del MRR 19.037 18.000 17.000 8.000 3.476 4.000

Gasto financiado con transferencias del MRR (millones de euros)

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Remuneracién de asalariados 0 4 10 5 0 0 0
Consumos intermedios 6 239 318 227 20 9 3
Transferencias sociales, corrientes y subvenciones 61 2.979 2.854 2.406 209 91 33
Intereses 0 0 0 0 0 0 0

Gasto corriente total " 67 " 3.222 " 3.181 " 2.638 " 230 " 100 " 36 " 0
Formacién bruta de capital fijo 35 1.681 1.635 1.367 119 52 19
Transferencias de capital 386 16.582 20.805 15.242 1.327 578 210

Gasto de capital total 421 18.263 22441 16.610 1.446 630 229 0

Total 488 21.484 25.622 19.248 1675 730 266 0

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

Como sefaldbamos anteriormente, estos ingresos y gastos del Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia no se han incluido en las proyecciones de ingresos y
gastos del Programa de Estabilidad porque su impacto es neutro en términos de déficit
debido al principio de neutralidad marcado por Eurostat. Ademas, esta distribucion de
las rubricas es un reflejo de la clasificacion econémica de los Presupuestos Generales
del Estado, pues es el Estado quien recibe la totalidad de los fondos procedentes de la
UE y quien los reparte posteriormente (de ahi que, por ejemplo, la mayoria de las
transferencias de capital que aqui se recogen se vayan a transformar posteriormente en
inversién productiva).

Se aprecia, por tanto, como el grueso del gasto del Plan se concentra en la rabrica de
capital, poniendo de manifiesto la vocacion inversora del Plan. Esta planificacion del
gasto evitara que el gasto publico en inversion publica se resienta en los proximos afios,
como suele ser habitual tras las crisis econémicas, evitando asi un deterioro de los
fundamentales de la economia espafiola. Ademas, este gasto en capital también
pretende servir de catalizador de la inversion privada. Los fondos estructurales, junto
con los préstamos movilizados por la Adenda al Plan de Recuperacion, permitiran
mantener el pulso de inversion mas alla de 2024.

3.4. Papel de las Comunidades Auténomas y Entidades Locales en la estrategia fiscal

En el andlisis del comportamiento fiscal de las Haciendas territoriales conviene destacar
el proceso de consolidacién fiscal que estos subsectores han abordado desde 2012.

Tras el impacto global de la crisis financiera mundial, que repercutié notablemente en
las finanzas autondmicas, las Comunidades Auténomas iniciaron en 2015 un
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proceso de consolidacion fiscal, que Unicamente se ha visto alterado
coyunturalmente en 2019 y en 2022.

Con el estallido de la crisis sanitaria en 2020, inicialmente, habria cabido esperar que la
senda de consolidacién fiscal de este subsector se alterara de manera significativa, dado
gue las Comunidades Autonomas tienen atribuida las competencias en materia de
servicios publicos fundamentales (sanidad, educacion y servicios sociales). Sin
embargo, el Estado desde el inicio de la pandemia reforz6 su financiacion, con
importantes recursos adicionales. Esto permitié neutralizar ese impacto de modo que el
subsector regional logro el equilibrio presupuestario a cierre de 2021, si bien en
2022 se ha desviado coyunturalmente de la senda prevista, principalmente por el
impacto de laliquidacion negativa de las principales figuras de impuestos cedidos
del sistema de financiacién autonémica derivada de la recaudacion de 2020, el
reintegro de los importes no ejecutados por parte de algunas comunidades de la
linea de ayudas COVID-19 a empresas y la aprobacion en octubre de 2022, por el
Real Decreto-ley 18/2022, de 18 de octubre, de un incremento retributivo del 1,5%
con efectos 1 de enero de 2022, de aplicacion general, superior al inicialmente
previsto en la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2022. No obstante,
este deterioro puntual del saldo fiscal, el subsector regional redujo su nivel de deuda en
2022 desde el 25,9% deuda PIB de 2021 hasta el 23,9% deuda PIB de 2022.

Superados los efectos econémicos de la crisis sanitaria y consolidada la recuperacion
de la actividad econdémica, con el apoyo de las reformas y los proyectos financiados con
fondos europeos, se prevé recuperar el proceso de consolidacion fiscal de manera
gue se avance en la disminucién de los niveles de deuda publica del conjunto de
las Administraciones Territoriales en el periodo de 2023 hasta 2026.

Las Comunidades Auténomas, segln la tabla que se inserta a continuacién®, han
registrado los saldos siguientes de 2012 a 2022:

5 Segun datos publicados por IGAE

81



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

Cuadro 3.15. Saldo Fiscal CCAA

% del PIB
2013 -1,60%
2014 -1,81%
2015 -1,75%
2016 -0,85%
2017 -0,36%
2018 -0,27%
2019 -0,59%
2020 -0,18%
2021 -0,05%

2022 -1,14%

Fuente: IGAE y Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

A esta evolucién de contencién del incremento del déficit del subsector en este periodo
de suspension de reglas fiscales ha contribuido la fijacion de tasas de referencia
respecto al déficit que han servido para guiar el funcionamiento presupuestario
ordinario de los ejercicios 2020 a 2022.

Estas referencias de déficit, el refuerzo de las medidas de suministro de informacion y
el seguimiento continuo de las finanzas autondmicas, con la implantacién de medidas
de reduccion del endeudamiento por aplicacion de superavits y de compensacion del
sobreendeudamiento en los casos de cierre con un resultado inferior a la referencia de
déficit, también han contribuido a la contencién del crecimiento de la deuda del
subsector que recuper6 en 2021 la senda de reduccién registrada entre 2017 y
2019, habiendo registrado al cierre de 2022 una disminucién de 2 puntos porcentuales
con respecto al ejercicio anterior situandose en el 23,9% del PIB (315.937 millones de
euros segun la estadistica del Banco de Espafia).

La suspension de las reglas fiscales se ha hecho extensiva al ejercicio 2023 en linea
con la recomendacion de la Comisiéon Europea. En este sentido, el Consejo de Ministros
de 26 de julio de 2022, al aprobar el techo de gasto de los PGE 2023, acordo el
mantenimiento de la suspension de las reglas fiscales, acuerdo que fue ratificado por el
Congreso de los Diputados el pasado 22 de septiembre. En la reunion del Consejo de
Politica Fiscal y Financiera celebrada el 27 de julio de 2022 se comunic6 una tasa de
referencia del -0,3% del PIB para el conjunto del subsector CC.AA. en 2023.

En el ambito de las Entidades Locales también ha proseguido el proceso de
consolidacion fiscal, a pesar de los efectos derivados de la pandemia y aun cuando se
han suspendido las reglas fiscales. Globalmente, las entidades locales han obtenido
superavit desde 2012, con la excepcién de 2022, afio en el que se ha registrado un
déficit de -1.647 millones, debido, principalmente, al ajuste de contabilidad nacional
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derivado del efecto de la liquidacién definitiva de la participacion en tributos del
Estado de 2020, que neto de la compensacién otorgada por el Estado, ha tenido
un resultado negativo para el subsector local en 2022 de alrededor de 2.907
millones. Segun datos publicados por la IGAE, la evolucion seria la siguiente:

Cuadro 3.16. Saldo Fiscal EELL

2013 0,56
2014 0,53
2015 0,43
2016 0,63
2017 0,58
2018 0,53
2019 0,31
2020 0,25
2021 0,29
2022 -0,12

Fuente: IGAE y Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

A la situacibn de superavit general ha contribuido la aplicacion del principio de
estabilidad presupuestaria y de la regla de gasto hasta 2019, de tal forma que, el
aumento de ingresos unido al control de la eficiencia de gasto, ha permitido lograr el
objetivo de equilibrio, incluso en el actual marco de suspension de las reglas fiscales en
2020y 2021. Asimismo, debe destacarse que, en ese escenario de consolidacion fiscal,
la deuda de las corporaciones locales se mantiene en niveles reducidos muy
inferiores a su limite legal, habiendo registrado el 1,7% del PIB a 31 diciembre de
2022 (23.066 millones de euros), segun el Banco de Espafia.

La suspension de las reglas fiscales para el subsector de la Administracién Local
también se ha acordado fijando paralelamente una tasa de referencia de equilibrio (0,0%
del PIB) para 2022, igual que para el afio 2020, mientras que, en 2021, se considerd
una referencia de déficit del -0,1% del PIB. Sin embargo, para 2023, dicha tasa se ha
fijado en superavit del 0,1% del PIB, que cabe considerar plausible por la normal
actuacion de las entidades locales y el efecto positivo que, en términos de contabilidad
nacional, tendran los reintegros de la liquidacién de la participacion en tributos del
Estado que se aplicaran en ese afio y la transferencia adicional para su compensacion,
y que se estima en 1.666 millones de euros.

3.4.1. Comunidades Auténomas (CC.AA.)
3.4.1.1. Cierre del ejercicio 2022:

El cierre de 2022 para el subsector CC.AA. asciende a una necesidad de financiacion
de 15.085 millones de euros, el -1,14% del PIB regional, con un ligero
empeoramiento sobre las estimaciones previstas en el Plan Presupuestario. Se

83



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

han registrado mayores gastos en 2022, principalmente por el reintegro en 2022 de las
transferencias realizadas a las CCAA en 2021 y no aplicadas de la linea covid del Real
Decreto—-ley 5/2021, por el aumento retributivo adicional del 1,5% aprobado por el
Estado, por el impacto de la liquidacion negativa de los tributos cedidos del Sistema de
Financiacion Autondmica de 2020 y por una reduccidn menor a la esperada en
determinados componentes del gasto sanitario, a fin de dar respuesta a la asistencia
sanitaria no urgente distinta al Covid, que se habia visto desplazada en los ejercicios
2020 y 2021. A ello habria que afiadir los efectos de la presion inflacionista sobre
algunos gastos, como los relativos al suministro de energia eléctrica y combustible, de
manera que la mejora de los ingresos, principalmente por un mejor comportamiento de
la recaudacién por impuestos gestionados directamente por las Comunidades
Auténomas y las Diputaciones Forales del Pais Vasco, sobre las previsiones no ha sido
suficiente para compensar el deterioro en los empleos no financieros.

3.4.1.2. Presupuestos para el ejercicio 2023:

Todas las CC.AA han aprobado Presupuestos para el ejercicio 2023, salvo Madrid, que
los ha prorrogado. Las CC.AA. han tomado como referencia a la hora de elaborar sus
presupuestos para 2023, la tasa de referencia del -0,3% del PIB regional. Con respecto
a las Comunidades Forales, han efectuado sus previsiones con una referencia del -
0,6%, atendiendo a las especialidades de su régimen tributario y de ingresos, en linea
con la senda considerada en el dmbito de la Comisiébn Mixta con la Comunidad
Auténoma del Pais Vasco y la Comisién Coordinadora con la Comunidad Foral de
Navarra, celebradas en el mes de septiembre de 2022. No obstante, ambas
Comunidades Forales han registrado un cierre de 2022 préoximo al equilibrio
presupuestario. En todo caso, los niveles de déficit publico considerados por el
conjunto del Subsector en sus presupuestos iniciales se sitian en linea con la
referencia indicada del -0,3%.

La comparativa de los presupuestos de las CC.AA. del ejercicio 2023 con los
presupuestos y la ejecucion del ejercicio 2022 se contempla en la tabla que se incluye
a continuacion. En los presupuestos del ejercicio 2023 se produce la incorporacion de
un mayor volumen de recursos procedentes de los fondos Next-Generation EU, que
ascienden a un importe global de 8.518,09 millones de euros, frente a los 7.247,96
millones de euros de los presupuestos de 2022.

En la comparativa interanual de ingresos procedentes de transferencias de la
Administracion Central hay que tener en cuenta que en el ejercicio 2022 se incorporaron
por las CC.AA. previsiones derivadas de la compensacién del Sll IVA y la compensacion
de eventuales efectos de liquidaciones negativas del sistema de financiacion del
ejercicio 2020, en linea con las previsiones que se recogian en la ley de Presupuestos
Generales del Estado para 2022, que preveian una dotacion global de 7.004 millones
de euros. No obstante, esta disminucién se compensa con el incremento por importe
superior a esa cifra de los recursos del Sistema de Financiacion Autonémica de 2023.
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Por otra parte, debe tenerse en cuenta que los presupuestos inicialmente aprobados en
el ejercicio 2022 no recogieron el aumento retributivo adicional del 1,5% aprobado

mediante el Real Decreto-Ley 18/2022, de 18 de octubre.

Cuadro 3.17. Presupuestos para el ejercicio 2023 CCAA
Tasas de variacion interanual

Presupuesto Presupuesto
Presupuesto 2023/ 2023 / Dergchos

Total CCAA 2023/2022 De_rechos y y Obllgacpnes

Obligaciones Reconocidas

Reconocidas ajustadas

Cap. 1,2,4. Imptos. y Transf. corrientes 13,01% 11,93% 11,93%
Recursos del sistema sujetos a e/c yliquidacién 23,12% 25,33% 25,33%
Impto. s/ Sucesiones y Donaciones 9,71% -4,00% -4,00%
ITPyAID 21,19% 4,05% 4,05%
Resto de impuestos 7,92% -1,65% -1,65%
Resto de Transferencias corrientes -24,88% -23,26% -23,26%
3. Tasas, precios publicos y otros Ingresos 2,70% -9,03% -9,03%
5. Ingresos Patrimoniales 10,58% 3,40% 3,40%
6. Enajenacion Inversiones Reales 89,20% 286,87% 286,87%
7. Transferencias Capital 20,53% 12,02% 12,02%
Ingresos no financieros 13,33% 11,50% 11,50%
1. Gastos Personal 7,39% 5,13% 4,99%
2. Gastos corrientes en bienes y svs. 10,29% 2,09% -1,54%
3. Gastos Financieros 18,27% 37,86% 40,13%
4. Transferencias Corrientes 8,71% 0,00% -0,38%
5. Fondo de contingencia 1,01% - -
6. Inversiones Reales 25,78% 110,39% 109,13%
7. Transferencias Capital 23,39% 50,12% 50,10%
Gastos no financieros 10,56% 9,87% 8,82%

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

3.4.1.3. Estrategia fiscal. Medidas discrecionales en 2023 de las CC.AA.:

En 2022 se ha consolidado la recuperacion progresiva de la recaudacion de
determinadas figuras tributarias, destacando las relativas al Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, Impuesto Especial sobre
Determinados Medios de Transporte y Tributos sobre el juego, asi como las relativas a
impuestos indirectos en el ambito de Canarias y Comunidad Foral de Navarra y a las
aportaciones efectuadas por las Diputaciones Forales al Pais Vasco.

Respecto a medidas discrecionales de ingresos, destaca en primer lugar el efecto de
las medidas relativas a IRPF, con bajadas en las tarifas autonémicas e incremento de
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las bonificaciones, que daran lugar a reducciones de ingresos derivados del ejercicio de
su capacidad normativa en este impuesto cedido en 2023 y especialmente en 2024.
También se reducen los ingresos, pero con un menor impacto a nivel global, en el
impuesto sobre el patrimonio que se bonifica en algunas comunidades. Por otro lado,
destacan los mayores ingresos en impuestos medioambientales, cuyo impacto viene
dado por la implementacion de la Ley 7/2022, que ha creado la figura impositiva que
grava los depdsitos de residuos en vertederos, la incineracion y la coincineracion de
residuos. En el ejercicio 2023 se esperan, asi mismo, efectos positivos procedentes de
la enajenacion de inmovilizado.

En cuanto a las medidas con impacto en gasto, destacan los incrementos de
remuneracion de asalariados derivados de los acuerdos en materia de carrera
profesional (principalmente en los ambitos sanitario y educativo), al tiempo que se
prevén ahorros en materia de farmacia y productos sanitarios, asi como en medidas
relacionadas con prestacion de servicios y suministros.

3.4.1.4. Estrategia fiscal. Evolucion tendencial prevista a partir de 2024:

En los ejercicios 2024 y siguientes se estima que se reanudara el proceso de
consolidacion fiscal del subsector ayudado por la positiva evolucién prevista en los
recursos del Sistema de Financiacion Autondmica, que, junto a la materializacion de los
fondos relativos al Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia, permitiran que las
finanzas autondmicas se desenvuelvan en un marco de equilibrio presupuestario.

Por lo que respecta a los efectos de las medidas excepcionales derivadas de la crisis
energética por la guerra de Ucrania, en 2024 se contempla la reversion de las medidas
aprobadas en 2022 y 2023.

En cuanto al resto de las medidas, puede destacarse que en el ejercicio 2024, sin
perjuicio de la adopcién de determinadas actuaciones de eficiencia en la gestién de los
gastos publicos, se registrardn mayores gastos como consecuencia del Acuerdo
General alcanzado en 2022 por la AGE con los sindicatos mas representativos del sector
publico, de recuperacién de la carrera profesional y otros complementos retributivos
acordados sectorialmente por algunas CC.AA. En cuanto a los ingresos, se espera la
materializacién de reducciones tributarias en el Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas, tanto por la deflactacién de tarifas como por bajadas de tipos en los distintos
tramos. Por otro lado, se espera la reversion de medidas de enajenacion de inmovilizado
del ejercicio 2023.

3.4.2. Entidades Locales (EELL)
3.4.2.1. Hechos relevantes en 2022:

A pesar de la suspension de las reglas fiscales, las EELL han respetado el principio de
estabilidad presupuestaria presentando un superavit al cierre de los ejercicios de
2020y 2021. En 2022 el subsector ha presentado una situacion de déficit en términos
de contabilidad nacional, de -1.647 millones de euros, el -0,12% del PIB, debido
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fundamentalmente al ajuste negativo de contabilidad nacional derivado de la
liquidacion de la participacion en tributos del Estado de 2020, que ha sido de -
2.907 millones.

En la Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2022, se aprobaron medidas para
compensar tanto el impacto que la implantacién del Sl IVA tuvo en la participacion
en tributos del Estado de 2017, como el que tiene el reintegro en 2022 de las
liguidaciones definitivas negativas de esta participacion correspondiente a 2020, que
se calcul6 en 2022. Ambas dotaciones contaron con recursos extraordinarios de 1.228
millones de euros en aquellos Presupuestos, de los que finalmente se utilizaron 1.212
millones, correspondiendo 497 millones de euros a la dotacién por la implantacién del
Sl IVA 'y 715 millones de euros por los reintegros citados.

También mediante aquella Ley, a partir de 2022 se ha reforzado el principio de
transparencia en el @&mbito local, ya que se ha iniciado la aplicacion de retenciones de
la participacion en tributos del Estado a aquellas EELL que no remiten al Ministerio de
Hacienda y Funcidon Publica informacion de sus presupuestos o de las lineas
fundamentales de estos.

Por otra parte, como se ha indicado anteriormente mediante el Real Decreto-ley
18/2022, de 18 de octubre, se establecié para 2022, con caracter general para todo el
sector publico, un incremento adicional de las retribuciones de su personal, con
efectos de 1 de enero de 2022, del 1,5 por ciento respecto a las vigentes a 31 de
diciembre de 2021, cuyo pago se ha tenido que materializar por las entidades locales,
en todo caso, antes de 31 de marzo de 2023.

Por ultimo, cabe sefialar que 2022, ha sido el primer afio completo en el que ha tenido
impacto la aplicacién del Real Decreto-ley 26/2021, de 8 de noviembre, de madificacion
del impuesto sobre incremento del valor de los terrenos de naturaleza urbana, para
adecuarse a la jurisprudencia del Tribunal Constitucional. Es un impuesto potestativo,
que actualmente aplican 3.737 ayuntamientos y el importe total de los derechos
liguidados por el mismo se sitia en torno a 1.200 millones de euros. Es dificilmente
evaluable el impacto de dicha revision, ya que es un tributo que depende de mdltiples
factores: establecimiento municipal de la carga fiscal, gestiébn por los propios
ayuntamientos, fase del ciclo econémico, situacion del mercado inmobiliario. Incluso con
la norma citada, la recaudacion de los ayuntamientos podria aumentar si predominasen
periodos de generacion de plusvalias no superiores a 5 afos.

3.4.2.2. Presupuestos y hechos relevantes en 2023:

De acuerdo con los presupuestos de 2023 remitidos por las EELL cabe prever que el
subsector recuperara el equilibrio presupuestario este ejercicio, observandose un
crecimiento moderado del gasto respecto del 2022, concentrado fundamentalmente en
los capitulos de compras de bienes y servicios y de transferencias corrientes y de
capital. También presentan un crecimiento los gastos financieros, pero se trata de un
capitulo de gasto que no es relevante en la estructura del gasto del subsector. Asimismo,
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se prevé una reduccién de las inversiones reales, por el calendario electoral. Por otra
parte, el ingreso también tendra un crecimiento moderado, proximo al 5%, pero superior
al del gasto, que seria del 3,4%.

Es preciso recordar que una fuente de financiacion del gasto de las entidades locales lo
constituye el remanente de tesoreria para gastos generales cuyo empleo, como
activo financiero, podria dar lugar a un déficit (0 a un menor superavit) de las entidades
locales (que estdn obligadas a presentar equilibrio o superavit), en términos de
contabilidad nacional. Con la suspension de las reglas fiscales las entidades locales
pueden destinar recursos para contribuir, en sus respectivos &mbitos, a paliar los efectos
de la crisis actual. Sin embargo, aquellas consecuencias no se han observado en 2021
ni en 2022, ya que el citado remanente de tesoreria incluso se ha incrementado en estos
afios.

La variacion observada en los presupuestos iniciales de 2023, comparada con los de
2022 y con los derechos reconocidos y obligaciones reconocidas, segun datos del cuarto
trimestre de 2022, es la siguiente a nivel de capitulo, y de acuerdo con criterios
presupuestarios, sin ajustes de contabilidad nacional:
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Cuadro 3.18. Presupuestos para el ejercicio 2023 EELL
Ppto. 2023/DRN

Total EELL Ppto. 2023/2022 2022
1.y 2. Total impuestos 6,04% 6,16%
3. Tasas, precios publicos yotros ing 4,26% 3,07%
4. Transferencias corrientes 3,94% -1,38%
5. Ingresos patrimoniales 3,15% 17,00%
Ingresos Corrientes 5,07% 3,34%
6. Enajenacion de inversiones reales -16,78% 29,05%
7. Transferencias de capital 5,38% -24.31%
Ingresos de capital -0,69% -16,38%
Ingresos no financieros 4,89% 2,59%
1. Gastos de personal 2,73% 6,51%
2. Gastos en bienes corrientes y servicios 541% 10,79%
3. Gastos financieros 12,73% 27,31%
4. Transferencias corrientes 9,04% 4,95%
5. Fondo de contingencia 5,60%
Gastos corrientes 5,52% 8,30%
6. Inversiones reales -13,51% -13,13%
7. Transferencias de capital 12,83% -30,35%
Gastos de capital -11,29% -15,38%
Gastos no financieros 3,41% 512%

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

En 2023, la participacion en tributos del Estado ascenderd a 23.235 millones de
euros, frente a los 22.122 millones de euros, que era el importe recogido en los
Presupuestos Generales del Estado de 2022, lo que constituye un incremento de 1.113
millones de euros, es decir del 5%, sin considerar reintegros de liquidaciones negativas
de ejercicios anteriores.

Al igual que en 2022, se recoge una dotacién adicional para cubrir los reintegros de
las liquidaciones negativas de 2020. En este caso, la dotacién en los Presupuestos
Generales del Estado se ha cuantificado en 1.682 millones de euros. Recientemente,
se han transferido estos recursos a las EELL por un total que, finalmente, ha resultado
de 1.666 millones, que tendra un impacto positivo en el cierre de 2023, al haberse
imputado en contabilidad nacional en 2022 el importe total de la liquidacion negativa de
2020 a reintegrar por las EELL entre 2022 y 2025.

Aungue nos encontremos en un marco de suspension de reglas fiscales, se mantiene
la eficacia juridica de la normativa reguladora de las haciendas locales y su
aplicacion tanto en la gestion presupuestaria como en el régimen de endeudamiento.
Cabe recordar que, segun aquella normativa, las entidades locales deben aprobar en
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equilibrio (con criterios presupuestarios) sus presupuestos generales, asi como cada
uno de los que los integran.

En el periodo 2024-2026, el subsector registrara superavit presupuestario. De acuerdo
con los planes presupuestarios para el periodo 2024-2026 presentados por las
entidades locales, estas prevén adoptar medidas discrecionales de incremento de
ingresos consistentes en incrementos de tipos de gravamen y cuotas tributarias, asi
como supresién de exenciones y bonificaciones voluntarias, en el impulso de la
inspeccion tributaria para descubrir hechos imponibles no gravados y en el incremento
de tasas y precios publicos para financiar servicios publicos, que tendrian un efecto
positivo de 88 millones de euros en 2023; 192 millones, en 2024; 426 millones en 2025
y 173 millones en 2026.

3.4.3. Reforma del Sistema de Financiaciéon

En relacion con la reforma del Sistema de Financiaciéon Autondmica, en los Gltimos
meses han continuado los trabajos sobre los distintos aspectos que podrian
incluirse en la reforma. No obstante, continla siendo necesaria la biusqueda de un
amplio consenso que permita afrontar la reforma con el mayor respaldo posible.

En cualquier caso, se ha avanzado en la actualizacién del célculo de poblacion
ajustada, una de las variables esenciales del modelo de financiacién y que determina
el reparto de los recursos en funcién de circunstancias demograficas, sociales o
territoriales. Se trata de la variable mas representativa de las necesidades de gasto, algo
sobre lo que existe un notable consenso. No obstante, se ha constatado que es
necesario mejorar la formula de célculo y reparto por tipologia de gasto. Actualmente,
se dispone de mas y mejores datos estadisticos que cuando se aprob6 el modelo
vigente en 2009. Por lo tanto, es posible apostar por un célculo de poblacién ajustada
mas realista y mas preciso.

Entre estas variables, ademas del analisis de aspectos poblacionales asociados a la
sanidad, la educacion, los servicios sociales y el resto de servicios autonémicos, se
analizan variables correctivas de caracter geografico y demografico como la superficie,
la dispersion o la insularidad, que el actual modelo ya contempla, asi como otras
variables correctivas relacionadas, entre otras, con los costes fijos vinculados al gasto
que tienen impacto en las comunidades menos pobladas.

En cuanto alareforma del sistema de financiacién local, debe impulsarse de forma
simultanea al proceso que se desarrolle para el ambito autondmico. Todo ello sin
perjuicio de que, por parte del Estado se continle en la articulacion de medidas que
permitan reconducir la situacion financiera negativa que presentan un niumero reducido
de Ayuntamientos.

3.5. Comparativa con las previsiones de la Comision Europea 2023 - 2024

La previsién de la Comision Europea, que prevé ratios de ingresos y gastos
superiores al escenario macroeconomico 2023 — 2026 y mayores niveles de déficit
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publico, data del mes de octubre de 2022 y no incorpora la informacién del cierre
del ejercicio 2022. No obstante, para dar cumplimiento al articulo 4.1 de la Directiva
2011/85/UE del Consejo, de 8 de noviembre de 2011, sobre los requisitos aplicables a
los marcos presupuestarios de los Estados miembros, y al articulo 6 del Real Decreto
337/2020, de 25 de mayo, sobre los requisitos aplicables a las previsiones
macroeconoémicas y presupuestarias, estas previsiones presupuestarias se comparan a
continuaciéon con las previsiones mas actualizadas de la Comision Europea, las
previsiones de otofio, que abarcan los ejercicios 2023 y 2024.

Cuadro 3.19. Comparacién con las previsiones de la Comision Europea

% del PIB
2023 2024
Espafia Comision Espafia Comision
P Europea P Europea
Ingresos totales 43,4 43,6 43,3 43,0
Gastos totales 47,3 47,9 46,3 46,6
Déficit publico -39 -4.3 -3,0 -3,6

Fuente: AMECO

La Comision prevé un déficit ligeramente superior para 2023, debido a una mayor
estimacién de gasto publico. En relacién con 2023, la prevision de déficit pablico se
sitla en el 3,9% del PIB, por debajo de las previsiones de la Comisién Europea, que lo
estima en un 4,3%. A pesar de que la estimacion de ingresos de la Comisién es superior
a la del escenario macroeconémico 2023 - 2026, en 0,2 puntos, la principal desviacion
se registra por el lado del gasto. Concretamente, la Comision proyecta un ligero aumento
del gasto publico en 2023, hasta situarse en el 47,9%. Por su lado, en el escenario
macroecondmico 2023 — 2026 se proyecta una reduccion del gasto publico de medio
punto, hasta situarse en el 47,3%.

Para 2024, la Comisién prevé un déficit publico del 3,6%, superando en 6 décimas
la previsiéon del escenario macroeconémico 2023 — 2026, debido a una desviacion
principalmente en la estimacién de ingresos. En 2024, los ingresos previstos por la
Comision son del 43,0%, registrando una caida frente a 2023 y desviandose en 3
décimas de los ingresos previstos por el escenario macroeconémico 2023 — 2026. Por
su lado, el gasto publico proyectado por la Comisién seria 3 décimas superior al previsto
en el escenario macroecondémico 2023 — 2026, que registra un 46,3%. Finalmente, estas
desviaciones en los ingresos y gastos se trasladan directamente al déficit publico, por lo
gue la prevision de la Comision seré del 3,6% y la del escenario macroeconémico del
3,0%.

3.6. Previsiones de deuda

La ratio deuda-PIB bajo cinco puntos en 2022, registrando un nivel inferior al
objetivo del Programa de Estabilidad y consolidando una senda marcadamente
descendente. En 2022, la ratio de deuda — PIB cerr6 en el 113,2% del PIB y en 2023
se espera que siga en la misma linea y baje en 1,3 puntos de PIB, situandose por debajo

91



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

del 112,0% del PIB, gracias fundamentalmente al crecimiento del PIB nominal y a la
mejora del saldo primario.

La estrategia fiscal de medio plazo permitira mantener la reducciéon de la ratio de
deuda — PIB en los préximos afios, situandose por debajo del 110% ya en 2024. El
actual entorno de aumento de los tipos de interés de emision se reflejard en un mayor
pago por intereses, pero la reduccion del déficit primario facilitarda mantener la actual
tendencia decreciente de la ratio de deuda — PIB en un escenario en que se espera
también que el PIB nominal continde contribuyendo positivamente a la dindmica de la
deuda publica.

Cuadro 3.20. Dinamica de la deuda publica
% del PIB salvo indicacion en contrario
2022 2023 2024 2025 2026

1. Ratio deuda/PIB 113,2 111,9 109,1 107,9 106,8
2. Variacion en la ratio deuda / PIB -5,0 -1,3 -2,9 -1,2 -1,1
Contribuciones a la variacion en la ratio deuda / PIB
3. Saldo presupuestario primario 2.4 15 0,4 -0,1 -0,4
4. Intereses pagados 2,4 2,4 2,6 2,7 2.9
5. Efecto del crecimiento nominal del PIB -10,7 -6,6 -6,2 -4,1 -3,8
6. Otros factores (ajuste stock-flujo) 0,9 14 0,4 0,3 0,2
p.m.: Tipo de interés implicito 2,1 2,1 24 25 2,7

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion digital.
3.7. Orientacion de la politica fiscal

A mediados de marzo, la Comisién publicé la guia sobre politica fiscal para 2024
(Fiscal policy guidance for 2024) en la que se recogian las principales
orientaciones fiscales para los Estados miembros de cara a la actualizacién del
Programa de Estabilidad 2023-2026. En concreto, la Comision invita a los paises a
fijar objetivos fiscales de medio plazo en el Programa de Estabilidad que cumplan con
los criterios que la Comision fij6 en la Comunicacion sobre la reforma de las reglas
fiscales®. Esto supone que los Estados miembros con riesgos fiscales elevados o
moderados, entre los que se encuentra Espafia, deben fijar objetivos fiscales que
aseguren una reduccion continua de la deuda publica en el medio plazo. Ademas, la
Comision pedia que los Estados miembros reportaran sobre el impacto presupuestario
de las medidas extraordinarias energéticas, asi como un plan especifico para su
retirada.

El factor trabajo y la mejora de la productividad total de los factores son los
principales contribuyentes al crecimiento del PIB potencial, que alcanzaré el 1,6%
en 2026, tras cerrarse el output gap. Al final del horizonte de prevision se estima una
menor contribucion del factor trabajo, que seria compensada con una mayor
contribucion de la productividad total de los factores. La evolucion ciclica de la economia
espafiola tendria que cerrar todavia la brecha con el PIB potencial (output-gap) abierta

6 Para mas detalle, ver apartado 6.1
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durante la pandemia. Las estimaciones prevén el cierre de esta brecha suceda en 2025,
quedando una brecha ligeramente positiva en 2026.

La estrategia fiscal planteada permitira reducir el saldo estructural primario de la
economia espafiolaen 1,6 puntos de PIB en términos acumulados, hasta alcanzar
un saldo estructural primario positivo en 2026. La retirada de las medidas
extraordinarias junto con la mejora de ingresos tributarios y de las cotizaciones sociales
facilitara la reduccion del déficit estructural, hasta situarse en el 2,5% del PIB al final de
periodo de proyeccion.

Cuadro 3.21. Evolucioén ciclica

% del PIB, salvo indicacién en contrario

2022 2023 2024 2025 2026

1. Crecimiento real del PIB (% variacion) 55 2,1 2,4 1,8 1,7

2. Capacidad(+) o necesidad(-) de financiacion -4.8 -3,9 -30 27 -2,5

3. Intereses 2,4 2,4 2,6 2,7 29

4. One-offs y otras medidas temporales -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0

5. Crecimiento del PIB potencial (% variacion) 1,2 1,2 1,7 1,6 1,6
Contribuciones:

- productividad total de los factores 0,2 0,2 0,3 04 0,4

- trabajo 0,6 0,5 0,9 0,8 0,7

- capital 0,5 0,4 0,5 0,5 0,5

6. Output gap (% PIB potencial) -1,7 -08 -0,2 0,0 0,1

7. Saldo ciclico -1,0 -05 -01 0,0 0,1

8. Saldo ciclicamente ajustado (2-7) -3,8 -3,4 -2.9 -2,7 -25

9. Saldo primario ciclicamente ajustado(8+3) -14 -1,0 -0,3 0,1 0,4

10. Saldo estructural (8-4) -3,6 34 -29 -2,7 -2,5

11. Saldo estructural primario (10+3) -1,2 -10 -0,3 0,1 0,4

Utilizando PIB Potencial (funcion de produccién). NAWRU calculada con Curva de Phillips forward-looking.
Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital.

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion digital.
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4. La sostenibilidad de las finanzas publicas y escenarios de sensibilidad
4.1. Proyecciones presupuestarias a largo plazo

La evolucién de determinadas partidas del gasto publico se vera determinada a
largo plazo por el envejecimiento de la poblacion. Asi, el gasto en pensiones’,
sanidad, dependencia y educacién es especialmente sensible a los cambios en el
tamafio y la estructura de edad de la poblacion. Como generalmente la inercia
demografica es alta, evaluar los cambios en las proyecciones de gasto en estas partidas
permite anticipar las inercias en el gasto futuro que deben tenerse en cuenta en el disefio
de la politica fiscal. En este apartado se analizan las proyecciones del gasto ligado al
envejecimiento incorporando las medidas de la reforma del sistema de pensiones
recientemente adoptada.

Las dltimas proyecciones demogréaficas del INE prevén que la poblacion de
Espafia aumentara progresivamente entre 2022 y 2040 al tiempo que
experimentard un intenso proceso de envejecimiento principalmente vinculado al
fenédmeno demogréfico del baby boom. Segln las proyecciones del INE Espafia
presentara un crecimiento vegetativo negativo durante las proximas décadas. Los flujos
netos migratorios son positivos en todo el periodo de proyeccion lo que permitira
compensar el crecimiento vegetativo negativo, de manera que la poblacién agregada se
proyecta que crezca hasta superar los 50 millones de personas en 2030 y mantener la
cifra de poblacion total agregada en los 52 millones de personas hasta el final del
periodo.

La baja tasa de fertilidad y la elevada esperanza de vida que prevé el INE para las
préximas décadas implican un rapido proceso de envejecimiento de la poblacién
espafiola. Este proceso queda resumido en la ratio de dependencia, que compara el
namero de personas con 65 afilos 0 mas con el nimero de personas entre 20 y 64 afios.
Segun las proyecciones del INE, la tasa de dependencia espafiola pasara del 33,09%
en 2022 al 57,2% en 2050 para mantenerse relativamente estable en esos niveles
durante un tiempo y decrecer ligeramente una vez que se ha completado el proceso de
llegada a la edad de jubilacion de los baby-boomers (Grafico 34). Las generaciones
posteriores a la generacion del baby-boom se caracterizan por ser mucho menos
numerosas debido a la fuerte caida de la tasa de fertilidad que tuvo lugar en las dos
Ultimas décadas del siglo XX y primeros afios del siglo XXI.

La incertidumbre acerca de la evolucién descrita de la tasa de dependencia es
relativamente baja. Por un lado, incrementos rapidos y sustanciales de la tasa de
fertilidad son infrecuentes y, ademas, tardarian al menos dos décadas en trasladarse a
la ratio de dependencia. Por otro lado, las tasas de mortalidad son también relativamente
estables en el tiempo y su tendencia es, en todo caso, a la baja. La mayor fuente de
incertidumbre en la evolucién de la ratio de dependencia procede de la proyeccién de
los flujos migratorios netos, aunque su capacidad para mejorar la ratio de dependencia

7 En este capitulo se entiende por gasto en pensiones el gasto en pensiones de jubilacion,
incapacidad permanente, viudedad, orfandad y favor de familiares correspondiente al sistema de
la Seguridad Social, Clases Pasivas y pensiones no contributivas.
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es transitoria. En primer lugar, porque se observa que las tasas de fertilidad de la
poblacién inmigrante tienden a converger a las tasas del pais receptor. En segundo
lugar, por el propio envejecimiento de la poblacién inmigrante.

Gréfico 34. Evolucion proyectada de la tasa de dependencia
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Fuente: INE

Las proyecciones de gasto ligado al envejecimiento estan condicionadas por los
efectos de las medidas adoptadas en el contexto de la reforma del sistema de
pensiones. El gasto en pensiones es el principal componente del gasto ligado al
envejecimiento y representa cerca del 60% del mismo. Por consiguiente, la proyeccion
del gasto en pensiones es el mayor condicionante de la evolucion del gasto total ligado
al envejecimiento.

La primera parte de la reforma del sistema de pensiones entr6 en vigor el 1 de
enero de 2022 e incorpora medidas orientadas a garantizar el poder adquisitivo de
los pensionistas y a incentivar la prolongacion de las carreras laborales y, con
ello, una salida tardia del mercado de trabajo. El primer bloque de medidas de la
reforma del sistema de pensiones se aprobé con la Ley 21/2021, de 28 de diciembre,
de garantia del poder adquisitivo de las pensiones y de otras medidas de refuerzo de la
sostenibilidad financiera y social del sistema publico de pensiones. Entre las medidas
adoptadas cabe destacar:

e La culminacion de la separacién de las fuentes de financiacion de la
proteccidon contributiva y no contributiva para recuperar el equilibrio
financiero en el corto plazo del sistema de Seguridad Social. Al respecto ya
se han tomados medidas en esta direccién en el presupuesto 2021, 2022 y 2023.
Esta modificacion no resuelve las necesidades financieras del Estado en su
conjunto, pero sirve para trasladar tales necesidades a un @mbito en el que hay
instrumentos para financiar politicas que son ajenas al sistema publico de
pensiones. Ello contribuye a clarificar la situacion financiera real del sistema de
pensiones, permitiendo afrontar en mejores condiciones los desafios del medio
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y largo plazo asociados al proceso de envejecimiento de la poblacién vy
singularmente a la jubilacién de la generacion del baby boom.

¢ Mantenimiento del poder adquisitivo de las pensiones por medio de un
mecanismo de revalorizacién basado en el IPC. Si bien el extinto indice de
Revalorizacién de Pensiones (IRP) no se habia aplicado desde el afio 2018,
seguia siendo legalmente la regla genérica de revalorizacién de las pensiones.
Tras la reforma, las pensiones contributivas se revalorizaran el 1 de enero de
cada afo segun la inflacibn media anual registrada en el mes de noviembre del
afno anterior, calculada como las variaciones interanuales del IPC. En caso de
gue la inflacion media anual sea negativa, las pensiones no se revalorizaran.

o Derogacion del Factor de Sostenibilidad tedrico. El Factor de Sostenibilidad,
aprobado en el afio 2013, y que nunca llegé a ser aplicado, ajustaba el importe
inicial de la pension de jubilacion con la evolucién de la esperanza de vida de los
pensionistas. Asi, conforme la esperanza de vida fuese aumentando, la pensién
inicial se reduciria para incorporar el hecho de que el pensionista recibiria esta
pensién, en promedio, durante un mayor periodo de tiempo, afectando
especialmente a las cohortes actuales més jévenes.

e Sustitucion del Factor de Sostenibilidad teérico por un nuevo Mecanismo
de Equidad Intergeneracional (MEI)®. EI MEI es una cotizacion finalista de 0,6
puntos que en 2029 alcanzara los 1,2 puntos, de los cuales, en el caso de
trabajadores por cuenta ajena, 1 punto serda a cargo del empleador y 0,2 puntos
a cargo del empleado. La recaudacién obtenida por esta cotizacion finalista se
utilizaré para nutrir el Fondo de Reserva de la Seguridad Social. Las dotaciones
de dicho Fondo de Reserva podran emplearse a partir del afio 2033 para reforzar
el equilibrio y sostenibilidad del sistema de Seguridad Social. La Ley de
Presupuestos Generales del Estado establecera para cada ejercicio econémico
el desembolso anual a efectuar por el Fondo de Reserva, si bien no podra
superar el desembolso maximo fijado en el Real Decreto-ley 2/2023.

e Aplicacion de un nuevo esquema de incentivos para favorecer el aumento
de la edad efectiva de jubilacién, aproximandola a la edad legalmente
establecida. Actualmente, alrededor del 35% de los trabajadores se jubilan
antes de los 65 afios y la edad efectiva de jubilacion se sitGa en el entorno de los
64 afios y medio. Se busca incrementar la edad efectiva de jubilacion por dos
vias. Por un lado, aumentando la edad media a la que se producen las
jubilaciones anticipadas y desincentivando su utilizacién. Para ello se articulan
las siguientes medidas:

o Se ha configurado un nuevo esquema de coeficientes reductores,
especialmente penalizador para aquellos que se jubilen entre 22 y
24 meses antes de la edad legalmente establecida. Ademas, los
nuevos coeficientes reductores pasan a ser mensuales en lugar de
trimestrales. Por ello, todo retraso en el momento de jubilarse

8 La configuracion del MEI que aparece en este documento corresponde con la version aprobada
en el Real Decreto-ley 2/2023 de medidas urgentes para la ampliacion de derechos de los
pensionistas, la reduccion de la brecha de género y el establecimiento de un nuevo marco de
sostenibilidad del sistema publico de pensiones.
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anticipadamente lleva aparejado un menor coeficiente reductor, a
diferencia del anterior esquema que llevaba a que un trabajador tuviera
que demorar el momento de su jubilacién anticipada hasta un trimestre
completo para poder beneficiarse de un menor coeficiente reductor.

o Se aplica una nueva férmula de calculo de la penalizacién para las
jubilaciones anticipadas con pensiones maximas. Antes de la
reforma, si tras aplicar los coeficientes reductores a la pension tedrica
esta superaba la pensién maxima, se aplicaba una penalizacion sobre la
pension maxima del 0,5% por trimestre de anticipo. Bajo el esquema
actual, los coeficientes reductores se aplican integramente sobre la
pensién maxima, incrementando la penalizacion efectiva.

Gréfico 35. Coeficientes reductores de jubilaciones anticipadas voluntarias
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Fuente: Elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital a partir de
informacién del MISSM

Por otro lado, se fomenta la prolongacion de las carreras laborales con el objetivo
de que un mayor numero de jubilaciones se produzcan después de la edad
legalmente establecida que permite un acceso ordinario a la jubilacion. Para ello
se articulan las siguientes medidas:

o Seincrementay generalizalabonificacion por afio de demora. Antes
de la reforma, por cada afio completo en que se demorase la jubilacion,
se bonificaba la pension del jubilado en un 2% si habia cotizado menos
de 25 afios, en un 2,75% si habia cotizado entre 25 y 37 afios y en un
4% si habia cotizado mas de 37 afios®. Tras la reforma, todos los
jubilados con independencia de sus afios cotizados se veran
beneficiados de una bonificacion del 4% por afio de demora.

o Se ofrece la posibilidad de recibir un pago unico en el momento de
la jubilacién. Los jubilados demorados podran optar por recibir una
cuantia a tanto alzado, calculada en funcién de los afios cotizados y de

9 Nétese que el anterior esquema de bonificacion incorporaba un incentivo menor para aquellos
trabajadores con carreras laborales mas cortas.
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los afios completos de demora. También se incorpora la posibilidad de
combinar la cuantia a tanto alzado con la bonificacién porcentual descrita
en el parrafo anterior.

o Prohibicion de incluir clausulas de jubilacién forzosa de
trabajadores con menos de 68 afios en los convenios colectivos. A
fin de garantizar que todo trabajador que desee demorar el momento de
su jubilacion pueda hacerlo, se prohibe incluir en los convenios colectivos
clausulas que obliguen a los trabajadores con menos de 68 afios a
jubilarse.

o Rebajadel coste de la cotizacion paralas empresas. En primer lugar,
se contempla una reduccién del 75% de la cuota empresarial en el
supuesto de incapacidad temporal de los trabajadores mayores de 62
afios. Por otro lado, se amplia la una exoneracion de la cuota por
contingencias comunes una vez el trabajador alcance la edad ordinaria
de jubilacion.

La segunda parte de la reforma, orientada a reforzar la sostenibilidad del sistema
de pensiones, ha culminado con la aprobaciéon del Real Decreto-ley 2/2023°. Con
su aprobacion, se da cumplimiento a las nueve medidas previstas en el componente 30
del Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia. Las principales medidas de
este segundo bloque son:

e Nuevo sistema de cotizacién de los autbnomos segln sus ingresos
reales!!. Los trabajadores por cuenta propia o autbnomos incluidos en el RETA
cotizaran en funcién de los rendimientos anuales obtenidos en el ejercicio de sus
actividades econdmicas, empresariales o profesionales. Este sistema estara
plenamente operativo como muy tarde en 2032. Hasta entonces, se despliega
un sistema gradual que delimita una base minima y maxima de cotizacién segun
el tramo de renta del trabajador. Para el trienio 2023-2025 se definen un total de
15 tramos y unas cuotas mensuales minimas que van desde 200 € hasta 590 €.

e Fomento de los sistemas de ahorro complementario!?. Se introducen una
serie de incentivos fiscales y cambios normativos orientados a promover el
ahorro en planes de pensiones de empleo también entre colectivos que
tradicionalmente han quedado excluidos como es el caso de los autbnomos.

e Adaptacion del periodo de computo de bases de cotizacién. Desde el afio
2044, el periodo de cémputo de la base reguladora pasara a ser de 29 afios,
excluyéndose los 24 peores meses. Hasta esa fecha se articula una transiciéon

10 Real Decreto-ley 2/2023 de medidas urgentes para la ampliaciéon de derechos de los
pensionistas, la reduccion de la brecha de género y el establecimiento de un nuevo marco de
sostenibilidad del sistema publico de pensiones.

11 Real Decreto-ley 13/2022, de 26 de julio, por el que se establece un nuevo sistema de
cotizacién para los trabajadores por cuenta propia o autbnomos y se mejora la proteccion por
cese de actividad.

12 Ley 12/2022, de 30 de junio, de regulacion para el impulso de los planes de pensiones de
empleo, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de Regulacién de los Planes y Fondos
de Pensiones, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2002, de 29 de noviembre.
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gradual, en el que el nuevo periodo de computo se va incrementando
progresivamente y, ademas, se deja escoger a los nuevos pensionistas entre el
sistema actual y el nuevo esquema aprobado.

e Mejora de la integracion de las lagunas de cotizacion. Se mejora la
integracién de las lagunas de cotizacion de las mujeres trabajadoras por cuenta
ajena, que pasa a ser del 100% de la base minima de cotizacién desde la
cuadragésima novena mensualidad hasta la sexagésima y del 80% de la base
minima de cotizacion desde la mensualidad sexagésima primera hasta la
octagésima cuarta. Esta mejora se aplicara en tanto la brecha de género de las
pensiones de jubilacion sea superior al 5 por ciento.

e Aumento de la base maxima de cotizacion e implementacién de una
cotizacion adicional de solidaridad. La base maxima de cotizacién se
actualizara anualmente en un porcentaje igual al que se revaloricen las
pensiones contributivas. Desde el afio 2024 hasta el afio 2050 se afiadira a este
porcentaje una cuantia fija anual de 1,2 puntos porcentuales. Ademas, se articula
una nueva cotizacion adicional de solidaridad que gravara el importe de las
retribuciones sujetas a cotizacion que exceda la base maxima de cotizacion.

e Limitacién de la pension méaxima. La pensibn maxima se actualizara
anualmente en un porcentaje igual al que se revaloricen las pensiones
contributivas. Desde el afio 2025 hasta el afio 2050 se afiadira a este porcentaje
una cuantia fija anual de 0,115 puntos porcentuales.

¢ Aumento de las pensiones minimas y no contributivas. Hasta el afio 2027
las pensiones minimas y no contributivas experimentardn incrementos
adicionales para reforzar la suficiencia de estas prestaciones.

e Seguimiento de las proyecciones de impacto estimado de las medidas
adoptadas a partir de 2020. La Autoridad Independiente de Responsabilidad
Fiscal (AIReF) evaluara a partir de marzo de 2025, con una periodicidad trienal,
el impacto medio anual de las medidas adoptadas a partir de 2020 para fortalecer
los ingresos del sistema publico de pensiones. En funcién de los resultados
obtenidos, la AIReF podra enviar al Gobierno un Informe de Impacto en el que
se identifiquen posibles medidas a adoptar para eliminar el exceso de gasto neto
en pensiones estimado. En caso de que el Gobierno no adopte las medidas
correctoras sefialadas antes del 1 de enero del afio siguiente, la cotizacién del
Mecanismo de Equidad Intergeneracional aumentard progresivamente hasta
que el exceso de gasto neto sea corregido.

Se estima que el gasto publico en pensiones, tras la aprobacién de los dos
bloques de medidas, sera del 14,0% del PIB en promedio en el periodo 2022-2050*2.

13 Notese que el proximo Ageing Report 2024 incorporard un escenario macroeconémico de largo
plazo basado en el Spring Forecast 2023 de la Comision Europea. Por lo tanto, el escenario
macroeconémico sera diferente del escenario que se incorpora en esta actualizacion del
Programa de Estabilidad. Del mismo modo, las proyecciones demograficas del Ageing Report
2024 seran las elaboradas por Eurostat (EUROPOP2023) en lugar de las publicadas por el INE.
Por ello, es posible que la proyeccién de gasto en pensiones que se incorpora en esta
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Debido al progresivo envejecimiento poblacional, el gasto publico en pensiones en
porcentaje del PIB aumentara progresivamente hasta alcanzar en el afio 2046 el 14,9%
del PIB. A partir de ese afio, las dinamicas demograficas asociadas a la superacion de
las tensiones asociadas a la predominancia de la generacion del baby-boom entre la
poblacion jubilada hacen que el gasto en pensiones sobre el PIB inicia una senda
marcadamente descendente, que se mantiene en las décadas siguientes. Esta
proyeccion incluye todas las medidas adoptadas con impacto sobre el gasto publico en
pensiones. En concreto, se incorpora la nueva regla de revalorizacion basada en el IPC,
la derogacion del Factor de Sostenibilidad, los nuevos coeficientes reductores de
jubilaciéon anticipada, el nuevo incentivo a la jubilacion demorada!?, el nuevo periodo de
cémputo de la base reguladora, la nueva regla de revalorizacién de la pensién maxima,
la mejora de la integracion de las lagunas de cotizacion y el incremento de las pensiones
minimas y no contributivas?®.

Gréfico 36. Proyeccion del gasto publico en pensiones (en % del PIB)
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Fuente: elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

actualizacion del Programa de Estabilidad difiera de la estimacién que se publicara en el proximo
Ageing Report 2024.

14 Se considera que el nuevo esquema de incentivos llevara a un aumento de la edad efectiva
de jubilacién de 1,2 afios en 2040.

15 Nétese que el escenario macroecondmico de largo plazo 2030 — 2070 se elabora con base en
la metodologia acordada por el Ageing Working Group (AWG). En concreto, la metodologia
determina la proyeccion de la tasa de actividad, la NAWRU, las horas trabajadas, la productividad
total de los factores y el capital. En el medio plazo (2027-2030), los principales componentes del
PIB potencial convergen a las estimaciones de la metodologia acordada en el grupo de trabajo
AWG de tal forma que a partir de 2030 se enlaza con los supuestos macroecondémicos de las
proyecciones de largo plazo de la Comisidon Europea. Ademas, entre 2027 y 2030, el PIB real
crece a un ritmo anual que garantiza el cierre del output gap en 2030. Finalmente, las
proyecciones demograficas se basan en la Ultima actualizacion publicada por el Instituto Nacional
de Estadistica.
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La sostenibilidad de esta senda de gasto en pensiones se refuerza con el impacto que
las nuevas medidas incluidas en el paquete de reformas tienen en términos de ingresos,
que se despliegan gradualmente y llegarian a suponer el 1,7% del PIB en 2050.

El gasto publico total asociado al envejecimiento de la poblacién se situaria en el
26,1% del PIB en el afio 2050. Incorporando la proyeccién del gasto en pensiones tras
la aprobacion de los dos bloques de medidas, asi como las proyecciones de gasto en
sanidad, dependencia y educacion?®, se observa que debido al envejecimiento de la
poblacion el gasto total asociado al envejecimiento aumentara 3 puntos de PIB en el
periodo 2022-2050. El gasto en sanidad y en cuidados de larga duracion aumentaran,
de manera conjunta, 1,8 puntos de PIB. El gasto en pensiones aumentara en 1,7 puntos
de PIB. Finalmente, el gasto en educacion experimentara una contraccion de 0,4 puntos
de PIB debido, fundamentalmente, al menor nimero de jévenes proyectado para las
préximas décadas como consecuencia de las bajas tasas de fertilidad en Espafa.

Cuadro 4.1. Proyecciones del gasto asociado al envejecimiento

2022 2030 2040 2050 2022-2050

Nivel Variacion
Gasto total asociado al envejecimiento 23,2 23,7 25,2 26,1 3,0
1. Pensiones 13,0 134 145 14,7 1,7
Jubilacién y jubilacién anticipada 9,6 10,2 115 119 2,3
Incapacidad 11 1,0 1,0 0,9 -0,3
Viudedad y a favor de familiares 2,3 2,2 20 19 -0,4
2. Sanidad 5,8 6,2 6,7 7,0 1,3
3. Cuidados de larga duracion 0,8 0,9 1,0 1,3 0,5
4. Educacién 3,6 3,3 30 31 -0,4
Hipotesis del ejercicio
PIB potencial (% var. anual *) 1,2 1,6 1,5 2,0 1,6
Productividad del trabajo (% var. anual *) 1,3 0,7 1,9 1,8 13
Tasa de actividad hombres (15-74) 69,8 70,2 69,9 69,1 -0,7
Tasa de actividad mujeres (15-74) 61,4 63,9 64,6 63,7 2,3
Tasa de actividad total (15-74) 65,3 66,3 67,2 66,4 11
Tasa de paro (15-64) 12,9 8,6 8,6 6,6 -6,3
Poblacion mayor de 64/poblacion 20-64 33,1 381 48,5 57,2 24,1

(*) La columna 2022-2050 muestra la variacion anual media.

Fuente: elaboracion propia Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacién Digital y Ageing Report
2021

16 Obsérvese que las proyecciones de gasto en sanidad, dependencia y educacion son las
calculadas por la Comisién Europea en el Ageing Report 2021. Estas proyecciones seran
actualizadas en el préximo Ageing Report 2024.
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4.2. Pasivos contingentes

La Directiva 2011/85/UE sobre los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios
de los Estados miembros requiere que se publiquen en octubre o diciembre de cada afio
ciertas informaciones sobre las garantias publicas y distintos pasivos fuera del balance
de las AAPP. En el cuadro siguiente se presenta el desglose de las garantias por los
distintos niveles de AAPP.

El rasgo fundamental de la evolucién de los pasivos contingentes es la acusada
disminucién que han experimentado en 2021 y 2022 respecto a 2020, ya que en dicho
afio tuvieron impacto las medidas adoptadas para combatir la crisis econémica
ocasionada por la COVID-19.

Como es sabido, en 2020, con el fin de aliviar los problemas financieros y
tensiones de liquidez y solvencia y apoyar a los sectores mas afectados por la
pandemia, se adoptaron multitud de medidas en el ambito econémico destinadas a
proteger el tejido productivo del pais, reduciendo el impacto de la crisis e impulsando la
reactivacion de la actividad econémica. Destacaron entre otras, por su importante
cuantia, las medidas de refuerzo y creacién de lineas de financiacion y avales por cuenta
del Estado, ademas de las relativas a la aprobacién de aplazamiento de deudas y
moratorias.

En consecuencia, en 2020 tuvo lugar un notable incremento de las garantias
prestadas por las Administraciones Publicas, con un peso protagonista de la
Administracién Central. Si bien, a medida que la economia se ha ido recuperando, como
era previsible, las garantias concedidas por las Administraciones Publicas han
disminuido. En este contexto, la disminucién del volumen de garantias prestadas en
2022 respecto al ejercicio anterior asciende a 8.591 millones de euros, lo que
supone un 23,9% menos. Cabe sefialar que en 2022 también se han contabilizado los
avales concedidos a través de la Linea de Avales incluida en el Plan de respuesta a la
guerra de Rusia en Ucrania.

Como puede verse en el cuadro siguiente, la Administracion Central presta un
porcentaje del 96% de las garantias y, consecuentemente, con una disminucion de
mas de 8.475 millones es responsable de practicamente la totalidad de la disminucién
de las garantias prestadas por el conjunto de las Administraciones Publicas. Las
Comunidades Auténomas, han registrado en 2022 también una disminucién de las
garantias prestadas de 28 millones de euros. Por su parte, las Entidades locales también
disminuyeron el pasado afio el volumen de garantias prestadas, en 88 millones de
euros.
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Cuadro 4.2. Pasivos contingentes®’

Millones de euros

Garantias otorgadas por las AAPP* 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Total Administraciones Publicas

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 44.930 36.127 30.404 26.164 119.480 35.991 27.400
del cual: empresas publicas 40.848 34.838 29.488 25471 27.523 30.595 21.701
sociedades financieras 41561 34.458 29.129 25.115 27.201 30.306 21.445
garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera 1.059 0 0 0 0 0 0
Garantias estandarizadas 0 0 0 0 0 0 0
Stock total 0 0 0 0 0 104.096 108.399

Administracion Central

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 41.651 34551 29.231 25.230 118.479 34.785 26.310
del cual: empresas publicas 40.393 34.416 29.099 25.115 27.201 30.306 21.445
sociedades financieras 41561 34.458 29.129 25.115 27.201 30.306 21.445
garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera 1.059 0 0 0 0 0 0

Garantias estandarizadas

Stock total 0 0 0 0 0 104.096 108.399

Comunidades Auténomas

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 2411 742 524 325 401 627 599
del cual: empresas publicas

sociedades financieras

garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera

Garantias estandarizadas

Stock total 0 0 0 0 0 0 0

Entidades Locales

Garantias one-off

Stock total, excluyendo deuda asumida por el Gobierno 868 834 649 609 600 579 491
del cual: empresas publicas 455 422 389 356 322 289 256
sociedades financieras

garantias otorgadas en el contexto de la crisis financiera

Garantias estandarizadas

Stock total 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica

17 Segun las conclusiones de la "Task Force on the implications of Council Directive 2011/85 on
the collection and dissemination of fiscal data”, en el "Total Stock of guarantees, excluding debt
asumed by government", no se incluye la deuda avalada de unidades incluidas en el sector de
las AAPP (S.13) (FROB, FTDSE...), ni la deuda avalada del EFSF. A partir de 2020, tampoco se
incluye el aval a SAREB, ya que esta unidad ha sido reclasificada al sector S.13 en dicho afio.
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4.3. Escenarios de riesgos y andlisis de sensibilidad: déficit y deuda

Se incorporan en este apartado los resultados de una serie de andlisis de
sensibilidad y sus implicaciones en las principales variables del escenario
macroecondmico. Este ejercicio se realiza en cumplimiento con el cédigo de conducta
del Pacto de estabilidad y Crecimiento y permite evaluar la sensibilidad de las
previsiones macroeconOmicas y fiscales ante los principales riesgos a los que se
enfrenta el escenario central'®, En este sentido, resulta particularmente relevante en la
actual coyuntura marcada por las sucesivas subidas del tipo de intervencién del BCE en
el dltimo afio, incorporar un analisis de sensibilidad que estime el impacto de un
incremento de los tipos de interés por encima de los supuestos del escenario central.

Los resultados del escenario macroecondémico son sensibles a los supuestos
sobre la senda de tipos de interés. Se plantea como escenario estresado una subida
de tipos de interés de 120 puntos basicos por encima de la senda esperada en el
escenario base, a razén de 30 puntos basicos adicionales por trimestre. Los resultados
muestran que el PIB llegaria a desviarse hasta un -0,8% respecto al escenario
macroecondmico base en 2026. Ademas del impacto de la subida de tipos en el pago
de intereses de la deuda, el menor crecimiento afecta igualmente al saldo publico por la
menor recaudacion fiscal y el mayor gasto en prestaciones sociales en un entorno donde
la demanda interna y la creacion de empleo se resienten.

Cuadro 4.3. Efecto de una subida de 120 puntos basicos en el tipo de interés

Desviacion en p.p. respecto al escenario base

2023 2024 2025 2026

PIB real -0,1 -0,4 -0,6 -0,8
Consumo privado -0,2 -0,5 -0,7 -0,9
Deflactor del PIB 0,0 -0,1 -0,2 -0,4
Saldo publico (% del PIB)* -0,1 -0,5 -0,8 -11
Deuda publica (% del PIB)* 0,2 0,7 1,6 2,7
Intereses (% del PIB)* 0,1 0,3 0,5 0,7
Empleo equivalente a tiempo completo -0,1 -0,4 -0,7 -0,9

(*) Desviacion en p.p. de PIB respecto al escenario base

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital. Direccion General de Andlisis
Macroecondémico.

Por otro lado, un menor crecimiento nominal de la zona euro se trasladaria a un
menor crecimiento de la economia espafiola por una menor contribucion de la
demanda externa. Se plantea un escenario de sensibilidad de 1 punto porcentual
menos de crecimiento e inflaciéon anual en la zona euro. Ante este escenario, se da un
menor crecimiento del PIB espafiol, que llega a desviarse un -0,6% respecto al
escenario base, principalmente por una menor contribuciéon de la demanda externa.
Obsérvese, no obstante, que la menor inflacion en la zona euro se traduciria en una
menor inflacién nacional en el periodo de proyeccion.

18 Estos escenarios se han estimado con el modelo interno de prevision de la Direccion General
de Anédlisis Macroecondmico.
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Cuadro 4.4. Efecto de 1 punto menos de crecimiento e inflacién en la zona euro

Desviacion en p.p. respecto al escenario base

2023 2024 2025 2026

PIB real -0,1 -0,3 -0,5 -0,6
Consumo privado -0,1 -0,3 -0,5 -0,7
Deflactor del PIB -0,1 -0,5 -11 -1,9
Saldo publico (% del PIB)* -0,1 -04 -0,7 -1,0
Deuda publica (% del PIB)* 0,3 1,0 2,3 4,0
Intereses (% del PIB)* 0,1 0,3 0,5 0,7
Empleo equivalente a tiempo completo -0,2 -0,4 -0,6 -0,7

(*) Desviacién en p.p. de PIB respecto al escenario base

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital. Direccion General de Analisis
Macroecondémico.

Toda proyeccion con modelos macroeconémicos es sensible al valor que se
asigne a los parametros del modelo. Por esta razén, se ha considerado adecuado
introducir un tercer escenario de sensibilidad en el que se estima la sensibilidad de los
resultados a alguno de estos parametros. Concretamente, se ha fijado en 1 el pardmetro
de elasticidad de sustitucion intertemporal del consumo frente al calibrado de 0,4 del
escenario base y se ha reducido la pendiente del PIB potencial en una desviacion tipica.
Los resultados de esta estimacion muestran una desviacion de hasta -2,5 puntos de PIB
en 2026 mientras que las proyecciones de precios se elevan muy ligeramente. Por su
parte, el empleo se resentiria en términos ligeramente inferiores al PIB.

Cuadro 4.5. Efecto de cambios en los valores de determinados parametros

Desviacion en puntos porcentuales respecto al escenario base

2023 2024 2025 2026

PIB real -0,4 -1,2 -1,9 -25
Consumo privado -0,4 -1,2 -1,9 -25
Deflactor del PIB 0,1 0,2 0,2 0,0
Saldo publico (% del PIB)* -0,3 -1,0 -1,7 -2,3
Deuda publica (% del PIB)* 0,6 1,9 4.2 6,9
Intereses (% del PIB)* 0,1 0,3 0,6 0,8
Empleo equivalente a tiempo completo -0,4 -1,1 -1,8 -2,2

(*) Desviacién en p.p. de PIB respecto al escenario base

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital. Direccion General de Andlisis
Macroecondémico.
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5. Desviaciones frente al Programa de Estabilidad 2022 — 2025
5.1. Principales desviaciones

El crecimiento del PIB de 2022 superé ampliamente la previsidn realizada en la
actualizacién previa del Programa de Estabilidad. Este resultado es coherente con
el principio de prudencia del Art.5 del Real Decreto 337/2018 de 25 de mayo. Por lo
tanto, atendiendo a los cambios en las variables fundamentales, para los préximos afios
se ha revisado el crecimiento ligeramente a la baja respecto a la actualizacion previa,
en linea con unas previsiones macroecondmicas prudentes.

Las ratios de déficit publico y deuda también cerraron 2022 mejor de lo previsto
en el Programa de Estabilidad. El saldo presupuestario se ha revisado a la baja a partir
de 2024, dado que 2022 cerrd con un déficit inferior al previsto en la actualizacion previa.
Consecuentemente, la ratio de deuda se revisa también a la baja, siguiendo una senda
mas decreciente que la presentada en abril de 2022.

La estabilizacion de latasa de variacion del deflactor del PIB en torno al 2% se ha
retrasado del periodo 2024-2025 hasta periodo 2025-2026. Se prevé una evoluciéon
de los precios mas dinamica y persistente que en la actualizacién previa, debido
principalmente al dinamismo de los componentes nominales influenciados por la
coyuntura internacional.

Cuadro 5.1. Diferencias con la actualizacién previa del Programa de Estabilidad

2022 2023 2024 2025 2026

PIB (% crecimiento en volumen)
Actualizacion previa 43 35 2,4 1,8
Presente actualizacion 55 2,1 24 1,8 1,7
Diferencia 1,2 -1,4 0,0 0,0

Saldo presupuestario (% PIB)
Actualizacién previa -5,0 -3,9 -3,3 -29
Presente actualizacion -4.8 -3,9 -3,0 2,7 -25
Diferencia 0,2 0,0 0,3 0,2
Deuda PDE (% PIB)

Actualizacion previa 115,2 112.4 110,8 109,7
Presente actualizacion 113,2 1119 109,1 107,9 106,8
Diferencia -2,0 -0,5 -1,7 -1,8

Deflactor del PIB (% crecimiento)
Actualizacion previa 4 2,4 1,9 1,8
Presente actualizacion 43 4,0 35 2,1 1,9
Diferencia 0,3 1,6 1,6 0,3

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital
5.2. Identificacion de sesgos sistematicos

El Real Decreto 337/2018, de 25 de mayo, establece en su articulo 8 la
obligatoriedad de realizar una evolucion ex post de las previsiones de las
principales variables macroecon6micas y presupuestarias. La evaluacién tiene
como objetivo determinar si se observara un sesgo importante que afectase a las
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previsiones macroeconémicas, y la necesidad de tomar medidas necesarias para
evitarlo si eso ocurriese®®.

Comenzando por las hip6tesis exdgenas, no se observa un error sistematico en
las hipoétesis y el signo de las diferencias parecen responder a errores aleatorios.
Estas previsiones provienen de fuentes exdgenas comunes para todos los estados
miembros. En el Cuadro 5.2 se muestra en gris las celdas en las que las hipo6tesis han
resultado optimistas respecto a lo observado. Las variables cuyas previsiones han sido
optimistas en los dltimos tres afios de manera continua han sido el crecimiento del PIB
de la zona euro y el precio del petréleo Brent en euros.

Cuadro 5.2. Comparacion de las hipotesis con la evolucion efectiva

Variacion anual en % salvo indicacién en contrario

2018 2019 2020 2021 2022
Hip. Real Hip. Real Hip. Real Hip. Real Hip. Real

Tipos de interés a c.p. (euribor a tres meses) -03 -03(-03 -04]|-04 -04|-05 -05(-04 0,3
Tipos de interés a l.p. (deuda publica a 10 afios)| 16 14|13 07|10 00|00 0108 22
Tipo de cambio (d6lares/euro) 12 12(11 1111 11|12 12|11 11
T.c. efectivo nominal zona euro (% variacién) 47 48 1-16 NA | NA NA]|NA NA|NA NA
Crecimiento del PIB Mundial, excluida la ZE 42 39|36 30|29 -24|65 63|41 33
Crecimiento del PIB de la zona euro 24 18|12 12 |-75 91|40 54|37 36
Volumen de import. mundiales, excluida la ZE 50 47|30 NA|[NA NA|[NA NA/|[NA NA
Mercados espafioles de exportacion 45 30|26 24 |(-10,7 -10,1|1 80 93| 6,7 75
Precio del petréleo (Brent, délares/barril) 67,7 715|689 64,1(384 423]60,8 70,7(99,1 99,1
Precio del petréleo (Brent, euros/barril) 55,0 60,6610 57,2| 35,2 385(50,7 59,9|88,5 94,3
Precio del gas natural (euros/MWh) N.A NA|NA NAJ|NA NA|[NA 467|939 99,9

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital

En una primera aproximacién aplicando Unicamente el criterio de prudencia, se
observa como la remuneracion por asalariado viene siendo la variable con mas
sesgos al alza en las previsiones en los Ultimos cinco afios. El Cuadro 5.3 muestra
en gris las variables cuya prevision era menos prudente que la realizacion. Otras
variables con sesgos seguidos en los ultimos dos ejercicios son la formacién bruta de
capital fijo, la demanda nacional y el deflactor del consumo publico.

No hay ningln caso de cuatro sesgos importantes consecutivos, por lo que no se
identifican sesgos sistematicos. El Real Decreto ya citado, concentra su atencion en
los sesgos importantes?°, y su existencia durante cuatro afios consecutivos implica que
sea necesario revisar las técnicas de prediccion para intentar evitarlos en el futuro. En
el Cuadro 5.4 los sesgos considerados importantes aparecen con la celda
correspondiente coloreada en gris. Seria necesario en los préximos ejercicios
incrementar la prudencia en la formacién bruta de capital fijo y el deflactor del consumo

19 | os detalles metodolégicos sobre la determinacién de este sesgo pueden consultarse en el
apartado 9.1 de la Actualizacién del Programa de Estabilidad 2019-2022, por lo que en aras de
la brevedad no se repite en esta Actualizacion.

20 E|l sesgo es la diferencia entre el consenso del Panel de Funcas y la prevision de la
actualizacion. Se consideran importantes los sesgos que resultan de una prevision fuera del
intervalo intercuartilico del panel (o de un umbral estimado en funcién de la varianza de cada
variable) y que no estan justificadas ni por el principio de prudencia ni por una mejor aproximacion
a la realizacion de la variable.
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privado, puesto que en ambas han aparecido dos sesgos importantes consecutivos en

los dltimos ejercicios.

Cuadro 5.3. Sesgo de las previsiones

Variacién anual salvo indicacién de lo contrario

2018 2019 2020 2021 2022

Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real
1. PIB real 27 26 22 20 92 -108 65 51 43 55
2. PIB nominal 43 36 39 36 -101 99 78 74 85 10,0

Componentes del PIB real
3. Gasto en consumo final nacional privado 20 23 19 11 -88 -121 73 46 41 44
4. Gasto en consumo final de las AA.PP. 11 21 19 23 25 38 25 31 20 -07
5. Formacion bruta de capital fijo 47 53 40 18 -255 -114 103 43 93 46
6. Variacion de existencias (% del PIB) 00 01 00 O01 00 -03 00 05 00 -02
7. Exportacion de bienes y servicios 48 23 27 26 -27,1 -202 92 147 7,8 144
8. Importacion de bienes yservicios 41 35 31 1,2 -31,0 -158 10,3 139 91 7.9
Contribuciones al crecimiento del PIB real
9. Demanda nacional final 23 28 23 14 -97 -85 6,7 41 46 33
10. Variacion de existencias o0 01 00 O01 00 -03 00 05 00 -0,2
11. Saldo exterior 04 -03 -01 05 05 -20 -02 05 -03 24
Evolucién de precios
1. Deflactor del PIB 15 10 16 16 -10 11 12 22 40 43
2. Deflactor del consumo privado 14 16 12 12 -15 02 08 19 6,1 6,8
3. Deflactor del consumo publico 11 11 20 19 18 14 09 21 31 6,0
4. Deflactor de la formacion bruta de capital fijo 24 19 25 48 -26 16 17 19 57 67
5. Deflactor de las exportaciones (b.yss.) 12 12 15 03 -24 -09 36 68 85 14,3
6. Deflactor de las importaciones (b.yss.) 13 31 16 12 -24 -22 28 8,1 121 2273
Mercado de trabajo
1. Ocupados total 26 21 20 21 52 -42 20 24 26 28
2. PETC 25 25 21 23 97 -75 40 66 30 38
3. horas efectivamente trabajadas 20 28 27 15 -97 -104 76 70 34 41
4. Productividad por ocupado 01 04 02 -01 -42 -70 44 27 17 26
5. Productividad por PETC 02 01 01 -03 05 -36 24 -14 13 16
6. Productividad por hora trabajada o7 -02 -04 O5 05 -05 -09 -18 08 13
7. Remuneracion por asalariado 12 08 21 20 20 14 09 -06 32 20
8. Coste Laboral Unitario 10 08 19 23 15 52 -15 08 19 04
9. Remuneracion de asalariados 38 41 43 47 80 -54 44 54 69 65
10. Tasa de desempleo 155 153 138 14,1 190 155 152 148 12,8 129
Saldos sectoriales % del PIB

1. Capacidad de fin. frente al resto del mundo 19 15 12 23 18 11 22 19 10 15
Saldo de operaciones corrientes i,7 09 07 20 14 07 04 10 -04 056
- Saldo de bienes yservicios 29 20 18 28 36 15 15 15 00 14
- Saldo de rentas primarias y transf.corrientes -1,2 -10 -11 -08 -22 -08 -12 -06 -04 -0,8
- Cuenta de capital 02 05 05 03 04 04 18 09 14 09
2. Capacidad de fin. del sector privado 42 39 32 52 121 121 106 88 60 6,3
3. Capacidad de fin. del sector publico -22 -25 -20 -28 -103 -110 -84 -69 -50 -48

Fuente: Ministerio de Asuntos Econémicos y Transformacion Digital
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Cuadro 5.4. Previsiones con sesgos importantes
Variacion anual salvo indicacion de lo contrario
2018 2019 2020 2021 2022

Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real Prev Real
1. PIB real 27 26 22 20 -92 -108 65 51 43 55
2. PIB nominal 43 36 39 36 -101 99 78 74 85 100

Componentes del PIB real
3. Gasto en consumo final nacional privado 20 23 19 11 -88 -12,1 73 46 4,1 44
4. Gasto en consumo final de las AA.PP. 11 21 19 23 25 38 25 31 20 -0,7
5. Formacion bruta de capital fijo 47 53 40 18 -255 -114 103 43 93 4,6
6. Variacion de existencias (% del PIB) o0 01 00 01 00 -03 00 05 00 -02
7. Exportacion de bienes y servicios 48 23 27 26 -271 -202 92 147 78 144
8. Importacion de bienes y servicios 41 35 31 12 -31,0 -158 10,3 139 9,1 79
Contribuciones al crecimiento del PIB real
9. Demanda nacional final 23 28 23 14 -97 -85 67 41 46 3,3
10. Variacién de existencias o0 01 00 01 00 -03 00 05 00 -02
11. Saldo exterior 04 -03 -01 05 05 -20 -02 05 -03 24
Evolucidn de precios
1. Deflactor del PIB 15 10 16 16 -10 11 12 22 40 473
2. Deflactor del consumo privado 14 16 12 12 -15 02 08 19 61 638
3. Deflactor del consumo publico 112 11 20 19 18 14 09 21 31 6,0
4. Deflactor de la formacién bruta de capital fjo 24 19 25 48 -26 16 1,7 19 57 67
5. Deflactor de las exportaciones (b.yss.) 12 12 15 03 -24 -09 36 68 85 14,3
6. Deflactor de las importaciones (b.yss.) 13 31 16 12 -24 -22 28 81 121 223
Mercado de trabajo
1. Ocupados total 26 21 20 21 52 -42 20 24 26 28
2.PETC 25 25 21 23 -97 -75 40 66 3,0 38
3. horas efectivamente trabajadoas 20 28 27 15 -97 -121 76 70 34 4.1
4. Productividad por ocupado 01 04 02 -01 -42 -70 44 27 17 26
5. Productividad por PETC 02 01 01 -03 05 -36 24 -14 13 16
6. Productividad por hora trabajada o7 -02 -04 05 05 -05 -09 -18 08 13
7. Remuneracion por asalariado 12 08 21 20 20 14 09 -06 32 20
8. Coste Laboral Unitario 10 08 19 23 15 52 -15 08 19 04
9. Remuneracion de asalariados 38 41 43 47 -80 -54 44 54 69 65
10. Tasa de desempleo 155 153 138 14,1 190 155 152 148 128 129
Saldos sectoriales % del PIB

1. Capacidad de fin. frente al resto del mundo 19 15 12 23 18 11 22 19 10 15
Saldo de operaciones corrientes 1,7 09 07 20 14 07 04 10 -04 06
- Saldo de bienes y senvicios 29 20 18 28 36 15 15 15 00 14
- Saldo de rentas primarias y transf.corrientes -12 -10 -11 -08 -22 -08 -12 -06 -04 -08
- Cuenta de capital 02 05 05 03 04 04 18 09 14 09
2. Capacidad de fin. del sector privado 42 39 32 52 121 121 106 88 60 63
3. Capacidad de fin. del sector publico -22 -25 -20 -28 -10,3 -110 -84 -69 -50 -48

Fuente: Ministerio de Asuntos Econdmicos y Transformacion Digital
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6. Marco institucional y calidad de las finanzas publicas
6.1. Marco reglamentario fiscal

El marco fiscal de la Unién Europea se encuentra actualmente en una fase de
transicion. Tras tres afios activa, la clausula general de escape se desactivara a finales
de 2023, al tiempo que se avanza en las negociaciones para la reforma del marco de
gobernanza econdmica de la UE.

La Comision Europea acaba de presentar su propuesta legislativa para la reforma
del marco de gobernanza econémica de la UE. El Consejo ECOFIN definié en marzo
de 2023 las &reas en las que ya existe convergencia de puntos de vista entre los Estados
miembros y ha indicado su intencién de concluir este mismo afio los trabajos legislativos.

Durante esta fase de transicion en la que siguen en marcha las negociaciones
sobre lareforma de la gobernanza econémica, la Comisién ha publicado también
orientaciones para guiar la politica fiscal en 2024 y proporcionar a los Estados
miembros indicaciones de cara ala actualizacién de los Programas de Estabilidad
2023-2026. En este sentido, el ciclo de supervisién presupuestaria de 2024 reflejara el
espiritu de las orientaciones de la Comision sobre la reforma de la gobernanza
econdmica, toda vez que se garantiza la consistencia con la legislacién actualmente en
vigor bajo el Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Con la desactivacion de la clausula general de escape tras tres afios de vigencia,
retornarén los requisitos fiscales cuantitativos. De este modo, los Estados miembros
deben fijar objetivos fiscales que cumplan con el criterio de déficit, en particular,
asegurando que su déficit publico se situa por debajo del 3% del PIB dentro del horizonte
del Programa de Estabilidad (2023-2026). Asimismo, deben garantizar el cumplimiento
del nuevo criterio de deuda del marco reformado, con una reduccion plausible y
continuada de la ratio de deuda publica sobre el PIB en el medio plazo.

6.2. Calidad de las finanzas publicas

Para que una politica fiscal sea considerada como Gptima es necesario combinar
el apoyo social y econdmico con la necesaria sostenibilidad de las finanzas
publicas. Para contribuir a este fin se estan desarrollando distintos ejercicios de mejora
de la calidad de las finanzas publicas, tanto en el lado de los gastos como en el lado de
los ingresos.

En lo que respecta al propésito de las administraciones publicas de mejorar la
calidad del gasto publico, resulta crucial implementar una cultura de evaluacion
sistemética y continua, que tenga reflejo en procesos de revision del gasto publico en
los diferentes niveles de la administracion, siendo este uno de los compromisos
asumidos por nuestro pais en el PRTR, de manera que el componente 29 “Mejora de la
eficacia del gasto publico” del Plan, incluye, como Reforma 1, el proceso de revision y
evaluacion del gasto publico.

Por su parte, la mejora del disefio del sistema tributario se ha visto plasmada en
dos componentes del PRTR, los componentes 27 y 28.
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En primer lugar, el componente 27 titulado “Medidas y actuaciones de prevencion y
lucha contra el fraude fiscal” se estructura en dos bloques: uno con medidas
expresamente dirigidas a la lucha contra el fraude fiscal; y otro, que pivota sobre la
asistencia al contribuyente, y que tiene por objeto la prevencion del mismo.

En segundo lugar, el componente 28, denominado “Adaptacién del sistema impositivo a
la realidad del siglo XXI,” tiene como objetivo contribuir a la recuperacion econémica de
Espafia, orientando la reforma del sistema tributario al crecimiento economico, del
empleo y la competitividad.

6.2.1. Mejora de la eficacia del gasto publico

El componente 29 (C29) del Plan, bajo la denominacion Mejora de la eficacia del
gasto publico, se encuentraintegrado en la politica palanca 10, Modernizacion del
sistema fiscal para un crecimiento inclusivo y sostenible. En tal sentido, el C29
contempla la realizacién de tres reformas que inciden tanto en la evaluacién como en el
alineamiento del gasto publico que, a través de la informacion que se incorpora al
proceso de toma de decisiones, tendran como impacto Ultimo una mejora de la
composicion y calidad del gasto.

Estas tres reformas son:

1. Reforma 1 (C29.R1) — Proceso de revision y evaluacion del gasto publico.

2. Reforma 2 (C29.R2) — Alineamiento de los Presupuestos Generales del Estado (PGE)
con los Objetivos de Desarrollo Sostenible.

3. Reforma 3 (C29.R3) — Alineamiento de los Presupuestos Generales del Estado con
la transicién ecologica (green budgeting).

El proceso de revisidon y evaluacién del gasto publico

La mejora de la calidad del gasto publico continta siendo un objetivo primordial
dentro de las administraciones publicas y, para ello, sigue siendo fundamental seguir
profundizando en la cultura de la evaluacién continua y sisteméatica de los procesos de
revision del gasto publico que se instauré el afio pasado a través de la Reforma 1 del
componente 29 Mejora de la eficacia del gasto publico, como uno de los compromisos
asumidos en el Plan.

La reforma 1, contempla cuatro elementos que se articulan con el propdsito de
establecer un marco permanente para mejorar la calidad del gasto publico y reforzar la
estabilidad presupuestaria y la sostenibilidad de las finanzas publicas:

e Incorporacion al proceso de toma de decisiones de las recomendaciones de
los estudios de revision del gasto emitidos por la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF) en el periodo 2018-2020 (correspondientes a la
fase | y fase Il del proceso de revision), extendiendo el compromiso de «cumplir o
explicar».
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A través de la publicacion de la Orden HFP/535/2022, de 9 de junio, por la que se
dictan las normas para la elaboracién de los Presupuestos Generales del Estado
para 2023, se continda con el compromiso iniciado en el afio anterior por parte de la
Administraciéon central y de la Seguridad Social de supervisar, a lo largo del ciclo
presupuestario, las recomendaciones basadas en las revisiones del gasto y las medidas
adoptadas, incorporando en el ciclo presupuestario los resultados de los procesos de
revision y evaluacion del gasto publico realizados en el @mbito del Sector Publico Estatal
por la AIReF.

Ademas, la “Unidad de coordinacion y seguimiento de los procesos de revision y
evaluacion integral del gasto publico”, creada en el seno del Ministerio de Hacienda
y Funcion Puablica, en cumplimiento con lo previsto en el hito 401 del Plan, ha elaborado
y publicado el segundo Informe de seguimiento de las recomendaciones formuladas en
los procesos de revision del gasto publico (Spending Reviews), de acuerdo con el
principio de cumplir o explicar, afianzando las revisiones del gasto como parte
instrumental de un ciclo de eficacia, reforzando asimismo la Buena Gobernanza publica.

El primer Informe de seguimiento de las recomendaciones formuladas en los
procesos de revision del gasto publico (Spending Reviews) fue publicado el 31 de
marzo de 2022 siendo objeto de estudio y valoracién por parte de la Comision Europea.
Como consecuencia de las aportaciones recibidas, en diciembre de 2022, se elabord un
Anexo de Actualizacion del informe de seguimiento de las recomendaciones formuladas
en los procesos de revision del gasto publico (Spending Reviews) 2022.

En la actualizacién de diciembre de 2022, asi como en el segundo Informe de
seguimiento de las recomendaciones formuladas en los procesos de revision del
gasto publico, publicado el 31 de marzo de 2023, se ha optado por adaptar alin mas
la categorizacion de las respuestas de los centros gestores al contenido literal de la
descripcion del Hito 401 recogida en el Anexo CID.

En consecuencia, se redisefi6 la categorizacion de las respuestas de los centros
gestores, con las siguientes tres alternativas posibles:

a. Propuesta implementada: si la recomendacién ha sido implementada en su totalidad,
debiendo indicarse en este caso las medidas adoptadas.

b. Propuesta rechazada: si la recomendacion no ha sido implementada cuando los
centros de gasto destinatarios de las recomendaciones no estén de acuerdo con ella,
debiendo incluir una justificacién adecuada.

c. Propuesta en proceso: esta respuesta recoge todos los supuestos del informe de
seguimiento en que la recomendacién esta parcialmente implementada, asi como
aquellos casos en que no estd implementada aun, ya sea porque esté en valoracion por
parte del ministerio, 0 porque hay medidas pendientes de adoptar para su plena
implementacion.
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Asi, las recomendaciones cuya respuesta sea “en proceso” continian siendo
objeto de seguimiento por parte del Ministerio de Hacienda y Funcion Puablica en los
sucesivos informes de seguimiento a publicar, en tanto éstas no hayan sido plenamente
implementadas o rechazadas.

Por lo tanto, el segundo Informe de seguimiento tiene su punto de partida en los
resultados alcanzados tanto en el informe de seguimiento de 2022 como en la
actualizacién de diciembre de ese afio, cuyo alcance abarcd los spending reviews cuyos
resultados, a la fecha de su publicacion, habian sido concluidos y presentados por la
AIReF; en particular los 11 estudios correspondientes a las Fases | y Il del primer ciclo
de revision 2018-2020.

e Lanzamiento de lafase Ill de revisién del gasto.

Con el Acuerdo de Consejo de Ministros de 29 de junio de 2021, por el que se
formaliza el lanzamiento de latercerafase del proceso de revision del primer ciclo
2018-2021, se cumplio la segunda prevision del componente 29. Esta tercera fase del
proceso de revision del gasto de las Administraciones Publicas encargado a la AIReF
incorpora dos nuevos Spending Reviews (los instrumentos financieros a disposicién del
sector publico para apoyar los sectores productivos; y la gestién de los residuos
urbanos) que seran objeto de publicacién este afio.

¢ Nuevo proceso de revision y evaluacion del gasto publico (2022-2026).

El pasado 28 de diciembre de 2021 el Consejo de Ministros aprob6 el nuevo ciclo
de revisién del gasto publico 2022-2026 y formalizé la fase | de dicho ciclo. En
particular, el nuevo ciclo de revisién del gasto publico se llevara a cabo por areas
especificas de gasto y por fases. En concreto, el Ministerio de Hacienda y Funcion
Publica prevé las siguientes areas para ser analizadas en este nuevo ciclo plurianual:

— Gasto derivado de la asistencia sanitaria del mutualismo administrativo

— Prestaciones (ingreso minimo vital y prestacion por incapacidad temporal)

— Ayuda Oficial al Desarrollo

— Instrumentos financieros de apoyo a los sectores productivos

(complementario al anterior Spending Review)

— Politicas de empleo

— Marco Financiero Plurianual 2014-2020
En este acuerdo, también se acuerda encargar a la AIReF el comienzo de la realizacion
de la primera fase de implementacion de este segundo ciclo. Esta primera fase cubre
las areas de instrumentos financieros de apoyo a los sectores productivos y el gasto
derivado de la asistencia sanitaria del mutualismo administrativo.

e Refuerzo de la capacidad del evaluador (AIReF).

El Real Decreto 793/2021, de 14 de septiembre, por el que se modificé el Estatuto
Organico de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, aprobado por el
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Real Decreto 215/2014, de 28 de marzo, establecié la creacién de una division
destinada a la evaluacion del gasto publico dotandola de los recursos necesarios
para llevar a cabo su labor de revision del gasto de una manera sistematica, con
el objetivo de dar permanencia a los ejercicios de Spending Reviews.

El Estatuto modificado prevé ahora en su articulo 28.1 una cuarta division, de
manera que la AIReF queda estructurada en las siguientes divisiones:

a. La Division de Analisis Econémico.

b. La Division de Andlisis Presupuestario.

c. La Division de Evaluacion del Gasto Publico.
d. La Division Juridico-Institucional.

A su vez, la estructura de esta nueva Division de evaluacion del gasto publico se
recoge en el nuevo articulo 31 bis del Estatuto de la AIReF:

a. Andlisis institucional

b. Andlisis técnico
6.2.2. Alineamiento de los PGE con los ODS de la Agenda 2030

El Gobierno espaiiol ha situado la Agenda 2030 como una de las referencias de la
politica econémica y social desplegada desde mediados de 2018. Prueba de este
compromiso con la Agenda 2030 es la inclusién expresa del informe de alineamiento de
los Presupuestos Generales del Estado (PGE) con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible (ODS) dentro del paquete de reformas del componente 29 (Mejora de la
eficacia del gasto publico) del PRTR. En concreto, la reforma 2 de este componente
“busca atraer a primera linea de discusién e inversion los objetivos sostenibles y sociales
impulsados por las Naciones Unidas en la Agenda 2030, contribuyendo de esta forma a
armonizar el uso de los recursos publicos y los objetivos sectoriales con los objetivos
mas amplios del desarrollo sostenible y situando el informe de alineamiento como uno
de los pilares de informacion y andlisis que, integrado en el proceso normalizado de
toma de decisiones, contribuye a mejorar la composicién y calidad del gasto publico” 2.

El informe de alineamiento con los ODS que acompafia a los PGE para 2023
refrenda este compromiso que pivota sobre los tres grandes ejes del desarrollo
sostenible: una agenda social centrada en las personas; la transicion verde, justa y
ecoldgica; y la transformacion hacia un modelo de crecimiento econémico equilibrado,
inclusivo y sostenible que garantiza la prosperidad presente y futura de nuestra
sociedad.

En el informe de 2023 se ha seguido avanzando en el analisis de contenidos y
presentacion de resultados. En particular, se consolidan los progresos realizados en

21 Proyecto de Presupuestos Generales del Estado para 2023. Informe de alineamiento con los
Objetivos de Desarrollo Sostenible.
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afos anteriores a través de dos lineas de actuacion o mejora cuya definicién ha contado
con la asistencia técnica desarrollada en el marco del programa Structural Report
Support Programme de la Comisién Europea. La primera de ellas va dirigida a reforzar
la integridad de la informacién numérica y textual que constituye la base de este informe
y a profundizar en el contenido analitico del mismo. Destacan entre otras mejoras: nuevo
enfoque en el andlisis de sinergias que se producen entre los distintos ODS;
estandarizacion de la informacién presentada en el andlisis individual de cada ODS; y
analisis de la contribucién de los programas presupuestarios descendiendo en lo posible
a nivel de metas. Este Ultimo aspecto ha servido ademas de base para garantizar la
coherencia entre el informe de alineamiento con los ODS vy el informe de alineamiento
con la Transicién Ecoldgica que acompafia por primera vez al proyecto de Presupuestos
Generales del Estado. La segunda linea de actuacion se ha dirigido a dotar de mayor
transparencia y visibilidad a los resultados del informe, mejorando la presentacion a
través de la pagina web de la administracion presupuestaria del ministerio de Hacienda
y Funcién Publica, asi como promoviendo actividades de divulgacion.

De cara a proximos afios se van a seguir introduciendo diversas mejoras, en
particular en materia de publicacién, acceso y comunicacién a través la web de la
administracion presupuestaria, asi como en el desarrollo de parametros comunes en las
plataformas informéticas de elaboracion de los distintos informes transversales, dirigido
tanto a estandarizar las metodologias empleadas como a identificar sinergias entre los
distintos informes.

Por ultimo, cabe destacar el trabajo que se estéa realizando con el propésito de elaborar
una taxonomia que permita clasificar e identificar el conjunto de programas
presupuestarios. Ademas, se tiene previsto ampliar el &mbito objetivo del analisis de
alineamiento incorporando los beneficios fiscales.

6.2.3. Alineamiento de los PGE con la Transicién Ecolégica

En la linea de transparencia en la presentacién de la informacion de caracter
presupuestario, y para cumplir con el compromiso asumido en el Componente 29 del
Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia, orientado a la mejora de la eficacia
del gasto publico, entre la documentacién que acompafd al Proyecto de Ley de
Presupuestos Generales del Estado para 2023 (PLPGE) se incluy6 por primera vez de
un Informe de alineamiento con la Transicién Ecoldgica en su dimension verde, con la
finalidad de impulsar y consolidar la presupuestacion con perspectiva medioambiental
en Espafia como un pilar fundamental en el &mbito de la sostenibilidad del sector
publico.

El propésito general del informe es evaluar el alineamiento del PLPGE con el
marco de referencia de latransicion ecolégica de la Union Europea a medio plazo,
los objetivos de descarbonizacién y el cumplimiento del Pacto Verde Europeo. Para ello
se ha realizado la identificacién y catalogacién de las politicas de gasto que contribuyen
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al logro de los compromisos medioambientales, haciendo una estimacion de los
recursos publicos que se destinan a su cumplimiento.

La evaluacién de los gastos desde una perspectiva “verde” es clave a la hora de
considerar los efectos que sobre el clima y el medioambiente se pueden derivar
de la asignacion de recursos a unas partidas o a otras. En este sentido, el informe
de alineamiento con la Transicion Ecoldgica se presenta como una herramienta Util en
el disefio de las politicas publicas y en el proceso de toma de decisiones que culminen
en el cumplimiento de los compromisos climaticos nacionales e internacionales.

Con este fin presente, y tal y como dicta la Orden Ministerial de elaboracién de los
PGE 2023, se conformo el Grupo de Trabajo para la elaboracién del informe integrado
por representantes del Ministerio para la Transicion Ecoldgica y el Reto Demografico,
de la Secretaria de Estado de Presupuestos y Gastos y de la Direccion General de
Presupuestos. A través de esta colaboracion se disefié la metodologia de estudio, se
recopilé la informacién necesaria de los departamentos ministeriales en relacion con sus
programas de gasto y se extrajeron los principales resultados que quedan plasmados
en el informe.

Asimismo, se contd inicialmente con la asistencia de la Comision Europea en el
marco del Instrumento de Apoyo Técnico de la DG Reform (TSI) a través del
Proyecto “EU Green Budgeting Training", donde se orient6 acerca de las tendencias de
Presupuestacion Verde en la Unién Europea y el Marco Europeo de Referencia de la
Presupuestacion Verde (GBRF). El proyecto se desarroll6 por Expertise France a través
del Institute For Climate Economic (I14CE) en colaboracion con la Direccion General para
el Apoyo a Reformas Estructurales de la Comision (DG Reform).

En cuanto al &mbito de analisis del informe, se han excluido ciertos gastos que,
por su naturaleza, no guardan relacién con los objetivos medioambientales y cuya
inclusién podria desvirtuar los datos. Entre los gastos excluidos del &mbito de estudio
se encuentran los de personal, financieros y la deuda publica, asi como las politicas de
pensiones, desempleo y otro gasto social y las relaciones financieras con entidades
territoriales. De la aplicacion de estas exclusiones surge el concepto de “gasto
computable”, que es el que ha sido considerado para su analisis.

A partir de los datos proporcionados por los departamentos ministeriales, se han
clasificado los programas presupuestarios segun su grado de contribucion
(“alineamiento”) a cada uno de los seis objetivos climaticos y medioambientales
definidos en el informe. Se ha tomado como referencia la clasificacion realizada en el
Reglamento UE 2020/852, de 18 de junio, en el que se establecen las bases de la
taxonomia europea para actividades sostenibles. En esta norma se contemplan seis
grandes objetivos (ejes) climaticos y medioambientales, sobre los que se ha realizado
el alineamiento de los programas presupuestarios del Proyecto de Ley PGE 2023:
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Mitigacion del cambio climatico

Adaptacion al cambio climatico

@+

0 @ Uso sostenible y proteccidn de los recursos hidricos y marinos
Transicidn hacia una economia circular

Prevencion y control de la contaminacidn

6= [ €2

Proteccion y recuperacion de la biodiversidad y los ecosistemas

Fuente: Informe de alineamiento de los PGE con la transicién ecoldgica

En el informe se destacan las importantes sinergias que se han encontrado entre
los seis objetivos medioambientales, ya que la mayoria de los programas verdes,
mas de un 90%, cuentan con actuaciones que afectan positivamente a mas de un eje.
Los principales objetivos interrelacionados entre si son los de mitigacion y adaptacion al
cambio climatico, junto con la transicién a una economia circular.

Por agregacioén del alineamiento de los programas, se ha obtenido el porcentaje
de contribucién de cada politica a los objetivos. De entre las mismas destacan las
de “Infraestructuras y Ecosistemas Resilientes”, “Subvenciones al Transporte”, “Acceso
a la Vivienda y Fomento de la Edificacion”, e “Industria y Energia”, en las que mas de la
mitad de su gasto computable contribuye positivamente a alguno de los seis objetivos

medioambientales.

Hay que subrayar asimismo la importante aportacién del Plan, en coherencia con
el caracter transversal con el que cuenta la transicion ecoldgica en este
instrumento y cuyo espiritu impregnatodo el plan. Entre los fines del propio Plan se
encuentran la reorientacion del modelo productivo y el impulso de la transiciéon verde, la
descarbonizacion, la eficiencia energética, el despliegue de las energias renovables, la
electrificaciéon de la movilidad, el desarrollo del almacenamiento de energia, la economia
circular, las soluciones basadas en la naturaleza y la mejora de la resiliencia de todos
los sectores econémicos.

A continuacién, en el siguiente grafico, se recoge el importe estimado de la

contribucién a los objetivos de mitigacién y adaptacién al cambio climéatico
distribuido entre los programas del presupuesto nacional y los del Plan.
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Gréfico 37. Lalucha contra el cambio climatico en el PLPGE 2023
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Importe estimado de la contribucion a los objetivos de mitigacién y adaptacion al cambio climatico

Programas del
PRTR

Fuente: Informe de alineamiento de los PGE con la transicion ecoldgica

Parala préxima edicion del informe, se afiadira una identificacion y evaluacién de
los gastos perjudiciales para el medioambiente (dimension marrén), en
cumplimiento del segundo hito de la Reforma 3 del Componente 29 del Plan. Junto a
esta, otras lineas de actuacion que se contemplan para el desarrollo futuro del informe,
comprenden ampliar el ambito objetivo del analisis de impacto incluyendo, entre otros,
beneficios fiscales y avanzar también en el &mbito subjetivo incluyendo otras entidades,
como las principales empresas publicas.

6.2.4. Prevencion y lucha contra el fraude fiscal

El componente 27 del Plan gira en torno a la prevencién del fraude fiscal, el
incremento de la eficacia del control tributario y la mejora del cumplimiento
voluntario de las obligaciones tributarias, a los avances en el cumplimiento
cooperativo, y a las acciones adoptadas en ambito internacional. La implantacion de las
reformas asociadas servird por tanto para mejorar la justicia tributaria y la eficacia
recaudatoria del sistema tributario, asi como para profundizar en la reduccién del fraude
fiscal, la economia sumergida y la litigiosidad en materia tributaria.

Estas medidas se estructuran en dos bloques: uno con medidas expresamente
dirigidas a la lucha contra el fraude fiscal; y otro que pivota sobre la asistencia al
contribuyente y que tiene por objeto la prevencién del mismo.

Respecto al primer bloque cabe destacar la Ley de medidas de prevenciony lucha
contra el fraude, aprobada en cumplimiento del hito 376, cuyos efectos en este tiempo
desde su aprobaciéon han sido evaluados positivamente en el marco del hito 377. En
cuanto a las iniciativas de asistencia al contribuyente, destaca la implantacion de
un nuevo modelo de asistencia integral en la Agencia Tributaria a través de las ADI

118



Actualizacién Programa de Estabilidad 2023-2026

(administracion digital integral) como plataformas dirigidas a prestar servicios de
informacion y asistencia por medios electrénicos mediante la utilizacién de canales de
comunicacion no presenciales.

6.2.5. Adaptacion del sistema impositivo a la realidad del siglo XXI

El Componente 28 del Plan tiene como cometido contribuir a la recuperacién
econdémica de Espafia, orientando la reforma del sistema tributario al crecimiento
economico, del empleo y la competitividad. Una vez establecida la necesidad de
favorecer el crecimiento econdémico, los objetivos reconocidos en este Componente son
plurales: equidad, medioambiente, igualdad de género y coadyuvar a las politicas
publicas de interés general.

Asi, los aspectos recaudatorios, determinantes paralograr la consolidacién de las
finanzas publicas, se deben compatibilizar con el estimulo del crecimiento
econdémico y la reforma del sistema tributario debe contribuir a la consolidacién de las
finanzas publicas, pero siempre considerando la necesidad de fomentar el crecimiento
econdémico y midiendo los tiempos para no perjudicar la recuperacién econémica. Por
otro lado, en estos momentos resulta también imprescindible responder adecuadamente
a la situacion coyuntural, con medidas especificas al respecto.

Cabe sefialar que en los ultimos afios se ha producido unareduccion significativa
del diferencial negativo de ingresos en relacion con la Unién Europea, en linea con
lo sefialado en dicho Componente.

Se requiere mejorar la recaudacion y la eficiencia del sistema fiscal a través del
ensanchamiento de las bases tributarias reducidas por las numerosas exenciones y
deducciones, evaluando si los beneficios fiscales existentes logran los objetivos para los
que fueron creados o si deben revisarse. Asimismo, deben analizarse en profundidad
las figuras tributarias actuales para adaptarlas al contexto econémico y avanzar en la
incorporacién de nuevos tributos de acuerdo con las tendencias mas recientes.

En este marco, la adaptacién del sistema impositivo a la realidad del siglo XXI
viene conllevando un conjunto de medidas, de las cuales se destacan:

o Las medidas adoptadas en modernizacion del sistema fiscal para hacerlo mas
progresivo y sostenible, con un analisis de beneficios fiscales y la creaciéon de un
comité de personas expertas para la reforma fiscal. Asi, se ha dado cumplimiento al
hito 386, con la publicacion de las recomendaciones relativas a 15 beneficios
fiscales; y al hito 388, con la publicacion del Libro Blanco elaborado por el citado
comite.

o Las medidas que contribuyen a la transicion ecolégica, como el establecimiento del
Impuesto sobre el depdésito de residuos en vertederos, la incineracién y la
coincineracion de residuos, la creacion del Impuesto especial sobre los envases de
plastico no reutilizables, y la modificacion del Impuesto sobre los Gases Fluorados
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de Efecto Invernadero, llevados a cabo en cumplimiento de los hitos 389 y 391.

Las medidas asociadas a la transformacion digital y relativas a las transacciones
financieras, con dos impuestos recientemente creados: el Impuesto sobre
Determinados Servicios Digitales y el Impuesto sobre Transacciones Financieras,
en cumplimiento de los hitos 392 y 393.

El establecimiento de gravdmenes temporales al sector energético y de entidades
de crédito y establecimientos financieros de crédito, y la creacion del nuevo
Impuesto temporal de solidaridad de las grandes fortunas, en el marco de la Ley
38/2022, de 27 de diciembre, y otras medidas adoptadas en consolidacion de la
sostenibilidad de las cuentas Publicas, en el marco de la Ley de Presupuestos
Generales del Estado para el afio 2023.
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Anexo 1: Metodologia, modelos econémicos y supuestos subyacentes a las
previsiones macroecondmicas y presupuestarias contenidas en el Programa de

Estabilidad

Técnica de estimacion

Fase del proceso en la que se
utiliza

Rasgos relevantes de la
técnica/modelo utilizado

Modelos de ecuaciones de
prevision a corto plazo

Elaboracién del Escenario
macroecondémico a politica
constante

Modelos factoriales y funciones
de transferencia

Modelos de ecuaciones de
prevision a largo plazo

Elaboracién del Escenario
macroecondémico a politica
constante

Modelos de correccion de error,
VAR y modelos de espacio de
estados

Modelos DSGE (REMS,
EREMS)

Analisis de impacto
macroecondémico y fiscal de
nuevas medidas

Modelo macroeconémico de
equilibrio general dindmico

Minimos cuadrados ordinarios y
generalizados

Elaboracién del Escenario
Macroecondmico a politica
constante

Utilizacion datos de frecuencia
diaria, mensual y trimestral.
Técnicas de desagregacion
temporal. Andlisis espectral

Previsiones fiscales de ingresos

Base de las previsiones fiscales
del Plan Presupuestario del y
del Proyecto de Presupuestos

Generales del Estado y la
cuantificacion del efecto fiscal
de las medidas

Modelos de microsimulaciones
basados en previsiones
macroecondmicas y analisis de
series estadisticas temporales

Previsiones fiscales de gastos

Base del Plan Presupuestario
del y del Proyecto de
Presupuestos Generales del
Estado

Las previsiones de gasto se
basan en el cumplimiento de
reglas fiscales, en las
propuestas sectoriales de
presupuestos, el analisis de
series estadisticas temporales y
en las medidas adoptadas por
el Gobierno en materia, entre
otros, de politica de personal y
de pensiones
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Anexo 2: Actualizacién del impacto macroecondmico del Plan de Recuperacion

El impacto macroeconomico del Plan de Recuperacion se transmite a través de dos
canales: las 110 inversiones impulsan la demanda agregada y las 102 reformas
estructurales buscan aumentar el crecimiento de la economia espafiola en el medio y
largo plazo

Con el objetivo de monitorizar el impacto de las inversiones vinculadas a los proyectos
financiados con fondos del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, el Ministerio de
Asuntos Economicos y Transformacion Digital ha desarrollado una herramienta que
permite explotar diariamente la informacion disponible en las bases de datos publicas
(Plataforma de Contratacion del Sector Publico y la Base de Datos Nacional de
Subvenciones). Con la informacién diaria de ejecucion directa de convocatorias hacia
hogares y empresas disponible a través de la herramienta ELISA se revisa al alza la
estimaciéon en 2020 del impacto macroeconémico de las inversiones, que habrian
generado un aumento del 1,3% del nivel PIB. El impacto macroeconémico de la senda
de inversiones se estima con el modelo de equilibrio general EREMS, que es un modelo
dindmico, estocastico de equilibrio general (DSGE) especificamente calibrado para la
economia espafiola, y que permite evaluar el impacto macroecondémico de medidas de
politica econémica.

Partiendo de los ritmos de ejecucion y convocatorias ya observados hasta la fecha, se
ha actualizado la proyeccion de las inversiones hasta 2026 lo que permite estimar una
senda de impacto macroeconémico de las inversiones del Plan en los préximos afios
(barra azul oscura en el Gréfico 38) Para esta proyeccion se ha tenido ademas en cuenta
que el montante final del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia asignado a Espafa
tras la revision de los datos que se utilizan para el criterio del célculo de la envolvente.

La aprobacioén del Plan en la primavera de 2021 en el que se incluia un primer programa
de ejecucién de inversiones y reformas, junto con el desembolso de la prefinanciaciéon
en julio de 2021 generaron un importante efecto expectativas en la economia espafiola
en un momento de fuerte incertidumbre. Su aprobacion permitié una accién coordinada
a nivel europeo, movilizando un importante volumen de recursos hacia los Estados
miembros. Para captar el efecto anticipado de estas inversiones se ha estimado un
modelo estructural simplificado de la economia espafiola y de la zona euro en el que se
supone que los hogares adaptan sus decisiones de consumo a las expectativas de
crecimiento, adelantando parte del aumento de PIB esperado.

Las reformas estructurales aprobadas en los Ultimos trimestres pretenden, desde
distintos ambitos de actuacion, modernizar el tejido productivo y la administracion, con
el fin de lograr un crecimiento mas sostenible a largo plazo. El objetivo de las reformas
es que Espafia se alinee con los paises mas avanzados en cuanto a clima de negocios,
impulso del emprendimiento, eficiencia de la administracion publica y sistema de
formacion y recualificacion a lo largo de toda la vida laboral. El impacto de estas
reformas se ha estimado haciendo uso de los modelos REMS, EREMS y QUEST R&D.
Cada uno de los modelos permite simular distintas especificidades de la economia
espafola.
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En conjunto, se estima que el Plan de Recuperacion generara 2,6 puntos de PIB
adicionales en promedio al afio entre 2021 y 2031.

Grafico 38. Impacto del Plan de Recuperacién en el PIB
Puntos porcentuales de PIB respecto a la senda inercial
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Anexo 3: Importes a excluir del indicador del gasto

Cuadro 6.1. Importes a excluir del indicador del gasto
2022 2022 2023 2024 2025 2026
Nivel % del PIB
Gasto en Programas de la UE financiados completamente con fondos de la UE* 8.939 0,7 0,7 0,5 0,3 0,5
Formacion bruta de capital fijo financiada con fondos europeos* 6.631 0,5 0,7 0,3 0,2 0,2
Gasto ciclico en prestaciones por desempleo 3.159 0,2 0,2 0,1 0,0 -0,1
Efectos de medidas discrecionales de ingresos 1.317 0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
Gasto de intereses 31.595 24 24 2,6 2,7 29

* Incluye REACT, pero no MRR

Fuente: Ministerio de Hacienda y Funcién Publica
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