El contexto internacional

El gobierno del area
del euro

COMPARECENCIA DEL GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA, LUIS M. LINDE,
ANTE LA COMISION DE PRESUPUESTOS DEL CONGRESO DE LOS DIPUTADOS EN
RELACION CON EL PROYECTO DE PRESUPUESTOS GENERALES DEL ESTADO DE 2013

Sefiorias:

La comparecencia del gobernador del Banco de Espafia ante esta comision al comienzo
del debate anual sobre los Presupuestos Generales del Estado es, creo, una tradicién a la
que me someto con mucho gusto. Intentaré ser lo mas claro y directo posible sobre las
cuestiones que considero mas importantes.

El Proyecto de Ley de Presupuestos Generales del Estado para 2013 se presenta en una
situacioén de singular dificultad para la economia espafiola.

Me propongo comentar, primero, el contexto econdmico internacional, en particular en el
area del euro; segundo, la evolucion reciente de la economia espafiola, con especial refe-
rencia a cuestiones de competitividad y consolidacion fiscal; para entrar después en el
analisis de los rasgos fundamentales del proyecto de ley.

Para no alargarme demasiado, trataré brevemente, antes de acabar mi intervencién,
del programa de saneamiento y reestructuracion de nuestro sistema bancario que,
como sus sefiorias saben, dio un paso importante el pasado 28 de septiembre, con la
publicacion de las evaluaciones realizadas al conjunto del sistema bancario espafiol.
Si lo desean, podemos entrar con mas detalle en esa materia en el turno de interven-
ciones, dada su importancia para la recuperacién de la confianza en nuestra econo-
mia, la actividad y el empleo y, en definitiva, para la ejecucion de los Presupuestos de
2013.

El contexto internacional constituye un primer factor de dificultad. Los andlisis y las
previsiones mas recientes muestran signos de debilidad, que pueden explicarse, en
cierta medida, por las dificultades que estan encontrando las economias europeas para
superar una crisis de deuda soberana que dura ya mas de dos afos. Mientras que la
prevision de crecimiento para el conjunto de la economia mundial en 2012 se situaba
hace un afo en el entorno del 4 %, se sitla ahora en torno al 3 %. Para Estados Unidos,
la previsién ha mejorado, pero para el conjunto del area del euro hemos pasado de un
crecimiento del 1,1 % hace un afo, a una caida del 0,4 %. Por su parte, la prevision de cre-
cimiento para las economias emergentes ha pasado de superar el 6 % a situarse en el
entorno del 5 %.

También se han ido rebajando las previsiones para 2013, sobre todo para el conjunto del
area del euro. La falta de dinamismo de la economia internacional y, en particular, del area
del euro condiciona nuestra capacidad de recuperacion.

Por eso, me parece util empezar haciendo un comentario sobre el gobierno del area del
euro y sus problemas.

En mi comparecencia ante la Comisién de Economia el pasado mes de julio tuve oca-
sion de tratar el origen de la crisis de la deuda soberana en Europa y las principales
razones que explican su profundidad y desarrollo. Creo que hay que reiterar que para
superarla serd necesario avanzar hacia una nueva version del gobierno de la Unién
Monetaria.
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La reforma de la gobernanza europea ha tenido, hasta ahora, dos etapas diferenciadas. En
la primera, los esfuerzos se concentraron en reparar las insuficiencias detectadas en los
procedimientos de supervision y coordinacién de las politicas macroecondémicas y finan-
cieras, asi como en la creacién de mecanismos de asistencia financiera. En la segunda,
iniciada tras la Cumbre de Jefes de Estado y de Gobierno del area del euro de junio de
2012, se planted la unioén bancaria, mayor integracion fiscal y un marco comun para las
politicas econdémicas.

Desde esta perspectiva, puede recordarse que el pasado 12 de septiembre la Comision
Europea comunicé al Parlamento y al Consejo sus planes para la uniéon bancaria, con una
propuesta legislativa para materializar el primero de los tres pilares sobre los que deberia
asentarse dicha union: un mecanismo comun de supervision, en el que la responsabilidad
Ultima estaria centralizada en el Banco Central Europeo, al tiempo que se daria cabida a
cierto grado de descentralizacién, que permitiria aprovechar los conocimientos y la expe-
riencia de los supervisores nacionales.

Se trata solo de un primer avance y conviene considerarlo con cautela, porque para com-
pletar la unién bancaria sera preciso disponer de un mecanismo integrado de gestién de
crisis bancarias y un sistema comun de proteccién de los depdsitos; esto no sera posible
sin el avance hacia la unién fiscal, un capitulo que plantea, obviamente, dificultades poli-
ticas muy importantes.

En esta misma linea, creo que debe ser bienvenida la decision del Consejo de Gobierno
del Banco Central Europeo del pasado 2 de agosto para poner en marcha las llamadas
Transacciones Monetarias al Contado, un programa de compras de deuda publica en los
mercados secundarios, sometido al cumplimiento de determinadas condiciones, dentro
de los programas de apoyo financiero de la Facilidad Europea de Estabilidad y su sucesor,
el Mecanismo Europeo.

Desde el inicio de esta crisis, el BCE ha venido adoptando un conjunto de medidas convencio-
nales —suministro de liquidez a corto y medio plazo, toma de depdsitos— y no convencionales
—suministro de liquidez a largo plazo, compra de deuda— dirigidas a preservar el buen funcio-
namiento de la politica monetaria, que es tanto como decir la transmision a todos los plazos de
los tipos de interés que desea mantener el BCE. Estas medidas han servido también para
que los Gobiernos hayan podido tener mas tiempo para progresar en la correccion de los des-
equilibrios macroecondmicos y de las deficiencias en el disefio institucional del euro que estan,
en parte, en el origen de la situacion de fragilidad actual. Las Transacciones Monetarias al
Contado constituyen un ejemplo mas de este tipo de medidas no convencionales.

La nueva iniciativa esta encaminada a restaurar el normal funcionamiento de los mercados
de deuda soberana, cuyas rentabilidades inciden de manera indirecta, pero significativa,
sobre los costes de financiacion de las empresas y las familias. Se trata de un objetivo
plenamente compatible con el mandato de esta institucién, como ha recalcado en distin-
tas ocasiones el presidente del Banco Central Europeo.

Es evidente que el anuncio de este programa ha tenido un efecto estabilizador. Pero, dada
la naturaleza de los problemas que estan en el origen y en el desarrollo de esta crisis de la
deuda soberana, el papel que cualquier decision del BCE puede desempefar en su reso-
lucién dificilmente podra ir mas alla de mitigar los riesgos de accidentes graves y de pro-
porcionar mas tiempo para que rindan sus frutos decisiones que deben ser tomadas en
ambitos distintos a los del propio Banco Central Europeo.
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La economia espanola

Competitividad y empleo

BANCO DE ESPANA

Paso ahora a comentar los rasgos fundamentales de la situacion actual de nuestra economia.

La economia espafola esta muy afectada por las tensiones financieras en el area del
euro, que aparecen con el estallido de la crisis financiera internacional en 2007-2008,
y los problemas en las finanzas publicas de varios paises de la eurozona, empezando
por Grecia. En nuestro caso, la crisis nos alcanza y, a la vez, contribuimos a su de-
sarrollo como consecuencia de las dudas sobre la sostenibilidad de nuestras cuentas
publicas, nuestras pobres expectativas de crecimiento y la magnitud de nuestro en-
deudamiento frente al exterior acumulado, en lo fundamental, en los afios de la burbu-
ja inmobiliaria.

La politica econémica ha hecho considerables esfuerzos para superar diversos elementos
de vulnerabilidad en un entorno macroeconémico muy adverso. Los resultados de las re-
formas que se han acometido son todavia incipientes, y es imprescindible perseverar en
esta estrategia, unico camino realista para volver a alcanzar un crecimiento sostenido.

Como ilustran los acontecimientos recientes en Europa, existen canales de transmision
que van desde las finanzas publicas y sus problemas hacia el sistema bancario y los su-
yos, y desde este Ultimo hacia la actividad y el empleo. A su vez, la creacion de empleo y
el crecimiento son ingredientes fundamentales para avanzar en la consolidacion fiscal. Por
ello, las actuaciones de politica econémica deben seguir articulandose en torno a dos
grandes objetivos: promover la competitividad y el crecimiento y restablecer la sostenibi-
lidad de las finanzas publicas. Me referiré brevemente a estas dos grandes cuestiones
antes de entrar en el analisis de los Presupuestos para 2013.

En primer lugar, la evolucion del empleo y la competitividad, problemas muy relacionados
entre si.

En términos de costes laborales unitarios para el total de la economia, la pérdida acumu-
lada hasta 2008 respecto al nivel de 1998 se situd en un 18 %. En la industria, y midiendo
la competitividad siempre en términos de costes laborales unitarios, fue de casi un 30 %.
La evolucion de los costes laborales no ha sido, desde luego, el Unico factor explicativo
del aumento del desempleo, pero si ha sido, sin duda, un factor importante. Que la regu-
lacién de nuestro mercado de trabajo adolecia de graves defectos es algo que han venido
sefialando durante afios practicamente todas las instituciones econdémicas internaciona-
les. La reforma de nuestra legislacion laboral era ineludible.

Los cambios que se han acometido estan orientados, en lo fundamental, a aumentar la
flexibilidad de nuestro mercado laboral: la prioridad de los convenios de empresa, el limi-
te a la llamada «ultraactividad» de los convenios, la nueva regulacién del despido por ra-
zones objetivas y la mayor facilidad para mantener la moderacién salarial en las empresas
en dificultades son, todos ellos, elementos de cambio orientados a evitar que el despido
y el aumento del desempleo sean la Unica posibilidad para muchas empresas de mantener
la actividad.

Dentro de las previsiones macroecondémicas que acompafan a los Presupuestos de 2013,
esta la estabilizaciéon de nuestra tasa de paro en torno a un 25 % de la poblacion activa,
una tasa doble de la media de los paises de la Union Europea. Esta tasa de paro es, sen-
cillamente, dramatica. De ahi, la enorme importancia que adquiere la reactivacién econé-
mica y la mayor flexibilidad de nuestro mercado laboral: estas dos piezas se complemen-
tan entre si, y sin ambas funcionando a la vez no sera posible crear empleo neto.
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La consolidacion fiscal

Paso ahora a las finanzas publicas y la naturaleza del esfuerzo fiscal pendiente.

Espafa registrdé en 2007 un superavit fiscal cercano al 2% del PIB y una proporcion de
deuda publica a PIB del 37 %, una de las mas bajas, entonces, de todos los paises de la
eurozona. Sin embargo, esta situacion, aparentemente saneada, escondia una situacién
precaria debido a la presencia de elevados ingresos impositivos que tenian un importante
componente transitorio vinculado a la gran expansion del sector de la construccion e in-
mobiliario, asi como a dinamicas insostenibles de gasto.

Y, efectivamente, el fin de esa expansién desveld los riesgos latentes en aquella situa-
cién. Del deterioro del saldo publico de mas de 13 puntos de PIB en solo dos ejercicios
—entre 2007 y 2009— (un vuelco en las finanzas publicas sin precedentes en nuestra his-
toria econdmica), casi la mitad se debio a la caida de la recaudacion, asociada, en gran
medida, a la desaparicion de los ingresos extraordinarios mencionados. El gasto publico,
por su parte, aumentd de forma significativa, en buena medida como resultado del incre-
mento de las prestaciones por desempleo y en la carga de intereses, pero, también,
como consecuencia del gasto en pensiones y en consumo publico. Y este rapido dete-
rioro del déficit se plasmo en un incremento muy sustancial de la proporcién de deuda
publica a PIB.

La primera conclusion que se puede extraer de este andlisis, una conclusion muy relevan-
te para entender nuestras dificultades de hoy, es que el déficit presupuestario que se ge-
nerd con la crisis era de caracter eminentemente estructural. Es decir, no se explicaba
solo por la caida del ciclo, ni por las medidas discrecionales de naturaleza temporal sin
efecto duradero sobre las finanzas publicas. En todo caso, el resultado ha sido que la
proporcién de deuda publica a PIB no ha dejado de crecer desde 2007 y que vamos a
terminar este afio, 2012, con un nivel proximo al 85 %: es decir, casi 50 puntos de PIB de
incremento en un periodo de solo cinco afos, lo que, por si solo, es un indicador de la
gravedad de nuestra crisis.

La reduccién del déficit publico desde los niveles maximos que se alcanzaron en 2009
esta siendo cualquier cosa menos facil. De hecho, la correccion conseguida en 2010 y
2011 fue muy escasa, inferior, desde luego, a la inicialmente planeada y deseada. El ajus-
te presupuestario se esta realizando en circunstancias econémicas y financieras muy ad-
versas, a lo que hay que sumar el impacto en el corto plazo de las propias medidas de
austeridad sobre la actividad econdmica. Ademas, la estabilizacién de la proporcién de deu-
da a PIB, que es un dato fundamental para recuperar la confianza de los mercados, se
hace mas dificil en un entorno de escaso crecimiento o de recesién y de tipos de interés
elevados para la deuda publica.

Sin embargo, estas fuerzas contractivas pueden mitigarse si se consigue credibilidad en
el proceso de consolidacién fiscal. Desde esta perspectiva, tras la fuerte desviacion del
déficit en 2011, el objetivo del 6,3 % del PIB para este afio y la senda de ajuste fiscal com-
prometida hasta 2014 deben ser la guia con la que disipar las dudas de las autoridades
europeas y de los mercados.

La informacion actualmente disponible —para el Estado hasta el mes de agosto— indica
que existen riesgos de desviacion del objetivo fijado para este afo, 2012. Dada la impor-
tancia de cumplirlo, habra que considerar las medidas adicionales que lo hagan posible
en el marco que proporciona la Ley de Estabilidad Presupuestaria. En relacién con ello,
querria hacer algunas consideraciones:
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Los Presupuestos
para 2013

Primera, el grueso de las desviaciones observadas ha tenido su origen en la negativa evo-
lucion de los ingresos publicos, derivada, en parte, de la propia naturaleza del ajuste que
esta realizando la economia espanola. El hecho de que en la actualidad la unica fuente de
mejora en la actividad sea el sector exterior —ni el aumento de las exportaciones ni la
caida de las importaciones generan, por si mismos, incrementos de los ingresos impositi-
vos— determina una perspectiva de escaso dinamismo de los ingresos publicos, que se
ve acentuada por la intensidad del ajuste inmobiliario. Con este trasfondo, resulta funda-
mental mantener una proyeccion prudente de los ingresos publicos.

Segunda, es importante disponer de instrumentos que permitan detectar temprana-
mente las posibles desviaciones de ingresos y gastos durante el ejercicio presupuestario.
La nueva Ley de Estabilidad exige mejoras significativas en la transparencia de la ac-
tuacién de las Administraciones Publicas, en particular, en relacion con los datos rela-
tivos a la ejecucién presupuestaria de las Administraciones territoriales, que deberian
publicarse con la misma periodicidad, grado de detalle, desfase y facilidad de acceso
que las del Estado.

Tercera, es necesario reforzar los mecanismos que permitan corregir con prontitud las
desviaciones que se produzcan. De nuevo, la Ley de Estabilidad incluye nuevos instru-
mentos, como el ajuste automatico del gasto de las CCAA en determinados casos de in-
cumplimiento, la posibilidad de establecer sanciones e, incluso, de imponer medidas de
ajuste por parte del Gobierno central. Estas nuevas disposiciones pueden ser efectivas
para garantizar la disciplina, una cuestion que resulta ain mas importante tras las medi-
das extraordinarias adoptadas por el Estado para el apoyo a la liquidez de CCAA 'y CCLL,
cuya disponibilidad se condiciona al cumplimiento de planes de ajuste.

Y, en cuarto lugar, en la presente situacién de crisis de deuda soberana adquiere gran
relevancia el reforzamiento de la credibilidad del proceso de consolidacion fiscal.
Puede ayudar a ello el establecimiento de un horizonte presupuestario de medio plazo
que proporcione suficiente detalle sobre la evolucién de los ingresos y gastos publi-
cos y los supuestos en los que se basan, asi como sobre el contenido de las medidas
programadas y el efecto que se espera de ellas. Todo ello contribuiria a reducir la in-
certidumbre de los agentes econdmicos y ayudaria a identificar los problemas de
medio plazo.

En el proceso de consolidacion fiscal, la perspectiva de largo plazo es fundamental. En
este horizonte, es bien conocido que el mayor reto con el que se enfrentan las finanzas
publicas es el derivado de la presion que el envejecimiento de la poblacién ejercera sobre
determinadas partidas de gasto, en particular sobre el gasto en pensiones. Tras la reforma
de la Seguridad Social aprobada en julio de 2011, se hace ahora necesaria una definicion
concreta del denominado «factor de sostenibilidad», que debe resultar en un ajuste auto-
matico de los parametros del sistema en el caso de que se detecten desequilibrios en el
largo plazo.

Permitanme que, antes de pasar a los Presupuestos para 2013, precise el marco en el que
hay que situar el proyecto de ley que va a debatirse.

Espafa es un pais muy descentralizado en materia de gasto publico, seguramente mas
descentralizado que algunos paises de estructura politica federal. En la actualidad, casi la
mitad del gasto publico consolidado en Espafa, es decir, descontadas las transferencias
entre Administraciones Publicas, se lleva a cabo por las CCAA y las CCLL.

BANCO DEESPANA 7 BOLETIN ECONOMICO, OCTUBRE 2012 COMPARECENCIA DEL GOBERNADOR ANTE LA COMISION DE PRESUPUESTOS DEL CONGRESO



Cuadro macroeconémico
y déficit fiscal

Tomando cifras de 2011, la Administracion Central fue responsable de solo el 22 % del
gasto publico total; las CCAA, el 34 %; las CCLL, el 12 %, y la Seguridad Social, el 32 %.
Es decir, el conjunto de la Administracién Central y la Seguridad Social realizé, en 2011,
solo el 54 % del gasto publico total, mientras que la suma de CCAAy CCLL alcanzé el 46 %.
Por ello, la vision que se extrae de los Presupuestos Generales del Estado y de la Segu-
ridad Social es necesariamente incompleta en relaciéon con el gasto del conjunto de las
Administraciones Publicas.

Es cierto que, con caracter previo a la presentacion de los Presupuestos Generales del
Estado, el Congreso de los Diputados y el Senado han aprobado los objetivos presu-
puestarios, tanto para el conjunto de Administraciones Publicas como para cada uno de
sus subsectores, a propuesta del Gobierno y previo informe del Consejo de Politica
Fiscal y Financiera y de la Comisidén Nacional de Administracion Local. Sin embargo,
obviamente, los presupuestos de cada comunidad auténoma y cada corporacién local
son aprobados por separado, sin que exista un documento que reuna la informacién de
todos ellos, junto con la correspondiente al Estado y la Seguridad Social. De este modo,
aunque si disponemos de informacion ex post que permite analizar la ejecucién y liqui-
dacion del conjunto del gasto publico para las cuatro grandes agrupaciones de gasto
—Administracion Central, autonomias, CCLL y Seguridad Social—, no disponemos de
un documento ex ante o previo que permita un andlisis detallado de las proyecciones
presupuestarias del conjunto de las Administraciones Publicas y su compatibilidad con
los objetivos marcados.

Hay que recordar, sin embargo, que la nueva Ley de Estabilidad Presupuestaria introduce
mejoras importantes en este sentido. En concreto, la ley establece que antes del 1 de
octubre de cada afio, las CCAA y CCLL deben remitir al Ministerio de Hacienda y Admi-
nistraciones Publicas informacion sobre las lineas fundamentales que contendran sus
proximos presupuestos. Después, antes del 15 de octubre, el Ministerio de Hacienda y
Administraciones Publicas hara publico un informe sobre la adecuacion de esa informa-
cidon sobre los presupuestos a los objetivos de estabilidad, de forma que el ministerio
podria efectuar recomendaciones en caso de apreciarse alguna desviacion. Y, finalmente,
antes del 1 de abril del siguiente afio, el ministro de Hacienda y Administraciones Publicas
debe enviar al Gobierno un informe sobre el grado de cumplimiento de los objetivos en los
presupuestos iniciales de todas las Administraciones. Entiendo que estos informes debe-
rian, precisamente, dar esa vision completa de la proyeccién presupuestaria de la que hoy
carecemos.

Por otra parte, quiero recordar que el Gobierno ha anunciado la creacion en 2013 de una
Autoridad Fiscal Independiente para velar por el cumplimiento de la normativa presupues-
taria. Este tipo de instituciones se han demostrado utiles en otros paises de nuestro en-
torno para mejorar la credibilidad de la politica presupuestaria. Para ello resulta, sin em-
bargo, crucial que se dote a la institucion de un grado de independencia, responsabilidades
efectivas y recursos de acuerdo con las mejores practicas a nivel internacional.

Paso ahora a comentar los rasgos fundamentales de los Presupuestos del Estado y la
Seguridad Social para 2013.

El Proyecto de Presupuestos del Estado para 2013 se enmarca en un cuadro macroeco-
noémico en el que el PIB real se reduciria un 0,5 % como resultado de una tasa de variacién
negativa de la demanda nacional del 2,8 %, que se compensaria parcialmente con una
aportacion del sector exterior de 2,3 puntos.
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Ingresos

Esta previsién, una caida del 0,5 % del PIB en 2013, es ciertamente optimista en compa-
racion con las previsiones que manejan ahora la mayoria de organizaciones internaciona-
les y analistas, situadas en torno a una caida del 1,5 %.

Hecha esta consideracion, quiero afiadir dos observaciones. Por un lado, si, efectivamen-
te, la caida en la actividad en 2013 se situa mas cerca del 1,5 % que del 0,5 %, el impacto
previsible sobre el déficit puede estimarse en 3 décimas del PIB. Esta desviacién es im-
portante, pero seria posible su correccién en el curso del afio. La segunda observacion es
que las previsiones de variacion de la actividad deben tomarse, todas, con cautela, con
cierta distancia. La historia de los errores de previsidn y de las correcciones en las previ-
siones de unos y otros —incluyendo las instituciones internacionales, los grandes bancos
de inversion, los Gobiernos y, desde luego, el Banco de Espafia— ocuparia muchas pagi-
nas. En suma, avanzando que la prevision de variacion del PIB para 2013 que contienen
los Presupuestos es, seguramente, optimista, quiero afiadir que no me parece una dife-
rencia grave, o que deba restar credibilidad al ejercicio de consolidacién fiscal que se
acomete en 2013.

El proyecto plantea como objetivo de déficit publico, en términos de Contabilidad Nacional,
para el conjunto de las Administraciones Publicas, el 4,5 % del PIB, desde el 6,3 % previs-
to para 2012, excluyendo para el presente afio el impacto de las medidas de apoyo a las
instituciones financieras. El objetivo para 2013 se encuentra en linea con nuestros compro-
misos europeos y exigira una reduccion del déficit primario de casi 2,5 puntos del PIB.

Por agentes, se plantea un objetivo de déficit en Contabilidad Nacional del 3,8 % del PIB
para la Administracién Central y Seguridad Social, frente al déficit del 4,5 % del PIB pre-
visto en 2012, lo que supondria una mejora de siete décimas de PIB, similar a la que se
proyecta para las CCAA, que deberian reducir su déficit desde el 1,5% en 2012 hasta
0,7 % en 2013. El ajuste se completaria con la reduccién prevista de tres décimas en las
CCLL, hasta alcanzar un equilibrio presupuestario en 2013.

En el lado de los ingresos, se trata de unos presupuestos que endurecen la presion fiscal,
tanto en la imposicién directa como en la indirecta, con un abanico de nuevas medidas.
Ademas, hay que recordar que en 2013 tendran un impacto todavia significativo las medi-
das aprobadas en 2012 relativas al gravamen complementario del IRPF, el aumento del
tipo en los rendimientos de actividades profesionales, las modificaciones en el impuesto
sobre sociedades y el aumento de tipos en el IVA.

A pesar del entorno recesivo, la previsién es un incremento global en la recaudacion por
ingresos tributarios del 3,7 %. El efecto neto de todas las medidas de regulacién tributaria
con impacto en el ejercicio 2013 se estima en unos 7.200 millones de euros. Si se exclu-
yera este impacto, la recaudacién caeria un 0,5 %.

En cuanto a los Presupuestos de la Seguridad Social, se aplaza o descarta la rebaja de un
punto planeada el pasado mes de julio y se prevé una caida en 2013 de la recaudacién por
cotizaciones sociales totales del 1,1 % en comparacién con los Presupuestos iniciales
para 2012.

La prevision de recaudacién por ingresos tributarios para 2013 esta sujeta a riesgos de
desviacion a la baja porque parte del supuesto de que se alcanzaran los objetivos de re-
caudacion para 2012. Sin embargo, con la informacién disponible en la actualidad, no es
descartable una evolucién de los ingresos peor de lo esperado en 2012. Si este riesgo
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Gastos

Deuda publica

llegara a materializarse, y no se viera contrarrestado mediante las oportunas acciones en
lo que queda de afo, ello supondria una dificultad para la consecucion de las metas fija-
das para 2013, que vendria a afiadirse a los posibles efectos de una caida en el PIB mayor
de la que supone la programacion presupuestaria.

En el lado de los gastos, lo primero que hay que sefalar es el peso de tres partidas: las
pensiones contributivas del Sistema de la Seguridad Social, las prestaciones por desem-
pleoy los intereses de deuda publica. Este afio, 2012, esas tres partidas equivalen al 20 %
del PIB y sumaran en torno al 36 % de todo el gasto publico. Es previsible que, en 2013,
estos porcentajes se incrementen de modo significativo.

Entre las medidas consideradas en el lado de los gastos, destaca la congelacion del suel-
do de los funcionarios y empleados publicos, aunque con la recuperacion de la paga ex-
traordinaria de diciembre, lo que, unido a la no reposicién de vacantes, va a determinar un
incremento de los gastos de personal en activo muy bajo, en el entorno del 0,1 %. Las
inversiones reales se reducen en un 46 %, mientras que la carga de intereses aumenta en
mas de 12.000 millones de euros.

En el Sistema de la Seguridad Social, el gasto por pensiones contributivas, incapacidad
temporal y otras prestaciones crecera en algo mas del 5 %, contando con una revaloriza-
cién de las pensiones del 1%. Se prevé, sin embargo, que el gasto en prestaciones de
desempleo se reducira en algo mas del 6 % debido a la estabilidad prevista en el volumen
de paro y a las modificaciones normativas en el sistema de prestaciones. Hay que recor-
dar, sin embargo, que la evolucioén del gasto en pensiones de la Seguridad Social en 2013
estara afectada por la revisidn que corresponderia hacer teniendo en cuenta la tasa de
inflacion registrada hasta el proximo mes de noviembre. Dado que se prevé un incremen-
to del 3,5% y que la compensacion podria situarse en torno al 2,5 %, ello supondria un
incremento de gasto de unos 3.000 millones de euros en 2012, que se consolidarian en
2013y ejercicios futuros.

No quiero dejar de mencionar que en los proximos presupuestos se culmina, finalmente,
uno de los acuerdos mas importantes del Pacto de Toledo, el relativo a la separacién de
las fuentes de financiacién del sistema: de un lado, las pensiones contributivas, financia-
das exclusivamente con cotizaciones, y de otro, los complementos no contributivos y las
pensiones no contributivas financiadas con impuestos. Esta separacién, que empezé a
aplicarse en 2002, se va a completar en 2013, y esta es una buena noticia para el conjun-
to del buen funcionamiento del sistema y para su futuro.

Como antes indiqué, desde el comienzo de la crisis en 2007 hasta finales de este afio,
2012, la proporcién de nuestra deuda publica —en la definicion utilizada en el Protocolo
de Déficit Excesivo— a PIB se ha incrementado en 50 puntos, desde luego, el mayor in-
cremento en menor tiempo de esta proporcion en nuestra historia econdmica. El aumen-
to entre 2011 y 2012 va a ser de 16 puntos del PIB, de los cuales, 7 puntos se explican
por déficit —4 por el saldo primario y 3 por los intereses—, casi 1 punto se explica por la
caida del PIB nominal, y 8 puntos se explican, fundamentalmente, por la financiacién del
Plan de Pago a Proveedores y los 30.000 millones de euros de la disposicion estimada
por el FROB de la Facilidad Financiera europea que se va a realizar antes de que termine
este afio.

La prevision es que el crecimiento de esa proporcién sea mas moderado en 2013, pasando
de un 85% a un 91 % del PIB, es decir, un incremento de 6 puntos frente a los 16 que
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Saneamiento
y reestructuracion
del sistema bancario

Conclusiones

vamos a contabilizar en 2012, y se debera, casi exclusivamente, al aumento en la carga de
intereses de la deuda publica, porque, si se cumplen las previsiones, el déficit primario
estara situado en 2013 en el 0,7 % del PIB.

No quiero terminar mi intervencion sin un comentario, aunque sea muy breve, sobre el
programa de saneamiento y reestructuracion de nuestro sistema bancario.

Como sus sefiorias saben, se ha dado un nuevo paso con la publicacién de las estimaciones
de las necesidades de capital, a partir de las «pruebas de esfuerzo» efectuadas por un eva-
luador independiente, con el apoyo de firmas de auditoria y de tasacion de activos inmobilia-
rios, y la supervision de la Comisién Europea, el Banco Central Europeo y el Fondo Monetario
Internacional, y la participacién del Ministerio de Economia y del Banco de Espana.

No quiero repetir aqui cifras que ya se han publicado y explicado y que ayer mismo co-
menté en la Comision de Economia el ministro de Economia y Competitividad.

Pero si quiero decir que el ejercicio realizado no tiene precedentes, ni por su profundidad
y detalle, ni por la severidad de los supuestos macroeconémicos aceptados, ni por el
escrutinio de todo el ejercicio por parte de los expertos de las instituciones que antes he
mencionado.

Pero aun queda camino por recorrer en el saneamiento de nuestro sistema bancario y en
su reestructuracioén. El Memorando de Entendimiento firmado el pasado mes de julio mar-
ca los pasos que deberan seguirse a partir de ahora, que las autoridades espafiolas y, les
aseguro, el Banco de Espafia vamos a cumplir del modo mas exacto posible.

Antes del proximo mes de diciembre deberan estar aprobados los planes de reestructura-
cién o resolucion de entidades participadas por el FROB. También antes de noviembre
deberemos disponer de los planes de recapitalizacion de las entidades que no puedan
afrontar su déficit de capital sin ayuda publica, en el entendido de que los bancos que no
se consideren viables se resolveran de forma ordenada, de acuerdo con los términos del
correspondiente plan de resolucién. En cuanto a los bancos con déficit de capital que
puedan afrontar sin recurrir a la ayuda publica, se les exigira que ejecuten sus planes de
recapitalizacion antes del mes de junio de 2013.

La otra pieza importante del programa de saneamiento es la Sociedad de Gestion de Activos,
que debera estar en funcionamiento a principios de 2013. Es una pieza importante porque
permitird completar el saneamiento de los bancos que requieran ayuda publica y dara un
horizonte adecuado de gestidn y venta para la masa de activos que van a ser transferidos.

Los Presupuestos para 2013 contienen un gran esfuerzo de ajuste fiscal. La correccion
que se trata de obtener en el déficit primario, sin contar los intereses de la deuda publica,
en plena recesion —casi 2,5 puntos del PIB—, es muy dificil, pero necesaria para alcanzar
los objetivos a los que Espafa se ha comprometido en el marco de la Unién Europea y de
la eurozona.

Tenemos algunos datos que, sin justificar ninguin excesivo optimismo, si indican que se esta
consiguiendo un ajuste. Vamos a terminar 2012 con una balanza corriente cercana al equili-
brio y en 2013 veremos, probablemente, un superavit. A esto contribuye la recesién, pero no
solo se explica por la recesion. Tenemos también una clara mejora de competitividad, basada
en la evolucién de nuestros costes laborales y en la evolucién de la productividad.
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El problema mas urgente al que se enfrenta la economia espafola es recuperar la confian-
za de los mercados. No hay otro modo de conseguirlo que cumplir con los objetivos de
consolidacion fiscal, culminar el proceso de reestructuraciéon y saneamiento de nuestro
sistema bancario, continuar el proceso de desendeudamiento privado y publico, y profun-
dizar en las reformas acometidas para mejorar nuestra competitividad.

Si en 2013 conseguimos avanzar en esos frentes, confio en que sera posible volver al
crecimiento econdémico y a crear empleo neto en 2014.

4.10.2012.
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