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Comportamiento presupuestario
y crecimiento economico en los paises

de la Union Europea, 1984-2003
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El trabajo expone, en primer lugar, los argumentos con los que se defiende la necesidad de redu-
cir la actividad presupuestaria del Estado y de minimizar el déficit fiscal conforme al consenso ins-
titucionalizado en el Tratado de Maastricht y el Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Después anali-
za la evolucion de las principales variables presupuestarias en las economias de la Unién Europea
y establece una tipologia de paises conforme a la dimensién de su actividad presupuestaria. En
tercer lugar realiza tres aproximaciones a la evidencia empirica desde las que se argumenta la
gran dificultad de establecer algun tipo de relacién causal entre la evolucion de las variables fisca-
les o el tamafio de la actividad presupuestaria y el crecimiento econdmico de los paises europeos
en el intervalo 1984-2003. Finalmente, se presentan las conclusiones del anélisis.

Lan honek, lehendabizi, Maastricht-eko Itunean zein Egonkortasunerako eta Hazkunderako Iltunean
instituzionalizatutako kontsentsuari jarraiki, Estatuaren aurrekontu-jarduera murriztu egin behar dela
eta defizit fiskalak ahalik eta txikiena izan behar duela defendatzeko baliatzen diren argudioak azal-
tzen ditu. Ondoren, aurrekontu-aldagai nagusiek Europar Batasuneko ekonomietan izandako bi-
lakaera aztertu, eta herrialdeen tipologia ezartzen du, bakoitzaren aurrekontu-jarduera zenbatekoa
den kontuan izanda. Hirugarrenik, ebidentzia enpirikoak hiru ikuspegitatik aztertu, eta argudiatzen
du o0so zaila dela nolabaiteko kausa-harremana ezartzea Europako herrialdeetan 1984-2003 urte bi-
tartean aldagai fiskalek izandako bilakaeraren eta aurrekontu-jardueraren tamainaren eta hazkunde
ekonomikoaren artean. Azkenik, azterketaren ondorioak azaltzen ditu.

This paper starts off explaining the arguments put forward to defend the need to reduce the State’s
budgetary activity and minimize fiscal deficit in accordance with the institutionalized consensus
reached under the Maastricht Treaty and the Stability and Growth Pact. Secondly, it sheds light on
the evolution of the main budgetary variables of the European Union economies and develops a
typology of countries based on their degree of budgetary activity. Thirdly, it offers three approaches
to the empirical evidence that is being used to explain that it is very difficult to establish any kind of
causal relation between the evolution of fiscal variables or the degree of budgetary activity and the
economic growth experienced by European countries during 1984 and 2003. Finally, it describes the
conclusions drawn from the study.
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INTRODUCCION

En los afos setenta comenzd a romperse
el compromiso politico de los gobiernos eu-
ropeos con el crecimiento econdémico, el
pleno empleo y la satisfaccion de ciertas de-
mandas sociales, basado en la ejecucion de
politicas presupuestarias activas de ingresos
y gastos publicos’. Pero no sera hasta fina-
les de los afnos ochenta cuando se forje un
nuevo consenso presupuestario entre los
gobiernos europeos, que se consolida insti-
tucionalmente en 1992 con la firma del Tra-
tado de Maastricht y, después, en 1997,
con el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
(PEC). El camino hacia la moneda comun y
posteriormente la zona euro se asienta en la

* La autora agradece las valiosas aportaciones efec-
tuadas por los evaluadores en el proceso de revision
del articulo.

1 Véase E. Palazuelos (2006, pp. 10 -12) sobre las
funciones ejercidas por los poderes publicos reflejando
ese compromiso politico en el tramo ascendente del
ciclo econémico de largo plazo iniciado después de la
Segunda Guerra Mundial.

Ekonomiaz N.° 68, 2.° cuatrimestre, 2008

convergencia nominal de las economias,
mediante la estabilidad monetaria (menores
precios v tipos de interés) y presupuestaria
(menores déficit y deuda publica).

El trabajo expone, en primer lugar, los ar-
gumentos con los que se defiende la necesi-
dad de reducir la actividad presupuestaria
del Estado y de minimizar el déficit fiscal
conforme al consenso institucionalizado en
Maastricht y el PEC. Después analiza la evo-
lucién de las principales variables presupues-
tarias en las economias de la Unidn Europea
y establece una tipologia de paises conforme
a la dimensién de su actividad presupuesta-
ria. En tercer lugar, realiza tres aproximacio-
nes a la evidencia empirica a partir de las
que se argumenta la gran dificultad de esta-
blecer algun tipo de relacion causal entre la
evolucion de las variables fiscales o el tama-
Ao de la actividad presupuestaria y el creci-
miento econdmico de los paises europeos
en el intervalo 1984-2003. Finalmente, se
presentan las conclusiones del andlisis.
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1. MODIFICACION RADICAL DE LA
ESTRATEGIA PRESUPUESTARIA

El cuestionamiento del consenso vigente
durante la «edad de oro», en los anos cin-
cuenta y sesenta del siglo XX, no consiste
en una critica razonada a errores especifi-
CoSs gue se cometen en la aplicacion de las
politicas tributarias, o en la asignacion y
gestion de ciertos gastos, o bien cuando se
incurre en déficit fiscales cuya magnitud los
hace inmanejables y generan dindmicas de
sobreendeudamiento. El cuestionamiento
adopta un tono categorico y pretende tener
un alcance general, ya que alude a las des-
ventajas que —mas alla de un minimo in-
dispensable— se derivan de la intervencion
gubernamental en la economia.

1.1. El ataque al «mito keynesiano» y
su sustitucion por nuevos mitos

En los anos setenta, las economias euro-
peas estaban sometidas a las condiciones
de estanflacion, combinando un bajo creci-
miento econémico con altas tasas de infla-
cion. Las causas que determinaban esas
condiciones se explicaban de forma distinta
por las diversas tradiciones de pensamiento
econdmico, pero, al margen de disputas in-
terpretativas, era un hecho la incapacidad
que mostraban los gobiernos para hacer
frente a la estanflacion. Esa incapacidad fue
utilizada por ciertas escuelas de economis-
tas para relacionar los desfavorables resul-
tados macroecondémicos con las politicas
econdmicas basadas en un activo interven-
cionismo estatal que llevaban aplicandose
mas de dos décadas. Olvidando que esas
politicas habian sido un factor relevante du-
rante la «edad de oro» de las economias
europeas, esas escuelas solo estaban inte-
resadas en vincular tales politicas con el

adverso contexto econémico de los anos
setenta. De ese modo, junto a los dirigen-
tes de los paises arabes exportadores de
petrdleo y los sindicatos que defendian las
retribuciones salariales reales, los gobiernos
fueron acusados de ser los responsables
de la situacion. Segun esa critica, los sala-
rios y el déficit publico eran las variables in-
ternas que perturbaban el desenvolvimiento
de las economias europeas.

Ante lo que era una evidente crisis de
confianza, originada por la inoperancia de
los gobiernos para afrontar aquellas condi-
ciones adversas, se introdujo un plantea-
miento a favor de eliminar los requisitos que
limitaban la actuacion de los empresarios y
de reducir al minimo la presencia del Esta-
do en la economia. Se conformd asi un
cuerpo doctrinal que acogia desde las tesis
de la escuela sobre la Public Choice, a
otras tomadas de la escuela monetarista de
Friedman y otras surgidas para el debate
de los setenta, como el institucionalismo de
Olson o el cuestionamiento de los regula-
dores publicos a cargo de Georges Stigler.
A la vez, diversos trabajos empiricos cues-
tionaban la viabilidad de la politica fiscal
(Stein, 1969) debido a la existencia de re-
trasos en su aplicacion y en el impacto de
las medidas fiscales, o bien la neutralizacion
del efecto potencial de la accion fiscal plan-
teada por la «equivalencia ricardiana» (Ba-
rro, 1974), o bien episodios de algunos pai-
ses que probaban el efecto expansivo de
una contraccion fiscal, o el caracter asimé-
trico del uso de los instrumentos fiscales,
defendido por la propia Public Choice (Tan-
zi, 2004).

Al mismo tiempo, las cuentas publicas
suministraban ingredientes para que el coc-
tel contra el «mito keynesiano» no fuera difi-
cil de agitar. El gasto publico (GP) crecia
mas que el ingreso desde los anos sesenta
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y el diferencial aumenté durante la siguiente
década, en la medida en que se acentua-
ban los compromisos de gasto para aten-
der a los grupos sociales y a las empresas
afectadas por la crisis econdmica, y los in-
gresos se resentian de la desaceleracion
que sufrian las rentas nacionales, los bene-
ficios de las empresas y la circulacion co-
mercial. En los paises de Europa Occiden-
tal, la media del gasto publico con respecto
al PIB se elevd desde el 34% en 1960-67 al
37% en 1968-73 y al 44% en 1974-79,
mientras que la media del ingreso o hizo
desde el 33% al 41%. En consecuencia, el
déficit medio pasd del 1% a superar el 3%
al final de esa década?.

La conexidon entre el comportamiento de
las cuentas publicas y el contexto estanfia-
cionista otorgd patente de credibilidad a
teorias que defendian, por ejemplo, que el
gasto publico siempre es menos eficaz que
el gasto de los agentes privados, o0 bien
que el gasto publico perturba de forma ne-
gativa a la economia (bajo el supuesto de
que ésta por si misma funciona de forma
equilibrada vy eficiente); o bien que el gasto
del gobiermno esta sometido a presiones de
grupos de interés, sin considerar que lo
contrario (promover la abstencion del Esta-
do en determinadas actividades) también
esta sujeto al interés de determinados gru-
pOS empresariales.

La tradicion neoclasica atribuye a la eco-
nomia real su concepciéon de un mercado
perfecto en el que la intervencion del go-
bierno es innecesaria, salvo para garantizar
la libre actuacion de los agentes privados.
Y aunque se constate que la economia real
difiere y se opone en multiples aspectos a
esa concepcion del mercado ideal, no obs-
tante, se mantiene la conclusién de que la

2 Fuente: OCDE, Historical Statistical, varios anos.

intervencion estatal resulta nociva para la
economia. En consecuencia, se abandona
por completo el papel del Estado como im-
pulsor de la dinamica econdmica y se su-
brayan los efectos negativos de una menor
presencia publica sobre las condiciones
sociales y econémicas (los llamados «fallos
del Estado»).

La critica al «exceso» de gasto publico
se complementa por la correspondiente cri-
tica a la recaudacion de impuestos y otras
formas de financiar el gasto publico. Si los
ingresos se obtienen de los impuestos di-
rectos a las empresas y hogares, se apela
a los problemas que ocasiona la acciéon gu-
bernamental sobre la asignaciéon de los re-
cursos y a la distorsion de los mercados
debida a las perturbaciones que sufren las
decisiones de los agentes privados, a lo
que se suma el perjuicio causado al ahorro,
a la inversion y el empleo. Si la financiacion
se realiza a través del acceso al crédito se
alude al efecto crowding-out, donde el go-
bierno disputa ese crédito con el sector pri-
vado, en perjuicio de éste, provocando el
alza indeseable de los tipos de interés. Sila
financiacion procede del endeudamiento
con el banco central, de ello se derivan ten-
siones inflacionistas merced a las distintas
vias posibles que ensanchan la oferta mo-
netarias.

Esos argumentos econdmicos no consi-
deran el incremento de renta que se deriva
de los efectos expansivos del gasto publico
en el conjunto de la demanda agregada, lo
que obligaria a realizar un analisis mas
complejo y dinamico de esos efectos sobre
la inversion y el ahorro del sector privado, o
sobre el crédito bancario, los tipos de inte-

3 Véase Paul Krugman (1994) sobre los argumentos
usados por las corrientes mas conservadoras desde
los afnos setenta para justificar su rechazo a la inter-
vencion publica en la vida econdémica.
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rés y los precios. Si se considerase esta
perspectiva, los posibles costes de despla-
zamiento de los recursos privados y de la
financiacion tendrian que confrontarse con
las posibles ventajas que se puede generar
en el conjunto de la dinamica econémica y,
por tanto, hacia los agentes privados en un
horizonte temporal adecuado.

En los anos noventa surgié una linea de
argumentacion que recurria al empleo de
modelos econométricos. Grier y Tullock
(1989) concluyen que cada punto de incre-
mento del gasto publico con respecto al
PIB supone una caida de casi 0,4 puntos
en el PIB. Barro (1990) «encuentra» una
funcién cuadratica donde la relacion entre
el gasto publico y el crecimiento toma la
forma de una U invertida, de modo que a
partir de un punto determinado (superado
por las economias europeas) el aumento
del gasto frena el crecimiento; Barro (1991)
pronostica un decremento del 0,13 puntos
del PIB per capita por cada punto porcen-
tual de incremento del consumo publico
sobre el PIB“. La lista de prondsticos podria
ocupar un gran nimero de paginas, pues la
literatura que abanderan los papers del
FMI, la OCDE, el Banco Central Europeo o
el Comité de Asuntos Econémico Financie-
ros de la UE prolifera en revistas como Jo-
urnal of Monetary Economics, Journal of
Political Economy, Public Finance Review,
Quarterly Journal of Economics, European

4 Folster y Henrekson (2001) calculan que cada in-
cremento de 10 puntos en el porcentaje del gasto pu-
blico sobre el PIB origina un descenso de 0,7-0,8 pun-
tos en la tasa de crecimiento del PIB, y el propio
Henrekson con Hansson (1994) estiman que el au-
mento de 10 puntos de la ratio gasto publico /PIB pro-
voca una caida de 0,92 puntos en la productividad to-
tal de los factores y si el incremento se refiere solo al
gasto publico en consumo entonces la caida es de 1,4
puntos. Bassanini y Scarpetta (2001) obtienen que
cada punto de incremento de la presion fiscal reduce
en 0,3 puntos el PIB per cépita y en 0,6-0,7 puntos la
inversion.

Economic Review, Public Choice, Journal
of Public Policy.

La pregunta inmediata que surge es
$,como se puede aislar un vinculo directo
entre la evoluciéon del gasto publico vy el
crecimiento de la economia? En este tema,
cualquier restriccion del tipo ceteris paribus
resulta absolutamente contraindicada,
puesto que son muchas y de muy diversa
indole las variables econémicas que simul-
taneamente experimentan cambios. De
modo que parece simplista suponer que
hay alguna forma de establecer una rela-
cion de causalidad entre la evolucion del
gasto publico y la del PIBS. Més si esa pre-
sunta causalidad se establece mediante el
disefio y estimacion de modelos economé-
tricos cuyos protocolos técnicos exigen
gue se tenga en cuenta el caracter esto-
castico vy, por tanto, el célculo de probabili-
dad de los errores que contienen los valo-
res de los parametros obtenidos. Siendo
asi, la apariencia de rigor con que se pre-
tende envolver la «finura» de mediciones
como las mencionadas no es mas que una
exhibicion de recursos técnicos converti-
dos en justificaciones contra cualquier acti-
vidad presupuestaria de los gobiernos que
no se base en las premisas del minimalis-
mo del sector publico®.

5 Cabe sefialar, ademas, el sesgo que habitualmen-
te introducen estos autores en los casos en los que se
observa una evolucion inversa entre el crecimiento y el
gasto publico, interpretando que la desaceleracion de
aquél es una consecuencia del incremento de éste.
Asi sucede, por ejemplo, durante las recesiones: en
bastantes paises europeos, la caida de la tasa de cre-
cimiento va acompanada de un mayor gasto publico
que intenta paliar los efectos de dicha caida. Pero en
modo alguno cabe interpretar que dicho aumento del
gasto es la causa del menor crecimiento econémico.

6 De hecho, hay otros estudios que utilizando los
mismos instrumentos cuantitativos no han encontrado
esas evidencias empiricas, o incluso llegan a conclusio-
nes contrarias acerca de que la relacion entre creci-
miento y actividad del sector publico sea estadistica-
mente significativa. Por ejemplo, véase: La Porta, et al.,
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1.2. El consenso presupuestario de
Maastricht y el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento

El Tratado de Maastricht, aprobado en
1992, establecié las condiciones que de-
bian cumplir los Estados miembros de la
Unidn Europea para vincularse a la moneda
Unica, exigiendo para ello la contraccion de
las variables monetarias y fiscales con vis-
tas a crear una zona de estabilidad econé-
mica que otorgase credibilidad y consisten-
cia al futuro euro. Los requisitos de entrada
se cuantificaron de manera precisa en los
criterios de convergencia que pretendian: a)
la estabilidad de los precios, cifrada en un
diferencial de inflacion maximo del 1,5% de
la media de los tres paises con menor infla-
cion; b) la estabilidad de los tipos de inte-
rés, medida por un diferencial maximo per-
mitido a los tipos nominales a largo plazo
del 2% respecto a la media de los tipos
existentes en los tres paises de menor infla-
cion; c) el saneamiento de las cuentas pu-
blicas, especificado en los topes del 3% del
PIB para el déficit y del 60% del PIB para la
deuda bruta; y d) la estabilidad de los tipos
de cambio, avalada por la pertenencia al
Sistema Monetario Europeo (SME) y por
abstenerse de devaluar la moneda en los
dos anos precedentes.

El cumplimiento de esas condiciones se
convirtié en la guia de las politicas econé-
micas durante los afnos siguientes, de
modo que las economias europeas con-
centraron sus esfuerzos en luchar contra la
inflacion, contener los tipos de interés vy re-
ducir el déficit publico. En cambio, se con-
cedié mucha laxitud al cumplimiento de la
exigencia que afectaba a la deuda publica

1999; Auerbach, 2002; Agell, Ohlsson y Thoursie,
2006; Lehment, 2002, y una revisiéon de la literatura so-
bre el tema en Hemming, Kell y Mahfouz, 2002.

y, mas aun, a los tipos de cambio ya que la
crisis del SME de 1993 se solventd con la
ampliaciéon de la banda de fluctuacion hasta
+ 15%, que en la practica era tanto como
aceptar un sistema de libre flotacion.

En marzo de 1998, la Comision Europea
presentd un informe de evaluacion del que
se desprendia que la mayoria de los paises
cumplian los dos requisitos que en la prac-
tica se habian convertido en los criterios de
entrada, es decir, la contencion de los pre-
cios y la disminucién del déficit fiscal. Inclu-
so el Reino Unido, Dinamarca y Suecia, los
tres paises que habian decidido autoex-
cluirse del proyecto de la moneda Unica, se
acercaban al cumplimiento de ambos obje-
tivos. Los otros doce candidatos (Grecia
con cierto retraso) conseguian superar la
prueba y ponian en marcha los procedi-
mientos institucionales para transferir las
competencias de politica monetaria al Ban-
co Central Europeo, convertido desde en-
tonces en la Unica autoridad reguladora de
dicha materia. De hecho, ya el Tratado de
Maastricht habia colocado la estabilidad de
precios como objetivo prioritario para crear
la eurozona, entendiendo que con ello se
evitaban las fluctuaciones de la actividad
econdmica y se generaba el clima de con-
fianza que favorecia el dinamismo del sec-
tor privado, considerando a éste como el
Unico capaz de generar crecimiento econoé-
mico. Ahora bien, para que el BCE pudiera
llevar a cabo la politica monetaria de mane-
ra efectiva, no sélo en el momento de crear
el euro sino con posterioridad, se tenia que
evitar cualquier interferencia de las activida-
des fiscales cuyo manejo seguia siendo
discrecional de los Estados miembros.

En esa disyuntiva fue cuando surgio, en
1997, el PEC como férmula explicita para
lograr la disciplina presupuestaria a la que
se sometian los paises de la Unién Moneta-
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ria’. El rigor impuesto a las finanzas publi-
cas era significativo ya que se definia un
horizonte a medio y largo plazo en el que
todos los paises tenian que alcanzar el
equilibrio presupuestario o un ligero supera-
vit. Para facilitar el camino en esa direccion
se reforzé el compromiso de Maastricht de
no superar a corto plazo los valores maxi-
mos de referencia del déficit y la deuda, a la
vez que se incorporaron diversos procedi-
mientos para delimitar el cumplimiento de
los acuerdos y la aplicacion de sanciones.

El marco fiscal que institucionalizaba el
PEC se configurd en un contexto de cierta
bonanza econdmica en €l que las principa-
les potencias europeas centraban sus pre-
ocupaciones en contener la inflacion y dotar
a la moneda comun que nacia de credibili-
dad en los mercados internacionales. En
ese contexto, la consolidacion de las cuen-
tas publicas se consideraba un objetivo
adecuado vy factible. Sin embargo, afos
después cuando el ciclo econdmico cam-
bid de fase resulté obligado afrontar la revi-
sion de los acuerdos adoptados. Por un
lado, en plena fase recesiva, se produce la
ralentizacion significativa de las tasas de
crecimiento en la mayoria de los paises del
area, a pesar de haber alcanzado resulta-
dos favorables en la armonizacién moneta-
ria, la disciplina fiscal y la estabilidad de
precios. Por otro lado, paises muy relevan-
tes, como Alemania, Francia e ltalia, reba-
san los niveles permitidos del déficit y plan-
tean la necesidad de realizar una
interpretacion mas flexible de la medicion
del déficit y de la aplicacion de los procedi-
mientos de sanciéon previstos. A todo ello
se anade que internacionalmente han remi-
tido las tensiones inflacionistas, lo que invita
a reconsiderar la insistencia en dar priori-

7 Véase European Commission 2005, p. 81.

dad al control de los precios. En definitiva,
los cambios observados en el contexto de
estos Ultimos afios afectan al enfoque de la
situacion y estan alterando la ordenacion
de los problemas a resolver, lo que favore-
ce a las posiciones proclives a incorporar
reformas. No obstante, cabe senalar que
los cambios introducidos hasta ahora son
meras cuestiones de matiz, que no preten-
den abandonar la posicidon dominante a fa-
vor de una férrea disciplina fiscal, sino tan
solo facilitar su cumplimiento en momentos
de fase ciclica descendente. Para ello se
aceptan ciertas medidas compatibles con
esa vision, como la «regla de oro», segun la
cual se admitiria que el déficit superase el
umbral establecido hasta igualar el nivel de
la inversion publica sobre el PIB y que se
justifica por el efecto positivo sobre el creci-
miento de la parte del gasto publico dedi-
cada a formacion de capital.

2. LA ACTIVIDAD PRESUPUESTARIA
EN EL INTERVALO 1984-2003

2.1. Inercias presupuestarias del
periodo 1984-1993

Durante la fase expansionista de los anos
ochenta (1984-90)8, en la mayoria de los
paises europeos el gasto publico crece a
una tasa media inferior a la que registra el
PIB, mostrando la influencia que ya en esos
anos ejercen las propuestas favorables a la
reduccion de la actividad presupuestaria
del gobierno. Las excepciones corren a
cargo de Espana, ltalia, Portugal y Finlan-
dia, donde la ratio gasto publico respecto al
PIB (GP/PIB) se eleva entre tres y cinco
puntos porcentuales, y sobre todo de Gre-

8 \/éase en Palazuelos (2006) el analisis de las fases
ciclicas desde mediados del siglo XX.
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cia, donde aumenta en diez puntos (cuadro
n.° 1)°. Sin embargo, durante la recesion
(1991-93) el gasto vuelve a crecer mas que
el PIB en todos los paises. No obstante, el
alza de la ratio muestra grandes diferencias
que van desde los dos puntos ganados en
Irlanda o Bélgica, a los once de Suecia y
los quince de Finlandia. Esa reaccion alcista
del gasto publico pudo obedecer a una plu-
ralidad de motivos, tales como la necesidad
de atender a mayores demandas asisten-
ciales (desempleados y otros grupos afec-
tados por la recesion), la rigidez a la baja o
la inercia de ciertos gastos, o la utilizacion
del gasto como politica anticiclica aplicada
por ciertos gobiernos.

Al final del conjunto del periodo (1984-
1993), el promedio simple de la ratio GP/
PIB de la UE-14 se habia incrementado en
casi cuatro puntos hasta el 55%. Los ma-
yores aumentos se registraban en Finlandia
(19 puntos), Grecia y Espana (12-11 pun-
tos), Suecia, ltalia y Portugal (8-7 puntos);
con suavidad aumentaban en Dinamarca,
Austria, Francia y Alemania. Mientras que
s6lo en cuatro paises se redujo la participa-
cion relativa del gasto publico: pausada-
mente en Paises Bajos y Reino Unido, y de
forma brusca en Bélgica e Irlanda, con re-
trocesos de ocho y diez puntos.

Desde el punto de vista del ingreso pu-
blico, el promedio de la ratio respecto al
PIB de la UE-14 aumentd cerca de tres
puntos hasta superar el 48%. Los incre-
mentos fueron intensos en Espafia y Finlan-

9 |Los datos empleados en el trabajo proceden de
Annual-Macroeconomic Database (AMECO) del Direc-
torate Generale for Economic and Financial Affairs of
the European Commission (DGEFA), completada en
algunos datos de Suecia, Irlanda, Grecia y Espafia con
la informacién del Outlook de la OCDE. No se ha con-
siderado a Luxemburgo por las caracteristicas fiscales
y financieras especificas de este pais; por tanto, el es-
tudio se refiere a UE-14.

dia (9-10 puntos) y algo menos en ltalia,
Portugal, Grecia y Dinamarca (7-6 puntos),
siendo mas suaves en Austria y Alemania,
mientras que en Suecia y Francia apenas
se produjeron variaciones. Los retrocesos
se localizaban en los mismos paises que en
el caso del gasto, con descensos suaves
en Bélgica, Irlanda y Paises Bajos, y de ma-
yor envergadura en el Reino Unido (6 pun-
tos), bajo los efectos de la politica thatche-
riana de signo marcadamente conservador.

Por tanto, salvo en estos cuatro paises,
la mayoria de los gobiernos mantenian po-
liticas presupuestarias que no pueden cali-
ficarse como restrictivas y que en algunos
casos eran marcadamente expansivas, aun
teniendo en cuenta que soportaban fuertes
pagos por intereses y que también recorta-
ban algunas partidas de gasto (cuadro n.°
2). La orientacion de esas politicas se refle-
jaba en la evolucion del déficit y de la deu-
da publica. Para el promedio de la UE-14,
la ratio déficit/PIB se incrementd en casi un
punto, aproximandose al 7% al final del pe-
riodo, pero ese promedio incluia aumentos
intensos del déficit en Finlandia (casi nueve
puntos), Suecia, Reino Unido y Grecia
(seis-cuatro puntos) y mas suaves en Fran-
cia, Portugal, Espana e ltalia, de manera
que la ratio déficit /PIB de paises como
Grecia, Suecia e Italia superaba los dos di-
gitos, mientras que en Francia, Espana,
Finlandia, Portugal y Reino Unido se situa-
ba en el 7-8%. Por el contrario, el déficit se
redujo en proporciones considerables en
Irlanda y Bélgica, pese a lo cual en éste se
mantuvo por encima del 7% del PIB, con
reducciones mas leves en Dinamarca, Aus-
tria y Paises Bajos, cuya ratio era del 3-4%,
un nivel similar al de Alemania donde ape-
nas varié durante el periodo. Sélo cinco
paises presentaban déficit por debajo del
5% del PIB.
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Cuadron.° 1

Peso del gasto publico y del ingreso publico en el PIB. 1983-2003
(en %)

1983 1993 2003

Variacién en puntos porcentuales

1984- 1984- 1991- 1994- 2001-
2003 1990 1993 2000 2003

%GP/PIB
Alemania 47,7 49,3 48,8 1,2 -3,2 4.8 -3,5 3,1
Austria 53,8 56,7 50,8 -3,0 -1,8 47 -5,3 -0,7
Bélgica 63,8 55,7 51,0 -12,8  -10,4 2,3 -6,4 1,7
Dinamarca 59,0 61,7 55,5 -3,5 -2,0 4,7 -7,5 1,4
Espana 38,1 49,3 39,7 1,6 5,3 6,0 -9,4 -0,2
Finlandia 45,0 64,2 51,0 5,9 3,5 156 -15,1 1,9
Francia 51,7 55,2 54,6 2,9 -1,0 4,5 -2,7 2,1
Grecia 40,4 52,0 48,1 7,7 9,8 1,8 0,1 -4,0
Irlanda 55,7 45,2 34,4 -21,3 -12,4 1,9 -13,2 2,5
[talia 50,0 57,7 49,3 -0,7 4.4 3,4 -10,8 2,4
Paises Bajos 59,8 56,0 49,0 -10,8 -5,1 1,3  -10,7 3,8
Portugal 38,3 47,8 47,8 9,5 3,8 57 -2,6 2,6
Reino Unido 48,1 46,0 43,4 -4.7 -5,9 3,9 -8,6 6,0
Suecia 67,0 73,0 58,7 -8,3 -5,2 11,3  -157 1,3
%IP/PIB
Alemania 447 46,1 45,0 0,3 -2,2 3,7 0,9 -2,1
Austria 49,5 52,5 49,5 0,0 0,1 2,9 -2,8 -0,2
Bélgica 49,0 48,3 51,3 2,3 -2,4 1,7 1,2 1,9
Dinamarca 52,6 58,9 56,6 4,0 3,4 2,9 -2,1 -0,2
Espana 33,6 42,4 40,0 6,4 5,9 2,9 -3,3 0,9
Finlandia 46,6 56,9 53,3 6,7 7,4 2,9 -0,7 -2,9
Francia 49,0 49,3 50,4 1,4 -0,3 0,6 1,9 -0,8
Grecia 32,1 38,6 43,5 11,4 2,4 41 9,3 -4,4
Irlanda 43,6 42,4 34,6 -9,0 -3,1 1,9 -6,1 -1,7
[talia 39,7 47,4 46,3 6,7 2,9 4.8 -1,2 0,1
Paises Bajos 54,3 53,2 45,8 -8,6 -4,9 3,8 -5,7 -1,7
Portugal 32,9 39,7 44,8 11,9 2,6 4,2 2,6 2,5
Reino Unido 44,6 38,1 40,0 -4,6 -4.1 -2,5 3,1 -1,2
Suecia 61,9 61,6 58,6 -3,3 3,2 -3,6 0,7 -3,3

Fuente: Elaboracion propia a partir de AMECO.

Esta realidad se trasladaba al compor-
tamiento de la deuda publica, si bien su
evolucion fue adquiriendo cierta autonomia
debido a que las decisiones de los gobier-
nos sobre su endeudamiento se hallaban

cada vez mas constrefiidas por la evolu-
cién de unos mercados financieros que
inician en esos anos un rapido proceso de
internacionalizacién. Si se compara la
magnitud de la deuda publica respecto del
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PIB en 1993 con la que existia diez anos
antes, la ratio sdélo disminuyd en el Reino
Unido, siete puntos, hasta colocarse en el
45%, manteniéndose estable (primero su-
biendo y luego bajando) en Irlanda. En los
demas paises la ratio aumentd de forma
notable, con alzas de quince a veinte pun-
tos en Austria, Paises Bajos y Francia; mas
de 25 puntos en Espana y Bélgica, mas de
40 en Finlandia, casi 50 en Italia y unos 70
puntos porcentuales en Grecia. Asi, al final
del periodo, la deuda publica suponia en-
tre el 110 y 140% del PIB en Grecia, ltalia
y Bélgica; el 95% en Irlanda; el 70-80% en
Suecia, Dinamarca y Paises Bajos; alrede-
dor del 60% en Espana, Austria, Portugal
y Finlandia. Unicamente el Reino Unido,
Alemania y Francia mantenian niveles de
deuda mas moderados, en torno al 45%
del PIB.

2.2. La convulsion provocada por el
Tratado de Maastricht: 1994-2003

Los acuerdos adoptados por la Unién
Europea en 1992, fijando limites al déficit
y la deuda publica, surgieron de la combi-
nacion de tres factores: la evaluacion de
los peligros que comportaba el desequili-
brio fiscal que mostraban un buen ndmero
de paises, las restricciones que implicaba
la unificacién de la politica monetaria para
crear la moneda Unica y el predominio de
una ideologia contraria a una presencia
significativa de los poderes publicos en la
economia. A partir de esa combinacion de
elementos nace la aspiracion de homoge-
neizar y minimizar la actividad presupues-
taria de los gobiernos, mediante los crite-
rios de convergencia y posteriormente
con las medidas disciplinarias acordadas
en el PEC.

a) Evolucidn de los agregados fiscales

En este contexto restrictivo, entre 1994 y
2003 el promedio de la ratio GP/PIB de la
UE-14 experimentd una reduccién superior
a los seis puntos porcentuales para situarse
por debajo del 49%. La contraccion relativa
del gasto tuvo un caracter generalizado y
s6lo Portugal mantuvo estable su ratio, en
tanto que en Francia y Alemania apenas
varié unas décimas. El descenso fue de
tres a cuatro puntos en Reino Unido y Gre-
cia, de seis a ocho puntos en Bélgica, Di-
namarca, Austria, Italia y Paises Bajos y
mas intenso en Espana, Irlanda Finlandia y
Suecia, con descensos de 10 a 14 puntos
porcentuales.

Por su parte, la ratio del ingreso publico
respecto al PIB (IP/PIB) de la UE-14 des-
cendid mas de un punto hasta los aledafos
del 47%, sin alcanzar la misma unanimidad
que el gasto. En siete paises la ratio dismi-
nuy6 de forma pausada, perdiendo de uno
a tres puntos, mientras que en Paises Ba-
jos e Irlanda el descenso resultd abrupto,
descendiendo entre siete y ocho puntos,
tras los retrocesos registrados en el periodo
anterior. Por el contrario, la proporcion rela-
tiva del ingreso se eleva cinco puntos en
Grecia y Portugal, afiadiendo esa subida a
la registrada en el periodo precedente;
igualmente, la ratio sube varios puntos en
Bélgica, Reino Unido y Francia.

Asi pues, aungue menor que los propod-
sitos planteados en Maastricht y el PEC, la
UE-14 presenta unas pautas fiscales unifor-
mes en lo referente a la contraccion del
gasto publico y, en menor medida, al retro-
ceso del ingreso publico con respecto al
PIB. Esa concordancia queda patente en
una menor dispersion de las ratios GP/PIB
y IP/PIB, de modo que comparando la des-
viacion estandar de 2003 frente a la de
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1983 en el caso del gasto disminuye de 9,1
a 6,3 y en el caso del ingreso lo hace de
8,6a6,7.

El efecto inmediato del cambio presu-
puestario promovido por Maastricht fue el
rapido descenso del déficit fiscal. En pro-
medio, en la UE-14 se redujo en mas de
cinco puntos hasta situarse en el 1,6% del
PIB. A lo largo del periodo el déficit sélo au-
mentod, apenas unas décimas, en Alemania
y Paises Bajos. En cambio, el déficit des-
cendié de uno a tres puntos en Austria,
Francia e Irlanda; de cuatro a seis puntos
en Dinamarca, Reino Unido y Portugal; y de
siete a once puntos en Bélgica, Espana,
ltalia, Grecia, Finlandia y Suecia. Merced a
ese gran cambio, en 2003 soélo Francia y
Grecia tenian déficit publicos por encima
del 4% del PIB, mientras que en otros cinco
paises (Alemania, Reino Unido, Paises Ba-
jos, ltalia y Portugal) superaba el 3%. El
resto de los paises presentaba déficit redu-
cidos (Austria, Suecia), superavit ligeros (Ir-
landa, Bélgica, Espana) e incluso elevados
(de entre el 1% vy el 2%) como Dinamarca y
Finlandia.

Esa tendencia al equilibrio de las cuentas
publicas redunda, aunque de forma parcial
y No siempre inmediata, en la evolucion de
la deuda publica, de modo que su ratio res-
pecto al PIB ha disminuido en la mayoria de
los paises. Las reducciones han sido enor-
mes en Irlanda (sesenta puntos), Bélgica
(casi cuarenta), Dinamarca (treinta) y Suecia
y Paises Bajos (mas de veinte). La deuda
s6lo ha subido en Alemania y Francia (mas
de quince puntos) y Austria (cuatro puntos),
y permanece estable en Portugal. No obs-
tante, pese a esas variaciones, la ratio sigue
estando por encima del 100% en ltalia,
Grecia y Bélgica, y se mantenia en 60-65%
en Francia, Alemania, Portugal y Austria. En
Paises Bajos, Suecia, Espana, Finlandia y

Dinamarca estaba en el 45-50%, figurando
por debajo de ese rango en Reino Unido
40% e Irlanda 32%.

b) Evolucidn de los componentes del
gasto y del ingreso publico

La reduccion que experimenta el gasto
publico en 1994-2003 se relaciona con tres
capitulos que ejercen funciones muy dife-
rentes en la dindmica econdmica: las trans-
ferencias, los gastos de capital y los intere-
ses, siendo de menor relieve las variaciones
de las subvenciones y del gasto de consu-
mo (cuadro n.° 2).

i) Las transferencias comprenden tanto
los beneficios sociales en especie,
que conciernen a la proteccion social,
residencias, descuentos de transpor-
tes, educacion y cultura, medicamen-
tos y otros, como las prestaciones de
caracter monetario destinadas a los
hogares mediante el pago de pensio-
nes, subsidios de desempleo, bajas
maternales o por enfermedad y otras.
Se trata del capitulo que ha sufrido un
mayor descenso relativo en el periodo
1994-20083, pese a lo cual en la ma-
yoria de los paises al final del periodo
sigue representando alrededor del
60% del gasto publico total.

La participacion de las transferencias
en especie con respecto al PIB sélo
ha disminuido en cinco paises, con
pérdidas de mas de un punto en Aus-
tria, mientras que se ha elevado en
los otros nueve paises, sobre todo en
Portugal con una subida de dos pun-
tos. Por el contrario, las transferencias
monetarias han protagonizado los
mayores descensos, destacando los
retrocesos de siete puntos en Finlan-
dia, cinco en Holanda y cuatro en
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Suecia e Irlanda. Su participacion sélo
ha aumentado de dos a tres puntos
en Portugal, Grecia y Alemania.

Cabe tener en cuenta que una parte
de esas transferencias monetarias tie-
ne un marcado caracter anticiclico,
como sucede con las prestaciones
por desempleo y otras vinculadas al
empeoramiento de la situacidon social,
de modo que en la fase de recesion
aumenta el gasto destinado a esos
efectos. Pese a ello, la fuerte caida
que tuvo lugar en los afnos noventa
neutralizé ese incremento, determi-
nando el retroceso de las transferen-
cias durante el conjunto del periodo.
En primera instancia, ese retroceso le-
siona los niveles de proteccion social,
si bien puede ocurrir que en algunos
paises se haya reducido la magnitud
de los grupos sociales necesitados de
esa proteccion, por ejemplo a través
de una mayor creacion de empleo que
reduce la prestacion del seguro de
desempleo.

El gasto de capital integra la forma-
cion bruta de capital publico fijo y
otros gastos que implican transferen-
cias para cubrir inversiones, recons-
truir bienes destruidos por catastrofes
naturales y cubrir pérdidas excepcio-
nales de las empresas. Este capitulo
del gasto se ha reducido de forma
generalizada en casi todos los paises.
La ratio correspondiente a la forma-
cion bruta de capital solo se eleva en
cuatro paises (en Irlanda casi dos
puntos) y desciende en los demas,
mientras que la ratio de los otros gas-
tos de capital cae en casi todos ellos,
con pérdidas préximas a dos puntos
en Suecia y Grecia. La importancia de
ese retroceso no estriba tanto en la

=

magnitud de las pérdidas sino en el
impacto econdémico del descenso de
las inversiones publicas en infraes-
tructuras fisicas y en intangibles que
son fundamentales para el fortaleci-
miento de las capacidades producti-
vas, la eficiencia y la competitividad
externa de toda la economia.

Los intereses se refieren a los pagos
que realiza el sector publico a sus
acreedores como remuneracion por la
financiacion que le han proporciona-
do, sin considerar la devolucion del
principal del préstamo. Su ratio res-
pecto al PIB descendié en todos los
paises, proporcionando un importante
desahogo a la politica de gasto de los
gobiernos. Las caidas mas intensas
se registraron en ltalia, ocho puntos,
Grecia, siete, y Bélgica e Irlanda, cin-
co puntos. Ese descenso actué como
causa y como efecto de la fuerte con-
tencion del déficit fiscal y de los nive-
les de endeudamiento publico. Pero
también hay que considerar, como
otro motivo fundamental que ha favo-
recido ese descenso, la drastica caida
de los tipos de interés durante el pro-
ceso de convergencia monetaria, dis-
minuyendo con ello los pagos corres-
pondientes al endeudamiento suscrito
a tipos variables.

iv) El gasto de consumo comprende los

bienes y servicios colectivos utilizados
por el sector publico y otros gastos
que reflejan pagos de rentas —excep-
to intereses— como alquileres, divi-
dendos o pdlizas de seguros. Este
capitulo muestra pequefios aumentos
0 descensos del PIB, debido a que la
propia dimension alcanzada por el
sector publico y sus compromisos
hacen dificil que se produzcan des-
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censos significativos, e incluso presio-
nan al alza al gasto. La mayoria de los
paises elevaron levemente su ratio,
pero solo en Grecia y Portugal subie-
ron dos puntos, mientras que de los
paises en los que descendid la ratio
s6lo en Dinamarca e Irlanda el retro-
ceso superd un punto.

Las subvenciones son pagos sin con-
trapartidas realizados por el sector
publico a las empresas para influir en
sus niveles de produccion, sus pre-
cios o la remuneracion de los factores
productivos. Su importancia relativa
ha mermado en la mayoria de los pai-
ses, debido en gran medida a las poli-
ticas de fomento de la competencia y
de privatizacion, o bien a la correccion
de excesos cometidos en periodos
precedentes. El caso mas resefable
es el de Suecia, con una pérdida de
casi tres puntos porcentuales.

Desde la perspectiva del ingreso publico,
las principales variaciones en el periodo
1994-2003 se refieren a los impuestos indi-
rectos, los otros impuestos corrientes y las
cuotas pagadas a la Seguridad Social, sien-
do de menor entidad los cambios en los
impuestos directos a los hogares y las em-
presas, y las transferencias de capital reci-
bidas (cuadro n.° 3).

)

Los impuestos indirectos vinculados
con la produccion y la importacion han
incrementado su importancia relativa
en la mayor parte de los paises de la
UE-14, destacando los aumentos cer-
canos a dos puntos respecto al PIB de
ltalia, Espana, Portugal y Paises Bajos.
Sdlo tres paises muestran caidas que,
ademas, son de escasa entidad.

Las contribuciones sociales pagadas
por empleadores, empleados, auto-

=

empleo y personas no empleadas a
los fondos de seguridad social han
evolucionado de dos formas distintas.
Entre los siete paises que elevan su
presencia relativa destacan los au-
mentos de Grecia, Portugal y Suecia.
Entre los paises que reducen su ratio
las pérdidas son significativas en Fin-
landia, casi tres puntos, y Francia e
ltalia, mas de dos puntos.

Los otros ingresos corrientes incluyen
las cargas sobre las rentas de la pro-
piedad (intereses, dividendos, etc.),
las transferencias corrientes recibidas
y 10s ingresos por operaciones mer-
cantiles. El rasgo fundamental es la
caida de su ratio en todos los paises,
siendo el capitulo de ingresos que
presenta mayores retrocesos, con
pérdidas de cuatro puntos en Suecia,
alrededor de tres puntos en Dinamar-
ca y Finlandia, y cerca de dos puntos
en Austria, Ilanda y Paises Bajos.

iv) Los impuestos directos sobre la renta

de los hogares y los beneficios de las
empresas han tenido una evolucion
dispar. La tributacion que recae sobre
los hogares se ha elevado en cinco
paises y ha descendido en los demas,
de forma particular en Paises Bajos e
Irlanda, con caidas de cinco y cuatro
puntos. El impuesto sobre las empre-
sas ha registrado una ligera subida en
casi todos los paises, destacando el
aumento de tres puntos en Finlandia.

Las transferencias de capital recibidas
(tasas por sucesiones y transmisio-
nes, ayudas para inversiones, dona-
ciones y herencias) suponen porcen-
tajes de ingresos modestos. En
general, las variaciones experimenta-
das por los paises han sido leves tan-
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to en aumentos como en disminucio-
nes, y solo resultan mas significativas
en el caso de Bélgica, donde se ana-
den dos puntos.

3. CLASIFICACION DE PAISES SEGUN
EL TAMANO DE LA ACTIVIDAD
PRESUPUESTARIA

Los paises europeos mantienen diferen-
cias en cuanto a la dimension de los gastos
y los ingresos con respecto al PIB, asi
como a la importancia relativa de sus res-
pectivos componentes. Teniendo en cuenta
la magnitud de las ratios IP/PIB y GP/PIB
en 2003 (cuadros n.° 1, 2 y 3) surge la si-
guiente clasificacion:

1) Suecia y Dinamarca presentan ratios
de gasto e ingreso superiores al 55%
del PIB

Por el lado del gasto, en periodos ante-
riores ambos paises presentaron niveles
mucho mas elevados, por encima del 70%
y el 60% respectivamente. La estructura del
gasto muestra que ambos dedican alrede-
dor de dos terceras partes a las transferen-
cias, distribuidas en partes similares entre
las prestaciones monetarias vy las efectua-
das en especie. Otra quinta parte se desti-
na a gasto de consumo vy el resto se distri-
buye en porcentajes del 5% entre gasto de
capital y pago de intereses, con una cuota
menor para las subvenciones

Por el lado del ingreso, Dinamarca pre-
senta un comportamiento muy diferente al
resto de paises ya que la mayor parte de la
actividad asistencial de la seguridad social
no se financia con cuotas especificas sino
con los impuestos directos que pagan los
contribuyentes. De ahi que la parte recau-
datoria aportada por los impuestos de los

hogares suponga casi la mitad del ingreso
total, mientras que en Suecia —con un por-
centaje también elevado— no llega al 30%.
Por contra, las contribuciones a la seguri-
dad social suponen mas del 25% del ingre-
so total en Suecia y soélo el 5% en Dinamar-
ca. Las restantes figuras recaudatorias
tienen perfiles similares: los impuestos indi-
rectos suponen el 30%, los otros ingresos
corrientes menos del 10%, los impuestos
de las empresas menos del 5% vy las trans-
ferencias de capital apenas décimas en Di-
namarca y el 1% en Suecia.

El saldo fiscal muestra un minimo déficit
en Suecia y un ligero superavit en Dina-
marca, mientras que la deuda publica se
sitta en el 50% y el 45% del PIB respecti-
vamente.

2) Francia, Austria, Bélgica y Finlandia
presentan ratios de gasto e ingreso en
torno al 50%, siendo algo mayor la
proporcion del gasto en el caso de
Francia

Las transferencias constituyen el 55-60%
del gasto. Dentro de ellas, las prestaciones
monetarias son la parte mayoritaria, sobre
todo en Austria, mientras que las transfe-
rencias en especie oscilan entre el 30% de
Bélgica y Finlandia, y el 20% en Austria. El
gasto en consumo representa una quinta
parte del total y el resto se reparte entre el
pago de intereses (mas del 10% en Bélgi-
ca, menos del 5% en Finlandia y Francia), el
gasto de capital (5-6%) y las subvenciones
(6% en Austria, 3-4% en los otros).

La estructura recaudatoria de Finlandia
es similar a la de Suecia: el impuesto de los
hogares y los impuestos indirectos aportan
porcentajes por debajo del 30% vy las cuo-
tas a la seguridad social suponen casi el
25%; las pequenas diferencias residen en

387



Maria Jesus Vara Miranda

la presencia algo mayor del impuesto de las
empresas (8%) y de los otros ingresos co-
rrientes (12%). Respecto a dicha estructura,
Bélgica muestra una menor presencia de
los impuestos indirectos y de los otros in-
gresos corrientes, siendo algo mayor la
participacion de las cuotas a la seguridad
social y las transferencias. Por su parte,
Austria y Francia presentan una participa-
cion bastante menor de los impuestos di-
rectos pagados por los hogares y de los
otros ingresos, junto con una mayor apor-
tacion de las cuotas a la seguridad social.

El saldo fiscal es divergente dentro del
grupo. Francia se encuentra entre los pai-
ses con déficit significativos (3%), Austria
tiene un déficit reducido (1%) y Bélgica y
Finlandia muestran superavit. También, la
deuda publica acumulada en el transcurso
de los anos ofrece un panorama distinto,
pues en Bélgica supone mas del 100% del
PIB, en Austria y Francia en torno al 60%, y
en Finlandia sélo el 45%.

3) Alemania, Italia, Paises Bajos, Grecia y
Portugal presentan ratios de gasto e
ingreso en torno al 45% del PIB, si bien
los del gasto son varios puntos mas
altos

Las transferencias también suponen al-
rededor del 55-60% del gasto, correspon-
diendo la mayor parte a las prestaciones
monetarias, salvo en el caso holandés. Pre-
cisamente Alemania y Paises Bajos mues-
tran las distribuciones mas diferenciadas
entre las transferencias monetarias y en es-
pecie con porcentajes del 40-20% vy el 25-
30%, respectivamente, del total. El gasto
en consumo representa la cuarta parte en
Paises Bajos, Grecia y Portugal, y la quinta
parte en Alemania e ltalia. Los demas capi-
tulos se distribuyen entre el pago de intere-

ses (mas del 10% en ltalia y Grecia), el gas-
to de capital (10-14% en Grecia y Portugal,
8-9% en Paises Bajos e Italia) y las subven-
ciones (casi nulas en Grecia).

La composicion del ingreso publico sélo
muestra algunos rasgos comunes. En to-
dos los paises se observa una débil pre-
sencia de los impuestos directos de los ho-
gares, que es particularmente reducida en
Paises Bajos, Grecia y Portugal, lo que
compensan en parte con una mayor pre-
sion fiscal sobre las empresas (7-8%), capi-
tulo éste que es exiguo en Alemania. La
debilidad de la tributacion directa y —salvo
Paises Bajos— de los otros ingresos co-
rrientes implica una mayor presencia de los
impuestos indirectos (Grecia y Portugal), de
las cuotas a la seguridad social (Paises Ba-
jos y mas aun Alemania donde suponen el
42% del ingreso total), o de las transferen-
cias recibidas (ltalia, Grecia y Portugal).

El déficit de los cinco paises esta en el
3-4% del PIB y la deuda publica esta por
encima del 100% del PIB en ltalia y Grecia,
y en el 60-65% en los otros tres paises.

4) Reino Unido y Espana presentan ratios
de gasto e ingreso cercanos al 40%,
mientras que en Irlanda bajan del 35%
del PIB

En el gasto, los tres paises proceden de
niveles cercanos al 45% en periodos ante-
riores. También en ellos las transferencias
suponen el 60-55% y se distribuyen en par-
tes similares, del 30% en Reino Unido,
mientras que en Espana las prestaciones
en especie se acercan al 25% vy en Irlanda
sucede lo mismo con las prestaciones mo-
netarias. En los tres paises el gasto de con-
sSumMo es casi la cuarta parte, las subvencio-
nes son el 2-3% vy los intereses absorben el
5% de los gastos. Difieren en la importancia
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del gasto de capital que oscila entre el 6%
del Reino Unido y el 12-14% de Espafia e
Irlanda.

La composicion del ingreso del Reino
Unido se asemeja a la de los paises escan-
dinavos, teniendo como principales fuentes
recaudatorias los impuestos directos sobre
los hogares (30%) y los impuestos indirec-
tos (35%), complementados por las cuotas
a la seguridad social, una cierta presencia
de los impuestos directos de las empresas
(8%), una menor entidad de los otros ingre-
Sos y otra testimonial de las transferencias.
En cambio, la estructura de Espara e Irlan-
da ofrece una participacion sensiblemente

menor del impuesto sobre los hogares, que
Espafia compensa con la mayor presencia
de las cuotas a la seguridad social e Irlanda
con los impuestos indirectos y algunos
puntos mas en la parte de los impuestos
directos de las empresas, a la vez que am-
bos muestran mayor peso de las transfe-
rencias.

El saldo fiscal arroja una situacion de
equilibrio en Espana e Irlanda, pero el Reino
Unido registra un déficit del 3%, es decir,
similar al de los paises del grupo anterior.
La deuda publica supone porcentajes redu-
cidos del PIB: 50% en Espafa, 40% en el
Reino Unido y 30% en Irlanda.

Cuadron.° 4

Déficit fiscal y deuda publica
(% s/ PIB)

% Déficit/ PIB

% Deuda bruta / PIB

1983 1993 2003 1983 1993 2003
Alemania -2,9 -3,1 -3,8 39,4 46,9 64,2
Austria -4,3 -4,2 -1,2 44,7 61,8 65,0
Belgica -14,8 -7,4 0,3 113,2 137,9 100,5
Dinamarca -6,4 -2,9 1,0 69,2 78,0 45,0
Espafia -4,5 -7,0 0,3 31,0 58,4 50,8
Finlandia 1,6 -7,2 2,3 15,7 55,9 45,3
Francia -2,8 -6,0 -4,2 26,9 45,3 63,0
Grecia -8,2 -13,4 -4,6 38,5 110,1 108,0
Irlanda -12,1 -2,7 0,2 94,6 95,1 32,0
ltalia -10,3 -10,3 -3,0 70,0 118,7 106,2
Paises Bajos -5,5 -2,9 -3,3 61,4 79,3 54,8
Portugal -5,4 -8,1 -3,0 49,1 59,1 59,4
Reino Unido -3,4 -7,9 -3,3 52,6 45,4 39,9
Suecia -5,0 -11,4 -0,1 61,2 71,3 51,9

Fuente: AMECO.
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4. ACTIVIDAD PRESUPUESTARIA
Y CRECIMIENTO: TRES
APROXIMACIONES

Este apartado aporta tres constataciones
que ponen de manifiesto la gran dificultad
de establecer vinculos de causalidad lineal
entre el comportamiento de las variables fis-
cales y el crecimiento de las economias eu-
ropeas, a pesar de ciertas posiciones que
mantienen la existencia de una relacion ne-
gativa entre la mayor dimension presupues-
taria, o bien entre el déficit fiscal, y las tasas
de crecimiento. Salvo en el caso irlandés, al
que nos referimos a continuacion, el rasgo
decisivo que caracteriza a las economias
europeas desde hace tres décadas es su
mediocre ritmo de crecimiento incluso en
las fases de expansion. Escapa al propdsito
de este trabajo disentir sobre las razones
que explican esa situaciéon’©, pero cabe ad-
vertir que se trata de una cuestion funda-
mental en la medida en que implica que los
cambios presupuestarios producidos en el
periodo 1994-2003 no han alterado el ritmo
lento general del crecimiento europeo, a pe-
sar de haber logrado las condiciones propi-
ciadas por el Tratado de Maastricht: infla-
cion reducida, tipos de interés bajos,
menores déficit fiscales y moneda unica.

4.1. Evolucion fiscal y ritmo de
crecimiento del PIB

Comparando las ratios IP/PIB y GP/PIB
de los anos 1983, 1993 y 2003 se aprecian
cinco tipos de trayectorias dentro de la UE.
La primera es la de Irlanda y Paises Bajos
donde los ingresos y los gastos se reduje-

10 Una explicacion de caracter general se encuentra
en Palazuelos (2006), basada en el comportamiento
del tramo descendente del ciclo largo desde media-
dos de los anos setenta.

ron en los dos periodos. La segunda es la
de los seis paises (Espana, Italia, Dinamar-
ca, Finlandia, Alemania y Austria) en los que
los ingresos y los gastos subieron en el pri-
mer periodo y cayeron en el segundo. La
tercera trayectoria corresponde a Grecia,
Portugal y Francia, donde los ingresos y los
gastos subieron en el primer periodo, mien-
tras que en el segundo siguieron aumen-
tando los ingresos pero los gastos descen-
dieron o se estancaron. La cuarta es la de
Bélgica y Reino Unido, donde los ingresos
y los gastos bajaron en el primer periodo,
en tanto que en el segundo lo hicieron los
gastos pero no los ingresos que aumenta-
ron. Por ultimo, Suecia presenta una tra-
yectoria mas asimétrica, ya que en el primer
periodo bajé el ingreso y subid el gasto y en
el segundo periodo descendieron ambos.
De todo ello cabe tener en cuenta que en el
periodo de los noventa el ratio GP/PIB cay6
0 se estancd en todos los paises sin excep-
cién vy, al mismo tiempo, la dinamica de
crecimiento de la zona se ha ido ralentizan-
do, salvo algun caso aislado.

Ya ha quedado sefalada la fuerte reduc-
cién que han experimentado en Irlanda los
ingresos y los gastos publicos hasta situar
sus ratios por debajo del 35% del PIB, es
decir, en niveles relativos bajos en el pano-
rama europeo y mas proximos a los regis-
trados en Estados Unidos; ademas, su sal-
do fiscal esta equilibrado y la deuda publica
también es reducida. Aunque el retroceso
se inicid en el periodo anterior, su consoli-
dacion ha tenido lugar en un periodo (1984-
2003) en el que el PIB ha crecido a una
tasa media del 8% anual.

Esta enumeracion de datos parece justifi-
car una relacion directa entre el comporta-
miento contractivo presupuestario y el creci-
miento. Sin embargo, la experiencia iflandesa
es excepcional, debido fundamentalmente al
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carécter externo de las decisiones estraté-
gicas que han conducido a su acelerado
crecimiento. Han sido las empresas trans-
nacionales, principalmente estadouniden-
ses, las que han decidido establecer en |Ir-
landa centros de produccion, sobre todo
de bienes quimicos y electrénicos, con vis-
tas a su exportacion a la Unién Europea y a
Estados Unidos; ademas de convertirse en
gran centro internacional de operaciones fi-
nancieras para el desarrollo de actividades
sin controles oficiales de ningun tipo. Pre-
viamente, el pais ofrecia ciertas ventajas de
localizacion geografica, tamafno e idioma,
que fueron reforzadas por politicas guber-
namentales favorables a la estabilidad mo-
netaria, el tratamiento fiscal benigno sobre
los beneficios empresariales y plena libertad
de movimientos para los bienes, servicios y
capitales'. Pero ese conjunto de condicio-
nes por si mismas no generaban una inten-
sa dinamica de crecimiento, sino que ésta
ha estado determinada por los grandes flu-
jos de entrada de la inversion extranjera di-
recta, que han aportado cerca del 85% de
la capacidad de crecimiento de la econo-
mia irlandesa. Se trata, pues, de una expe-
riencia singular, imposible de repetir en pai-
ses de mayor tamano, con mayor desarrollo
econdmico que el que tenia inicialmente Ir-
landa y con una ubicacion geografica que
carezca de ciertas ventajas.

El andlisis de la evoluciéon seguida por los
demas paises europeos revela ejemplos y
contragiemplos que impiden establecer esa
relacion causa-efecto entre las variables fis-
cales (volumenes y saldos) y el crecimiento
econdmico. Observando en primer lugar los
datos del periodo 1984-1993 (cuadro n.° 5)
se aprecia que, por detras de Irlanda, los
paises con una tasa media de crecimiento

11 Véase Fernandez Sanchez, 2005.

del 3% anual son Espana, Portugal y Ale-
mania. En los tres se incrementan las ratios
IP/PIB y GP/PIB vy los tres elevan su déficit
fiscal y su deuda publica, ¢significa esto
que el incremento de la actividad presu-
puestaria favorece al crecimiento econdmi-
co? Témese el caso contrario. Las econo-
mias con menor crecimiento del PIB
durante el periodo son Grecia y las tres es-
candinavas, es decir, cuatro paises con un
fuerte crecimiento del gasto y del ingreso
publico, salvo Suecia, que presentan mayo-
res déficit fiscales. ¢ Cabe argumentar en-
tonces que el aumento de esas variables
presupuestarias ocasiona la ralentizacion
del crecimiento econdmico? Por afiadidura,
los paises que se encuentran entre uno y
otro grupo, con tasas medias de crecimien-
to entre el 2,5% y el 2% muestran situacio-
nes presupuestarias muy diferentes’.

Otro tanto, sucede en el periodo 1994-
2003, regido por las decisiones adoptadas
en Maastricht y por el PEC. Después de Ir-
landa y Finlandia, los paises con mayor cre-
cimiento son Grecia, Espana, Suecia y Rei-
no Unido, con tasas medias entre el 3% y
el 3,5% anual. En los cuatro paises retroce-
den el gasto publico y el déficit, mientras
que el ingreso publico lo hace en Espafa y
Suecia, aumenta algo en Reino Unido vy
bastante en Grecia. Ademas, los niveles re-
lativos de esas variables con respecto al
PIB son muy diferentes como lo revela su

2 Entre los paises con tasas medias en torno al
2,5% anual, Reino Unido y Paises Bajos reducen la
presencia relativa del gasto y del ingreso publico,
mientras que Austria los eleva. A la vez, el déficit cae
en Paises Bajos y Austria, y aumenta bastante en Rei-
no Unido. No es menor la combinacién que surge en-
tre los paises con tasas de crecimiento alrededor del
2% anual. En Bélgica se producen fuertes reducciones
del ingreso, el gasto y el déficit; en lItalia las tres varia-
bles muestran fuertes incrementos; y en Francia au-
menta levemente la ratio del ingreso, cae la del gasto y
sube el déficit.
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(tasas medias anuales de cada intervalo)

Cuadron.°5

Crecimiento de la demanda agregada. 1984-2003

1984- 1991- 1994- 2001- 1984- 1994-
1990 1993 2000 2003 1993 2003
Alemania
Producto interior bruto 3,2 2,0 1,9 0,3 2,8 1,4
Consumo publico 1,8 2,3 1,4 1,0 1,9 1,3
Inversion publica 1,3 0,6 -3,4 -4,3 1 -3,7
Austria
Producto interior bruto 2,9 2,1 2,7 0,9 2,6 2,2
Consumo publico 1,4 2,9 2,2 0,0 1,8 1,6
Inversién publica 0,3 4.8 -8,0 -4,0 1,6 -6,8
Bélgica
Producto interior bruto 2,8 0,8 2,8 1,0 2,2 2,2
Consumo publico 1,0 1,6 1,8 2,6 1,2 2,0
Inversion publica 10,7 -6,3 52 -1,2 -3,3 3,2
Dinamarca
Producto interior bruto 1,9 0,6 3,1 1,0 1,5 2,5
Consumo publico 0,5 1,8 2,2 1,9 0,9 2,1
Inversion publica 0,2 6,3 3,7 3,2 2,0 3,5
Espafia
Producto interior bruto 3,8 0,8 3,5 2,5 2,9 3,2
Consumo publico 5,4 4,0 2,9 3,9 5,0 3,2
Inversién publica 14,7 -3,5 -1,0 5,8 8,9 1,0
Finlandia
Producto interior bruto 3,2 -3,8 4.4 1,9 1,0 3,7
Consumo publico 3,3 -1,6 1,7 2,5 1,8 1,9
Inversion publica 2,3 -8,0 1,9 7,3 -0,9 3,5
Francia
Producto interior bruto 2,8 0,5 2,4 1,2 2,1 2,1
Consumo publico 2,4 3,7 1,3 3,3 2,8 1,9
Inversion publica 5,4 2,4 1,8 2,0 4.5 1,9
Grecia
Producto interior bruto 1,5 0,7 3,1 4,2 1,3 3,4
Consumo publico 0,8 -0,7 3,8 0,8 0,4 2,9
Inversién publica - 8,3 8,4 3,9 - 7,0
Irlanda
Producto interior bruto 4.3 2,6 9,2 5,2 3,8 8,0
Consumo publico -0,3 1,9 5,4 7,4 0,3 6,0
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Cuadro n.° 5 (continuacion)

Crecimiento de la demanda agregada. 1984-2003
(tasas medias anuales de cada intervalo)

1984- 1991- 1994- 2001- 1984- 1994-
1990 1993 2000 2003 1993 2003
Italia
Producto interior bruto 2,9 0,4 2,1 0,8 2,1 1,7
Consumo publico 2,7 0,7 0,2 2,7 2,1 0,9
Inversion publica 3,5 -6,0 1,4 4,8 0,6 2,4
Paises Bajos
Producto interior bruto 3,2 1,5 3,5 0,4 2,7 2,6
Consumo publico 2,9 2,4 2,0 3,4 2,7 2,4
Inversion publica 1,7 2,0 41 5,8 1,7 4.6
Portugal
Producto interior bruto 41 11 3,5 0,3 3,2 2,5
Consumo publico 5,2 2,7 3,5 2,0 4,5 3,0
Inversion publica - 13,3 2,9 -3,0 - 1,1
Reino Unido
Producto interior bruto 3,2 0,4 3,3 2,1 2,3 2,9
Consumo publico 0,8 1,0 1,5 3,3 0,9 2,0
Inversion publica 5,6 -1,5 -4,9 16,1 3,4 0,9
Suecia
Producto interior bruto 2,7 -1,4 3,5 1,6 1,56 2,9
Consumo publico 1,9 1,8 0,3 1,3 1,9 0,6
Inversién publica 0,8 0,8 0,2 4.7 0,8 1,6

Fuente: Elaboracion propia a partir de AMECO.

pertenencia a grupos distintos en la clasifi-
cacion que se ha elaborado en el apartado
anterior.

A su vez, Portugal, Paises Bajos y Dina-
marca crecen a una media del 2,5% anual.
Las ratios de ingreso y gasto se reducen en
Dinamarca y, mas aun, en Paises Bajos,
pero no ocurre asi en Portugal, en tanto que
no disminuye el déficit holandés y si lo hace
en los otros dos paises. Por su parte, Ale-
mania e lItalia reducen sus ratios de ingreso
y gasto, como la mayoria de los paises euro-

peos en ese periodo, pero son los dos pai-
ses con menos crecimiento del PIB; ade-
mas, Alemania eleva su déficit fiscal mientras
que ltalia lo reduce a una gran velocidad.

Pero, tal vez, donde se aprecia mejor
que las variables presupuestarias no per-
miten sustentar una explicaciéon monocau-
sal de lo que ocurre con el ritmo de creci-
miento de las economias europeas €s
cuando se compara lo que sucede entre
los dos periodos ciclicos. El caso de Espa-
Aa es uno de los mas elocuentes: en am-
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bos periodos la tasa de crecimiento del
PIB se situa en torno al 3%, pero con con-
diciones presupuestarias ciertamente
opuestas, ya que en el primer periodo au-
mentan con rapidez el ingreso, el gasto vy el
déficit, mientras que en el segundo las tres
variables se contraen con severidad.

Otros casos muestran que con menor ri-
gor fiscal se puede alcanzar un mayor creci-
miento. Portugal crece algo més en el primer
periodo que en el segundo; siendo en el pri-
mero cuando se elevan las tres variables fis-
cales mientras que en el segundo aumenta
el ingreso, se estanca el gasto y se reduce el
déficit. En ltalia, la tasa del PIB en el primer
periodo es mas alta (mientras suben las va-
riables fiscales), que en el segundo, cuando
descienden. En Austria sucede casi lo mis-
mo, el primer periodo registra mas creci-
miento en presencia de un alza del ingreso y
el gasto y una suave caida del déficit, mien-
tras que es menor en el segundo periodo
con una reduccion del ingreso, del gasto y
del déficit. En Alemania la tasa de crecimien-
to del primer periodo duplica a la del segun-
do; en ese primero aumentan el ingreso v el
gasto, y se mantiene el déficit, mientras que
en el segundo se reducen el ingreso y el
gasto y aumenta el déficit. En Bélgica y en
Francia los dos periodos registran tasas si-
milares, en torno al 2%; ambos paises ele-
van el gasto y el déficit en el primer periodo,
reduciendo el gasto en el segundo con un
saldo equilibrado en el caso belga y un défi-
cit significativo en el caso francés.

En sentido inverso, otros casos ilustran
que con mayor rigor fiscal se alcanza mayor
crecimiento. En Grecia la tasa de incremen-
to del PIB en el segundo periodo duplica a
la del precedente; en éste se produce un
gran aumento del ingreso, el gasto y el défi-
cit, mientras que en el segundo sube el in-
greso, pero descienden el gasto y el déficit.

En los tres paises escandinavos, el creci-
miento del segundo periodo es muy supe-
rior al alcanzado en el primero; en éste se
producen fuertes alzas de las variables pre-
supuestarias (salvo el ingreso en Suecia y el
déficit en Dinamarca), que se reconducen
en el segundo periodo con notables caidas
del ingreso y el gasto, lo que da lugar a sal-
dos equilibrados o superavitarios. En Reino
Unido y Paises Bajos los crecimientos al-
canzados en ambos periodos son de los
mas altos, siendo también paises en los
que el ingreso y el gasto se reducen en los
dos periodos (salvo la subida del ingreso en
la fase alcista del segundo periodo en el
caso britanico), si bien su déficit se ha man-
tenido en niveles significativos.

Siendo tal la diversidad de comporta-
mientos reales, la pretension de encontrar
respuestas univocas al posible vinculo en-
tre el presupuesto y el crecimiento econo-
mico debe ser abandonada. Las induda-
bles relaciones que existen entre ambas
realidades estan determinadas por otros
multiples elementos que exigen anélisis
mas complejos que expliquen satisfactoria-
mente los procesos.

4.2. La demanda publica en la
dinamica de la demanda agregada

Cuando se contempla la actividad eco-
némica desde el lado de la demanda agre-
gada, el gobierno influye directamente en la
dinamica de crecimiento como generador
de demanda publica de consumo e inver-
sion, es decir, prescindiendo de las transfe-
rencias, el pago de intereses y las subven-
ciones. Por ende, esa demanda publica
influye de forma indirecta en la inversion pri-
vada de las empresas que suministran bie-
nes y servicios al sector publico. Cabria
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también considerar que una parte de las
transferencias y de las subvenciones inci-
den sobre la demanda agregada en la me-
dida en que suponen un aporte de recursos
al sector privado con los que los hogares y
las empresas realizan consumo e inversion.

Si nos atenemos a los datos disponibles
para el intervalo 1984-2003'3, resulta evi-
dente que los componentes de la demanda
publica tienen, en general, un comporta-
miento aun mas mediocre que el conjunto
de la demanda agregada. En el periodo
1984-93, sélo en un numero reducido de
paises el consumo o la inversion publica
crecen a un ritmo similar al del PIB. En
Francia y, sobre todo, en Espana y Portu-
gal, dos de los paises con mayor creci-
miento en aquel periodo, lo hicieron ambos
componentes de la demanda publica. En
los tres paises nordicos, con menores ta-
sas de crecimiento, lo hizo uno u otro com-
ponente, y también lo hizo la inversion pu-
blica en Reino Unido. En el periodo
1994-2003, la inversion publica se mostrd
mas dinamica que el PIB en Grecia, Paises
Bajos, Austria, Bélgica e Italia, es decir, pai-
ses con tasas de crecimiento muy dispares,
mientras que solo en Portugal el consumo
publico crecié mas que el PIB.

De hecho, salvo en Portugal y Grecia,
de un periodo al otro los paises redujeron
en uno o dos puntos el peso relativo de la
demanda publica en el PIB. El promedio de
1994-2003 se situd por encima del 25%
del PIB en Suecia, Dinamarca, Francia y
Paises Bajos; ligeramente por debajo en
Finlandia, Bélgica y Portugal; en el entorno
del 20%, en Espana, Italia, Reino Unido y
Austria; y con uno o dos puntos menos en
Alemania, Grecia e Irlanda. El retroceso es

3 No hay datos de inversién publica de Irlanda en
todo el intervalo; ni de Grecia y Portugal en 1984-90.

evidente y tiene graves consecuencias en
lo que concierne a la inversion publica, por
las repercusiones que tiene la desacelera-
cion que ha estado sufriendo la formacion
de capital publico sobre el crecimiento
econdmico a medio y largo plazo'. En los
anos setenta, el notable crecimiento que
mantenia la inversion publica daba lugar a
que su ratio respecto al PIB superase el
4%, incluso el 5% en varios casos, en la
mayoria de los paises europeos, quedando
por debajo de ese nivel en Francia, ltalia,
Finlandia, Espana y Portugal. Sin embargo,
en el periodo 1994-2003 sélo Portugal y
Grecia se acercan a ese porcentaje y en
otros cuatro paises (Suecia, Paises Bajos,
Francia y Espafa) la inversion publica su-
pera el 3% del PIB.

Si se distingue lo que sucede en las fa-
Ses expansivas y recesivas, se aprecian
varios rasgos relevantes (cuadro n.° 5). En
las fases expansivas se reduce el nimero
de paises en los que la inversion publica
crece mas que el PIB, mientras que el con-
sumo publico muestra un escaso dinamis-
mo. Durante la expansion de 1984-1990,
siete paises registran fuertes incrementos
de la inversion publica, la mayoria de ellos
con tasas medias entre el 5% vy el 10%
anual, y sélo en dos paises el consumo
publico crece mas que el PIB, mantenien-
do tasas moderadas. Durante la expansion
de 1994-2000, Unicamente cuatro paises
registran incrementos de la inversion publi-
ca por encima del crecimiento del PIB y
sus tasas son moderadas, salvo en Grecia,
mientras que en ningun pais sucede lo
mismo con el consumo. Comparando am-
bas fases expansivas, solo Bélgica y Gre-
cia muestran continuidad de una a otra en

4 Para un analisis mas detallado de la evolucion de
la inversion publica en la UE, véase Turrini, 2004.
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lo que se refiere al buen comportamiento
de la inversion publica, aunque no en lo re-
ferente al consumo publico. En el otro ex-
tremo, en Alemania, Austria, Finlandia y
Suecia, los crecimientos de la inversion y
del consumo son débiles en ambas fases
expansivas’®.

Con respecto a las fases recesivas, la
mayor presencia de la demanda publica en
la mayoria de los paises se concreta en que
la inversion publica se muestra mas dinami-
ca que el PIB —con tasas bastante altas en
varios paises—, mientras que en el consu-
mo es todavia mayor el nimero de paises
en los que sus tasas estan por encima de
las del PIB, pero esas tasas son mas mo-
deradas que las que registra la inversion’®,
Ningun pais es excepcion en ese mayor di-
namismo que observa la demanda publica
en las fases recesivas'’.

5 En Espana y Reino Unido tanto la inversién como
el consumo publico alcanzan tasas por encima del PIB
durante la primera expansion, pero no en la segunda,
al igual que sucede en Francia e Italia en lo referente a
la inversion. En cambio, Dinamarca y Paises Bajos re-
gistran un buen aumento de la inversion publica du-
rante la segunda expansion, pero no en la primera, ni
en el consumo en ninguna de las dos fases.

6 En 1991-93 cuatro paises alcanzan altas tasas
de crecimiento de la inversiéon publica y otros tres mas
muestran tasas superiores a las registradas por el PIB;
en el caso del consumo publico son nueve los paises
en los que su tasa supera a la del PIB, aunque sélo la
de Espafna se situa en torno al 4%. En la recesion de
2001-08 seis paises muestran fuertes crecimientos de
la inversiéon publica y otros dos mas registran aumen-
tos superiores a los del PIB; en el consumo pubico, en
once paises su tasa supera a la del PIB, siendo de
nuevo Espafa, junto con ltalia, quien obtiene los ma-
yores aumentos.

7 En Dinamarca, Francia y Paises Bajos tanto el
consumo como la inversion publica crecen mas que el
PIB en las dos fases recesivas; lo mismo que sucede
con el consumo publico en Alemania, Bélgica, Espana,
Portugal y Reino Unido. En Austria, los dos compo-
nentes son mas dinamicos que el PIB en la primera re-
cesion, mientras que en Finlandia e Italia ocurre en la
segunda. En la primera recesion también se observa
un buen crecimiento de la inversion publica en Grecia
y Portugal, haciéndolo en la segunda recesion en Es-
pafnay Suecia.

Asi pues, los datos expuestos ponen de
manifiesto que: 7) la demanda publica ha
perdido protagonismo en la actividad eco-
noémica europea durante las dos Ultimas
décadas; 2) esa pérdida de relevancia ocu-
rre principalmente en las fases expansivas;
3) en las recesiones se mantiene una mayor
presencia de la demanda publica; 4) la evo-
lucion del consumo y de la inversion publica
no define ningun perfil de conducta que
pueda relacionarse con el ritmo de creci-
miento que muestran los paises a lo largo
de los dos periodos considerados’®.

Esos cuatro rasgos inducen a reflexionar
sobre la relacion del crecimiento econdmi-
co y la actividad presupuestaria a partir de
varias consideraciones. La pérdida de pro-
tagonismo de la demanda publica, particu-
larmente en las fases expansivas, sugiere
la necesidad de indagar en qué medida
esa debilidad de la demanda publica es
uno de los elementos que podrian explicar
la mediocridad de las tasas de crecimiento
econdmico que vienen registrando los pai-
ses europeos durante las Ultimas décadas,
ya que un mayor dinamismo del sector pu-
blico impulsa la expansion de la demanda
agregada, no solo de forma directa a tra-
vés del propio gasto publico, sino indirec-
tamente también a través de los incentivos
y apoyos que brinda al consumo y a la in-
version privada.

Por otra parte, la mayor presencia publi-
ca en las fases de recesion parece indicar
que, junto a otras razones que avivan esa
presencia, la mayoria de los gobiernos em-
plean la demanda publica como recurso

8 De hecho, los coeficientes de correlacion entre
las variaciones de los componentes de la demanda
publica y las variaciones del PIB arrojan valores muy
débiles, positivos o negativos, que solo superan el 0,5
en el consumo publico de Espafa y Portugal, y en la
inversion publica de Francia.
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anticiclico. Por ultimo, el hecho de que la
evolucion del consumo y de la inversion pu-
blica no mantengan ningun perfil de con-
ducta estrictamente relacionado con el cre-
cimiento econémico, reitera el postulado de
que resulta dificil en extremo encontrar
pruebas empiricas que avalen la hipdtesis
de relaciones lineales entre el gasto publico
y el crecimiento. Lo cual exige un mayor
esfuerzo analitico para precisar las causas
que explican el comportamiento de deman-
da publica y las vias que permiten evaluar
coémo influye sobre el crecimiento de los
paises europeos.

El grafico n.° 1 constituye una buena
prueba de esa dificultad. En él se represen-
tan simultaneamente las correlaciones entre
las tasas de crecimiento del PIB y las tasas
de crecimiento, respectivamente, del con-
sumo publico y de la inversion publica para
el intervalo 1984-2003, es decir, abarcando
los dos periodos ciclicos considerados en
este trabajo. El grafico permite apreciar la
escasa correlacion que existe entre la evo-
luciéon del crecimiento econdémico y el com-
portamiento de la demanda publica durante
esas dos décadas. Soélo dos datos superan
el valor de 0,50 (Francia en inversion publi-

Graficon.° 1

Correlacion entre las tasas anuales de crecimiento del PIB y las tasas
de variacion anual del consumo publico y de la inversion publica entre
1984 y 2003
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ca —PIB y Espana en consumo publico—
PIB). Los demas datos se inscriben en el
rectangulo que incluye valores inferiores a
0,40. Al mismo tiempo, se alternan los valo-
res positivos y negativos, de modo que,
ademas de débil, la correlacion no mantie-
ne una direccion Unica en la muestra de
paises, tanto en lo que se refiere al com-
portamiento del consumo como al de la in-
version publica respecto al PIB.

4.3. Presupuesto y relacion entre
inversion y ahorro de la economia

Otro de los aspectos importantes del de-
bate sobre la influencia de la actividad pre-
supuestaria en la dinamica econdémica se re-
fiere a las implicaciones del ahorro publico.
El pensamiento ortodoxo supone que la pér-
dida de ahorro publico da lugar a un aumen-
to de la captacion de recursos ajenos en los
mercados financieros en competencia con el
sector privado y, por tanto, en detrimento de
las posibilidades que se le ofrecen al sector
privado para financiar sus actividades de
consumo domeéstico e inversién empresarial.
Por consiguiente, la situacion contraria, es
decir, una mejora del ahorro publico debe
actuar a favor de la financiacion ajena de los
hogares y empresas, promoviendo su de-
manda de consumo e inversion.

Sin embargo, los datos disponibles so-
bre el ahorro y la inversion publica para
once paises'® ofrecen un panorama contra-
rio a explicaciones simples y lineales.

Comparando el promedio del ahorro pu-
blico con respecto al PIB entre los dos pe-
riodos (cuadro n.° 6) se observa un aumen-
to de seis a siete puntos en Irlanda, Bélgica

19 Se carece de informacion para el primer periodo
en Suecia, Espafa y Grecia.

e Italia, y de uno a dos puntos en Dinamar-
ca, Paises Bajos y Portugal?®®. Como la ratio
inversion publica/PIB varia levemente, el
balance ahorro-inversion del sector publico
se incrementa aproximadamente en los
mismos puntos porcentuales que lo hace el
ahorro.

Sin embargo, en cinco de estos seis pai-
Ses esa mejora No se corresponde con un
incremento de la tasa de ahorro privado,
sino que ésta se reduce siete puntos en
ltalia y Portugal, y de forma mas suave en
Ilanda, Bélgica y Paises Bajos; sélo se in-
crementa levemente en Dinamarca. Dado
que la tasa de inversion privada se modifica
al alza o0 a la baja en torno a un punto, el
balance ahorro-inversion del sector privado
se reduce considerablemente, de cuatro a
siete puntos, en Portugal, ltalia, Irlanda y
Bélgica, y lo hace en mas de un punto en
Paises Bajos. Como el balance positivo del
sector publico supera a la reduccion del
balance privado en todos los casos, los
paises mejoran el saldo exterior entre uno y
tres puntos del PIB, salvo en Portugal don-
de la pérdida neta del ahorro privado supe-
ra al leve aumento del ahorro publico oca-
sionando una subida de cinco puntos en el
saldo exterior negativo hasta situar la balan-
za de bienes y servicios en un déficit equi-
valente al 6,5% del PIB.

Asi pues, lo analizado se acerca mas a
las tesis de que el aumento del ahorro pu-
blico —en particular de su diferencia con la
inversion publica— lleva aparejado una cai-
da de la inversion privada, o bien si ésta

20 La mejora de la tasa de ahorro no siempre supo-
ne que esa tasa sea positiva, sino también reduccion
de tasa negativa. Asi ocurre en Portugal desde -2,4 a
-0,5, y en ltalia desde -7,1 a -0,8. Cambios de valores
negativos a positivos se observan en Bélgica, -5,4 a
0,7, Ilanda ,-3,5 a 3,7, y Paises Bajos de -0,1 a 1,6.
Dinamarca mantiene el signo positivo y aumenta su
valor de 1,1 a2,4.
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aumenta se origina un deterioro del diferen-
cial privado que da lugar a un saldo exterior
negativo, es decir, recurriendo a la capta-
cién de ahorro exterior. La primera opcion
responde a la evolucion de Bélgica, Italia,
Dinamarca y Paises Bajos?!, donde el es-
fuerzo presupuestario por conseguir un
ahorro neto positivo ha podido reducir los
efectos expansivos en la economia, de
modo que el excedente exterior refleja una
baja tasa de inversion del sector privado.
La segunda, corresponde a la evolucion de
Portugal, con un pequefo ahorro publico
neto, una mayor inversion privada y un fuer-
te desequilibrio externo.

Los otros cinco paises (Alemania, Austria,
Finlandia, Francia y Reino Unido) arrojan un
empeoramiento del ahorro publico, de un
punto y medio en Finlandia y Alemania, y de
apenas unas décimas en los otros tres pai-
ses (cuadro n.° 6), aunque en todos ellos la
tasa de ahorro publico sigue siendo positi-
va. Como la tasa de inversion publica tam-
bién desciende ligeramente, el balance aho-
rro-inversion del sector publico experimenta
un pequeno descenso y en Austria un leve
aumento. Por su parte, el sector privado tie-
ne un comportamiento menos homogéneo:
la tasa de ahorro privado crece bastante en
Finlandia y algo menos en Francia, pero se
reduce en los otros tres; mientras que la
tasa de la inversion privada crece en Aus-
tria, se mantiene en Alemania y cae en los
otros tres, sobre todo en Finlandia. De
modo que, el balance ahorro-inversion del
sector privado se eleva nueve puntos en
Finlandia y tres puntos en Francia, pero re-
trocede un punto en Alemania y apenas
unas décimas en Reino Unido y Austria. En
consecuencia, el saldo externo se eleva mu-

21 El caso de Irlanda es distinto porque mas del
80% de la inversion procede del exterior.

cho en Finlandia, también en Francia y lige-
ramente en Reino Unido, mientras que em-
peora en Austria y Alemania.

Por lo tanto, en este grupo de paises, la
tasa de ahorro publico cae, aunque se
mantiene positiva; a la vez que la tasa de
ahorro privado varia con signo distinto se-
gun los paises y la tasa de inversion privada
disminuye en cuatro de ellos. En conse-
cuencia, el balance ahorro-inversion del
sector privado y el saldo externo registran
resultados distintos en cada pais. No se
puede encontrar ninguna relacion lineal,
porque en la evolucidon de esas tasas inte-
ractlan otras variables econémicas funda-
mentales que no se consideran cuando
sélo se establecen relaciones univocas en-
tre dos términos.

5. CONCLUSIONES

Desde la firma del Tratado de Maastricht
ha tenido lugar una importante modificacion
de la actividad presupuestaria en los paises
europeos, registrandose fuertes descensos
relativos del gasto publico y del déficit fiscal,
con una mayor diversidad de situaciones en
la evolucion del ingreso y de la deuda publi-
ca. Los compromisos presupuestarios ad-
quiridos en aquel tratado respondian en
parte a la preocupacion de los gobiernos
por la magnitud que alcanzaban sus déficit
y en parte a las exigencias que comportaba
la creacion de moneda Unica; pero respon-
dian también a la idea que predominaba en
aquel momento a favor de reducir la partici-
pacion de los gobiernos en las economias.

La reduccion del gasto publico con res-
pecto al PIB se ha centrado en las transfe-
rencias monetarias, los intereses y el gasto
de capital. El retroceso relativo de las trans-
ferencias resulta lesivo para el nivel de pro-
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teccién social, mientras que el menor pago
de intereses favorece a la economia y la
pérdida de gasto de capital perjudica a la
actividad econémica a través del menor au-
mento y/o el deterioro del capital publico en
infraestructuras. En el caso del ingreso pu-
blico, las principales variaciones se han
producido en la elevacion de los impuestos
indirectos en casi todos los paises, la caida
generalizada de los otros ingresos corrien-
tes y, segun los paises, los aumentos o
descensos de las cuotas pagadas a la se-
guridad social, siendo de menor significa-
cion los cambios en los impuestos directos
y en las transferencias de capital recibidas.
Los objetivos de disminucion del déficit y
de la deuda publica se ven favorecidos por
la contraccion del gasto publico, pero sin
guardar una estricta relacion directa, pues
también influyen la evolucion de los ingre-
sos y las politicas financieras de los gobier-
nos sobre su endeudamiento.

No obstante, pese a las fuertes reduc-
ciones experimentadas por el gasto publico
y el déficit, y en algunos paises por el ingre-
SO publico, los paises europeos presentan
una evidente heterogeneidad que se pone
de manifiesto cuando se establece su tipo-
logia conforme a las dimensiones relativas y
a la composicion de las variables fiscales.
En términos generales, las transferencias
significan mas de la mitad del gasto, el con-
sumo la cuarta o quinta parte, siendo mas
diversa la proporcién que muestran los
otros componentes. En la estructura del in-
greso, los tres soportes recaudatorios son
los impuestos directos sobre los hogares,
los impuestos indirectos y las cuotas a la
seguridad social.

La comparacion de los datos referidos a
la evolucion, el tamafo y la estructura de las
variables presupuestarias no arroja ningun
tipo de relacion causal con la dinamica de

crecimiento de los paises europeos en €l in-
tervalo 1984-2003. Por el contrario, el anali-
sis capta una fuerte diversidad de situacio-
nes en las tres aproximaciones realizadas,
es decir, con relacion al posible vinculo con
el crecimiento registrado en los dos perio-
dos y las cuatro fases ciclicas del intervalo,
con relacion al posible vinculo entre la de-
manda publica y la demanda agregada, y
con relacion al posible vinculo entre el aho-
rro publico y el ahorro y la inversion privada.

No hay dudas de que la demanda publi-
ca, asi como las transferencias destinadas
a la proteccion social, el pago de intereses
y las subvenciones han experimentado una
notoria pérdida de protagonismo en la acti-
vidad econdmica europea, sobre todo du-
rante las fases de expansion, ya que en las
fases recesivas se observa una mayor pre-
sencia. Sin embargo, el crecimiento econé-
mico de la mayoria de los paises europeos
no es mayor en el Ultimo periodo que en los
precedentes y, en particular, esta lejos de
los niveles alcanzados durante la edad de
oro, cuando la actividad publica mostraba
un mayor dinamismo. Esta constatacion
insta a interrogarse en qué medida la me-
diocridad de las tasas de crecimiento eco-
némico que registran los paises europeos
en estos Ultimos decenios puede estar in-
fluida, entre otros factores, por esa pérdida
de protagonismo de la actividad publica.

No obstante, la gran diversidad de eviden-
cias que muestran las economias europeas
aconseja abandonar la pretension de encon-
trar respuestas univocas entre las variables
presupuestarias y el crecimiento econdmico,
considerando que las relaciones que existen
entre ambos términos estan mediatizadas, a
Su vez, por otras variables importantes lo que
exige andlisis mas complejos y explicaciones
mas especificas segun las consideraciones
previas que se introduzcan.
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