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Cómo reanudar el ajuste fiscal después del 28A 
Vozpópuli (España) 

Rafael Doménech 

Eurostat acaba de confirmar que España cerró 2018 con un déficit público del 2,5% del PIB, seis décimas menos 

que en 2017. Que el déficit se reduzca en un momento de crecimiento como el actual es una buena noticia, sobre 

todo porque necesitamos ganar cuanto antes margen fiscal con el que hacer frente a situaciones económicas 

menos favorables en el futuro.  

Las percepciones sociales y las narrativas son muy importantes. En muchas ocasiones, particularmente en 

periodos electorales como el actual, más que los propios datos. La información fiscal es difícil de entender para la 

mayoría de los ciudadanos. La evidencia es casi siempre interpretada bajo sesgos individuales o de líderes 

políticos y de opinión, con muchos juicios de valor. Los adjetivos terminan valiendo más que los propios números.  

Para una parte importante de la opinión pública en España este es el caso del ajuste fiscal. La reducción del déficit 

del 11,1% al 2,5% del PIB en 9 años ha llegado a ser calificada como un austericidio, un ajuste brutal conseguido 

mediante una reducción del gasto público sin precedentes, que ha desmantelado un estado del bienestar 

financiado con impuestos insuficientes y poco o nada progresivos.   

Más allá de las preferencias individuales y de las narrativas, y de que todo es susceptible de hacerse mejor ¿qué 

nos dicen realmente los datos? Podemos resumir la evidencia de los diez puntos siguientes. 

Primero, el ajuste fiscal no fue ni un castigo gratuito ni voluntariamente autoinflingido. Fue el resultado de 

tensiones en las condiciones de financiación ante las dudas de sostenibilidad de la deuda pública y de ruptura del 

euro. A principios de 2012 mientras el coste de la deuda pública a 10 años en Alemania disminuía hacia niveles 

cercanos al 1%, en nuestro país aumentaba hasta cerca del 7%. España hizo todo lo posible por retrasar y reducir 

al máximo el ajuste fiscal, al límite de lo permitido por los mercados y con una ayuda financiera del resto de países 

de la eurozona para rescatar a buena parte de las cajas de ahorro.   

Segundo, entre 2011 y 2012  el ajuste fiscal sólo revirtió una parte del aumento del gasto que se produjo en 2008 

y 2009. En 2018 el gasto público per cápita en términos reales (es decir, descontado el crecimiento de los precios) 

fue un 8,4% superior al de 2007.  

Tercero, este crecimiento del gasto público per cápita en términos reales entre 2007 y 2018 se observa también 

en las principales partidas en las que se sustenta el estado del bienestar. Para el conjunto del sistema, entre 

diciembre de 2007 y noviembre de 2018 la pensión media ha aumentado un 23,1% en términos reales. El gasto 

público corriente en educación (sobre la población de 6 a 24 años) y en sanidad per cápita en 2017(último año 

disponible) superaba ya en un 8% el nivel de 2007.           

Cuarto, dejando a un lado la inversión pública (todavía por debajo de los niveles precrisis) y los intereses de la 

deuda pública, el gasto corriente per cápita en términos reales en 2018 ha sido un 15% superior al de 2007, por 

encima del aumento del promedio de la UE (11%) o EE.UU. (13%), de acuerdo con la última información 

disponible de la Comisión Europea.  

Quinto, el déficit público anual se ha reducido desde 2.677 euros per cápita de 2009 hasta 643 en 2018. El 

aumento de los ingresos públicos, desde 8.626 euros per cápita de 2009 hasta los 10.038 euros de 2018, explica 

más del 83% de esta reducción del déficit. 

http://www.igae.pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/es-ES/Contabilidad/ContabilidadNacional/Publicaciones/Paginas/iacogof.aspx
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/macro-economic-database-ameco/ameco-database_en
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Sexto, la consolidación fiscal ha contribuido a mejorar la sostenibilidad de la deuda pública, pero sigue siendo muy 

elevada: en 2018 suponía un 97,1% del PIB frente al 35,5% de 2007.  

Séptimo, dado que la economía española se encontraba en 2018 cerca de una situación cíclica neutral (incluso la 

Comisión Europea y el Banco de España consideran que se encuentra ya en una fase ligeramente expansiva), 

casi todo el déficit público es estructural, lo que obliga a retomar el ajuste fiscal este año y los siguientes, una vez 

que España ha abandonado el Procedimiento de Déficit Excesivo. Sin embargo, de acuerdo con las estimaciones 

de BBVA Research en 2018 se produjo un aumento del déficit fiscal de al menos 4 décimas del PIB, por lo que la 

política fiscal fue procíclica.  

Octavo, los ingresos públicos sobre PIB representaron en 2018 el 38,9% del PIB, 6,1 puntos porcentuales por 

debajo de la media de la UE (45%). Con las excepciones de Italia y Grecia, España sigue el patrón del resto de 

países europeos en la relación entre presión fiscal y eficiencia de las administraciones públicas, según una amplia 

batería de indicadores disponibles.  

Noveno, la menor presión fiscal de España respecto a las economías europeas más avanzadas se explica por la 

menor imposición indirecta (IVA, especiales y medioambientales) y directa sobre rentas del trabajo, una vez 

excluidas las cotizaciones sociales, que son más elevadas. 

Décimo y último, los impuestos y transferencias en España son bastante progresivos y realizan una redistribución 

en línea con otros países europeos. En términos del índice de Gini y con la última información disponible, entre 

2012 y 2012 España redujo la desigualdad en 18 puntos porcentuales, al pasar de la renta bruta a la renta 

disponible después de impuestos y transferencia. Esta reducción fue similar a la de países como Noruega, Suecia 

o Dinamarca, con mayor peso del sector público.  

España: ingresos, gasto y saldo presupuestario per cápita del conjunto de AA.PP., 2000-2018  

 

 

Fuente: BBVA Research en base a IGAE, Eurostat e INE  

Seguramente habrá muchos ejemplos que muestren que se podría haber hecho más y mejor, minimizando los 

costes y con una distribución más atinada entre partidas de gasto y administraciones, pero parece justo poner en 

valor el enorme esfuerzo realizado para preservar los componentes esenciales del estado de bienestar en una 

crisis económica sin precedentes, en la que la tasa de paro aumentó por encima del 26% y renta per cápita llegó a 

caer un 10,6%. 
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https://info.worldbank.org/governance/wgi/#home
https://info.worldbank.org/governance/wgi/#home
https://www.uv.es/rdomenec/BDFe_Laffer_7sep2018.pdf
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=IDD
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Después de las elecciones generales del 28A el próximo gobierno deberá retomar el ajuste fiscal. No hay recetas 

mágicas. Ni España se encuentra en el tramo con pendiente negativa de la curva de Laffer ni las expansiones 

fiscales se financian solas. Subir impuestos sin mejorar la eficiencia del gasto afectará negativamente al 

crecimiento, a la innovación y a la creación de empleo. Reducir el gasto perjudica al estado de bienestar y a la 

redistribución. La mejor estrategia pasa por llevar a cabo reformas que aumenten el empleo, la productividad y, 

con ello, las bases imponibles y los ingresos públicos. De acuerdo con las estimaciones de BBVA Research, una 

disminución de 9 puntos en la tasa de desempleo estructural a medio y largo plazo mejoraría en 6 puntos de PIB 

el saldo presupuestario y reduciría la principal causa de una desigualdad inaceptable elevada. El déficit del 

sistema de pensiones explica un porcentaje cada vez mayor del déficit conjunto de las administraciones públicas, 

por lo que es inevitable abordar reformas que garanticen su sostenibilidad, suficiencia y eficiencia. Adicionalmente 

el sector público tiene que liderar el proceso de transformación digital y apalancarse en la tecnología para mejorar 

su eficiencia. La evaluación continua y revisión integral de las políticas públicas que está haciendo la AIReF es 

crucial. No para gastar menos sino para gastar mejor, para rediseñar aquellas políticas que no funcionan y para 

mejorar los servicios que el sector público proporciona a la sociedad.   

https://www.uv.es/rdomenec/BDFe_Laffer_7sep2018.pdf
https://www.bbvaresearch.com/wp-content/uploads/2017/09/RD_JMGP_Budgetary_Stability_30apr2017_mod.pdf
https://www.vozpopuli.com/opinion/busca-equilibrio-sistema-pensiones_0_1225677795.html
http://www.airef.es/es/spending-review/
http://www.mineco.gob.es/stfls/mineco/ministerio/ficheros/190208_agenda_cap7.pdf
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AVISO LEGAL 

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene carácter divulgativo y contiene 

datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboración propia o procedentes o basadas en 

fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificación independiente por BBVA. BBVA, por 

tanto, no ofrece garantía, expresa o implícita, en cuanto a su precisión, integridad o corrección. 

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologías 

generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolución 

histórica de las variables económicas (positiva o negativa) no garantiza una evolución equivalente en el futuro. 

El contenido de este documento está sujeto a cambios sin previo aviso en función, por ejemplo, del contexto 

económico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o 

comunicar esos cambios. 

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de 

este documento o de su contenido. 

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitación o solicitud para adquirir, desinvertir u 

obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningún contrato, 

compromiso o decisión de ningún tipo. 

Especialmente en lo que se refiere a la inversión en activos financieros que pudieran estar relacionados con las 

variables económicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningún 

caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversión y que las personas o 

entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversión serán las obligadas legalmente a 

proporcionarles toda la información que necesiten para esta toma de decisión. 

El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda 

expresamente prohibida su reproducción, transformación, distribución, comunicación pública, puesta a disposición, 

extracción, reutilización, reenvío o la utilización de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, 

salvo en los casos en que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA. 

https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

