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socio fundador del euro, constituye un hecho histérico
gue culmina nuestra plena integracién en Europa, refor-
zando la presencia espafiola en la economiainternacional .

Este logro ha sido el resultado de una clara determi-
nacion del Gobierno y del conjunto de la sociedad espa-
fiola de acceder al euro y crear un entorno macroecono-
mico estable en el que se eliminen los tradicionales
desequilibrios en inflacion, déficit publico y diferencia-
les de tipos de interés, todos ellos recogidos como crite-
rios de convergencia en € Tratado de Maastricht. Se tra
taba, en definitiva, de romper una tendencia del pasado,
en el que los desequilibrios nominales condicionaban
negativamente las fases expansivas del ciclo econémico
e impedian, en Ultimainstancia, la convergenciarea de
Espafia con los paises mas avanzados de la Unién Eu-
ropea (UE).

El Programa de Convergencia que se presento en la
UE en 1997 y que pudo parecer en un primer momento
ambicioso, especialmente en cuanto a objetivo de défi-
cit publico, se ha cumplido incluso mas ala de lo espe-
rado. Los progresos alcanzados en la convergencia
nominal y la credibilidad de la politica econémica han
producido un cambio en las expectativas de los agentes
econémicosy en el sentir de los mercados desde princi-
pios de 1997, dando lugar a un fuerte incremento de la
demanda de consumo e inversién y ala consolidacion
de unafase expansivay generadora de empleo. En este
sentido, cabe destacar que por primera vez en nuestra
historia econémica reciente el incremento real del PIB
esta superando alainflacién, lo cual es una garantia de
la continuidad del crecimiento y del proceso de consoli-
dacion fiscal.

Sin embargo, el Gobierno espafiol es consciente de
gue el reto asumido no culmina con la entrada en la
UEM, sino que, a partir de ahora, es necesario continuar
en la senda de una politica econémica que permita apro-
vechar los efectos beneficiosos que la participacion en la
moneda Unica tendré sobre |la economia espafiolay avan-
zar en laconvergenciareal.

En este nuevo reto, no puede olvidarse que la pro-
piapertenenciaala UEM provocard necesariamente un
cambio sustancial en el papel de los instrumentos tra-
dicionales de politica econémica, otorgando mayor
protagonismo ala consolidacion fiscal y alas reformas
estructurales.

En efecto, por un lado, €l disefio de la politica mone-
taria pasara a ser responsabilidad del Banco Central
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Europeo (BCE), a que se le concede la independencia
estatutariay se le asigna el objetivo del control de pre-
cios. Por otro lado, desaparece la posibilidad de utilizar
€l tipo de cambio como medio para corregir las diferen-
cias de competitividad con |os principal es socios comer-
ciaes.

Frenteaello, lapoliticafiscal seguirdsiendo unares-
ponsabilidad nacional, si bien vendra marcada por €l
respeto a las reglas de disciplina financieray de coordi-
nacién con el resto de los socios de la UEM recogidas
en el Tratado dela Unidn Europeay en el Pacto de Esta-
bilidad y Crecimiento, que afectan al conjunto de las
Adminitraciones Publicas. Tales reglas, pueden resumir-
se en la necesidad de situar el saldo presupuestario, en
condiciones normales, préximo al equilibrio. Sélo de
esta forma se podra mantener el margen necesario para
gue, en épocas de desaceleracion del crecimiento, la
politica fiscal pueda jugar su tradicional papel estabili-
zador.

Por ello, el Gobierno espafiol pretende continuar en
los proximos afios con el esfuerzo de reduccion del défi-
cit publico. Asi, teniendo en cuenta la previsible evolu-
cion de la economia espafiola y dadas las medidas a
adoptar con implicacion presupuestaria, se propone
alcanzar, en €l afio 2002, una situacién de superavit pre-
supuestario.

L as proyecciones presupuestarias reflejadas en este
Programa estan basadas en unos supuestos econémicos
prudentesy facilitaran la estabilidad macroecondémicaen
los préximos afos. Asimismo, en la medida en la que
estén acompafiadas de una evolucion salarial adecuada,
se podra consolidar el proceso de creacion de empleo y
de reduccion de la tasa de paro que ha caracterizado la
evolucion reciente de la economia espafiola.

Ademés, en € disefio de la politica presupuestaria se
otorga un papel preponderante alainversion publica, que
incrementara su peso en el PIB y se configurara como un
elemento bésico para que continle el avance en la con-
vergenciareal.

Paralelamente, para hacer frente ala pérdida de ins-
trumentos de politica de demanda nacional y para apoyar
alapoliticafiscal en sus objetivos, el Gobierno espariol
mantendra el papel relevante que se ha concedido, en los
ultimos afos, alas politicas de oferta o politicas de refor-
ma estructural de los mercados de factores y productos.
Con ellas se pretende garantizar el funcionamiento efi-
ciente de los mercados de trabajo, de bienesy serviciosy
de capitales. Esta mayor eficiencia es especialmente
necesaria para poder competir en el Mercado Unico
Europeo cuya culminacién se produce con € lanzamien-
to del euro.

Estasreformas, recogidas en el Plan deAccion Nacio-
nal sobrele Empleoy en el Informe de Progreso sobre
las Reformas de los Mercados de Bienes, Serviciosy de
Capitales, configuran, junto con el Programa de Estabili-
dad que ahora se presenta, |os elementos principales del
disefio de lapoliticaecondmicadel Gobierno en el medio
plazo.

El presente Programa de Estabilidad de Espafia se ha
elaborado respetando las obligaciones formales estable-
cidas en el Reglamento 1466/97, relativo a reforzamien-

to de la supervision de las situaciones presupuestarias, y
las acordadas en el Consejo ECOFIN del 12 de octubre
de 1998. Igualmente, se respetan los compromisos politi-
cos asumidos en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
y en ladeclaracion del Consgjo ECOFIN de 1 de mayo
de 1998.

Concretamente, se comienza con la exposicion de
la politica econdmica aplicada y de la evolucion
reciente de la economia espafiola. En segundo lugar, se
exponen los objetivos de la politica econémica a corto
y medio plazo, asi como las proyecciones econémicas
y presupuestarias. En tercer lugar, se hace un andlisis
de sensibilidad de las proyecciones presupuestarias
ante escenarios alternativos de crecimiento y de tipos
de interés. Finalmente, se presentan unos anexos relati-
vos a nuevo Impuesto sobre la Renta de las Personas
Fisicas (IRPF), alas principales medidas de reforma
estructural previstasy ala evolucién reciente y futura
delaratio deuda/PIB.

Il. EVOLUCION DE LA POLITICA ECONOMICA
Y DE LA ECONOMIA ESPANOLA 1997-1998

1. Politica econdmica 1997-1998

Las grandes lineas de politica econémica han sido las
siguientes:

* Politicafiscal

La politica fiscal se ha orientado hacia una reduccién
del déficit estructural y ha estado basada en la conten-
cion del gasto y no en el incrmento de los impuestos.
Ademas, lareduccion del gasto se ha centrdo en el gasto
corriente y no en el de inversién y, dentro del gasto
corriente, se ha actuado principamente sobre el compo-
nente primario.

 Politicamonetaria

La politica monetaria ha visto facilitado el cumpli-
miento de su objetivo de control de precios por los
avances en la consolidacion fiscal, Asi, el Banco de
Esparia ha podido reducir de modo continuoo sus tipos
de intervencion y, simulténeamente, cumplir con el cri-
terio de inflacién para acceder a la moneda Unica. En
concreto, los tipos de intervenciéon han disminuido
desde el 9 por 100 de finales de 1995 al 3 por 100 que
serd el tipo vigente en el momento del nacimiento del
euro.

Paralelamente, se ha registrado una significativa
caida de los tipos de interés a largo plazo. Los tipos de
interés de los titulos a diez afios pasaron del 11,3 por 100
de 1995 a un nivel inferior a 4 por 100 en diciembre de
1998. Como resultado de esta evolucion, €l diferencial
de lostipos de interés alargo plazo respecto alos alema-
nes se ha reducido en més de 4 puntos porcentuales en
los Ultimos tres afios, hasta situarse en 20 puntos bésicos
en diciembre de 1998.
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) GRAFICO1
EVOLUCION DE LOSTIPOSDE INTERESALARGO PLAZO
Titulos del Estado a diez afios
14

1996

1997 1998 (*)

—_—  ESpafia

Alemania

FUENTE: Banco de Espafia.

(*) El dato de noviembre es el correspondiente al dia 30 del mes.

 Politicas de oferta

Acompariando alas politicas de demanda descritas se
puso en marcha un programa de reformas estructural es.
L as actuaciones contenidas en el mismo pueden distin-
guirse en tres grandes bloques: liberalizacién y reforma
de diversos sectores de bienes y servicios, dirigidas a
mejorar laeficienciade los mismos através de lacompe-
tencia; aplicacion de un ambicioso plan de privatizacio-
nes; y actuaciones destinadas a mejorar €l funcionamien-
to del mercado de trabgjo.

Todo €ello dirigido a que el contexto de estabilidad de
la economia espafiola se traduzca, en la mayor medida
posible, en crecimiento econémicoy creacién de empleo.

2. Evolucién delaeconomia 1997-1998

La evolucion de la economia espafiola en los dos Ulti-
mos afios ha estado caracterizada por 1os avances en la
convergencia nominal, con sensibles caidas en lainfla-
ciony enlostiposdeinterés. El progreso en lareduccion
del déficit publico ha sido el principal artifice de dicha
convergencia.

A su vez, la convergencia nominal lograda es el ori-
gen de los simultaneos progresos en la convergencia
real. Asi, durante los dos Ultimos afios se ha consolida-

do la fase expansiva de la economia espafiola, hasta
alcanzar una tasa de crecimiento del PIB del 3,8 por
100 en 1998.

Ello supone tasas de incremento anual en torno aun
punto por encima del crecimiento medio de la UE, detal
forma que larenta per capita espafiola se sitla a finales
de 1998 en un 79 por 100 de la media comunitaria.
Simultaneamente, se ha creado empleo a una tasa anual
superior en méas de dos puntos ala media europea.

» Componentes de la demanda

En los Ultimos dos afios |la demanda interna haido susti-
tuyendo ala demanda externa como motor de crecimiento.

Dentro delademandainterna, larecuperacion del con-
sumo privado ha sido uno de |os hechos més relevantes
de la evolucidn econdmica reciente, tras la recesion de
comienzos de la década de los noventa y su atonia poste-
rior, Dicha recuperacion ha venido favorecida por €l
intenso ritmo de creacion de empleo, por € consiguiente
aumento de larentareal disponibley por la percepcion
progresivamente optimista de las familias respecto de la
situacion econdémica. De esta forma, e consumo privado
ha alcanzado en 1998 unatasa de crecimiento del 3,6 por
100, inferior a incremento del PIB red, lo que facilitala
continuidad del proceso de expansion econémica.
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) GRAFICO 2
EVOLUCION DE LOSINDICADORESDE CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR
Porcentajes netos. Datos de noviembre de cada afo

—— Espaiia

MediaUE

FUENTE: Comision Europea.

Por su parte, lainversion en bienes de equipo se ha
convertido en € componente més dindmico de la deman-
da, con unatasa de crecimiento del 13 por 100 en 1998.
Los principal es factores que han influido en la favorable
evolucion del componente de inversion han sido, por un
lado, el comportamiento del consumo privado y las pers-
pectivas de estabilidad y, por otro lado, las disminuciones
de los tipos de interés, la favorable evolucion de los pre-
ciosy la moderacion de los costes laborales. Ademas,
este proceso ha coincidido con una caida en los precios
de los «inputs» energéticos y una situacién financiera
altamente saneada de |as empresas. En cuanto alainver-
sién en construccion, como suele ser habitual, tardé algo
Mas en recuperarse, pero en el verano de 1997 inicid su
fase expansiva.

Este fuerte crecimiento de la inversién privada ha
dado lugar aunamayor participacion de lainversion total
en el PIB, hasta alcanzar el 21,5 por 100 en 1998, en
torno a dos puntos por encima de la media comunitaria.
Ello permite prever una evolucion futura favorable del
diferencial de la productividad y del crecimiento poten-
cial y, en consecuencia, la continuacién del proceso de
convergenciarea.

Por su parte, la demanda externa registré un cambio
designoy pasd de contribuir positivamente a crecimien-
to del PIB en 0,5 puntos en 1997 a detraer 0,8 puntos en
1998. El cambio de signo de laaportacion del sector exte-
rior se debe principalmente a la fortaleza de la importa-

cion, que ha crecido un 12,4 por 100 en 1998 debido al
dinamismo de la demandainterna.

En efecto, las exportaciones han mantenido un ritmo
de crecimiento considerable (10,6 por 100 en 1998), més
alin si se tiene en cuenta que €l comercio internacional
tan solo crecid aunatasapréximaal 4,5 por 100 debido a
la crisis financiera. Esta escasa incidencia de la crisis
internacional sobre las exportaciones espafiol as obedece
alareducida proporcion de las mismas dirigidas aAsiay
Rusia, asi como a relativamente bajo volumen de expor-
taciones a Iberoamérica, inferior a 6 por 100 del total.

* Preciosy saarios

Uno de los elementos més destacables de la evolu-
cién econdmica en 1997 y 1998 ha sido la compatibili-
dad entre el mayor crecimiento y la contencion de la
inflacion. La aplicacién decididay continuada de una
politica de demanda, monetariay fiscal, coherente con
el objetivo de control de lainflacién, junto con la pro-
gresiva liberalizacion y fomento de la competencia en
los mercados de bienes y servicios, han permitido una
mejor respuesta de la oferta a los crecimientos de la
demanda, facilitando el avance en la moderacion de los
precios. Un elemento fundamental en el proceso de
reduccion de lainflacion ha venido dado por la mejora
de las expectativas inflacionistas de |os agentes econd-
micos desde mediados de 1996.
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De esta forma, la infliacidon se redujo hasta una | en linea con las previsiones recogidas en | os Presu-

tasa interanual del 2 por 100 en diciembre de 1997,

puestos Generales del Estado para 1998, €l indice de

desde el 3,2 por 100 de un afio antes, cumpliéndose | precios se ha mantenido estable en torno adicho nivel
con ello el correspondiente requisito de convergencia | y se espera cerrar €l afio 1998 con unatasa inferior al

fijado en el Tratado de Maastricht. Desde entonces,

1,5 por 100.

Cuadro 1

.:-PRODUCCIONYDEMANDA

- (% de variacién real). - -

Concepto
PIB Y AGREGADOS
Consumo privado nacional 2,7 3.1 2,7 3,6
Consumo publico -0,3 1.4 1,0 1,2
Formacion bruta de capital fijo 4,0 5.1 7.1 9.1
Demanda nacional 25 2,9 3,4 4.6
Exportacion de bienes y servicios 9,9 14,8 9,5 10,6
Importacién de bienes y servicios 8,1 12,2 9,6 12,4
Saldo exterior (cont. crecim. PIB) 0,4 0,5 -0,2 -0,8
PIB 3,0 3,5 3,2 3.8
MERCADO DE TRABAJO
Empleo:
- Variacion en % 2,0 2,9 2,2 3,5
- Variacién en miles --- 357,0 --- 450,0
Paro (% poblacion activa) --- 20,8 --- 18,7
PRECIOS Y COSTES
- Deflactor del consumo privado 2,5 2,5 2,3 2,0
- IPC (diciembre/diciembre) --- 2,0 --- 1,9
Salarios segln convenios --- 3,0 .- 2,6
CLUs, total de la economia --- 1,9 --- 2.4
SECTOR EXTERIOR (% PIB)
Saldo Comercial FOB-FOB --- -2,5 --- -2,9
Saldo operaciones corrientes --- 0,4 --- 0,0
Cap.(+), nec.(-) financ. (frente resto mundo) 1.9 1,5 1,7 09

(1) Programa de Convergencia
(2) Estimacion

FUENTE: INE,1997 y Ministerio de Economia y Hacienda, 1998
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GRAFICO 3
EVOLUCION DE LA INFLACION Y DEL DIFERENCIAL
CON RESPECTOA LA UEM
Tasade variacion anua del |PCA

5 -
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= = = = Diferencial UEM

FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda.

Por su parte, los salarios mostraron de forma gradual
un comportamiento moderado, si bien no se ajustaron
totalmente a la evolucion de los precios. Concretamente,
en 1997 los salarios pactados en convenios col ectivos
crecieron un 3 por 100, ocho décimas menos que en €l
afo anterior, pero un punto por encimadel IPC. En 1998
se esperan tasas de crecimiento de los salarios en torno a
2,5 por 100, casi un punto por encimadel |PC esperado a
final de afio.

* Empleo

Sin lugar a dudas, entre los elementos mas positivos
de la evolucion durante 1997 y 1998 destaca la elevada
incidencia que el crecimiento econémico hatenido sobre
lageneracion de empleo. En efecto, se observaunamejo-
raenlarelacién entre el crecimiento del productoy el de
la ocupacion; en otras palabras, se ha conseguido un
incremento en la elasticidad empleo-producto, Ilegando
aunvalor proximo a1l en 1998.

Esta mayor capacidad de |a economia esparfiola para
generar empleo se deriva, por un lado, de la moderacion
delos costes de produccién, tanto financieros como labo-
ralesy de otros «inputs» productivos. Por otro lado, dela
mayor flexibilidad de que han podido disponer las
empresas para adaptar €l nivel de empleo alaevolucion
de la produccién, como consecuencia de las reformas
laborales de 1994 y 1997. Adicionalmente, la liberaliza-
cion de diversos sectores productivos acometida los Ulti-
mos afios ha favorecido la aparicién de nuevas oportuni-
dades de inversion creadoras de empleo.

En este sentido, merece especial mencion el Acuerdo
Interconfederal parala Estabilidad del Empleo, institu-

cionalizado por el Gobierno através del Real Decreto-
Ley 8/1997, de 16 de mayo, cuyafinalidad eramejorar la
eficaciay laestabilidad del mercado laboral y cuyo éxito
ha de ser atribuido principalmente al dialogo social.

Todo ello ha dado lugar a un incremento significativo
en € nimero de puestos de trabajo netos creados. més de
800.000 en los Ultimos dos afios (hasta el tercer trimestre
de 1998) o, lo que eslo mismo, unamediade mas de 1.000
puestos de trabgjo a dia. En consecuencia, y a pesar del
crecimiento de la poblacion activa, se ha producido un
descenso de latasa de paro desde € 22,2 por 100 de 1996
hastael 18,7 por 100 en € tercer trimestre de 1998.

Esta creacion de empleo se ha caracterizado, ademas,
por una mayor estabilidad que se refleja en un incremen-
to de més de 600.000 personas con contrato indefinido
en los dos Ultimos afios y en una reduccion de latasa de
temporalidad de préacticamente un punto porcentual entre
los terceros trimestres de 1996 y 1998.

» Baanzade Pagos

Laevolucion de las cuentas exteriores pone de mani-
fiesto el contraste del equilibrio actual de la balanza por
cuenta corriente, en un contexto de madurez de la fase
expansiva, con los déficit generados en ciclos anteriores.

Este equilibrioy, en consecuencia, la suficienciamos-
trada por €l ahorro para financiar una inversion crecien-
te, se explicafundamentalmente por el proceso de conso-
lidacién de las cuentas publicas. En efecto, se ha pasado
de un ahorro publico negativo en torno a una décima del
PIB en 1996 a uno positivo de un punto y medio del PIB
en 1998. De estaforma, y en la medida en la que €l aho-
rro privado se ha mantenido relativamente estable en
torno a 20 por 100 del PIB, se ha podido financiar el
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incremento de lainversion sin provocar desequilibrios en
las cuentas exteriores.

Como consecuenciade todo €llo, la economia espafio-
la ha mostrado por cuarto afio consecutivo una capacidad
de financiacion frente al exterior, medida por el saldo
positivo conjunto de la cuenta corriente y de la de capital.

No obstante, dicha capacidad haregistrado una dis-
minucién, pasando de representar un 1,5 por 100 del PIB
en 1997 aun 0,9 por 100 en 1998. Ello se deriva, funda-
mentalmente, de la disminucién del superavit de la
balanza por cuenta corriente, que paso de un 0,4 por 100
del PIB en 1997 al equilibrio en 1998, en buena medida
explicado por la evolucion del déficit comercial, que
alcanzé el 2,9 por 100 del PIB en 1998.

Por su parte, la cuenta de capital ha estado caracteri-
zada por el dinamismo de las inversiones exteriores.
Dentro de ésta, llamala atencion el fuerte crecimiento de
lainversion espafiola en el exterior que ha superado ala
inversion extranjera en Espafia en |os dos afios conside-
rados. Concretamente, lainversion espafiolaen el extran-
jero en 1997 més que triplico la del afo anterior y en los

primeros nueve meses de 1998 crecié un 80 por 100 res-
pecto a mismo periodo del afio anterior, hasta alcanzar
una cifra superior alos 5 billones de pesetas.

Por otro lado, y pese a descenso de los tipos de inte-
rés, el tipo de cambio de la peseta mantuvo una evolu-
cion muy estable dentro del mecanismo cambiario del
Sistema Monetario Europeo (SME), aproximandose ala
paridad central desde mediados de 1998. Esta evolucion
ha sido compatible con el mantenimiento de un volumen
de reservas que en octubre de 1998 alcanzaba los 74.000
millones de dolares.

3. Resultados presupuestarios

Lapoliticafiscal aplicada en los Ultimos afios ha con-
seguido reducir el déficit publico desde el 7,3 por 100
del PIB registrado en 1995 hasta el 1,9 por 100 previsto
parafinales de 1998, cuatro décimas por debajo del esce-
nario mas optimista del Programa de Convergencia. Con
estos datos, Espafia alcanza en 1998 un déficit publico
inferior alamedia de la UE-11.

) ) GRAFICO 4 )
EVOLUCION DEL DEFICIT DE LASADMINISTRACIONESPUBLICAS
En porcentaje del PIB
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FUENTE: Comisién Europeay Ministerio de Economiay Hacienda.

Tan importante como los logros en la reduccién del
déficit, es laforma en la que éstos se han al canzado.
En este sentido, hay que sefialar que laintensa correc-
cion del déficit publico se ha basado en la contencion
del gasto, cuyo peso en el PIB se ha reducido desde €l
47,8 por 100 en 1995 hasta el 43,5 por 100 estimado
para 1998.

Dichacontencion se harealizado deformasdectiva, inci-
diendo més en lareduccién del gasto corriente que en e de
inversion, dado € efecto que éste tiene sobre € potencia de
crecimiento. De hecho, lainversidn plblica hamantenido en
los tres Ultimos afios su peso en el PIB en € 3,2 por 100,
excediendo del importe del déficit pablico y cumpliéndose
con ello desde 1997 lareglade oro de las finanzas publicas.

—8—
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) GRAFICO 5
EVOLUCION DE LAS CUENTASDE LASADMINISTRACIONES
PUBLICAS
En porcentaje del PIB
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FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda.

Ademés, este esfuerzo de consolidacion fiscal ha sido
reconocido por la propia Comisién Europea como uno de
los més ambiciosos de los realizados por 10s paises inte-
grantes de la zona euro. Asi, la reduccion del desequilibrio
presupuestario se ha llevado a cabo sin recurrir amedidas
gue tienen exclusivamente un impacto aislado sobre las
cuentas publicas. Adicionalmente, la estrategia de disminu-
cién ddl déficit es reconocida como independiente del ciclo
econémico dado que, segiin la Comisién, Espafia halogra-
do desde finales de 1995 unareduccion de su déficit estruc-
tural en relacion con € PIB de 4,6 puntos porcentual es.

Igualmente, se debe resefiar que €l reequilibrio de las
cuentas publicas se esta acometiendo sin recurrir al

incremento de losimpuestos, evitando asi 10s consecuen-
tes efectos negativos que ello habria tenido sobre el cre-
cimiento econémico y el empleo. De este modo, la pro-
porcion de los ingresos totales sobre el PIB se ha
mantenido estable en el bienio 1997-1998.

En cuanto ala evolucion de la deuda publica, se ha
logrado invertir |a tendencia ascendente que veniaregis-
trando en relacién con el PIB. Asi, en 1997 la ratio
deuda/PIB se redujo 1,2 puntos porcentuales, hasta
situarse en €l 68,9 por 100, tendencia que ha continuado
en 1998, paraavanzar en unareduccion adicional de alre-
dedor de 1,5 puntos.

1998
PC Real Real
PC

(1) i (2) I (2)
Total ingresos 40,7 41,7 40,7 41,6
Total gastos 43,7 44 .4 43,2 43,5
- Gastos corrientes 39.4 39.5 38,8 38.6
- Gastos de capital 4.3 4.8 4.4 4.9
Cap.{(+) nec.(-) financiaciéon -3,0 -2,6 -2.5 -1,9
Administracion Central 2.7 -2.3 -2.3 -1,6
- Estado -2.5 -2.1 2.1 -1.5
- Seguridad Social -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
AA _PP. Territoriales -0.3 -0.3 -0.2 -0.,2
Deuda Bruta 68,2 68,9 67,7 67,4
Superavit primario 1,9 1.8 2.1 2.2
1) Programa de Convergencia 1997
(2) Estimacion
FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda.
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[1l. POLITICA ECONOMICAY PREVISIONES
A CORTOY MEDIO PLAZO 1999-2002

1. Directrices generales de politica econémica

La politica econémica a partir de 1999 se diseflarda en
€l contexto de lamoneda Unicay estara caracterizada por
la profundizacién en la linea marcada en el Programa de
Convergenciade 1997 y €l respeto de los compromisosy
disposiciones del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,

con lafinalidad de conseguir la convergencia real de
rentay empleo.

* Politicafiscal

La politica fiscal avanzara en los esfuerzos de reduc-
cion del déficit publico més allade lo que estaba previsto
en el Programa de Convergencia de Espafia. A partir de
ahi, el objetivo se sitla en alcanzar un superdvit presu-
puestario en el afio 2002.

) GRAFICO 6 )
OBJETIVOSDE DEFICIT DE LASADMINISTRACIONESPUBLICAS
En porcentaje del PIB

1997 (*)

1998 1999

= Programade Estabilidad = = =« Programa de Convergencia

(*) Evolucién real.
FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda

El esfuerzo necesario para el logro de tales objetivos
no atafie solo al Estado, sino a conjunto de las Adminis-
traciones Publicas. Por €ello, el Gobierno, en el marco del
Consegjo de Palitica Fiscal y Financiera, continuard el
gjercicio de coordinacion y supervision a nivel interno
establecido para garantizar e cumplimiento de los objeti-
vos de déficit publico no solo de laAdministracién Cen-
tral, sino también de las Administraciones Plblicas Terri-
toriales

Los esfuerzos delapaliticafiscal se centraran de nuevo
en lareduccion del gasto publico, principalmente del gasto
corriente El gasto de inversion no solo no se reducira, sino
gue aumentard su participacion en € PIB, facilitando con
ellolacorreccion del diferencial de «stock» de capital res-
pecto de la UE y una adecuada utilizacion de los fondos
€uropeos.

Siguiendo latendencia de los Ultimos dos afios, buena
parte de la contencion del gasto se producira en el com-
ponente primario. De esta forma, aumentara el superavit
primario alcanzado en 1998, lo que facilitara la continui-
dad del proceso de reduccién del «stock» de deuda en
relacién con el PIB iniciado en 1997.

L os avances en la contenci6n del gasto permitiran,
por el lado de los ingresos publicos, proceder a unarefor-
ma del IRPF, de la que se esperan efectos positivos tanto
sobre |a oferta productiva como sobre la demanda agre-
gada.

En efecto, con la nueva legislacién del IRPF, en la
medida en que concede una atencién particular a la

reduccion de lapresion fiscal sobre las rentas del trabgjo,
se reducird la cufafiscal y se estimularala creacién de
empleo. Adicionalmente, el aumento de la renta disponi-
ble actuara positivamente sobre el consumo, impulsando
simultaneamente la tasa de ahorro de las economias
domeésticas. En concreto, al incidir de manera particular
en las rentas més bgjas, el impacto sobre la cufia fisca y
sobre el consumo sera especialmente importante.
Asimismo, se espera que el nuevo impuesto facilite
una adecuada evolucion salarial, dado su efecto positivo
sobre la remuneracion neta percibida por el asalariado
Este efecto se pondra de manifiesto incluso desde enero
de 1999, momento en el que comenzaran a aplicarse
menores retenciones sobre |as rentas del trabgjo.

» Politicamonetaria

El BCE asumird la responsabilidad de la politica
monetaria del euro desde el 1 de enero de 1999 y tendra
como objetivo la estabilidad de precios definida como un
incremento anual del IPCA para el areaeuroinferior a 2
por 100.

Parafacilitar el cumplimiento de su objetivo, sin afec-
tar por €llo negativamente al crecimiento y al empleo, la
politica monetaria del BCE debera verse acompariada por
la continuidad del proceso de consolidacién fiscal y por
la politica de reformas de los mercados de bienes y servi-
ciosy de factores productivos. De estaforma, se asegura-
ra una respuesta adecuada de la oferta ante incrementos

— 10—
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delademandaagregada, y delos preciosy costes en épo-
cas de recesion.

* Politicas de oferta

Dada laimportancia de | as politicas de oferta en el
contexto de la UEM, & Gobierno espafiol prestara espe-
cial atencién alas reformas estructuralestal y como que-
dan reflgjadas en el Informe de Progreso sobre las Refor-
mas en los Mercados de Bienes y Servicios y de
Capitales. Asimismo, se incidira de manera especial en
las reformas necesarias en € mercado de trabgjo, conte-
nidas en € Plan de Accion Nacional para el Empleo.

2. Previsiones macroecondmicas 1999-2002.
2.1 Previsiones macroecondmicas 1999.
« Contexto internaciona

El contexto internaciona d que se enfrentarala econo-
mia espafiola en 1999 se caracterizara previsiblemente por
ladesaceleracion de laactividad, en lamedidaen laqued
timido inicio de la recuperacion de |os paises asidticos se
vera mas que compensado por laralentizacion del creci-
miento de otras economias emergentes, de la economia
norteamericanay, en menor proporcion, de la europea.

En resumidas cuentas, en linea con las estimaciones
del FMI, dela OCDE y de la Comision Europea, se parte
de la previsién de un crecimiento de la produccién mun-
dia entorno a 2 por 100 y del comercio mundial en
torno al 4,5 por 100, con un aumento del PIB real en
EE.UU.entreel 1,5y el 2por 100y enlaUE entreel 2y
el 2,5 por 100.

* Produccion y demanda

Para |a economia espafiola en 1999 cabe prever un
crecimiento de la produccién similar al registrado en
1998, con una ligera modificacion en los componentes
de la demanda caracteristica de la fase actual del ciclo.
La demanda interna tendra un mayor dinamismo y, con-
trariamente, el sector exterior supondra una contribucion
maés negativaal incremento del producto. Asi, el PIB cre-
cerd un 3,8 por 100, principal mente debido a creciente
protagonismo del consumo privado y de lainversion.

L os factores que han impulsado e consumo privado
desde 1997 continuaran incidiendo positivamente duran-
te 1999, debido principalmente a buen comportamiento
del empleo, y severan reforzados por € incremento de la
renta disponible que va a suponer lareforma del IRPF.

Efectivamente, el nuevo |RPF daré lugar, desde enero
de 1999, a una disminucién de las retenciones que favo-
recera sobre todo a las familias con rentas mas bajas y
€OoN una propension a consumir mas elevada.

Concretamente, supondra un incremento de larenta
disponible de las familias en 1999 en torno a 680.000
millones de pesetas, de los que aproximadamente el 70
por 100 se destinard a consumo. De estaforma, se espera
gue el consumo privado seincremente el 3,8 por 100, dos
décimas mas que €l afio anterior.

Respecto al consumo publico, el ritmo de expansi6n
serddel 1,2 por 100, idéntico a estimado para 1998 debi-
do a que contintiala moderacién del gasto iniciada en los
anos anteriores

Laformacion bruta de capital fijo proseguira con su
perfil expansivo, previéndose un incremento anual del
10 por 100. Ello se debe a la continuidad de los factores
gue han estimulado su crecimiento en afos anteriores,
concretamente, la estabilidad inherente a la pertenencia
al euro, lafortaleza de lademandainternay la evolucion
favorable de los costes financieros, de las materias pri-
mas, laboralesy de otros «inputs» productivos.

Este crecimiento, ligeramente superior a del afio
anterior, es debido a dinamismo de la construccion, que
proseguirala aceleracion iniciada en 1997, en la medida
en la que contindan los factores especificas que entonces
laalimentaban: por un lado, laprioridad en € Presupues-
to alainversion en infraestructurasy, por otro lado, €l
incremento de lainversion en viviendaresidencia deriva
da de la mejora de la renta disponible de las economias
domeésticas, del bajo coste de las hipotecas y de la cre-
ciente confianza de las familias.

Asimismo, y aungque mas recientemente la situacion
internacional ha generado cierto clima de incertidumbre,
el alto grado de utilizacion de la capacidad productiva
alcanzado en Espafia es otro factor que incentiva de
manera especia laampliaciony renovacion de los bienes
de equipo.

De acuerdo con la trayectoria descrita parala forma-
cién bruta de capital en e afio préximo, latasa de inver-
sién debera proseguir su tendencia creciente de los Ulti-
mos afos, alcanzando en 1999 el 22,7 por 100 del PIB.
Tanto la solidez del modelo de crecimiento actual como
la elevada rentabilidad de las empresas y |0s bajos tipos
de interés deben predominar sobre las |6gicas incerti-
dumbres que se derivan de la mencionada inestabilidad
de los mercados financieros internacional es.

Como consecuencia de todo €llo, es previsible una
ligera aceleracién del crecimiento de la demanda nacio-
nal hastael 5 por 100

Por su parte, la aportacion neta de la demanda externa
al crecimiento real del PIB serd negativa en 1999, como
suele ocurrir en las fases expansivas del ciclo econémi-
co. No obstante, se espera que la cuantia de esta aporta-
cion seaclaramente inferior alaregistrada en ciclos ante-
riores, ya que una de las caracteristicas de la actual
expansion de la economia espafiola es |a favorable evo-
lucién de las exportaciones, cuya fortaleza esta contra-
rrestando en gran medida el avance de las importaciones.

Asi, se prevé gue la demanda externa neta detraiga
1,3 puntos porcentuales al crecimiento del PIB, como
consecuencia de una ligera desacel eracion de las expor-
taciones y de un mantenimiento del ritmo de avance de
las importaciones.

* Empleo

Se prevé que € actual proceso de expansién econdmi-
ca siga siendo muy generador de empleo. Asi, la previ-
sion de incremento del empleo es del 2,8 por 100. Ade-
mas, a pesar de la creciente tasa de actividad femenina, €
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incremento de la poblacién activa seguird moderandose,
como consecuencia del menor crecimiento de la pobla-
cion en edad de trabgjar. Ello permitird un nuevo descen-
so de latasade paro hasta situarlaen el 17,1 por 100.

* Preciosy salarios

Respecto a los salarios negociados en convenios
colectivos, se prevé un ritmo de aumento proximo al 2
por 100, reflejando la creciente acomodacion de las
demandas salariales a contexto de estabilidad de precios
y alamejora de las expectativas de inflacion para 1999.
Si setoman en consideracion |os costes |aborales no sala
riales, laremuneracion estimada por asa ariado aumenta
riaaunritmoentreel 2y e 2,5 por 100 anual que, asu
vez, implica una tasa de aumento de |os costes laborales
unitarios en torno a 1,5 por 100, dado € ritmo de creci-
miento esperado de la productividad.

Esta evolucion de los costes salariales, junto ala
muy favorable de los costes financieros, permite esta-
blecer un objetivo de inflacion para 1999 méas ambicio-
so que el del presente afio. Ademas, el aumento de la
competencia tanto en los mercados internacional es,
con el previsible mantenimiento de los bajos precios
de las materias primas, como en los mercados naciona-
les, derivado de las politicas de liberalizacion empren-
didas, posihilitara una tasa de inflacién por debajo del
2 por 100. Lafijacion por parte del Gobierno de una
prevision del 1,8 por 100 en términos de variacion inte-
ranual del IPC en diciembre de 1999 resulta, por tanto,
compatible con las previsiones macroeconémicas
expuestas y con el objetivo de estabilidad de precios
fijado por el BCE.

» Balanzade pagos

Las exportaciones de bienes y servicios se espera
aumenten en torno a 9,8 por 100, cifra que representa
una ralentizacién del ritmo mantenido en 1998, en con-
sonancia con la compleja situacion internacional. En
cuanto a las importaciones, se prevé un avance del 12,4
por 100, igual que el del afio anterior, debido a que el
efecto positivo de la aceleracion del consumo privado y
de lafortaleza de lainversion sera parcia mente contra-
rrestado por el impacto negativo del menor crecimiento
de las exportaciones.

Cabe esperar, por otro lado, que latasa de ahorro de
la economia, como consecuencia de la continua mejora
de las cuentas publicas, registre igualmente un nuevo
crecimiento en 1999, aunque de menor magnitud que el
experimentado por |latasa de inversion, dando lugar a
que, por primera vez desde 1995, esta Ultima tasa supere
alade ahorro. Con €llo, e saldo negativo de la balanza
de pagos por cuenta corriente (en términos de Contabili-
dad Nacional) se situara en torno al 0,7 por 100 del PIB
como resultado, principalmente, del déficit de la balanza
comercial. Pese a dicho deterioro del saldo de las opera-
ciones corrientes con el exterior, el pais mantendra una
capacidad de financiacion frente al resto del mundo, aun-
gue muy ligera debido alos flujos netos de transferencias
de capital provenientes del exterior.

2.2 Previsiones macroeconémicas 2000-2002 (escena-
rio central).

El escenario macroecondmico que enmarca e Programa
de Estabilidad esta en linea con € contexto mundia previs-
to por los organismos internacionales para | os proximos
afios. En términos generales se espera que, una vez supera
dalaactual crisisfinanciera, una adecuada combinacion de
politicas econémicas y su coordinacién internaciona per-
mitan a conjunto de paises industriaizados (OCDE) conti-
nuar creciendo abuen ritmo, con unatasamediaen € rango
del 2-2,5 por 100 durante € periodo 2000-2002.

Considerando concretamente la marcha de la UEM,
gue condicionara de forma mas directa a la economia
espariola de ahora en adelante, es previsible un crecimien-
to anual inferior al logrado en 1998. No obstante, el equi-
librio macroecondmico que caracterizarala Union suavi-
zaralas fluctuaciones ciclicas del producto y permitira un
aumento mas perdurable de la actividad, en €l entorno del
2,5 por 100 de mediaen € trienio considerado.

La citada estabilidad del crecimiento se traduce en
unas previsiones de inflacion moderadas, por debajo del
2 por 100, que permitan tipos de interés que, a contrario
gue en ciclos anteriores, no limiten el consumo y la
inversion, sino que estimulen la produccion 'y € empleo.

En este marco, la economia espafiola continuara mos-
trando un crecimiento diferencial que le permitira avan-
zar en €l proceso de convergenciareal con € conjunto de
la UE Asi, latasa media de variacion del PIB paralos
afos 2000-2002 alcanzaria el 3,3 por 100. Tras la acele-
racion del crecimiento en los g ercicios anteriores, laeco-
nomia crecera proxima al PIB potencial en los tres afios,
sin generarse por ello los desequilibrios macroeconémi-
cos caracteristicos de ciclos anteriores.

Este caracter equilibrado y perdurable del crecimien-
to se fundamenta en una adecuada combinacion de poli-
ticas econdmicas y en €l entorno internacional de estabi-
lidad proporcionado por nuestra pertenenciaala UEM.
En efecto, €l notable esfuerzo de consolidacion fiscal y
de liberalizacién de la economia acometido en estos afios
permitira proseguir en la senda de contencion de los pre-
cios incluso con una politica monetaria comun que conti-
nle estimulando la actividad.

El motor principal de ese crecimiento diferencial del
PIB en Espafia serala demandainternay, dentro de ésta,
especialmente & aumento delainversion En todo € perio-
do 2000-2002 se prevé una contribucion negativa del
sector exterior, aungue cada vez de menor magnitud,
resultado del crecimiento previsto de la economia mun-
dial, del comercio internacional y de la presion de la
demanda nacional sobre las importaciones.

Como se ha sefialado, dentro de lademandainternala
formacién brutade capital fijo serad elemento masding
mico. Asi, se prevé un mayor protagonismo del compo-
nente de inversion en equipo en una primera etapay de
la construccion hacia el final del periodo considerado.
Con unas tasas medias de crecimiento de ambos compo-
nentes en el trienio del 5,1y del 6,5 por 100 respectiva
mente, se prevé que lainversion total crezca a unatasa
media proxima al 6 por 100. Este elevado aumento se
explica por varios factores:
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* En primer lugar, el entorno macroeconémico de
crecimiento equilibrado, reforzado por nuestra pertenen-
cia a un érea de estabilidad como la UEM, permitira
mantener |os tipos de interés en niveles histéricamente
bajos y generara unas expectativas positivas que favore-
ceran lainversion en sus dos componentes mencionados.

» Ensegundo lugar, lamoderada evolucién delos cos-
tes empresarial es, que depende fundamentalmente de la
contencion salarial, delareduccién de lacargafinanciera,
y de las bajadas de precios de otros «inputs» productivos
inducidas por la mayor competencia lograda con las
reformas estructurales emprendidas en estos afos.

» Entercer lugar, y en relacion con los dos factores
anteriores, la altarentabilidad de las empresas espariolas,
especialmente después del saneamiento financiero aco-
metido en el pasado reciente.

Esta ambiciosa senda de expansion de lainversion
esta previsto se financie con ahorro interno. Asi, el man-
tenimiento del de las familias junto con el previsto
aumento del ahorro publico permitiran aprovechar las
oportunidades de inversion existentes en laeconomiasin
necesidad de recurrir a la financiacion del resto del
mundo.

PIB Y AGREGADOS

Consumo privado 3.1 3,6 3,8 3.1
Consumo publico 1.4 1.2 1,2 1.2
Formacién bruta de capital fijo 5,1 9,1 10,0 5,9
- Equipo 11,0 13,0 12,0 5,1
- Construccion 1,3 6,5 8,5 6,5
Demanda nacional 2,9 4.6 5,0 3,5
Exportacion de bienes y servicios 14.8 10,6 9.8 8.5
Importacién de bienes y servicios 12,2 12.4 12,4 8,6
Saldo exterior (contrib. al crec. del PIB) 0,5 -0,8 -1,3 -0,4
PIB 3.5 3.8 3.8 3.3
PRECIOS Y COSTES
Deflactor del PIB 2,0 2,4 2,1 1,9
Deflactor del consumo privado 2,5 2,0 1,9 1,7
MERCADO DE TRABAJO (EPA) h
Empleo: - variacion en % 2,9 3,5 2,8 2,3
- variacién en miles (a) 357.,0 450,0 370,0 959.,0
Tasa de paro (% poblacién activa) (b) 20,8 18,7 17,1 12,8
OTRAS VARIABLES (en % sobre el PIB)
Cap. (+) nec. (-) financ. resto del mundo l 1,5 I 0,9 I 0,0 I 0,0
(a) La creacion de empleo que se incluye como media 2000-2002 es la variacion entre la ocupacion media del 2002
y la de 1999.
(b) La tasa que figura como media 2000-2002 es la correspondiente al afno 2002.
FUENTE: INE,.1997 y Ministerio de Economia y Hacienda, 1998-2002.

Por su parte, el consumo privado mantendr unas
tasas de variacién elevadas, tomando paulatinamente el
relevo de lainversién como motor del crecimiento. En
contraposicion alo observado en anteriores ciclos econo-
micos, €l aumento del consumo se mantendrd por debajo
del incremento del PIB, lo que evitara el surgimiento de
tensiones inflacionistas.

En cuanto a consumo publico, éste mantendra tasas
de crecimiento muy moderadas, puesto que su conten-
Cion es un aspecto vital de la consolidacion presupuesta
riaprevista parael periodo 2000-2002.

En linea con el modelo de crecimiento de los Ultimos
afos, el aumento del producto sera muy intensivo en
empleo, previéndose unatasa de variacion media de la
ocupacion del 2,3 por 100 en el periodo considerado.
Esta positiva relacion empleo-producto se fundamenta

en la favorable respuesta de la economia a tres factores.
Por un lado, lareiterada caida de los tipos de interés rea
les que, a permitir un intenso incremento del «stock» de
capital fisico, humano y tecnoldgico, estafacilitando €l
aumento previsto de la productividad del trabajo. Por
otro lado, las reformas ya abordadas en |os mercados de
bienesy servicios que, a abaratar «inputs» fundamenta-
les, posibilitan una oferta méas agil y generadora de
empleo para hacer frente a la pujante demanda. Por Ulti-
mo, la respuesta de la economia a las reformas del mer-
cado de trabajo llevadas a cabo en los Ultimos afios que,
en un contexto de moderacion de costes laborales, han
flexibilizado dicho mercado.

En relacion con este Ultimo aspecto, se prevé una evo-
lucion moderada de |os costes |aborales unitarios en €l
periodo, por debajo del 1,5 por 100 de aumento medio
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anual. Ello resultard necesario para mantener la competiti-
vidad de la economia espafiolay conseguir que el incre-
mento de la demanda se siga traduciendo en creacién de
empleo sin generar tensiones inflacionistas. En definitiva,
en lamedida en gue se logren ganancias diferenciales de
productividad ddl trabajo, se podracompatibilizar €l incre-
mento de |a capacidad adquisitiva de los trabajadores con
el mantenimiento del proceso de creacion de empleo.

Aunque cabe esperar que la poblacion activa continte
presentando tasas de variacion positivas, puesto que aln
no ha culminado el proceso de aproximacion de latasa
de actividad espafiolaalas de | os paises de nuestro entor-
no, lanotabl e creacion de empleo prevista conllevarauna
sustancial reduccién de latasa de paro, superior a cuatro
puntos porcentuales, entre 1999 y 2002. De esta manera,
la continuacién de laintensa creaci 6n de empleo permiti-
réla convergenciarea de la economia espafiola con los
paises participantes en la moneda Unica.

Finalmente, en relacién con lainflacién, se prevé una
tasa media de aumento del deflactor del PIB del 1,9 por
100 en €l trienio, evolucion muy moderaday en lineacon
los objetivos de estabilidad de precios del BCE. En este
sentido, la responsabilidad de los Estados participantes
en el euro consistiri en facilitar la consecucién de tales
objetivos, mediante la continuacion del proceso de con-
solidacién fiscal y de fomento de la competencia

El previsible incremento diferencial de productividad
gue se debe producir en laeconomia espafiolay el conse-
cuente proceso de convergenciareal, determinara un cre-
cimiento diferencial en los precios de los bienes y servi-
cios no comercializables, cuya aproximacion hacia las
tasas de |os paises de la UEM se prevé gradual alo largo
de la préxima década.

No obstante, esta evolucion no deberia afectar ala
competitividad de la economia espafiola en €l trienio
considerado, en la medida en la que los precios relativos
del sector de bienes comercializables reflgjen unavaria-
cion de sus costes por unidad de producto andlogaala
del resto de los paises de la UEM. Esta variacion respon-
derd, entre otros factores, ala esperada contencion delos
costes laborales unitarios, de los precios de materias pri-
mas y otros «inputs» productivos, y de los gastos finan-
cieros. Adicionalmente, las ganancias de eficiencia que
se derivaran de la politice presupuestariay de las refor-
mas estructurales abordadas irén destinadas precisamen-
te a esa contencion de costes.

En definitiva, e control de lainflacion es un elemento
fundamental para avanzar en e proceso de convergenciaen
rentay en empleo de la economia espafiolay para afrontar
desde una posicién ventgjosa los retos que surjan del nuevo
marco internacional previsto parad periodo 2000-2002

3. Proyecciones presupuestarias 1999-2002

En el citado marco de estabilidad macroeconémicay
generacion de empleo, la economia espafiola continuara
avanzando en la correccion de los desequilibrios presu-
puestarios iniciada en los Ultimos afios. En concreto, se
establece el objetivo de proseguir en la senda de intensa
reduccion del déficit hastalograr un superavit de las cuen-
tas de las Administraciones Publicas en el afio 2002. El
logro de dicho objetivo descansaré en la contencion de los
gastos corrientes, por lo que serd compatible tanto con un
notable esfuerzo de inversion pablica como con un descen-
so del peso delos ingresos publicos sobre € PIB. El proce-
so de consolidacion presupuestaria permitira, asimismo,
reducir sustancialmente laratio deuda publica/PIB.

_3 1 1 1 1 1 1
1997 1998 1999 2000 2001 2002

I D<ficit [ | Superavit primario

FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda.

GRAFICO 7
PROYECCIONES DE DEFICIT, SUPERAVIT PRIMARIO Y DEUDA
En porcentaje del PIB
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Desde el punto de vista de los ingresos, se prevé un
crecimiento medio del 5,2 por 100 en el periodo 1999-
2002, inferior a del PIB nominal en € mismo cuatrienio.
Como consecuenciade lareformadel |RPF recientemen-
te aprobada, la presién fiscal se reducirden 4 décimas de
PIB en los dos primeros afios del periodo, estabilizando-
se apartir de entonces. Esta evolucion reflgja el objetivo
de moderacion de la presion fiscal asumido por el
Gobierno espariol ya en 1998, cuya compatibilidad con
la reduccion del déficit se fundamenta, como ya se ha
sefidlado, en una previay continuada contencién de los
gastos.

En & &mbito tributario, cabe destacar |a citada refor-
ma del IRPF, cuyos objetivos esenciales, ademas de la
minoracion de la presion fiscal, son mejorar la eficiencia
y equidad del impuesto. Con este fin se ha abordado la
reduccién tanto del nimero de tramos de la tarifa del
impuesto como de |os tipos impositivos, se ha introduci-
do el concepto de minimo vital y se ha racionalizado
notablemente el capitulo de deducciones.

Esta profunda modificacion implicara una ralentiza-
cion del ritmo de crecimiento de la recaudacion, espe-
cialmente en los primeros afios del periodo considerado
y en el @mbito de las familias. Asimismo, la reforma

mejorara el funcionamiento tanto del mercado laboral, al
reducir labrechafiscal sobre las rentas del trabajo, como
del de capital, puesto que incentivard la generacion de
ahorro privado a largo plazo. Todo ello redundard en un
incremento de la capacidad de crecimiento potencia de
la economia espafiola.

Por lo que respecta a los gastos publicos, se prevé un
incremento medio del 4 por 100 en el periodo 1999-
2002, lo que implica una notable reduccion de su peso
sobre el PIB. Esta contencion serd, no obstante, compati-
ble con & mantenimiento de la cobertura social, con una
mayor atencion alaeducacién y alas politicas activas de
empleo, y con un esfuerzo adicional de inversion publi-
ca, para avanzar en el proceso de convergenciarea con
el resto delos paises dela UE.

A este respecto, es preciso mencionar la prevista
modificacion en 1999 de la Ley General Presupuestaria
gue persigue aumentar tanto el control como la eficacia
del gasto publico mediante el establecimiento de una
efectiva gestion por objetivos como responsabilidad
directa de | os gestores. Adicionalmente dicha Ley estipu-
lara como principio fundamental € equilibrio presupues-
tario en la programacion a medio plazo, estableciendo,
ademas, la gestion presupuestaria plurianual.

1997 § 1998

Media
1999-2002

Total ingresos 54 52 53 4,9 52
Total gastos 2,0 4,2 4,9 3,7 3,8 37| 40
- Gastos cormrientes 23 38 45 33 33 3,2 3,6
- Gastos de capital -0,8 7.2 79 71 74 7.4 75
Formacién Bruta de Capital Fijo 52 7.8 9,5 9,8 10,0 10,0 9.8
FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda

En definitiva, la consolidacion presupuestaria se con-
centrara en los gastos corrientes, cuyo peso sobre el PIB
se reducira en 2,7 puntos porcentuales. Un andlisis mas
desagregado permite destacar |0s siguientes aspectos:

 Secontindia con € esfuerzo ya emprendido en afios
recientes de reduccion de |a participacién del consumo
publico en el PIB. En efecto, el crecimiento de los em-
pleos plblicos en el Estado se limitard al 25 por 100 del
ndmero de bajas que se generen anualmente. Por otra
parte, las compras de bienesy servicios perderan peso en
el PIB enlamedidaen laque gran parte de ellas estaliga
daalaevolucion de lainflacion, que se prevé moderada.

* El capitulo de las prestaciones sociales se manten-
draalo largo del periodo por encimadel 14 por 100 del
PIB. No obstante, su evolucion seramoderadagraciasala
contencién de lainflacion, determinante de las tasas de
crecimiento de gran parte de estos gastos, y a un conjunto
de medidas de racionalizacién y control de |os mismos.

Entre estas medidas, cabe resefiar el proceso de sepa-
racion de las fuentes de financiacion de la Seguridad
Social, que culminara en el afio 2000 y potenciara €l
caracter contributivo de algunas prestaciones. En esta
linea, laLey de Consolidaciony Racionalizacion del Sis-
tema de Seguridad Social prevé el aumento del periodo
de cotizacion parael célculo delas pensiones, laelimina
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cion de los topes de las bases de contribucion en deter-
minados tramos saariales y la indexacion de las pensio-
nes con el 1PC.

Ademés, de acuerdo con lo establecido en el Pacto de
Toledo, se abrira una nueva fase de andlisis y negocia-
Cion para avanzar en el proceso de racionalizacion de la
Seguridad Social, tomando en consideracion tanto la
evolucion demografica como la del mercado de trabajo.

Por Ultimo, es de destacar laimportancia concedida a
las politicas activas de empleo, en linea con las directri-
ces marcadas en la Cumbre de Luxemburgo. Asi, Espafia
se compromete a destinar la mayor parte de los ahorros
de gasto derivados de la reduccién del paro alapotencia-
cion de esas politicas activas. Con ello, se prevé que la
financiacién de dicha partida se duplique entre 1997 y €
afio 2002, llegando a final del periodo aacanzar el equi-
valente a un punto porcentual del PIB.

La relevancia concedida a las politicas activas se
enmarca en el objetivo de mantener |la capacidad de
generacion de puestos de trabajo mostrada por la econo-
mia espafiola en los Ultimos afios. En este sentido, ade-
mas de la regulacion de un nuevo contrato a tiempo par-
cial més flexible, con mayor cobertura social y con
incentivos econdmicos, se continuaré en la senda de fle-
xibilizacion y modernizacion del mercado de trabajo.
Asimismo, la descentralizacion de la negociacién colec-
tivaserauna prioridad fundamental paragjustar la evolu-
cion de los costes de produccion ala productividad y a
las circunstancias especificas de cada empresaen el con-
texto de lamoneda Unica.

» En cuanto alos gestos financieros, se prevé una
notable caida de su importancia relativa, consecuencia
tanto de la favorable evolucion de los tipos de interés
como del proceso de reduccion del déficit y deuda publi-
cos respecto a PIB.

Frente a esfuerzo de contencion de los gastos
corrientes, se prevé un incremento de los gestos de capi-
tal, concentrado en la inversion. Asi, el componente
publico de la formacién bruta de capital crecera durante
todo el periodo atasas en torno a 10 por 100, aumentan-
do de manera notable su peso relativo respecto al PIB. Se
trata con ello de potenciar el desarrollo de las infraes-
tructuras y de las actividades de I+D, de manera que
aumente la capacidad real y potencial de crecimiento de
la economia espafiolay se avance en la convergencia en
términos reales.

Adicionalmente a estos esfuerzos de inversion publi-
ca hay que tener en cuenta que el contexto de estabili-
dad de precios y bajos tipos de interés facilitara el con-
curso privado en proyectos de infraestructura que en €l
pasado debian financiarse enteramente con fondos
publicos por sus largos periodos de maduracion y amor-
tizacion.

Laevolucién prevista de ingresos y gastos publicos
tendra los siguientes efectos:

» Aumento del peso del ahorro publico sobre €l PIB
en todos los afios, llegando incluso a duplicar al final del
periodo € porcentgje registrado en 1998.

~ADMINISTRACIONES PUBLICAS
] Contabilidad Naclonal J. del PIB segun dlrectiva PNB‘ gt

Total ingresos 41,7 41 ,6 41,4 41,2 41,2 41,2
Total gastos 44 .4 43,5 43,0 42,2 41,6 41,2
- Gastos corrientes 39,5 38,6 38,0 37,2 36,5 35,9
- Carga financiera 4.5 4.1 4.1 3.8 3.6 3.4
- Gastos de capital 4.8 4.9 5,0 5,0 52 53
- Formacioén bruta capital fijo 3,2 3,2 3,3 3.4 3,6 3,8
Cap.(+) nec.(-) financ.AA.PP. -2,6 -1,9 -1,6 -1,0 0,4 0,1
Administraciéon Central -2,3 -1,6 -1.4 -0,9 -0,4 0.1
- Estado -2,1 -1,5 -1,3 -0,9 -0,4 0,1
- Seguridad Social -0,2 -0,2 -0,1 0,0 0,0 0,0
AA.PP. Territoriales -0,3 -0,2 -0,2 -0,1 0,0 0,0
Deuda Bruta 68,9 67,4 66,4 64,3 61,9 59,3
Superavit primario 1,8 2,2 2,5 2,8 3.2 3,5
Ahorro bruto 1,0 1,8 22 29 3,6 4,2
FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda.
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* Progresivareduccion del déficit pablico fruto de un
esfuerzo de consolidacion paralel o de todas las Adminis-
traciones Plblicas. Asi, se hafirmado un acuerdo con la
précticatotalidad de las Comunidades Autdnomas en vir-
tud del cual se comprometen a alcanzar el equilibrio pre-
supuestario en el afio 2001, en linea con € Pacto Interno
de Estabilidad recogido en € Programa de Convergencia
de 1997. Asimismo, se proyecta que las Corporaciones
L ocales mantengan la situacion actual de practico equili-
brio de sus cuentas.

» Continuo y creciente superavit primario que reflegja
el notable esfuerzo en el ambito de los gastos publicos.

» Cumplimiento de la regla de oro de las finanzas
publicas en todos los afios, dado el simultaneo esfuerzo en
inversion publicay los avances en la consolidacion fiscal.

 Reduccion del déficit estructural en todos los afos,
hasta situarlo en €l afio 2002 en un nivel compatible con
el objetivo presupuestario a medio plazo fijado en €l
Pacto de Estabilidad y Crecimiento, lo que reflgja tanto
las medidas de politicafiscal comentadas como €l aumen-
to de la capacidad de crecimiento potencial de la econo-
mia espafiola. Dicha evolucién es producto de un conjun-
to de factores, entre los que cabe destacar |a estabilidad
macroecondmica al canzada, plasmada en unabajada dife-
rencial de lostipos deinterés reales, y el desarrollo de
reformas estructural es en diversos &mbitos como teleco-
municaciones, electricidad, mercados financieros e IRPF.

» Como consecuencia de la positiva evolucién del
superavit primario, asi como de la prevista moderacion
del tipo de interés efectivo de la deuda publicay del cre-

cimiento proyectado del PIB nominal, se produce una
disminucién continua del volumen de deuda publica en
relacion con el PIB, hasta situarse por debajo del 60 por
100 en el afio 2002, como se recoge en el anexo. Dado
gue fundamentalmente esa deuda estara asociada a la
financiacion de proyectos de inversion publica, se pre-
tende simultaneamente incrementar |a capacidad futura
de produccién de laeconomiay reducir €l peso financie-
ro a soportar por las préximas generaciones.

En suma, la proyeccion presupuestaria para el periodo
1999-2002 se orienta a cumplimiento de los compromi-
sos adquiridos en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
sin dejar por ello delado €l avance en laconvergenciareal
de Espana con €l conjunto de la UE, objetivos esenciaes
delapoliticaeconémicadel Gobierno en los Ultimos afios.

IV. ANALISISDE SENSIBILIDAD
1. Escenario alternativo de crecimiento

La modificacion de los supuestos macroecondémicos
anteriormente descritos no pone en cuestion el cumpli-
miento de |os objetivos de consolidacion presupuestaria
y reduccion del volumen de deuda publica en relacion
con €l PIB. Pararealizar este gercicio, se hatomado un
escenario alternativo basado en unas previsiones menos
favorables respecto de laevolucion del entorno econdmi-
co mundial y caracterizado por un crecimiento real del
PIB del 3,5 por 100 en 1999 y del 2,5 por 100 en prome-
dio en € trienio 2000-2002.

Cuadro 6

ANALISIS DE SENSlBILlDAD VARIABLES MACROECONOMICAS

(Tasa de variacién anual enﬂ_ /o

,;*salvo Indicacldn en otro sentldo

MEDIA
1998 m 2000-2002
ESCENARIO DE CRECIMIENTO CENTRAL
PIB 3,5 38 3,8 3.3
Deflactor del PIB 2,0 24 2,1 1,9
Empleo 29 3,5 2,8 2,3
Tasa de paro (a) 20,8 18,7 171 12,8
Cap. (+) nec. (-) financ. resto del mundo (b) 1,5 0,9 0,0 0,0
l ESCENARIO DE CRECIMIENTO REDUCIDO I
PIB 3,5 3,8 3,5 2,5
Deflactor del PIB 2,0 24 2,0 1.8
Empleo 2,9 3,5 2,5 1,5
Tasa de paro (a) 20,8 18,7 17,4 15,0
Cap. (+) nec. (-) financ. resto del mundo (b) 1,5 0,9 0,0 -0,2
(a) En % de la poblacién activa. La tasa que se incluye como media 2000-2002 corresponde al 2002.
(b) En % del PIB.
FUENTE. Ministerio de Economia y Hacienda
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ESCENARIO DE CRECIMIENTO CENTRAL

Cap. (+) nec. (-) financ. AA.PP. -2,6 -1,9 -1,6 -1,0 -0,4 0,1
Deuda Publica 68,9 67,4 66,4 64,3 61,9 59,3
ESCENARIO DE CRECIMIENTO REDUCIDO l
Cap. (+) nec. (-) financ. AA.PP. -2,6 -1,9 -1,7 -1,3 -1,0 -0,7
Deuda Publica 68,9 67,4 66,7 65,2 63,9 62,9
FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda

Dichas previsiones se traducirian en una mayor con-
tribucion negativa del sector exterior a crecimiento eco-
némico y en unas expectativas menos optimistas. Por
tanto, cabria prever una cierta ralentizacion de la deman-
dainterna en todos sus componentes y, en consecuencia,
una menor creaciéon de empleo y una evolucién mas
moderada de los precios. No obstante, se produciria una
continua reduccion de latasa de desempleo, hasta situarla
en el 15 por 100 de la poblacion activa en el afio 2002.

Incluso en este escenario de crecimiento moderado se
avanzariaen todos | os afios en € proceso de contencion del
déficit publico, que se situarlaen el 0,7 por 100 del PIB &
final del cuatrienio. Al igual que en el escenario central,
dicha contencién vendria determinada por un notable
esfuerzo de reduccion del peso del gasto en relacién con €
PIB, concentrado en |os gastos corrientes. En efecto, lafor-
macion bruta de capital fijo de las Administraciones Pabli-

cas incrementarla continuamente su peso relativo.

De cualquier modo, si en 1999 e incremento del pro-
ducto fuera el proyectado en el escenario de crecimiento
reducido, el déficit publico en relacion con € PIB se des-
viaria sblo en una décima. Lo moderado de esta diver-
gencia permitirla una fécil reconduccién hacia el objeti-
vo fijado en el escenario central.

La consolidacion fiscal y la moderada evolucion
de los tipos de interés permitirian un constante
aumento del ahorro publico. A pesar de ello, el esfuer-
zo inversor del total de la economia llevaria a una
ligera necesidad de financiacion con respecto al resto
del mundo.

Finalmente, se prevé una reduccion de la ratio
deuda/PIB superior a cuatro puntos porcentuales. Por
todo ello, incluso en un escenario més pesimista para €l
periodo 1999-2002, la economia espafiola cumplirialos
compromisos adquiridos en el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento.

DEFICIT

GRAFICO 8
CUENTASPUBLICASEN DISTINTOS ESCENARIOS
MACROECONOMICOS
En porcentaje del PIB
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FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda.
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2. Andlisisde sensibilidad de tipos de interés

Para andlizar |a consistencia de las previsiones reali-
zadas respecto ala evolucién de las cuentas y deuda de
las Administraciones PUblicas en € escenario central, se
plantean dos hip6tesis alternativas de comportamiento de
los tipos de interés. Asi, se supone que la curva de tipos
se desplaza en paralelo elevandose o descendiendo un

punto porcentual. Las sendas obtenidas de déficit pabli-
co se exponen en el cuadro 8, donde la hipétesis superior
representa la elevacion de tipos y lainferior € descenso.

Este andlisis pone de relieve la menor sensibilidad de
la carga financiera respecto de la evolucién de los tipos
de interés, como consecuenciade que lavidamediadela
deuda publica ha pasado de 3 a 4,6 afios desde finales de
1996 hasta la actualidad.

X :

ES

HIPOTESIS SUPERIOR

DE SENSIBILIDAD: TIP
d Naclonal: % PIB

DEFICIT

Cap. (+) necesidad (-) financ. AA.PP. -1,7 -1,2 -0,7 -0,3
Deuda Publica 66,5 64,5 62,2 59,6
HIPOTESIS CENTRAL

Cap. (+) necesidad (-) financ. AA.PP. -1,6 -1,0 -0,4 0,1
Deuda Publica 66,4 64,3 61,9 59,3
HIPOTESIS INFERIOR

Cap. (+) necesidad (-) financ. AA.PP. -1,5 -0,7 -0,1 0.4
Deuda Publica 66,2 64,0 61,6 59,0
FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda

GRAFICO 9

CUENTASPUBLICASEN DISTINTOSESCENARIOS
DE TIPOSDE INTERES
En porcentaje del PIB
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FUENTE: INE y Ministerio de Economiay Hacienda.
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Incluso con la hipotesis de aumento de los tipos de
interés, se conseguiriareducir el déficit publico hasta
situarlo en el 0,3 por 100 del PIB en € afio 2002. Por otro
lado, laratio deuda/PIB seriainferior al 60 por 100 al
final del periodo en todos | os casos considerados.

V. CONCLUSION

El principal objetivo de politica econémica del
Gobierno en el horizonte de este Programa de Estabili-
dad esincrementar el potencial de crecimiento de la eco-
nomia espafiola como requisito indispensable para alcan-
zar la convergenciareal con el resto de los socios de la
UEM. En este sentido, la convergencia alcanzada en las
variables macroecondmicas nominales —inflacién, tipo
deinterésy déficit publico— ha supuesto en los dos g er-
cicios pasados un impulso para el logro de un crecimien-
to diferencial de rentay empleo con respecto ala media
delaUE.

Durante los dos ultimos afios |la economia espafiola
ha mostrado un comportamiento muy diferente al de
ciclos econdémicos previos. Se ha conseguido crecer por
encimadel 3,5 por 100 sin desequilibrios inflacionistas
ni de Balanza de Pagosy con una elasticidad empleo/PIB
muy superior aladel pasado. Ello pone de manifiesto
gue los esfuerzos de convergencia nominal y la definiti-
va incorporacion de Espafia a la moneda Unica han
supuesto una modificacion sustancial del comportamien-
to de nuestra economia. Asimismo, dicha modificacion
del patron de comportamiento queda claramente resalta-
da por la evolucion reciente de la economia espafiola en
un contexto de turbulencias financieras de gran intensi-
dad.

Por todo ello, las principales directrices de politica
econdémica en los préximos afios serén las siguientes:

» Culminar el esfuerzo de consolidacion fiscal reali-
zado desde 1996 para cumplir con los compromisos del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento, logrando un supe-
révit en el afo 2002. La politica presupuestaria definida
en este Programa de Estabilidad plantea alo largo del
mismo una mejora sustancial y continua de todas las
variables fiscales; saldo publico total, saldo primario,
saldo estructural, ahorro publico y ratio deuda publi-
ca/PIB.

» Dadala necesidad de convergenciareal y dentro
del esfuerzo de consolidacion fiscal que se plantea, se
recogen como prioridades presupuestarias |os compro-
misos del Gobierno espafiol con los gastos en infraes-
tructuras, 1+D, educacion y politicas activas de empleo.
En estos casos, se incrementa el peso de las partidas pre-
supuestarias correspondientes en el PIB alo largo del
horizonte considerado.

* Por €l contrario, perderan peso en la economia €l
gasto corriente, las cargas financieras de ladeuday las poli-
ticas pasivas de empleo. Las prestaciones sociaes manten-
drén estabilizado su peso en € periodo considerado.

» Lareformadel IRPF recientemente ratificada por
el Parlamento espafiol llevard a una reduccion de la pre-
sion fiscal en nuestro pais en los afos 1999 y 2000 de
aproximadamente 4 décimas del PIB. Esta reforma ten-

dra, no obstante, un efecto claramente positivo sobre el
funcionamiento de los mercados de capitalesy de traba-
jo, impulsando el crecimiento tendencial de nuestra eco-
nomia.

* Lacontinuacion del esfuerzo de reforma estructu-
ral tanto en los mercados de factores, como de bienesy
servicios, es un instrumento transcendental tanto para
avanzar en la consolidacion fiscal como en la elevacion
de la elasticidad empleo/PIB implicita en nuestro creci-
miento econdmico.

En conclusion, el Gobierno espafiol otorgard en los
proximos afios una importancia fundamental a cumpli-
miento del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Dicho
esfuerzo se compatibilizara con lareforma de laimposi-
cion sobre larentay con € aumento de peso del gasto en
las partidas estratégicas para el crecimiento econémico
futuro (infraestructuras, 1+D, educacion y formacion de
la mano de obra). La politica de oferta continuara reci-
biendo una atencién prioritaria en el contexto de la
moneda Unica. El resultado final proyectado de esta poli-
tica es una aproximacién progresiva e intensa de nuestro
nivel de empleo y rentaalamediadelaUE.

ANEXO 1

EL NUEVO IMPUESTO SOBRE LA RENTA
DE LAS PERSONASFISICAS

El model o de Impuesto sobre la Renta de |as Personas
Fisicas (IRPF) vigente hasta 1999 fue implantado en
Espafia con lareformatributaria de 1977. Desde enton-
ces, €l impuesto ha sufrido, junto al 16gico desgaste deri-
vado del paso del tiempo, multiples modificaciones
legislativas que han aumentado sensiblemente su grado
de complegjidad, sin que ello haya contribuido, por otro
lado, a que el impuesto cumpliera de manera satisfacto-
ria con los principios tributarios basicos de igualdad y
progresividad recogidos en la Constitucion Espafiola.
Por el contrario, el IRPF, como consecuencia de su esca-
samente sistematizada normativa, €l complejo entrama-
do de deducciones, su costosa administracion y las difi-
cultades de su estructura para una eficaz lucha contra el
fraude, habia perdido gran parte de su elasticidad recau-
datoria. Pese a que & impuesto espafiol poseia uno delos
tipos més elevados dentro de los paises de la OCDE, su
importancia recaudatoria con relacion al PIB se situaba
por debajo de lamedia de aguellos paises.

Por otro lado, laintegracién creciente de la economia
espafiola con €l resto de las economias europeas, que ha
culminado en su acceso alatercerafase delaUEM apar-
tir del inicio de 1999, exige que el nuevo modelo de
IRPF se adapte al contexto que determina el euro, dada
laincidencia que dicha figura tributaria tiene sobre las
decisiones de los agentes acerca del ahorro, del empleo
y, en definitiva, sobre e crecimiento econdmico. Lafalta
de adaptacion en ese sentido tendria, por consiguiente,
consecuencias indeseables sobre la competitividad y la
capacidad de expansion de la economia espafiola.
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En definitiva, las deficiencias acumuladas por €l
IRPF alolargo del tiempo, las exigencias derivadas de la
incorporacion a euroy el cumplimiento del compromiso
politico de elaborar un impuesto con mayores dosis de
equidad, determinaron que el Gobierno adoptara desde €
inicio de su mandato la reforma del |RPF como objetivo
central de su politica econémica.

Tras una amplia consulta social, cuya manifestacién
més evidente fue la creacion, en febrero de 1997, de una
«Comision para el estudio y propuesta de medidas para
lareformadel IRPF», el Gobierno present6 en abril de
1998 al Congreso de los Diputados el correspondiente
proyecto de Ley. La discusion parlamentaria de dicho
proyecto ha culminado con la aprobacion por las Cortes
delaley 40/1998, de 9 de diciembre, del IRPF.

La nueva Ley modifica préacticamente toda la estruc-
tura del antiguo IRPF. Sin embargo, las modificaciones
mas importantes afectan al objeto del impuesto asi como
a la tarifa del mismo. En cuanto al objeto, el nuevo
impuesto grava la capacidad econémicadel contribuyen-
te, entendida ésta como larenta que puede utilizar €l con-
tribuyente tras atender a sus necesidades bésicasy las de
su familia. Para ello se establece un minimo personal y
familiar exento de tributacion y variable de acuerdo con
las condiciones de cada contribuyente Este minimo vital
viene asimplificar el complejo entramado anterior de
deducciones de la cuota cuya existencia, ademas de ele-
var excesivamente el coste de gestion del tributo, era, en
muchos casos, dificil de justificar en términos de equi-
dad y progresividad. Por lo tanto, el minimo vital sustitu-
ye con ventgja al tramo con tipo impositivo cero de la
anterior escala de gravamen.

Asimismo, el nuevo impuesto incorpora una mayor
neutralidad en el tratamiento fiscal de los diferentes ins-
trumentos financieros y el fomento del ahorro alargo
plazo realizado através del sistema de prevision social
complementaria.

En cuanto alatarifa del impuesto, la nueva Ley del
IRPF incorpora dos novedades importantes: la rebaja
general de los tipos impositivos y la reduccion y redefi-
nicion de los tramos, acercando asi |a normativa espafio-
laalavigente en la mayoria de los paises europeos, los
cuales vienen optando igual mente por una simplificacion
delatarifa. Asi, el tipo marginal méximo se reduce del
actual 56 por 100 hasta el 48 por 100, mientras que el
tipo minimo pasa del 20 por 100 al 18 por 100. Ademés,
los actuales ocho tramos de la tarifa quedan reducidos a
sais.

Al margen de las dos citadas modificaciones sustan-
ciales del IRPF, lanueva Ley contempla, en el ambito
procedimental, una simplificacién en lagestion del tribu-
to que permitird reducir sensiblemente el niumero de
declarantes asi como los excesivos pagos a cuenta sobre
la cuota diferencial del impuesto, de forma que los recur-
sos humanos y materiales de la Administracion Tributa-
riaasi liberados podran ser dedicados ala lucha contra el
fraude fiscal.

Cabe sefiaar, por ultimo, que los efectos que preten-
de la reforma del |RPF sobre la economia son de natu-
raleza estructural y, por lo tanto, con incidencia mas
alla del corto plazo. En efecto, dicha reforma dotard a

esta importante figura tributaria de mayor neutralidad
en cuanto a las decisiones de los agentes econémicos,
ampliaré de forma permanente la renta disponible de
las familias y reducira sensiblemente la llamada cufa
fiscal o diferencia entre el coste laboral bruto para el
empresario y €l salario neto que percibe el trabajador.
Todo ello contribuira a aumentar el producto potencial
de la economia espariola. No obstante, a corto plazo la
reforma del |RPF supondra |dgicamente una calda de
recaudacion para la Hacienda Publica. Las estimacio-
nes realizadas a respecto indican que dicho efecto esta-
ra en torno alos 550.000 millones de pesetas en los
anos 1999 y 2000.

ANEXO 2
REFORMAS ESTRUCTURALES

En el nuevo disefio de la politica econémica del
Gobierno espafiol han adquirido una especial relevan-
cialas reformas estructurales en los mercados de pro-
ductosy de factores. El desarrollo de tales reformas
serd ain mas relevante en el contexto de la UEM,
donde existira un menor margen de maniobra en las
politicas tradicionales de demanda (politica monetaria
y fiscal) y donde las diferencias de productividad deri-
varan en gran medida de la flexibilidad de los sectores
productivos.

Asi, se han llevado a cabo importantes procesos de
reformay de liberalizacion en diversos sectores, con
especial incidencia en aquellos que, por su caracter de
«inputs» productivos, tienen consecuencias indirectas en
otras actividades econémicas. Los procesos de liberali-
zacion asi iniciados han ido generalmente en linea con
los acometidos por €l resto de los paisesdela UE y, en
ocasiones, se han adelantado a los calendarios previstos.

En el futuro préximo se continuara en la linea de
reforma emprendida, profundizando en las actuaciones
ya acometidas e iniciando las modificaciones necesarias
para laintroduccién de competenciay lamejoraen la
calidad de laregulacion en otros casos. Asi, y tal y como
se recoge en el Ultimo capitulo del Informe de Progreso
sobre las Reformas en los Mercados de Bienes, Servicios
y de Capitales en Espafia, |0s principales retos de cara al
futuro en este ambito son los que se sefidlan a continua-
cion.

» Telecomunicaciones

Laliberalizacion plena de las telecomunicaciones en
Esparia se ha completado el 1 de diciembre de 1998. A
partir de ahora, se procedera a la adjudicacién de nuevas
licencias para la prestacion de servicios de telefonia fija
y mévil, asi como alaimplantacion gradual de los opera
dores de cable.

Por otro lado, los Ultimos precios de interconexion de
referencia han recogido rebgjas significativas respecto a
los actualmente en vigor, sobre todo en lainterconexién
local, que disminuye un 34 por 100.
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» Sector eléctrico

Unavez aprobada la nueva Ley del sector eléctrico,
|os objetivos inmediatos serén la reduccion (entre un 25
y un 40 por 100) de los pegjes o tarifas de acceso de ter-
ceros al transporte y distribucién de electricidad. Por otra
parte, se considerara la disminucién del umbral legal
para poder elegir el suministrador de electricidad por
parte de los denominados consumidores cualificados
(aguellos que consumen mas de 15 kwh).

* Suelo

Dado que en materia de urbanismo y ordenacion del
territorio las competencias corresponden en exclusiva a
las CC.AA. y Corporaciones Locales, desde el Gabierno
continuaralalabor dirigidaaconcienciar alas CC.AA.y
las Corporaciones Locales, sobre la importancia de
armonizar lanormativay de liberalizar el mercado del
suelo.

Por otra parte, en cuanto ala politica de Vivienda de
Proteccion Oficial, el apoyo através de subsidiaciones
en los tipos de interés de los préstamos se ira sustituyen-
do progresivamente por ayudas directas a la adquisicion
de vivienda.

» Agua

Lanueva Ley prevista para este sector avanzaraen la
racionalizacion del uso del aguay en su consideracion
como un bien econdmico, con €l objeto de alcanzar una
asignacion més eficiente del mismo.

+ Comercio minorista

En las actuaciones que se lleven a cabo en este ambi-
to, cobraran especial relevancia aquellas dirigidas a
lograr una mayor flexibilidad comercial a partir del afio
2001, para lo que deberan alcanzarse los oportunos
acuerdos con las CC.AA.

* Privatizaciones

Se continuara en lalinea prevista de privatizaciones
de empresas publicas. En concreto, la Sociedad Espafiola
de Participaciones Industriales (SEPI), uno de los 6rga-
nos ejecutores de la politica de privatizaciones, prevé
engjenar las participaciones existentes en otras 15 empre-
sas (Iberia, Casa, Indra, Enatcar, Babcock Wilcox, entre
otras). Se prevé que, para € afo 2000, sélo quedardn en
€l sector publico empresarial lamineriay algunas empre-
sas del sector de defensa.

* Ley Concursd

Se encuentra en preparacion el borrador de unanueva
Ley Concursal que modifique la regulacion actual sobre
los procedi mientos de suspensiones de pagos y quiebras,
disefiando un procedimiento &gil y poco gravoso que
otorgue una mayor seguridad en las relaciones econdmi-
casy que evite que la recuperacion de empresas viables

se vea dificultada por procesos excesivamente largos o
COSt0S0s.

 Ley de Enjuiciamiento Civil

Paralamejora del proceso civil se encuentraen tra-
mitacion parlamentaria el Proyecto de Ley de Enjuicia-
miento Civil que vaasustituir alas actuales leyes proce-
sales. En lo que se refiere a las relaciones econémicas,
las lineas basicas del Proyecto son la agilizacion de los
procesos judiciales, la creacion de procedimientos ade-
cuados para los créditos de pequefia cuantiay laraciona
lizacion del sistema de medidas cautelares.

* PYMES

Dentro de las actuaciones de politica econémica diri-
gidas de manera especial alas PYMES, por un lado, se
pondra en marcha un Plan de Agilizacién y Simplifica-
cion Normativa y, por otro lado, el Gobierno fomentara
latitulizacién de los créditos concedidos a las empresas
de actividad productiva a través de la concesion de un
aval a estas operaciones Esta medida, si bien aplicada de
forma general, beneficiara de manera especial a las
empresas més pequefias.

» Defensa de la Competencia

El desarrollo del sistema de defensa de la competen-
ciaserd un objetivo bésico dentro de la politica econémi-
Ca, pues es el garante de que las ventajas derivadas de la
mayor competencia introducida en los mercados reper-
cutan adecuadamente en |os consumidores y usuarios
finales. En ese sentido, se modificara la normativa sobre
defensa de la competencia, con el proposito fundamental
de reforzar los 6rganos de defensa de la competencia,
incrementar €l control de las ayudas de Estado, modifi-
car determinados aspectos del control de concentracio-
nes, e introducir la terminacion convencional en los pro-
cedimientos sancionadores

* Fiscalidad

Junto alareforma del IRPF ya puesta en marcha, se
prevé laadopcion de otras medidas de carécter fiscal diri-
gidas a incentivar el ahorro. Asi, por gjemplo, puede
sefialarse la reduccion de las retenciones practicadas
sobre |os rendimientos del capital mobiliario y la elimi-
nacion de la retencién practicada sobre la renta fija pri-
vada

» Politicade|+D

Se esta preparando un Proyecto de Ley de Fomento
de laInnovacién Industrial, en el que se establezca €l
marco juridico, fiscal y financiero de la politica de inno-
vacién industrial y de fomento de actividades innovado-
ras en laindustria. Su objetivo serd, en Ultimainstancia,
establecer un entorno econdmico e institucional favora-
ble para que lainnovacion sea una actividad atractiva
paralas empresas
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* Internacionalizacién de la empresa espafiola

De cara a futuro, se debe seguir incidiendo en medi-
das que faciliten y apoyen lainternacionalizacion de la
empresa espafiola. En este sentido, se considerarén y
analizardn un conjunto de actuaciones en distintos &mbi-
tos (fiscal, financiero, de promocioén, etc.), que favorez-
can unamayor presencia de las empresas espafiolas en €
exterior.

» Mercado de capitales

De las diversas medidas emprendidas para moderni-
zar el mercado de capitales, cabe destacar la nuevalegis-
lacion de las Entidades de Capital Riesgo y ladelas Ins
tituciones de Inversion Colectiva. La nuevaregulacion
de las Entidades de Capital Riesgo flexibiliza su politica
deinversiones, €l control de supervision delaCNMV y
su adaptacién operativa en funcion de la natural eza del
inversor.

En lo relativo alas Instituciones de Inversion Colecti-
va, el proceso de reformaya iniciado en este ambito cul-
minara con una completareforma del esquema legal y
operativo de las mismas, que supondra una ampliacion y
liberalizacion en materia de politica de inversionesy de
esguemas de funcionamiento.

* Sanidad

LalLey de Medidas Administrativas, Fiscalesy del
Orden Social para 1999 incluye una modificacion de las
formas organizativas de |os centros sanitarios publicos
dirigida a logro de una mayor eficiencia. Mediante las
Fundaciones Publicas Sanitarias se otorga una nueva per-
sonificacion alos hospitales publicos con lo que se logra
reducir la carga burocratica de la gestion, descentralizar
la toma de decisiones y aumentar la autonomia en la
administracion. Estos objetivos se acanzan con laintro-
duccion de una mayor flexibilidad en la gestion econé-
micay de recursos humanos, vinculando las retribucio-
nes ala obtencién de resultados.

Asimismo, se avanzara en la introduccién de los
medicamentos genéricos y en laimplantacion de precios
dereferencia

» Otras medidas de control del gasto publico

Se prevé una modificacion de laLey General Presu-
puestaria en 1999, con el objetivo de reforzar tanto el
control como la eficacia del gasto publico através del
establecimiento de una gestion por objetivos 'y de una
responsabilidad directa de los gestores. Adicionalmen-
te, estareforma fijara como principio fundamental el
equilibrio presupuestario en la programacion a medio
plazo, estableciendo, ademas, la gestion presupuestaria
plurianual.

Finalmente, en linea con lo fijado en el Pacto de Tole-
do, se avanzaratanto en el proceso de racionalizacion de
la Seguridad Social, considerando la evolucién demogréa
ficay ladel mercado de trabgjo, como en el fomento del
sistema de previsién social complementaria.

ANEXO 3

FACTORES EXPLICATIVOS
DE LA VARIACION DE LA RATIO DEUDA
PUBLICA/PIB

El presente Programa de Estabilidad contempla en
su escenario central una senda de reduccion de laratio
deuda/PIB de forma que, a final del periodo considera-
do, éste se sitlie por debajo del nivel de referencia del
Tratado de Maastricht (60 por 100) Dicha evolucién es
coherente tanto con los avances esperados en |os saldos
presupuestarios primarios como con la evolucién pro-
yectada del PIB nominal y lasituacion de estabilidad de
los tipos de interés que cabe prever en la UEM alo
largo del periodo. En el cuadro adjunto figuran de
forma més precisa los factores determinantes de la
senda de la ratio de deuda en el periodo 1986-2002.
Dichos factores se deducen a partir de la ecuacién de la
restriccion presupuestaria que da lugar ala siguiente
expresion:

[1]

donde d es laratio deuda/PIB; b es el déficit primario,
igualmente en proporcion del PIB; r es € tipo de interés
efectivo deladeuda publica; o es el crecimiento nominal
del PIB; y aesun término de gjuste que recoge las varia-
ciones de laratio debidas alas de activos financieros y a
los gjustes stock-flujo

En e cuadro de la pégina siguiente se pueden distin-
guir tres etapas en la evolucion de laratio:

 Durante el periodo 1986-1991 apenas crecid laratio
de deuda como consecuencia, fundamentalmente, de la
simultaneidad de elevados ritmos de crecimiento econé-
mico y tasas de inflacion lo que determinaba fuertes cre-
cimientos del PIB nominal, superiores alostipos de inte-
rés efectivos de la deuda, pese a que éstos se
mantuvieron en tomo a 10 por 100 en el promedio del
periodo.

 Entrelos afios 1992-1996 se produjo un sensible
aumento de la deuda piblica en porcentgje del PIB, que
paso del 45,5 por 100 en 1991 al 70,1 por 100 en 1996,
esto es, un aumento de casi 5 puntos porcentuales de PIB
cada afio. Dicho aumento cabe atribuirlo alos tres facto-
res explicativos de la expresion [1], pero sobre todo al
fuerte aumento producido en el componente de ajuste,
indicativo, por un lado, de los importantes aumentos
registrados por |os activos financi eros —basi camente por
la cuenta corriente del Tesoro en el Banco de Espafia ante
laprohibicién, desde 1994, de que éste financiara el défi-
cit publico—, y, por otro, de las sensibles diferencias
producidas entre la contabilidad de cagjay la contabilidad
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Factores explicativos de la variacién de la ratio deuda publica/PIB
(En puntos porcentuales de PIB)
Contribucion de los factores
explicativos
Variacion de la Déficit Tipo de interés y Nivel de la ratio
Periodo  ratiodeuda/PIB  primario™  crecimiento PIB  Ajuste®  deuda/PIB
1986-1991% 0,1 04 -0,7 0,5 45,5
1992-1996® 4.9 0,9 1,8 2,3 70,1
1997 -1,2 -1,8 0,7 -0,0 68,9
1998 -1,5 2,2 0,0 0,7 67,4
1999 -1,0 -2,5 0,2 1,2 66,4
2000 -2,1 2,8 0,3 0,5 64,3
2001 2,4 -3,2 0,4 04 61,9
2002 2,6 -3,5 0,5 0,4 59,3

(1)  Un signo positivo (negativo) significa déficit (superavit)
(2) Variacién de la ratio debida a la variacion de los activos financieros y a los ajustes stock-flujo, principalmente,
(3) Media anual, excepto Gltima columna que corresponde a final de periodo.

nacional en € periodo. Ademas, dicho periodo se carac-
terizd por un crecimiento econémico moderado y unos
tipos de interés reales elevados que condujo a un rapido
crecimiento de la participacién de la carga financiera de
la deuda en el PIB. Finalmente, aunque en 1996 ya se
obtuvo un superdvit primario, € computo promedio del
periodo refleja, en un contexto de moderada expansion
econémica, un cierto deterioro, respecto al periodo ante-
rior, del saldo presupuestario primario.

* A partir de 1997 mejoran sustancialmente los para
metros explicativos de la evolucion de laratio de deuda,
de tal forma que dicho afio es el primero en el que se
produce una inflexién en su senda de crecimiento
comenzando un proceso de reduccion del peso de la
deuda publica dentro del PIB. Los déficit primarios,
€omo consecuencia de una politica presupuestaria orien-
tada a reducir la expansién del gasto publico estructural
y de un contexto econémico més favorable, se convier-
ten en superavit de magnitud cada vez mayor. La dife-
rencia entre el tipo de interés efectivo de ladeuday el
crecimiento nominal del PIB se ha reducido sustancial-
mente en 1997 y 1998 como consecuencia, principal-
mente, de los minimos histéricos al canzados por los
tipos de interés. Dichadiferencia, no obstante, no halle-
gado a hacerse negativa no sélo debido alaimportante
reduccion experimentada por la inflacion en esos afios

sino también alainercia que los tipos de interés histori-
cos de la deuda tienen sobre el conjunto de una deuda
publica con una vida media cada vez mayor. Por ultimo,
el componente de agjuste ha perdido gran parte de su
importancia pasada debido, primordialmente, ala estra-
tegia de consolidacion fiscal.

Respecto a periodo cubierto por este Programade Estar
bilidad, la reduccién de laratio deuda/PIB sera resultado
basi camente de la continuidad de una politica presupuesta-
riarigurosa que permita, en un contexto de crecimiento
econdémico algo mas moderado, seguir aumentando €l
superdvit primario. Esta expansién més moderada de la
actividad junto con la desaceleracion prevista en los
aumentos de precios implicaran crecimientos nominales
dd PIB algo inferiores alos tipos de interés efectivos de la
deuda

Finalmente, cabe esperar que la aportacion de los
gjustes stock-flujo a aumento de laratio de deuda sea de
una magnitud algo inferior ala que se estima actualmen-
te parael promedio del periodo 1997-1999.

En resumen, y de acuerdo con los supuestos del
escenario central contenidos en este Programa de Esta-
bilidad, est4 previsto que laratio deuda/PIB se sitle por
debajo del umbral de referencia del Tratado de Maas-
tricht (60 por 100) al término del periodo contemplado.
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CUADROS ESTADISTICOS

ANEXO 4

t:uni.dro 1"

Wi . VARIABLES MACROECONOMICAS 1990-2002 Py
g fr asas da varlactdn am:al a preclos conttantas de 1986, en %)

PIB Y AGREGADOS

Consumo privado 36 29 2,2 -2,2 0,9 16 2,0 31 36 3.8 3.1
Consumo publico 6,6 56 4,0 2,4 -0,3 1.8 0.9 14 12 1,2 1,2
Formacion bruta de capital fijo 66 1.6 -44 10,5 25 8,2 1,3 5,1 9,1 10,0 59
- Equipo 12 -1.9 44 -17,0 37 11,2 7.1 11,0 13,0 12,0 5.1
- Construccién 10,4 3.9 4.4 -6,5 19 6,6 2,0 13 6.5 8.5 6,5
Demanda nacional 4,8 29 1,0 -4,2 1.3 3.2 1,6 29 48 5,0 35
Exportacién de bienes y servicios 3.2 7.9 7.4 8.5 16,7 10,0 10,6 14,8 10,6 9.8 8,5
Importacion de bienes y servicios 7.8 9,0 69 -5,2 1.3 11,0 7.4 12,2 12,4 124 8,6
Saldo exterior (cont. al crec. del PIB) -1,3 -0,8 -0,4 3.4 09 -0,6 0.7 0,5 -0.8 -1.3 -0.4
PIB 37 2,3 0,7 -1,2 23 2,7 24 3,5 3,8 38 33
PRECIOS Y COSTES
Deflactor del PIB 7.3 71 6,9 43 4,0 48 3,2 2,0 24 2.1 19
Deflactor del consumo privado 6,5 6,4 6.4 56 49 47 34 25 2,0 19 1,7
MERCADO DE TRABAJO (E.P.A.)
Empleo - variacion en % 26 02 -1.9 -4,3 0,9 1.8 1.5 29 35 28 23
- variacién en miles (a) 3285 3.1 -249,0 -542,0 -110,0 216,0 178,0 357,0 450,0 370,0 959,0
Tasa de paro (% de poblacion activa) (b) 15,7 15,8 179 222 23,7 22,7 222 208 18,7 171 12,8
OTRAS VARIABLES (en % sobre el PIB)
Cap.(+) o nec.(-) de financ, resto mundo -3.4 -3,0 -3,0 04 -0,8 1,2 1,3 15 09 0,0 0,0

(a) La creaci6n de empleo que se incluye como media 2000-2002 es la variacién entre la ocupacién media del 2000-2002 y la de 1999,
(b) Las tasa que se incluye como media 2000-2002 en la correspondiente al afio 2002.

FUENTE: Ministerio de Economia y Hacienda.
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