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El coste del déficit publico en Espafa: el aumento
en las tasas impositivas y la reduccion del gasto publico™

The Cost of Public Deficit in Spain: Increasing Tax Rates
and Reducing Public Spending

Maria T. Alvarez-Martinez
y Clemente Polo**

ABSTRACT

Background: In the last seven years, the Spanish economy has been struggling to
reduce the ratio of public deficit-GDP from 11.1 percent in 2009 to 3 percent.
This value is a commitment recorded in the Stability and Growth Pact signed by
EU members and it has been determining the economic policies implemented
by the Spanish Government since 2010. The aim of the paper is to evaluate the
costs of a decline in 1.5 pp the ratio of public deficit-GDP on the main macroeco-
nomic variables with alternative fiscal policies.

Methodology: The model used is a static disaggregated Computable General
Equilibrium model that includes all the elements needed to evaluate the short
run effects of fiscal policies aimed to reduce public deficit. This model captures
the circular flow of income and accounts for households corporations, govern-
ment and the foreign sector.

Results: The results suggest that the decline of public spending on investment,
public administrations and social services has less harmful effects on the economy
than the increase of vaT and personal income tax rates.

* Articulo recibido el 14 de julio de 2017 y aceptado el 22 de febrero de 2018. Cualquier error u
omisién, asi como las opiniones vertidas en este documento, son responsabilidad tnica de los autores y
no reflejan ninguna postura oficial de alguna institucién.
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Conclusions: Despite these results, it is important to take into account that the long
run effects of declining public investment and social services are not included in
the model.

Keywords: ratio of public deficit-Gpr; Computable General Equilibrium model;
value added tax (var) and personal income tax (p1T) rates. JEL Classification: E62,
Ce68, H62.

RESUMEN

Antecedentes: en los ultimos siete afios la economia espafiola ha tratado de reducir
el ratio de déficit publico-p1B de 11.1% en 2009 a 3%. Este valor es un compro-
miso registrado en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento firmado por todos
los paises miembros de la Unién Europea (UE), que desde 2010 ha determinado
las politicas econémicas implementadas por el gobierno espaiiol. El propdsito
de este trabajo es evaluar el coste asociado a una reduccién de 1.5 puntos
porcentuales en la proporcién de déficit puiblico-pP1B en las principales varia-
bles macroeconémicas utilizando distintas politicas fiscales.

Metodologia: se ha empleado un modelo de equilibrio general aplicado (MEGA)
estitico desagregado, que incluye todos los elementos necesarios para evaluar
los efectos a corto plazo de las politicas fiscales destinadas a reducir el déficit
publico. El modelo capta el flujo circular de la renta e incluye hogares, socie-
dades, gobierno y sector exterior.

Resultados: se sugiere que los efectos generados por la disminucién del gasto
publico en materia de inversidn, administraciones publicas y servicios sociales
son menos dafinos que los derivados de un incremento en el 1va y en las tasas
del impuesto sobre la renta.

Conclusiones: no obstante, a pesar de estos resultados, hay que tener en cuenta que
el modelo no incluye los efectos de largo plazo de la reduccién de la inversién
publica o de los recortes en servicios sociales.

Palabras clave: déficit publico-piB; modelo de equilibrio general computable;
impuesto sobre el valor afiadido (1va) e impuesto sobre la renta de las personas
fisicas (1RPE). Clasificacion JEL: E62, C68, H62.

INTRODUCCION

En la segunda mitad de 2008, después de haber experimentado mas de 10
afos de crecimiento continuo, la economia espafiola quedé sumida en
una profunda recesién econémica. En el sector de la construccién, la forma-
ci6én bruta de capital fijo (FBCF) cay6 11.07% del tercer trimestre de 2008 al
segundo trimestre de 2009, y el producto interno bruto (P1B) cay6 3.4%
durante ese mismo periodo. La tasa de desempleo se elevé de 8.3% en 2007
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a26% en 2013 y giraba en torno a 17% en 2017. Al comienzo de la crisis, el
gobierno espafiol, como otras muchas instituciones alrededor del mundo,
estaba convencido de que el problema radicaba en una falta de demanda y
pensaba que bastaria con aumentar la inversién publica para incentivar el
consumo pr1vado reducir el desempleo y superar la recesién. No obstante,
el estimulo a la inversion publica trajo consecuencias de corto alcance y la
tasa de desempleo se elevé a 18%, en tanto que el déficit publico alcanzé
la tasa récord de 11.1% del p1B en 2010.

El objetivo principal de este trabajo es cuantificar los efectos causados
por una reduccién de 1.5 puntos porcentuales (p. p.) en la proporcion de
déficit publico-pP1B utilizando un modelo de equilibrio general aplicado
(MEGA) y diversas medidas de politica fiscal. Especialmente, se pretende
evaluar hasta qué punto deberia registrarse un cambio en la politica imposi-
tiva o en los gastos publicos a fin de alcanzar esta meta, asi como determinar
cudl de las dos trae consigo repercusiones mds negativas en términos de
empleo, bienestar y p1B. Utilizando como referencia la expectativa del go-
bierno espafiol de reducir el déficit publico-pP1B de 4.6% en 2016 a 3.1% en
2017, se ha adoptado una reduccién de 1.5 p. p. Utilizamos este supuesto
para simular una reduccién de 1.5 p. p. con cada instrumento fiscal, de for-
ma que podamos evaluar el impacto que probablemente haya de tener cada
una de estas politicas. En lo que respecta al drea del gasto, simulamos reduc-
ciones en las principales partidas de gasto publico corriente, asi como de la
inversién publica; y, en cuanto al drea tributaria, simulamos incrementos en
la tasa impositiva del 1va y del 1rPF. En esta investigacién empleamos un
MEGA en el que la inversién privada se determina de forma enddgena a tra-
vés de cambios en el ahorro doméstico y en el ahorro del sector exterior. Se
trata de un modelo estdtico simple que resulta de gran utilidad para medir
los principales efectos a corto plazo que involucran estas politicas. Ademds,
este modelo incluye una ecuacién de salario real-desempleo que capta las
fricciones en el mercado laboral. El mercado de trabajo no se vacia y hay
desempleo, de tal forma que la tasa de desempleo reacciona a cambios en las
politicas fiscales. Recientemente se han utilizado modelos de equilibrio ge-
neral para evaluar los efectos de reformas fiscales semejantes sobre la pro-
porcién déficit publico-p1B en el caso de Espafia (Ferndndez y Polo, 2004;
Bajo Rubio y Gémez Plana, 2015). La ventaja de nuestro modelo compara-
do con los MEGA previos es un mayor detalle en los datos y el comporta-
miento del sector publico, tanto desde el punto de vista de los ingresos
como del gasto, lo que da lugar a resultados muy diferentes. En primer lu-
gar, para la construccién de nuestra base de datos disponemos de informa-
ci6n no publicada anteriormente sobre el 1va, lo que permite desagregar la



836 EL TRIMESTRE ECONOMICO 340

partida de “Otros impuestos sobre los productos en 1va”, “Tarifas sobre
las importaciones” y “Otros impuestos netos sobre los productos”, los cua-
les aparecen agregados en una sola partida en las Cuentas Nacionales. Asi
pues, es posible llevar a cabo reformas al 1va que sean mds realistas. En se-
gundo lugar, nuestro modelo incluye un porcentaje fijo de recaudacién del
IvA que se destina a la UE, el cual no se tiene en cuenta en estudios previos
pero incide de forma relevante en el andlisis sobre el incremento de las tasas
del 1va o la reduccién de la inversién publica, que también estd sujeta al tva
en nuestro modelo. En tercer lugar, las prestaciones por desempleo se deter-
minan de forma endégena y dependen de la tasa de desempleo. Por lo tanto,
una reforma fiscal que aumente los ingresos publicos también habra de afec-
tar al gasto publico a través de los efectos que tengan sobre la tasa de desem-
pleo. Esta es una cuestion que no aparece recogida en anilisis anteriores
relativos al efecto sobre el ratio déficit ptiblico-P1B mediante cambios en el
1vA. Ademds, también tenemos en cuenta las recaudaciones fiscales de otros
impuestos que se envian a la UE (“Otros impuestos sobre los productos”,
tarifas arancelarias, etc.). En el modelo se incluyen porcentajes de redistri-
bucién de los ingresos impositivos en lugar de dar por sentado que toda la
recaudacidn va dirigida al gobierno con el fin de reducir el déficit publico.

En los dltimos afios ha surgido una abundante literatura que, apoyada en
los MEGA, evalua los efectos de aumentar los tipos del 1va en diversos paises,
como Alemania (Boeters et al., 2010), Noruega (Bye et al., 2012), la UE (cPB
e 1as, 2013), Espana (Alvarez Martinez, 2010), etc. Este tipo de modelos
resultan de mucha utilidad para evaluar la capacidad de las politicas econé-
micas implementadas por el gobierno para reducir el déficit ptblico, ya que
tienen en cuenta los efectos de equilibrio general, cominmente ignorados
en los modelos de equ111br10 parcial. Tal como se muestra a continuacién, el
incremento de las tasas 1mp051tlvas y la caida del gasto publico alteran no
solamente el gasto real sino también los precios de productores y consumi-
dores, asi como las bases impositivas, los ingresos del gobierno, la inversién
privada, el desempleo, etcétera.

En Espafa el empeoramiento de las cuentas publicas desde 2010 trajo
como consecuencia un giro de 180 grados en las politicas econémicas. Sin
embargo, a diferencia de otras naciones de la UE afectadas por un severo
desequilibrio fiscal (Grecia, Portugal o Irlanda), en Espaiia el gobierno
no adopté un programa de ajuste impuesto, sino que decidié las politicas
econdmicas por implementar para reducir el déficit publico. Por esta razon,
el caso de Espaia resulta particularmente interesante para el andlisis de po-
litica fiscal. En 2010 el gobierno aument6 los impuestos especiales sobre
hidrocarburos y tabaco, asi como los tipos del va. Eliminé la devolucién
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del 1RPF que habia introducido en 2009 y redujo los salarios de los funcio-
narios publicos. El aumento de los costes de la deuda dio lugar, durante el
verano de 2012, a un nuevo aumento del IRPF y a una reduccién de la inver-
si6n publica. Asimismo, se implement6 una consolidacion fiscal con gastos
mds bajos en materia de administraciones publicas, educacién y sanidad.
Todas estas reformas trataban de contrarrestar el déficit pablico, asi como
evitar el crecimiento de la deuda publica (Eyraud y Weber, 2013; Banco
Central Europeo, 2014; Gadatsch ez al., 2016; Feldstein, 2016). En el caso de
Espaiia, la proporcion de la deuda y el P18 subié de 60.1% en 2010 a casi
100% en 2015 (véase Neal y Garcia Iglesias, 2013, para un andlisis detallado
del problema de la deuda a escala regional). No obstante, las politicas de
consolidacion fiscal pueden generar una caida de la produccién y un au-
mento de la proporcién de la deuda a corto plazo, lo que puede dar lugar a
un grave problema de financiacién de la deuda publica. Si se quieren evitar
estas situaciones, es importante disponer de una buena evaluacién sobre los
posibles efectos de una reforma fiscal. Nosotros creemos que el presente
trabajo contribuye al andlisis y la discusion de estas cuestiones.

El resto del documento se divide de la manera siguiente. En la seccién I
se detallan las caracteristicas esenciales del MEGA, mientras que en la seccién
IT se describen la base de datos y la calibracién del modelo. En la seccién IIT
se presentan y se discuten los resultados de las diferentes simulaciones fis-
cales, y, finalmente, se resumen las principales conclusiones, a la vez que se
hacen algunas recomendaciones de politica econémica.

[. EL MEGA

En esta seccidn se describen los rasgos fundamentales del modelo de equili-
brio general aplicado multisectorial que hemos elaborado. Este modelo se
basa en el MEGA propuesto por Alvarez-Martinez y Polo (2012).

1. Produccion

La produccién final del bien j (Y)), conj =1, 2, ..., 30, es un agregado de
elasticidad de sustitucién constante (CEs, por sus siglas en inglés) de la pro-
duccién doméstica y las importaciones procedentes de la UE (Yey) y del res-
to del mundo ROW (Y7ej). La produccion doméstica es una combinacién de
consumos intermedios (Xj) y valor afiadido (V)), y el valor afiadido es un
agregado Cobb-Douglas de trabajo (Lj), demanda de trabajo por parte de
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cada sector productivo' j, y capital (Kj). En el ultimo nivel de anidacién las
compaifiias minimizan sus costes sujetas a su restriccion del valor afiadido

(V).

minw (1+77) L +7K; Vj:y].LfoK(l‘ﬁl/) 1)

s.L.

donde 7;, B, y (1-Bj) son, respectivamente, el parimetro de escala y los
pardmetros de distribucién de los factores.> @ y r son los precios del factor
trabajo (L;) y capital (K)), y 7 son las cotizaciones sociales pagadas por
empleadores y empleados de cada sector. De la resolucién del problema de
la minimizacién se obtienen las demandas de trabajo y capital que se defi-
nen como sigue:

L= p“fﬁ‘fu(ms)’ K; = po(1-By) - 2)

donde py; es el precio del valor afiadido (V). Adicionalmente, los consumos
intermedios (Xj) y el valor afadido se definen como:

3
Xj=a; Yy Vi=vj Yy )

donde ;j y vj son un conjunto de parimetros que representan los coeficien-
tes técnicos correspondientes y el requisito unitario de valor afiadido. En el
nivel superior de anidamiento las empresas minimizan el coste de produc-
cién sujetas a la funcién de produccién final.

minpg Yo+ pucYuei+ Prowi(14 7)Y rowy 52 Y= G YE +6,,Y.05+8,,,Y2u)"" (4)

enj” euj rowj

donde 64, 8..j ¥ S,00; son pardmetros distributivos domésticos y extranje-
ros y p, es el pardmetro que determina el grado de sustitucién entre la pro-
duccién doméstica y las importaciones (Armington, 1969).

! De acuerdo con este modelo, el nimero de bienes y sectores productivos es el mismo, y en ambos
casos utilizamos los subindices j e i.

2 Los parametros y los tipos impositivos efectivos que se han incluido en este modelo se calculan
empleando la informacién de la sam (o samEes-05) descrita en la seccién II. Los pardmetros que incluyen
un subindice j estdn especificamente vinculados a la industria/mercancia.
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p]:o-;_l con 0;>0 (5)

donde o; es la elasticidad de sustitucién. La produccién doméstica (Ya) y las
1mportac1ones procedentes de la UE (Ye) y del ROW (Y 105) resuelven el pro-
grama de minimizacion:

o1 Pj i bi 7 g — A% pi 7
Y;i Ad] (pd]) Y Y:"‘] AL’”] (peu/) Y;’Yf"“’/ AVO’Lu] an](l"'fmw) Y (6)

Las constantes Agj, Auj y Arw son pardmetros que resultan del programa
de minimizacién de costes utilizado para definir la produccién doméstica y
las importaciones.’ En este modelo utilizamos el supuesto de pais pequefio
y los precios de las importaciones se toman como fijos a fin de permitir
cambios en el precio relativo de las importaciones.

2. El consumo

Los 30 bienes y servicios de consumo (C.) son una combinacién de Leontief
de la produccién final

Cc= mln(zk sz &) c=1,...,30 (7)

Zic ZZC ’ Zje

donde Zj. es la cantidad de produccion final j (Y)) utilizada para producir el
bien de consumo C, y Zi es un pardmetro de requisito unitario de la pro-

duccién final tal que ,, = Ze . Los precios al consumo incluyen las tasas del
wa (t47) R

[2 2 z]cj(w”) (8)

j=1

y el indice de precios al consumo p? es un promedio ponderado de éstos,
onde 6. son los pesos de cada bien de consumo sobre el consumo total:
donde 6 los p de cada bien d bre el total

0']' O'j 0']
a; i

o1
3 Ad]:¢]5d] 7 enj (P/ euj Y A‘roi.,] (P] rowj.
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30
pP = ; 6. 9)

3. Sociedades

El sector corporativo es un agente intermediario en el modelo que recibe
ingresos de los servicios de capital y las transferencias. La renta disponible
neta (NDI..) se determina como el ingreso neto del impuesto de sociedades
y es utilizado para pagar las transferencias corrientes (TRP.;), el ajuste por
cambios en la participacién de los hogares en los fondos de reserva de
las pensiones (AJP), las rentas de la propiedad (PIP.) y transferencias socia-
les (WFP.). El ahorro de las sociedades (S.:) se utiliza para financiar la inver-
sién privada.

S.=NDI, - p#(TRP,+ AP, + PIP,+WFP,) (10)

4. Los hogares

La utilidad de los hogares es una combinacién Cobb-Douglas del consumo
y el ahorro. Incluimos el ahorro en la funcién de utilidad ya que representa
el consumo futuro (Hertel, 1997). Al igual que en los MEGA previos, esto
implica que un incremento general del ahorro en las unidades familiares
habri de elevar su bienestar (Kehoe et al., 1988; Kehoe et al., 1995; André et
al., 2012, y Alvarez Martinez y Polo, 2012). La utilidad de los hogares se
define como:

30

30 =3 ac 30 (11)
U(C,S)=TIC&S, <=t st. NDIL= pC.+pS
c=1 c=1

30

1- ) a.
donde C es el consumo del biency §, B “es el ahorro. Las o son los pa-
rametros de distribucidn del consumo que, junto con el parimetro del aho-
rro, suman la unidad. p: es el indice de precios de los bienes de inversién que
se define como el precio de los bienes finales ponderado por la proporcién
de la inversién del sector j sobre la totalidad de la inversién (¥;
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30
b= Z:l‘/’jpj (12)

La solucién al problema de maximizacién de la utilidad da lugar al
consumo por tipo de mercancia (C.) y al ahorro (S), los cuales se pueden
definir como:

_ L \NDI,
Cc:acN?C[” tal que S_(l_;:lafj P (13)

donde NDI) es la renta disponible neta de los hogares.
NDI,=GI,(1-1"T) (14)

El ingreso neto de los hogares se deriva de los ingresos de los factores
trabajo y capital, asi como de las prestaciones por desempleo, las cotizacio-
nes sociales de los empleados, empleadores con destino a las unidades fami-
liares menos las aportaciones sociales pagadas por los auténomos, mis las
transferencias del sector corporativo y otras transferencias corrientes, los
ingresos de la propiedad y las prestaciones sociales.

Gl = (1) Ty + T I+ T +r Ky - I
+gy=-SSCE=(w(L (1) wIi + L™ ) o> | (15)
+p(ADJ+TR,+PI,+WFB,)

u, es la tasa de desempleo, mientras que @ es la participacién de los ho-
gares en los ingresos por cotizaciones sociales pagadas por los empleadores.
Finalmente, p esla proporcidn de la tasa de reposicion del salario pagado a
los desempleados.

En este modelo, una proporcién fija de los ahorros de los hogares estd
dedicada a la inversién residencial, R1.

pRI=6,;PS (16)

donde p_es el precio de la produccién del sector construccién (sector 17)
mas la tasa del 1va de la inversion residencial.
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pr=pir (141735 (17)

5. El sector publico

Los ingresos del gobierno proceden de impuestos y transferencias (1va, im-
puestos sobre la renta, cotizaciones a la seguridad social de los empleados,
empleadores y auténomos, impuestos sobre la produccién, otros impuestos
sobre los productos e impuestos a la importacidn, rentas de la propiedad y
transferencias corrientes). El parimetro ¢, que aparece antes de cada com-
ponente de los ingresos del gobierno representa el porcentaje del total del
ingreso por impuestos o transferencias canalizado hacia el sector publico.*

GI=¢ VAT +¢* INC+¢5SSCE+@"SSCH+@3*OTP (18)
+03*"OTPR+@ IMPT +7-K,+ p?(PIR+TRR,)

Los ingresos se utilizan para financiar las transferencias (transferencias
corrientes pagadas, rentas de la propiedad y subvenciones) y las prestacio-
nes por desempleo, que se calculan como una proporcién fija (i) de los
salarios pagados a los desempleados.

DI=GI,- p* (TRP,+PIP,+WFP,)— wn L (19)

La renta disponible (DIg) del gobierno se emplea para pagar el consumo
publico y la inversion publica, y de manera residual se obtiene el ahorro pu-
blico. En este modelo la inversidn publica también estd sujeta al 1va:

30 6 30
PS;=DI,- (glpccgc +k£1 Z«lpgjlgkb/’kg con  pyi=pi(l+77*) (20)

donde el precio de la inversién publica es lo que resulta de afiadir a los pre-
cios finales el tipo impositivo del 1vA. by es una matriz de proporciones de
30 por 6 (30 mercancias y seis tipos de bienes de capital publicos), que re-
presenta la cantidad de bien j utilizada en la produccién de una unidad de
bien de capital ptiblico (véase Alvarez Martinez y Polo, 2012).

* Como se menciond antes, existe una cuota de ingresos por impuestos que se dirige a la UE.
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6. La UE y el Row

En el modelo hay dos sectores exteriores: la UE y el resto de mundo row.
Los ingresos de la UE se emplean para pagar exportaciones, transferencias y
subsidios. Dado que las importaciones y los precios son endégenos, el ba-
lance de la cuenta corriente lo es también, en tanto que el nivel de exporta-
ciones y transferencias se fija de manera ex6gena. En lo que respecta al Row,
su participacién en los ingresos fiscales asciende a cero. Para expresarlo en
simbolos:

30 — .
zpyf(1+rf)ij +w-Li(1-u)+ ;- SSCE+¢;"- SSCE+¢{”OTPR+@ 7" IMPT
j=1

+f  INC+¢ 7 VAT +p®(PIR;+WFR;+TRR;+RCy) 1)
= fpnyﬁ +p?(PIP;+ DTAXP;+SSCEP; +SSCHP; +WEP; +TRP;)+wLy +BP;
i=1

con f=EU,RoW

donde 7/ es el impuesto a las importaciones para el Row, L es el trabajo de
j P p P )

los no residentes y BP; es el balance de cuenta corriente, que representa un

gasto para los sectores extranjeros.

7. El mercado de factores

El mercado de capital estd en equilibrio pero no sucede lo mismo con el
mercado laboral, ya que el mercado de trabajo no se vacia y existe desem-
pleo. Esto se puede interpretar como una restriccion en los precios. Siguien-
do a Kehoe ez al. (1988, 1995), la ecuacién de salario real-desempleo capta la
rigidez de los salarios netos reales en relacién con el desempleo, un efecto
debido al poder de los sindicatos de trabajadores. El cambio en el salario
real con respecto de la tasa de desempleo se expresa de la manera siguiente:

1

w_ _[(1-uln
pcl’i_(l—uo) ,n>0 (22)

w i -
donde 7eri es el salario real, u, esla tasa de desempleo en el afio base, 1 es

el pardmetro que determina la respuesta del salario real a la tasa de desem-
pleo y u es la tasa de desempleo endégena. No obstante, podemos extender
esta expresion e incluir el tipo impositivo sobre la renta que afecta las deci-
siones de los empleados. De tal forma que un aumento del 1rRPE reducird los
salarios netos reales y aumentard el desempleo.
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1

W(l_Ti) (1-u U
pcpf(l-fz;)‘[l—uo] >0 )

En esta ecuacidn 7' es la tipo impositivo del IRPE y 7 es la tipo imposi-
tivo del IRPF en el afio base.

8. Regla de cierre y equilibrio

Este es un modelo determinado por el ahorro mediante el cual la inversién
privada no residencial se ajusta a cambios en el ahorro neto de los hogares
no destinado a la inversién residencial mis el ahorro de las sociedades, el
ahorro publico y el ahorro del sector exterior. De acuerdo con esta regla de
cierre de corte neocldsico, los cambios en ahorro publico tienen efectos en
la inversion privada.

.1, = p,(1-6,)S+S,, +PS, + BP' (24)

[l. LA SAMES-05: BASE DE DATOS Y CALIBRACION DEL MODELO

El modelo est calibrado utilizando una matriz de contabilidad social (sam,
por sus siglas en inglés) que han elaborado los autores para la economia es-
pafiola en 2005 (samEs-05) utilizando como referencia una matriz similar
previamente elaborada para el afio 2000. El procedimiento de construccién
utilizado y la estructura de la matriz se pueden encontrar en Alvarez-Mar-
tinez y Polo (2014). La samEs-05 incluye un hogar agregado, el sector cor-
porativo, el gobierno y dos sectores exteriores: la UE y el Row. Se cuenta con
56 sectores productivos domésticos, 56 bienes y servicios finales y 56 bienes
y servicios de consumo. Estas industrias y mercancias se han agregado a 30
para simplificar el anélisis. Existen seis bienes de capital publicos y seis pri-
vados, los cuales captan la informacién reunida en las matrices de formacién
de capital fijo y la matriz de uso para 2005. Ademas, la samEs-05 incluye la
cuenta de variacién de existencias, una cuenta de capital y de trabajo,
el ahorro y ocho impuestos (el 1va, las tarifas a las importaciones, otros im-
puestos netos sobre los productos, impuestos sobre la produccidn, las coti-
zaciones sociales pagadas por los empleadores, los empleados y auténomos
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v, finalmente, los impuestos directos sobre la renta), al igual que cinco regis-
tros de otras transferencias. Resulta importante mencionar que los datos so-
bre el 1va por sector en la saMEs-05 han sido desagregados recurriendo a
datos de las Cuentas Nacionales en combinacién con informacién no publi-
cada suministrada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) de Espaiia
correspondiente a 60 sectores productivos de la tabla de uso de 2000. En el
modelo, las elasticidades de Armington se han tomado de GTap, la base de
datos que utilizan cominmente los programadores de MEGas, y la elasticidad
de los salarios reales respecto al desempleo es de 1.2. En 2005 la tasa de des-
empleo fue de 9.16%. En el modelo el salario nominal se utiliza como nu-
merario.

[1l. UNA CAIDA EN LA PROPORCION DEFICIT PUBLICO-PIB
COMPENSADA CON CAMBIOS EN LOS INGRESOS Y GASTOS PUBLICOS

Esta seccidn presenta los resultados de las cinco diferentes simulaciones
que se han analizado con el objeto de reducir el ratio déficit pablico-P1B a
1.5 p. p. Primero, simulamos una caida del déficit ptiblico compensado con
una reduccién en:

2) el gasto publico en los sectores de administraciones publicas, educacién
de no mercado y sanidad y servicios sociales de no mercado;

i1) inversion publica, y

i11) consumo publico (en el sector de las administraciones ptblicas) e in-
versién publica. En segundo lugar, implementamos la compensacién con
tipos impositivos mds elevados en: 7v) el 1va, v1) el impuesto sobre la renta
de las personas fisicas (IRPF) y v7) el impuesto sobre la renta de las personas
fisicas (IRPF) incluyendo la ecuacién extendida del salario real-desempleo.

Los resultados se presentan en los cuadros 1 a 3. Los efectos causados en
la produccion doméstica se detallan en el cuadro 1. El cuadro 2 muestra los
ingresos y gastos publicos, mientras que el 3 da cuenta del impacto provo-
cado en las principales variables macroeconémicas. Los cuadros 2 y 3 inclu-
yen una columna adicional en la que se muestran los valores del ario base,
que en este modelo corresponden a 2005. El factor de escala incluido en la
parte superior de los tres cuadros determina la variacién endégena de las
variables de ajuste.
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1. Ajustes en el gasto publico

La caida que se observa en la proporcién de déficit ptiblico-p18 mediante
la reduccién del gasto publico se presenta en las tres primeras columnas
de los cuadros 1 a 3. En la primera simulacién (sim1) se logra aminorar el
déficit publico mediante una disminucién de 11% en el consumo puablico
del sector de las administraciones pﬁblicas (sector 27), educacién de no
mercado (sector 28) y sanidad y servicios sociales (sector 29). No deja de
ser importante mencionar que en la funcién de utilidad de los hogares no
se incluyen explicitamente los bienes de consumo publico, lo cual puede
conllevar una subestimacién del impacto que hayan tenido estas politicas
en bienestar de los hogares. El recorte del gasto publico trae consigo re-
percusiones en el nivel de produccién doméstica de los tres sectores di-
rectamente afectados (véase el cuadro 1), pero también sobre otros
sectores relacionados, como sanidad y servicios sociales de mercado; res-
tauracion y hosteleria; alimentacidn, bebidas y tabaco; electricidad, gas y
agua, etc. No obstante, también hay un aumento de la produccién do-
méstica en los sectores orientados a la inversién (como maquinaria y
equipo mecinico, manufactura de maquinaria eléctrica y de instrumentos
de precisién, construccién, metalurgia y productos metélicos, etc.). La
razén estd en la regla de cierre neocldsica por la que una mejora del déficit
publico tiene consecuencias positivas sobre la inversién privada. En to-
das las simulaciones, la reduccién en el déficit publico logra potenciar la
inversion privada. Si la variable compensatoria es la inversién puiblica
(stm2), la produccién doméstica experimenta un declive en el sector de
construccién y los sectores vinculados a ella, pero se eleva en aquellos
orientados a la inversién (manufactura de vehiculos, maquinaria y equipo
mecanico, manufactura de maquinaria eléctrica, etc.). En este caso, la in-
versién publica tiene una caida de 51%. La variacién en la produccién
doméstica sectorial se mueve entre los resultados obtenidos en estas dos
simulaciones previas —en la que la reduccidn del déficit publico se logra,
respectivamente, mediante una caida del consumo y de la inversién pu-
blica—. Los resultados obtenidos en la sim3 —en la que la reduccién del
déficit se obtiene gracias a una disminucién tanto en el consumo como de
la inversién de las administraciones publicas— muestra un factor de esca-
la de 0.84.

En estas tres simulaciones no existen cambios relevantes en los ingresos
publicos. En la simulacién sim1 las cotizaciones a la seguridad social de los
empleadores caen como resultado de la caida del empleo, al mismo tiempo
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que aumentan las transferencias corrientes® como porcentaje del p1B —las
cuales se actualizan con el indice de precios al consumo (1pc)— lo que per-
mite que los ingresos corrientes totales se mantengan casi al mismo nivel
que en el afio base. En esta simulacidn, la caida del consumo publico y el
aumento de las prestaciones por desempleo reducen el gasto ptblico en 1.5
p. p., mientras que en la segunda simulacién (sim2) todo el ajuste se lleva a
cabo en la inversién publica residencial y no residencial. La caida de la in-
version publica reduce el empleo en menor grado que en el caso en el que la
variable de ajuste es el consumo publico, lo que hace que las cotizaciones a
la seguridad social no se modifiquen. Sin embargo, los ingresos por el 1va
bajan 0.22 p. p, dado que la inversion publica estd sujeta a este impuesto. La
caida del P1B real es de 0.36% y de 0.26% en la sim1 y la s1m2, respectiva-
mente. Los efectos sobre el P1B son menos severos cuando la caida del défi-
cit puiblico se alcanza mediante la reduccién de la inversion y del consumo
publico de las administraciones publicas (sector 27), y el impacto sobre el
empleo es positivo debido al efecto positivo que registran algunos sectores
productivos domésticos.

2. Ajustes en los ingresos priblicos

Con el objetivo de reducir la proporcién de déficit ptblico-p1B en 1.5 p. p.
el tipo impositivo efectivo del 1va debe aumentarse de forma uniforme en 7
p- p-* En el modelo, los tipos impositivos del 1va iniciales se calculan utili-
zando la informacién incluida en la samEes-05, que utiliza datos de las Cuen-
tas Nacionales e informacién adicional suministrada por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE).” El aumento de los tipos del 1va obtenido es
similar a los aumentos implementados por el gobierno espafiol entre 2010 y
2012, los cuales aumentaron el tipo general del tva en 5 p. p. de 16 2 18% en
julio de 2010 y de 18 a 21% en septiembre de 2012. En nuestro modelo, la
reforma fiscal genera un aumento de los precios al consumo en todos los
sectores productivos con excepcién de aquellos no sujetos al impuesto
(educacion y sanidad de mercado), y reduce la producciéon doméstica en
todos los sectores pese al aumento de la inversién privada. Los ingresos por
el tva como porcentaje del P18 aumentan 2.43 p. p., lo que, utlilizando la

> Las transferencias corrientes incluyen la cooperacién internacional corriente, las transferencias en-
tre el gobierno central y los gobiernos regionales, transferencias entre instituciones de la UE, etc. Las
transferencias de capital no estdn incluidas

¢ El aumento de 7 p. p. se aplica a todas las tasas efectivas del va en el modelo.

7 En los MEGA los tipos impositivos del 1va se calculan empleando la informacién contenida en la base
de datos a fin de mantener los equilibrios macroeconémicos (Fernindez y Polo, 2004; Boeters et al.,
2010).



Cuapro 1. Variacion en la produccion doméstica

(Porcentaje)

Sector SIM1 SIM2 SIM3 SIM4 SIMS SIM6

Factor de escala 0.89 0.49 0.84 1.49 1.23 1.31

88! Agricultura, pesca y acuicultura -0.37 0.02 -0.17 -1.52 -1.57 -2.36
112 Extraccién de productos minerales 2.17 -1.17 1.14 -0.61 1.22 -0.12
113 Energia -0.40 -0.07 -0.24 -2.67 -0.86 -1.46
114 Electricidad, gas y agua -0.33 0.03 -0.36 -2.61 -0.57 -1.59
115 Alimentacién, bebida y tabaco -0.49 -0.04 -0.27 -2.42 -1.96 -2.98
1I6 Textil y de la confeccion -0.09 0.03 0.00 -4.17 -1.44 -2.67
117 Industria del cuero y calzado -0.25 -0.02 -0.16 -4.89 -1.70 -2.82
118 Madera 1.69 -0.73 0.92 -1.55 0.52 -0.91
119 Papel, edicidn y artes grificas 0.01 0.34 -0.05 -1.77 -0.45 -1.54
1110 Industria quimica, caucho y plisticos -0.04 0.02 0.33 -1.20 -0.22 -1.01
1111 Productos minerales no metélicos 239 -2.13 0.98 -0.62 1.27 -0.18
1112 Metalurgia y productos de metal 2.58 0.20 1.80 -0.64 1.65 0.19
1113 Magquinaria y equipo mecinico 3.90 1.51 3.00 -0.19 291 1.02
14 Fabricacién de maquinaria eléctrica 3.9 126 287 048 254 075

e instrumentos de precisién

1115 Fabricacin de vehiculos 250 1.95 2.19 -0.99 1.70 0.34
y de otro material de transporte



1116 Otras industrias manufactureras 2.01 0.67 1.58 -2.44 0.70 -0.90

1117 Construccién 3.20 -3.04 1.22 -0.35 1.84 0.08
1118 Comercio 0.79 0.25 0.68 -2.02 -0.18 -1.37
1119 Alojamiento y restauracién -0.54 -0.04 -0.30 -2.50 -2.22 -3.37
1120 Transporte y comunicaciones 0.09 -0.05 -0.08 -2.52 -0.50 -1.44
1121 Intermediacién financiera 0.22 0.08 0.13 -0.62 -0.87 -2.05
1122 Actividades inmobiliarias 1.64 1.14 1.40 -0.32 0.92 -0.42
1123 Educacién de mercado -0.11 0.01 -0.06 -0.30 -1.31 -2.36
1124 Sanidad y servicios sociales de mercado -0.58 0.01 -0.13 -0.15 -1.52 -2.57
1125 Otras actividades y servicios de mercado 0.15 0.35 0.28 -1.97 -1.17 -2.35
1126 Hogares que emplean personal doméstico 0.28 0.03 0.15 -1.11 -2.40 -5.01
1127 Administracién publica -11.32 0.00 -16.23 0.00 0.00 0.00
1128 Educacién de no mercado -10.85 0.00 0.00 -0.03 -0.10 -0.19
1129 Sanidad y servicios sociales de mercado -11.22 0.00 0.00 0.00 -0.02 -0.04
1130 Otras actividades y servicios de mercado -0.01 0.00 -0.01 0.00 -0.09 -0.15

siM1: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit publico-P1B compensada con la reduccién del consumo publico.

siM2: Reduccidn de 1.5 p. p. en la proporcidn déficit puiblico-p1B compensada con la reduccién de la inversién publica.

sim3: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit ptiblico-p18 compensada con la reduccién del consumo y la inversién publica.

siM4: Reduccion de 1.5 p. p. en la proporcién déficit puiblico-p18 compensada con el aumento de las tasas del va.

sim5: Reduccion de 1.5 p. p. en la proporcién déficit ptiblico-p1B compensada con el aumento del 1rPF.

siMe: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcidn déficit publico-PiB compensada con el aumento del IRPF y una ecuacién extendida del salario.



CUADRO

2. Ingresos y gastos piblicos
(Porcentaje del p18)

Factor de escala
Ingresos totales
Rentas de la propiedad
Impuesto sobre la renta

de los hogares

de las sociedades
Cotizaciones sociales empleadores
Cotizaciones sociales empleados
Cotizaciones sociales auténomos
Transferencias corrientes
Impuestos sobre la produccién
Impuestos sobre las importaciones
IVA

Impuestos sobre los productos

Ao Imse SIM1 SImM2 SIM3 SIM4 SIMS SIM6
1.00 0.89 0.49 0.84 1.49 1.23 1.31
46.30 46.31 46.19 46.27 48.29 47.85 48.61
0.81 0.81 0.81 0.81 0.82 0.81 0.82
10.91 10.93 10.93 10.93 10.78 12.52 13.15
6.99 6.99 7.01 7.00 6.92 8.61 9.22
3.91 3.94 3.92 3.93 3.87 3.92 3.93
9.60 9.49 9.61 9.54 9.38 9.62 9.65
1.91 1.88 1.91 1.89 1.86 1.91 1.92
1.02 1.01 1.03 1.02 1.00 1.03 1.03
9.17 9.20 9.19 9.19 9.30 9.18 9.28
0.44 0.45 0.44 0.44 0.43 0.44 0.44
0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01
6.12 6.12 5.90 6.05 8.55 5.99 5.98
3.98 4.04 4.01 4.03 3.86 3.99 3.98




Capital
Total de

Consum

gastos corrientes

o ptblico

Rentas de la propiedad

Prestaciones por desempleo

Otros transferencias sociales

Transferencias corrientes

Inversi6

Invers

Invers

n puiblica
i6n publica no residencial

i6n publica residencial

Aro lmse SIM1 SIM2 SIM3 SIM4 SIMS SIM6
1.69 1.71 1.69 1.70 1.64 1.69 1.68
41.14 39.63 41.25 40.15 41.46 41.18 41.90
18.90 17.27 18.95 17.82 18.78 18.92 19.24
1.93 1.93 1.93 1.93 1.95 1.93 1.95
0.64 0.69 0.65 0.67 0.77 0.64 0.79
10.58 10.61 10.61 10.61 10.73 10.59 10.71
9.09 9.13w 9.12 9.12 9.22 9.10 9.21
3.58 3.59 1.86 3.04 3.75 3.59 3.63
3.40 3.41 1.68 2.86 3.57 3.40 3.44
0.18 0.18 0.18 0.18 0.18 0.18 0.19

SIM1
SIM2
SIM3
SIM4!
SIM5
SIM6:!

: Reduccién de 1.5 p. p.
: Reduccién de 1.5 p. p.
: Reduccién de 1.5 p. p.
: Reduccién de 1.5 p. p.
: Reduccién de 1.5 p. p.
: Reduccién de 1.5 p. p.

en la proporcién déficit piblico-P1B compensada con la reduccién del consumo piblico.

en la proporcién déficit publico-P1B compensada con la reduccién de la inversién publica.

en la proporcién déficit publico-P1B compensada con la reduccién del consumo y la inversién publica.
en la proporcién déficit publico-P1B compensada con el aumento de las tasas del 1va.

en la proporcién déficit ptiblico-P1B compensada con el aumento del 1rPF .

en la proporcién déficit puiblico-P1B compensada con el aumento del IRPF y una ecuacién extendida del salario.
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cifra de P18 de 2011 (1070449.00), estima un aumento de la recaudacién por
vA de 26011.91 millones de euros, mas de cinco veces la cifra anunciada
por el gobierno espafiol en 2010, cuando decidi6 subir los tipos impositivos
del 1va en 2 p. p., 5150 millones de euros.

El incremento en los tipos del 1va necesario para compensar la reduccién
del déficit publico repercute de forma negativa en el empleo y aumenta la
tasa de desempleo en 1.87 p. p. La caida de los ingresos del trabajo y el aumen-
to del indice de precios al consumo tienen efectos negativos en el bienestar de
los hogares y en el P18 real, que caen en 1.11 y 0.81%, respectivamente.

Los efectos de aumentar el 1RPF se han evaluado en dos simulaciones di-
ferentes. En la simulacién sims utilizamos la ecuacidn de salarios (22), en la
que no se incluye el 1IRPF, mientras que en la siM6 empleamos la ecuacién
(23). Los resultados son bastante diferentes dependiendo del supuesto que
utilicemos. En la simulacién sim5, los ingresos procedentes del 1RPF se ele-
van en 1.62 p. p., mientras que en la siM6 aumentan 2.23 p. p. En esta tltima
el precio de los servicios de capital y los precios de produccion caen menos
que en SIM4, pero se trasladan a los precios de los bienes de consumo, y el
indice de los precios al consumo (cpr, por sus siglas en inglés) cae 1.25%. En
la s1m5 la situacidn apenas cambia. En ambos casos, los ingresos publicos
como porcentaje del PIB se incrementan 1.55 y 2.31 p. p., respectivamente,
que en el Gltimo caso es ligeramente mayor que el aumento de los ingresos
por IRPE (2.23 p. p.), v el gasto publico aumenta 0.04 y 0.76 p. p. Por otra
parte, la caida de la renta disponible reduce el consumo y el ahorro, lo que
disminuye el bienestar de los hogares 2.38 y 3.63%, respectivamente. En
este caso, el P1B real cae 0.10 y 1.43%. Las diferencias entre ambas simula-
ciones se deben al impacto negativo que tiene el incremento del 1RPF sobre
el desempleo y las prestaciones al desempleo, que a su vez aumentan més los
tipos del 1rPF.

3. Analisis de las ssimulaciones y comparacion con estudios previos

La caida del déficit publico requiere efectuar una notable reduccién de los
gastos publicos y un notable aumento en las tasas tributarias, medidas que
conducen a tasas més altas de desempleo y a una caida significativa del bien-
estar de los hogares como porcentaje del P1B. La prictica de reducir el déficit
publico con recortes de la inversién publica parece ser la mejor opcién en
términos de desempleo, utilidad y P18 real, si bien esta conclusién ignora el
hecho de que, a medio plazo, los cambios en el capital publico afectan a la
productividad, tal como han sefialado Ferndndez y Polo (2004). No obstan-
te, a este respecto es justo decir que, como lo indican Albalate y Bel (2011),
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muchos proyectos de mejora de las infraestructuras publicas realizados en
Espafia durante los dltimos 10 afios (como la construccién de aeropuertos y
de vias férreas de alta velocidad) presentan tasas de rentabilidad social bajas
o incluso negativas. Al igual que Fernidndez y Polo (2004), las reformas tri-
butarias evaluadas en el presente documento son menos deseables que las
reformas basadas en recortes del gasto publico, aun cuando en nuestro estu-
dio los efectos de las reformas fiscales revelan ser mds homogéneos. El
incremento de las tasas impositivas aumenta el desempleo en una magnitud
similar; es ligeramente mayor en la simulacién del va (sim4), pero la caida
del P1B real es mds acusada cuando el aumento del impuesto sobre la renta
compensa la reduccién de la proporcidn déficit pablico-p1s (s1m5). Esto sig-
nifica que el aumento del IRPE no parece ser menos daiino que el aumento
de las tasas del 1va.

Por otro lado, nuestros resultados difieren de los obtenidos por Bajo
Rubio y Gémez Plana (2015). Aun cuando ellos no analizan el impacto de
los recortes en la inversién publica combinados, o no con la reduccion del
gasto publico, si evalian los efectos de las reducciones sobre las diferentes
clases de gastos publicos y los aumentos en el 1va y el 1rRPF. Estos autores
también utilizan un MEGA que calibran con una sam para 2005 elaborada
por ellos mismos. Sin embargo, los autores concluyen que la opcién mis
adecuada es aumentar el tipo impositivo del 1va seguida por el recorte en el
gasto pubico y un aumento del 1rRPr. Dado que en su articulo no se sumi-
nistra la variacién requerida en cada variable afectada para reducir el ratio
déficit publico-p1s, no podemos comparar directamente sus resultados con
los nuestros. No obstante, existen muchas razones que pueden exphcar
algunas de las diferencias entre ambos estudios, y éstas van asociadas prin-
cipalmente a la descripcién mds detallada del sector publico y de las cuen-
tas publicas que hemos incluido en nuestro modelo. La inversién publica,
en nuestro caso, estd sujeta al 1vA y hay un porcentaje fijo de estos ingresos
que van a parar a la UE. Por lo tanto, las tasas del 1va tienen que aumentar
aun mds para reducir la proporcién de déficit publico-p18. Ademds, existen
otros ingresos impositivos que se destinan a la UE, lo que hace necesario
aumentos aun mayores de los tipos impositivos. Por otra parte, el hecho de
que las prestaciones por desempleo sean enddgenas y dependan de la tasa
de desempleo —una cuestién pasada por alto en los estudios anteriores—
hace necesarias tasas del tva mas altas. Finalmente, en nuestras simulacio-
nes sobre el IRPF la incorporacién de este impuesto en la ecuacién de salario
real-desempleo genera mayores efectos sobre las variables macroeconémi-
cas. De no incluirse el 1rPF, los efectos que conlleva elevar este tipo impo-
sitivo serian mds pequefos que los derivados de aumentar el 1va.
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Por tltimo, deseamos recordar al lector que en este andlisis no se tiene en
cuenta la evasién fiscal. Asimismo, se ignoran los efectos de la economia
informal y se asume que el incremento del tipo impositivo del 1va no au-
mentard al fraude. En caso de que asi fuese, serfan necesarios mayores
aumentos de las tasas 1mp051t1vas atn mayores y el impacto sobre las varia-
bles macroecondmicas seria mas negativo.

CoNCLUSIONES

El objetivo de las politicas econémicas recientemente implementadas por el
gobierno espaiiol ha sido reducir la proporcion de déficit publico-p1s. En
2010 el gobierno aumenté los impuestos especiales, asi como las tasas del
1vA y del impuesto sobre la renta; ademds, disminuyd el salario de los fun-
cionarios. Un afio mds tarde, se incluy6 en los presupuestos del gobierno
una reduccién de la inversion publica, y en 2012 se implementaron recortes
adicionales en el gasto corriente que afectaron a las administraciones ptbli-
cas, la educacién y la sanidad. En el periodo 2013-2014 el gobierno espaiiol
controlé férreamente el gasto y la inversion publica, y en 2017 ha optado
por aumentar los impuestos directos.

En este trabajo hemos cuantificado el impacto que tienen los recortes en
el gasto publico y el aumento de los impuestos necesarios para disminuir la
proporcién de déficit publico-pPiB en 1.5 p. p., cifra que se corresponde con
la reduccién inicialmente esperada para 2017. Hemos elaborado un MEGA
utilizando la regla neocldsica de cierre y supomendo que también el im-
puesto sobre la renta afecta a la ecuacion de reaccidn salario real-desem-
pleo. Adicionalmente, en nuestro modelo, la inversién publica estd sujeta
al 1va con el propdsito de captar mis claramente la repercusién de las refor-
mas del 1va sobre el déficit publico. En cuanto al impacto de la disminu-
ci6én en este ultimo, se simulan también recortes en el consumo publico
(s1m1), la inversién publica (sim2) y ambos (s1M3), asi como subidas de im-
puestos en el caso del 1va (stm4) y el IRPE (stM5 y siMe). En todas las simu-
laciones la reduccién del déficit publico incentiva la inversién privada
debido a la regla de cierre neocldsica.

En el cuadro 3 los datos indican que la caida en la inversién publica tiene
menos efectos negativos sobre el PIB y el empleo que el recorte del gasto
publico en administraciones publicas y servicios sociales de no mercado y
que el aumento de las tasas de impuestos. Puede apreciarse en este caso que
el declive de la inversion publica se compensa con un incremento de la in-
versién privada que obedece a la disminucién del déficit publico, a la vez
que se observan efectos pequefios sobre la produccién doméstica y los pre-



Cuadro 3. Variables agregadas

Agregados principales e indice del bienestar

Ario base SIM1 SIM2 SIM3 SIM4 SIMS SIM6
Factor de escala 1 0.89 0.49 0.84 1.49 1.23 1.31
Tasa de desempleo (porcentaje) 9.16 9.87 9.24 9.55 11.03 9.14 11.05
Tasa de crecimiento del empleo — -0.78 -0.09 -0.43 -2.06 0.02 -2.08
Variacién en la renta disponible de los hogares 612277 0.28 0.03 0.15 -1.11 -2.40 -5.01
Variacién en el indice de precios al consumo — 0.66 0.07 0.36 1.75 -0.02 -1.25
Utilidad de los hogares — -0.46 -0.05 -0.25 -3.18 -2.38 -3.63
PIB nominal 908792 0.31 -0.19 0.08 0.31 -0.12 -2.48
PpIB real 908792 -0.36 -0.26 -0.28 -0.81 -0.10 -1.23
Balance de la cuenta corriente de la ue/p1B 231 2.60 2.45 2.56 2.10 2.46 227
Balance de la cuenta corriente del Row/p1B 5.15 5.28 5.21 5.26 4.87 5.18 5.10

stM1: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit publico-p18 compensada con la reduccién del consumo publico.

sim2: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit piiblico-pi8 compensada con la reduccién de la inversién publica.

stM3: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit publico-p18 compensada con la reduccién del consumo vy la inversién publica.

sim4: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit piiblico-piB compensada con el aumento de las tasas del va.

stMs: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit publico-p18 compensada con el aumento del 1rpF.

siMé: Reduccién de 1.5 p. p. en la proporcién déficit puiblico-p1B compensada con el aumento del 1RPE y una ecuacién extendida del salario.
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cios de todos los sectores productivos, a excepcién de la construccion. La
historia es muy diferente cuando la variable compensatoria es el gasto pu-
blico corriente de las administraciones publicas. En este caso, los sectores
intensivos en trabajo son los que sufren el impacto de la disminucién en el
consumo publico, en tanto que la produccién aumenta en los sectores mds
orientados a la inversion. En esta simulacidn, las repercusiones sobre el des-
empleo, el empleo y el P1B son muy mgmﬁcamvas Las reformas fiscales aqui
evaluadas acarrean distintas consecuencias para los prec1os pero tienen efec-
tos similares en las principales variables macroeconémicas. El aumento del
IVA trae una subida en los precios al consumo, que evolucionan en direccio-
nes opuestas cuando lo que se aumenta es el impuesto sobre la renta. Sin
embargo, estas reformas reducen la renta disponible de los hogares, el con-
sumo privado y la utilidad de los hogares, y elevan los ingresos derivados de
los impuestos del 1va y del 1RPF en porcentaje del p18. Cuando se incluye el
IRPF en la ecuacién de salario real-desempleo, la recaudacion de estos impues-
tos aumenta en una proporcion similar, 2.43 y 2.23 p. p., respectivamente.

Con base en los resultados de estas simulaciones se podria concluir que,
entre las politicas encaminadas a reducir el déficit publico, la opcién més
deseable consiste en reducir la inversion publica. Ahora bien, debe tenerse
en cuenta que en el presente estudio no estamos considerando los efectos de
largo plazo que esta politica pueda tener sobre el crecimiento econémico
potencial. Con todo, los estudios recientes han apuntado a tasas de rentabi-
lidad social de infraestructuras publicas recientes bajas o incluso negativas.
La reduccién conjunta de, por un lado, el gasto y la inversién pubhca Y, por
otro, el consumo ptblico constituyen asimismo una politica mds favorable
que las reformas al va o del IRPF; esta ultima puede resultar ain menos fa-
vorable si, como creemos, afecta al desempleo a través de su repercusién en
los salarios reales netos. Si los empleados reaccionan al aumento en las tasas
del 1rPE reduciendo su oferta de trabajo efectiva, entonces el aumento de
este impuesto acarrea consecuencias atin mds negativas que el incremento
de las tasas del 1va. Asi pues, la implicacién principal que en materia de po-
litica podemos inferir con base en estos resultados es que, partiendo (como
lo hace el gobierno) del supuesto de que un pequefio déficit pablico incen-
tivard la inversidn privada, el objetivo de reducir dicho déficit deberia alcan-
zarse mediante el recorte del gasto en inversién publica y/o en servicios de
no mercado, en vez de recurrir al aumento de tasas impositivas.
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