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EL TRISTE PAPEL DE
LA POLITICA FISCAL

¢ dice que los Presupuestos Ge-
nerales del Estado sintetizan las
aspiraciones ultimas del cuerpo
social. Puede que en parte sea
' asi, pero no resulta menos cierto
que constituyen un formidable instrumen-
1o al servicio de los gobiernos para mante-
nerse en el poder o incluso para ampliarlo.
Por ¢so la politica fiscal es la menos «téc-
nican de las ramas de la politica econd-
mica, la mds sometida a las tensiones y vai-
venes de la gran politican. De ahi que
pretender que funcione como un instrumen-
10 cficaz para la correccion de los desequi-
librios macroecondmicos constituye poco
menos que una quimera. Las més de las ve-
ces c0on gue no cmpeoren las condiciones cn
que se desenvuclve la estrategia de estabili-
zacion econdmica es hastante.

En Espaiia, la reciente historia de la po-
litica presupuestaria puede resumirse pre-
sentindola como un continuo desatine,
{oda vez que ha creado problemas mas gra-
ves que aquellos que haya podido solucio-
nar. Procedamos a sintetizar cudles han
sido los pros y contras de su injerencia en
¢l convulso panorama de la economia es-
pafiola de los aflos ochenta. Para ello con-
viene diferenciar la etapa de erisis de la pos-
terior y mds reciente fase de recuperacion
economica,

Durante la primera mitad dc los ochen-
1a, la situacion de la economia fue muy de-
licada, con bajo crecimiento, destruceidn
neta de empleo y elevada inflacion. En
aquel dificil tiempo las Administraciones
Piiblicas se empefiaron en aumentar su £asto
a veloz ritmo, ganando rapidamente parti-
cipacin en el PIB. El fendmeno fue Lipico
de la implantacion del Estado de bienestar,
en una sociedad que, a pesar de haber al-
canzado un grado de desarrollo econdmi-
co considerable, habria carecido de ¢, dis-
tinguiéndose en este punto de los paises de
su entorno. La eclosién de la demanda so-
cial de servicios publicos que tuvo lugar du-
rante la transicion politica a la democracia
en la década de los setenta se convirtio en
motor del veloz avance de los gastos pabli-
cos que a partir de entonces tuvo lugar. E1
problema es que el espectacular avance del
Estado de bienesiar en Espana se produjo
en medio de una scverisima crisis econdmi
ca, y no como habia sucedido en la mayo-
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| ria del mundo oceidental, donde el avance

de esa figura ocurrié en etapas de esplén-
dido auge de la cconomia.

A su vez, el tiron del gasto publico en Es-
pana puso a prucba la capacidad recauda-
taria del sistema impositivo, cuyas princi-
pales figuras directas acababan de ser re-
formadas, en un intento de modernizar sus
obsoletas estructuras legales. La exigencia
de financiar a un desbocado gasto publico
convirtié a nuestros principales tributos en

‘mente: ayudar a que la distribucion de la
renta no empeorara, a pesar de las circuns-
tancias adversas propias de la crisis atrave-
sada, la inflacion, la destruceion de empleo
y la contencion salarial, Asi se constata al
examinar la distribucién personal de la ren-
ta durante el periodo 1980-1987. Un efecta
que deberia haberse hecho notar en la pos-
terior reactivacion econémica, suavizando
as disputas por la distribucion de los fru-
tos del crecimiento. Lamentablemente ello
no oCurTio asi.

Si durante la etapa de crisis la politica fis-
cal habia tenido signo expansivo, compli-
cando la correccion de los desequilibri
su influencia no iba a variar demasiado, a
pesar de que si lo habia hecho la coyuntu-
ra. Concretamente, la reactivacion de la
cconomia se logra gracias al protagonismo
absoluto de la demanda interna (de consu-

una caricatura delo que
haber sido: las cotizaciones sociales perma-
3 ek el AR A

moy d b 1 sector exte-

rior ha sido un lastre para el crecimiento.

Ese desequilibrio modelo de desarrollo pro-
ala d d

[0S COMO para oponerse
creacién de empleo; el flamante Impuesto
sobre la Renta de las Personas
dico a ensanchar su base gracias a que el
avance de inflacion propiciaba el fenome-
no conocido come aprogresividad en friow;
el defectuoso impuesto general sobre el tri-
fico de las empresas hacia alarde de una for-
midable capacidad recaudatoria, merced a
cambios normativos pretextados por la cer-
cana implantacién del IVA. A pesar de que

risis econdmica cra una realidad palpa-
ble, la recaudacién tributaria no desfalle-
ci6 en aquella etapa, contribuyendo a agra-
var no pocos problemas.

A pesar de su veloz aumento, la presion
fiscal en nuestro pais no fue suficiente co-
o para evitar Ia presencia de un profundo
déficit presupuestario, que akanz su ze-
nit en 1985, ejercicio en que las necesida-

nanciacian de las Admin

3

picié el qui-
Tibrios, el de precios y el del déficit comer-
cial con el exterior.

En semejante coyuntura, el comporta-
mienio de las finanzas piblicas ha dejado
‘mucho que desear. Es cierto que el déficit
presupuestario se redujo en esta elapa sig-
nificativamente (hasta ¢l 3 por 100 del PIB
en 1990). Pero la brillantez de este resulta-
do se ha visto empafiado por e procedi-
miento seguido, el avance continuo de la
presian fiscal. El avance de la presion fi
cal no tiene parangén en la escena interna-
cional, y se opone a las necesidades priori-
rarias de la economia espafiola: el fomento
del ahorro del sector privado y la mejora
dela competitividad internaci e nues-
tra produccion

El rdpido aumento de la presion fiscal,
de la mano del impuesto sobre a renta, s

des de.
Piblicas rozaron el 7 por 100 del PIB. La
apertura de déficit de considerable magni-
tud en pocos anos se tradujo en un rapido
incremento de la deuda piiblica, que la es-
trechez de nuestro sistema financiero obli-
g6 a emplazar en posiciones muy a corto
plazo. Inevitablemente, la politica moneta-
ria vio complicada hasta limites insoporta-
bles la tarea estabilizadora que realizaba
cada vez mds dificultosamente. Tal fue la
presion que hubo que recurrir a coeficien-
tes obligatorios para que el sistema ban-
cario asumiese parte de la nueva deuda
pilblica, procedimiento que enmascara la
auténtica dimension de la presion fiscal en
Espafia.

Con todo, ¢l avance del Estado de bie-
nestar en nuestro Pais tuvo una consecuen-
cia que no siempre se pondera suficiente-

vio por la expansion de la eco-
nomia, y cabe responsabilizarle directamen-
e del descenso en la propension al ahorro
de las economias familiares. El incremento
de la recaudacion, sustentado en la mayor
la «progresividad.

Pe
cista del gasto o ha impe:
do sisteméticamente los limites establecidos
en las previsiones presupuestarias, hecho
qgue redujo a su minima expre
dibilidad de la politica fiscal. El caso es
que la politica fiscal ha continuado ejer-
ciendo un efecio expansivo sobre la acti-
vidad, innecesario y peligroso, que ha he-
cho imposible la de por si compleja tarea
estabilizadora de la politica monetaria, que
debia actuar en una economia cada vez mis
abicrta y con la restriccién derivada de la
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pertenencia al Sistema Monetario Europeo.

De este modo, mientras que desde instan-
cias gubernamentales se propalaba la tesis
del «recalentamienton de la economia y se
ponia en prdctica una estrategia de «enfria-
mientow, que iba a dafar especialmentc a
la inversion, los Presupuestos Generales del
Estado y los de las comunidades autonomas
¥ corporaciones locales marchaban a su
aire, en un sentido contrario al que hubie-
ra sido deseable.

Reduccion
del déficit publico
En los albores de los afios noventa, se ha
insistido hasta la saciedad sobre la necesi
dad de que la politica fiscal sea restrictiva.
Sin embargo, hay que tener cuidado con
qué se entiende por esa expresion. En las
cunstancias presentes de la economia
pafiola, sigue siendo obligada la reduccion
del déficit piblico hasta su completa desa-
paricion. Pero ello no basta: el crecimiento
econdmico empieza a flaquear, la inversion
ivada decae a ritmo peligroso, la inflacion
¥ el déficit exterior no van a ceder a corto
plazo, y la competencia internacional es a
la vez amenaza y depésito de esperanza
acerca del crecimiento futuro. En el nuevo
contexto, la politica fiscal debe modernizar
su instrumental, puesto que el actual no es
adecuado para actuar en el nuevo marco.
La cuestion no pucde resumirse ¢n la so-
licitud de unos presupuestos mas restrict
wos que los propuestos por el Gobierno para
1991, La politica de gasto piblico debe
guiarse por [0 criterios siguientes: conte-
ner el gasto piiblico corriente; evitar la in-
diciacion de rentas del sector piblico en
funcion de la inflacioén pasada (sucldos y
pensines); dedicar mayores esfucrzas a me-
jorar Ia gestion de los servicios puiblicos (in-
troduciendo técnicas propias del mercado);
preservar o incluso aumentar el gasto de in-
version en infraestructuras. En cuanto a los
impuestos, las pautas de conducta serian
fundamentalmente las siguientes: mantener,
o incluso reducir, la presidn fiscal; sustituir
impuestos directos por indirectos; reformar
¢l contenido de los principales tributos pa-
ra hacerlos mds neutrales sobre las grandes
decisiones econdmicas y para acercarlos al
ciudadano a través de su simplificacion
Una simple ojeada a los Presupuestos del
91 muestra ko lejanos que estamos de esos
planteamientos.

LA POLITICA
MONETARIA

ué politica monetaria debe
adoptarse tras la crisis del
Golfo? La primera respues-
ta a esta pregunta es sencilla
pero no muy excitante: la
misma que antes de la crisi

La elevacion de los precios del petroleo |

agrava los dos principales problemas que
aquejan a la economia espafiola desde ha-
ce un par de afios: el rebrote de la inflacién
v el deterioro creciente de la balanza de pa-
gos. Frente a esas dos circunstancias, las
autoridades vienen siguiendo, desde media-
dos de 1988, una politica monetaria muy
restrictiva. Es evidente, por tanio, que si la
politica monetaria seguida hasta la fecha
era la adecuada, debe continuar siéndolo
también después de la crisis del peiroleo.

Sin embargo, la respuesta no es tan sen-
cilla. La politica monetaria anterior a la cri-
sis no era, al parecer, una politica optima.
Por el contrario, y a juzgar por las reitera-
das declaraciones del gobernador del Ban-
co de Espafia, Mariano Rubio, avaladas por
la OCDE y ¢l FMI, y apoyadas por la ma-
yor parie de los expertos espafioles, la po-
litica monetaria era tan solo la menos mala
posible. Con un sector piblico que contri-
buia a acrecentar sensiblemente el exceso de
demanda existente en la economia espafio-
la y a avivar, asi, las llamas de la inflacion
y del desequilibrio exterior, la politica mo-
netaria era, simplemente, el tltimo reduc-
to para combatir la inflacid

Las consecuencias de combinar politicas
presupuestarias expansivas con politicas
moneiarias restrictivas han sido desafortu-
nadas. Desde el aspecto institucional, han
chocado de frente contra la coherencia del
Sistema Monetario Europeo (SME]
moderar el gasto puiblico y sacri
bertad de los movimientos de capitales, ¢l
Gobierno espafiol ha tenido que escoger la
segunda alternativa. Hace mas de un afio
se cuadraron los alios tipos de interés y la
permanencia de la peseta dentro de la ban-
da del SME con los martillazos de los con-
troles de cambios ¥ de los limites adminis-
trativos al crecimienta del crédito. Desde
el punto de vista de la coyuntura, se estd

i Espafia una it

| laestd cada vez mas «ind

Por Jorge Hay

rés, como las inversiones de capital, la vi-
vienda y los bienes de consumo duradero.
+Cual scria la politica monetaria optima
cara a los proximos meses? Partiendo de la
triste realidad de que la cconomia espafio-
a» y que, por
tanto, es cada vez mas fuerte el vinculo
entre precios y salarios, la reaccion inme-
diata al alza de los precios del petroleo
debiera ser darle un apreton adicional a la
politica monetaria, particularmente en los
meses anteriores a la proxima negociacion
colectiva. No obstante, al constituir la su-
bida de los precios del petroleo un empo-
brecimiento permanente de la economia
espafiola que debe compensarse con un
aumento de las exportaciones, a mayor pla-
ia permitirse un deslizami
a la baja de la pesela.

Cambio de la peseta
4Seria posible realizar este ajuste del ti-
po de cambio dentro de la banda actual del
SME sin traumas excesivos para la econo-
mia? Lamentablemente, no. Una vez mis,
la politica presupuestaria se interpone en el
camino de la racionalidad ccondmica. Pa-
ra poder permitir un deslizamienta a la ba-
ja de la peseta seria necesario un descenso
paulatino de los tipos de interés. Y para que
éstos pudieran reducirse sin echarle lefa al
fuego inflacionista, el presupuesto del Es-
tado de 1991 debiera haber sido bastante
mas moderado. Con los mimbres que tene-
mos, mis vale que la politica monetaria
continge siendo muy restrictiva durante los
préximos meses.

El coste social de no hacer una politica
presupuestaria mds adecuada a las necesi-
dades del pais no va a ser trivial, ni mucho
menos. Como resultado, el proceso de con-
vergencia con la Comunidad Europea, su-
frira un retraso tanto en cuanto a la infla-
cion como a los niveles de renta. Al tener
que prescindir de un instrumento de ajuste
—el tipo de cambio— frente al tercer shock
petrolero, la economia espanola sufrird un
importante recorte en su crecimienio eco-
némico. El fantasma del desempleo planca
sobre el horizonte.
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econdmica de libro de texto. En los dltimos
meses cae en picado la produccion en los
sectores mds sensibles a los tipos de inte-

Torge Hay s vicepresidente del Banco Hispanoa-
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