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1. INTRODUCCION

El 20 de marzo de 2020, la Comisién adopté una Comunicacion relativa a la activacion de la
clausula general de salvaguardia del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. La clausula, tal
como se recoge en el articulo 5, apartado 1, el articulo 6, apartado 3, el articulo 9, apartado 1,
y el articulo 10, apartado 3, del Reglamento (CE) n.° 1466/97 y en el articulo 3, apartado 5, y
el articulo 5, apartado 2, del Reglamento (CE) n.° 1467/97, facilita la coordinacion de las
politicas presupuestarias en caso de grave recesion econdémica. En su Comunicacion, la
Comision compartia la opinién del Consejo de que, teniendo en cuenta la grave recesion
econdmica que se preveia como consecuencia del brote de COVID-19, las condiciones
actuales permiten la activacion de la clausula. EI 23 de marzo de 2020, los ministros de
Hacienda de los Estados miembros manifestaron su acuerdo con la evaluacion de la
Comision. La activacion de la clausula general de salvaguardia permite una desviacion
temporal respecto de la trayectoria de ajuste hacia el objetivo presupuestario a medio plazo,
siempre que dicha desviacion no ponga en peligro la sostenibilidad presupuestaria a medio
plazo. En cuanto al componente corrector, el Consejo puede también decidir, previa
Recomendacién de la Comision, la adopcion de una trayectoria presupuestaria revisada. La
clausula general de salvaguardia no suspende los procedimientos del Pacto de Estabilidad y
Crecimiento. La misma permite a los Estados miembros no cumplir los requisitos
presupuestarios que se aplicarian en condiciones normales, y a la Comision y al Consejo
tomar las medidas necesarias de coordinacién de politicas en el marco del Pacto.

Segun los datos notificados por las autoridades espafiolas el 31 de marzo de 2020, y validados
por Eurostat, en Espafia el déficit de las Administraciones Publicas alcanzé el 2,8 % del PIB
en 2019, mientras que la deuda publica bruta representaba el 95,5 % del PIB. Segun el
Programa de Estabilidad de 2020, Espafia tiene planeado para 2020 registrar un déficit del
10,3 % del PIB y una deuda publica equivalente al 115,5 % del PIB.

El déficit planeado para 2020 proporciona a primera vista pruebas de la existencia de un
déficit excesivo tal como se define en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Por otra parte, los datos para 2019 significan un progreso insuficiente hacia el valor de
referencia para la reduccion de la deuda, lo que también proporciona a primera vista pruebas
de la existencia de un déficit excesivo segun se define en el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento.

En este contexto, la Comisién ha elaborado el presente informe, que analiza el cumplimiento
de los criterios de déficit y deuda del Tratado por parte de Espafa. El informe tiene en cuenta
todos los factores pertinentes y toma debidamente en consideracion la gran conmocion
economica provocada por la pandemia de COVID-19.



Cuadro 1: Déficit de las Administraciones Publicas y deuda publica (% del PIB)

2016 2017 2018 2019 2020 2021
COM COM
Criterio Saldo de las
de Administraciones -4.3 -3,0 -2,5 -2,8 -10,1 -6,7
déficit Publicas
Criterio | - Deudapublica | g9, | 955 | 976 | o955 | 1156 | 1137
de deuda bruta
Variacion del 0.9 0.3 0.1 05 16 0.4
saldo estructural
AELM exigido 0,6 1,3 4,2

Nota: AELM= ajuste estructural lineal minimo.
Fuente: Eurostat y previsiones de la Comision de la primavera de 2020.

2. CRITERIO DE DEFICIT

Segun el Programa de Estabilidad de 2020, el déficit de las Administraciones Publicas
espafiolas alcanzaria en 2020 el 10,3 % del PIB, cifra que seria superior al valor de referencia
del 3 % del PIB y no estaria préxima a dicho valor.

El exceso planeado sobre el valor de referencia del Tratado en 2020 es excepcional, ya que se
deriva de una grave crisis economica. Teniendo en cuenta los efectos de la pandemia de
COVID-19, las previsiones de la Comision de la primavera de 2020 contemplan una
contraccion del PIB real en 2020 del 9,4 %.

El exceso planeado sobre el valor de referencia del Tratado no es de caracter temporal segun
las previsiones de la Comisién de la primavera de 2020, y se mantendria por encima del 3 %
en 2021.

En resumen, se tiene planeado que en 2020 el déficit sobrepase el valor de referencia del 3 %
del PIB establecido en el Tratado y no se mantenga proximo a ese valor. Por otra parte, el
exceso planeado ha de considerarse excepcional, pero no temporal, segun la definicién del
Tratado y del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Asi pues, el analisis indica que, a primera
vista, el criterio de déficit, tal como se define en el Tratado y el Reglamento (CE)
n.2 1467/97, no se cumple.

3. CRITERIO DE DEUDA

La ratio deuda publica / PIB disminuyo del 97,6 % en 2018 al 95,5 % en 2019. El efecto de
incremento de la ratio de deuda derivado del déficit primario global y los gastos de intereses
se vio compensado con creces por el crecimiento del PIB real y el aumento del deflactor del
PIB, y por el efecto de reduccion de la deuda de los ajustes stock-flujo.

Tras la conclusion del procedimiento de déficit excesivo en junio de 2019, Espafia quedd
sometida a un periodo de transicion de tres afios con objeto de garantizar un progreso
suficiente hacia el cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la deuda. El
periodo transitorio se inici6 en 2019 y finalizara en 2021. Con el fin de garantizar progresos
continuos y efectivos hacia el cumplimiento durante el periodo transitorio, Espafia debe




respetar simultaneamente las dos condiciones siguientes:

a. en primer lugar, el ajuste estructural anual no debe desviarse mas de un 0,25 %
del PIB respecto del ajuste estructural lineal minimo (AEML), garantizandose
de este modo que el valor de referencia para la reduccion de la deuda se
cumpla al final del periodo transitorio;

b. en segundo lugar, en todo momento del periodo transitorio, el ajuste
estructural anual restante no debe superar el 0,75 % del PIB (a menos que la
primera condicion conlleve un esfuerzo anual superior al 0,75 % del PIB).

Los datos notificados muestran que Espafia no realizd progresos suficientes hacia el
cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la deuda en 2019 (véase el cuadro
1), pues la diferencia con respecto al AELM fue del 1,1 % del PIB,

Asi pues, el andlisis indica que, a primera vista, el criterio de deuda no se cumple teniendo en
cuenta los datos registrados relativos a 2019.

4, FACTORES PERTINENTES

El articulo 126, apartado 3, del Tratado establece que si un Estado miembro no cumple los
requisitos de alguno de estos dos criterios la Comision debe elaborar un informe. En ese
informe también se debe tener «en cuenta si el déficit publico supera los gastos publicos de
inversion, asi como todos los demas factores pertinentes, incluida la situacion econémica y
presupuestaria a medio plazo del Estado miembro».

Estos factores se clarifican mas en el articulo 2, apartado 3, del Reglamento (CE) n.° 1467/97
del Consejo, que también establece que: «[L]a Comision prestara la debida consideracion de
manera explicita a cualquier otro factor que, en opinién del Estado miembro de que se trate,
sea pertinente para evaluar globalmente la observancia de los criterios en materia de déficit y
deuda y que el Estado miembro haya puesto en conocimiento del Consejo y de la Comision».

En relacion con el incumplimiento aparente del criterio de deuda, el analisis de los factores
pertinentes estd particularmente justificado, dado que la evolucién de la deuda se ve mas
influida que la del déficit por factores que escapan al control del Gobierno. Esto se reconoce
en el articulo 2 del Reglamento (CE) n.° 1467/97, que establece que los factores pertinentes
habran de tenerse en cuenta al evaluar el cumplimiento del criterio de deuda con
independencia de la magnitud del incumplimiento. A este respecto, al evaluar el
cumplimiento del criterio de deuda, como minimo se han de considerar los tres principales
aspectos siguientes, habida cuenta de su impacto sobre la dindmica y la sostenibilidad de la
deuda: i) el cumplimiento del OMP o el seguimiento de la senda de ajuste hacia dicho
objetivo, ii) la aplicacion de reformas estructurales, y iii) las condiciones econdmicas
imperantes.

Segun lo dispuesto en el articulo 2, apartado 4, del Reglamento (CE) n.° 1467/97, en lo que se
refiere al cumplimiento del criterio de déficit en 2020, dado que la ratio deuda publica / PIB
rebasa el valor de referencia del 60 % y no se cumple la doble condicion (esto es, que el
déficit se mantenga proximo al valor de referencia y que el exceso sobre el valor de
referencia sea de caracter temporal), no pueden tenerse en cuenta los factores pertinentes en
las etapas conducentes a la adopcion de una decision relativa a la existencia de un déficit
excesivo en Espafia atendiendo al criterio de déficit.



En la situacidn actual, un factor adicional fundamental que ha de considerarse en relacion con
2020 es el impacto econdmico de la pandemia de COVID-19, que tiene efectos muy notables
sobre la situacion presupuestaria e implica unas perspectivas muy inciertas. La pandemia
también ha llevado a la activacion de la clausula general de salvaguardia.

4.1. Pandemia de COVID-19

La pandemia de COVID-19 ha llevado a una gran conmocion economica que esta teniendo
significativos efectos negativos en toda la Unién Europea. Las consecuencias sobre el
crecimiento del PIB dependeran de la duracion tanto de la pandemia como de las medidas
adoptadas por las autoridades nacionales, europeas y mundiales para ralentizar su
propagacion, proteger las capacidades de produccion y respaldar la demanda agregada. Los
Estados miembros ya han adoptado o estan adoptando medidas presupuestarias para aumentar
la capacidad de los sistemas sanitarios y prestar ayuda a las personas y sectores especialmente
afectados. También se han adoptado medidas significativas de apoyo a la liquidez y otras
garantias. Sin perjuicio de una informacion mas detallada, las autoridades estadisticas
competentes han de examinar si estas medidas implican o no efectos inmediatos para el saldo
presupuestario de las Administraciones Publicas. Junto con la caida de la actividad
econémica, estas medidas contribuirdn a un déficit pdblico y a una deuda publica
substancialmente superiores.

4.2  Situacion econdémica a medio plazo teniendo en cuenta las reformas estructurales

La economia espafiola seguia una senda de crecimiento moderado antes del inicio de la
pandemia de COVID-19, y en 2019 aln registr6 un crecimiento (2,0 %) superior al
crecimiento potencial y al crecimiento medio de la zona del euro. Segun las previsiones de la
Comision del invierno de 2020, en 2020 el crecimiento se mantendria robusto (1,6 %). Por lo
tanto, no puede argumentarse que las condiciones macroeconémicas sean un factor atenuante
a la hora de explicar por qué Espafia no realiz6 en 2019 progresos suficientes hacia el
cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la deuda.

No obstante, el inicio de la pandemia a principios de marzo llevé a la adopcién de medidas
estrictas de contencién de la expansion del virus que se prevé se traduzcan en una fuerte
contraccion de la produccion en el primer semestre del afio. Aunque la produccion deberia
repuntar de forma acusada una vez suprimidas las restricciones, la recuperacion seria desigual
entre sectores, y no se espera que la pérdida de produccion se vea totalmente compensada
durante el periodo de prevision. Segun las previsiones de la primavera de 2020 de la
Comision Europea, el PIB real disminuiria un 9,4 % en 2020. Existe un nivel de
incertidumbre excepcionalmente elevado sobre la evolucion de la pandemia y el ritmo de
relajacion de las restricciones de la actividad econdmica y sobre la respuesta a corto plazo de
los operadores privados a la nueva situacion. La fuerte caida del PIB prevista es un factor
atenuante en la evaluacion del cumplimiento por Esparia del criterio de déficit en 2020.

En su informe de 2020 relativo a Espafia’, la Comision consideré que Espafia ha realizado
progresos limitados en el cumplimiento de las recomendaciones que se le dirigieron en 2019.

! Véase el documento de trabajo de los servicios de la Comisién SWD (2020) 508 final, de 26.2.2020, «Informe
sobre Espafia 2020», que incluye un examen exhaustivo en relacién con la prevencion y la correccién de los
desequilibrios macroeconémicos.



En concreto, Espafia ha realizado algunos avances en la modernizacion y el aumento de
capacidad de los servicios sociales y de empleo, mientras que los progresos han sido
limitados en la mejora del marco fiscal y del marco de contratacion pablica, en la reduccion
de la utilizacion de contratos temporales y en la mejora del apoyo familiar y de la cobertura
insuficiente de las prestaciones de desempleo y sociales. Los progresos también han sido
limitados en la reduccion del abandono escolar prematuro y en la mejora de los resultados
educativos, en el aumento de la cooperacidén entre centros escolares y empresas, en el
fomento de la innovacion y en la mejora de la infraestructura de transporte ferroviario de
mercancias y de las interconexiones energéticas, asi como en la aplicacion de la Ley de
Unidad de Mercado.

4.3 Situacion presupuestaria a medio plazo teniendo en cuenta la inversion publica

El deficit global aumento del 2,5 % en 2018 al 2,8 % en 2019, debido a que el gasto aumento
maés deprisa que el PIB nominal, mientras que los ingresos tributarios aumentaron al mismo
ritmo. En particular, la remuneracion de los trabajadores y las transferencias sociales,
incluidas las pensiones, contribuyeron a la rapida expansion del gasto. Se estima que la
inversion pablica ha disminuido del 2,1 % del PIB en 2018 al 2,0 % en 2019, quedando aln
por debajo del déficit de las Administraciones Publicas registrado en 2019.

El 13 de julio de 2018, se recomendd a Espafia garantizar que la tasa de incremento nominal
del gasto publico primario, descontadas las medidas de ingresos discrecionales y las medidas
puntuales, no rebasara el 0,6 % en 2019 («valor de referencia para el gasto»), lo que
correspondia a un ajuste estructural del 0,65 % del PIB2 Sobre la base de los datos
registrados y las previsiones de la Comision, el incremento del gasto rebasé el valor de
referencia, con una desviacion significativa respecto de la senda de ajuste recomendada hacia
el objetivo presupuestario a medio plazo del 1,6 % del PIB en 2019. El saldo estructural se
deterioré un 0,5 % del PIB en 2019, lo que también implicaba una desviacion significativa
del 1,2 % del PIB en 2019. La evaluacion global apunta a una desviacion significativa
respecto de la trayectoria de ajuste recomendada hacia el OMP en 2019. El incumplimiento
de los requisitos del componente preventivo constituye un factor agravante en la evaluacion
del incumplimiento, a primera vista, del criterio de deuda por parte de Espafia en 2019.

El Programa de Estabilidad proporciona informacion sobre medidas substanciales adoptadas
para contener la pandemia y respaldar la economia, indicando que el importe total de las
medidas adoptadas en respuesta a la crisis es equivalente a aproximadamente el 3 % del PIB.
La estimacion de la Comision del efecto presupuestario de estas medidas es inferior (0,8 %
del PIB), ya que considera que gran parte de los gastos en los expedientes de regulacion
temporal de empleo forman parte del funcionamiento normal de los estabilizadores
automaticos, mientras que el Programa parece incluir los efectos brutos de estos regimenes en
las medidas presupuestarias adoptadas en respuesta a la crisis. Sin embargo, en esencia esto
no indica diferencias fundamentales en la evaluacion global del efecto de la crisis sobre el
gasto publico. Las perspectivas presupuestarias a medio plazo siguen sujetas a un elevado
grado de incertidumbre.

2 Recomendacién del Consejo, de 13 de julio de 2018, relativa al Programa Nacional de Reformas de 2018 de
Espafia y por la que se emite un dictamen del Consejo sobre el Programa de Estabilidad de 2018 de Espafia,
DO C 320 de 10.9.2018, p. 33.



4.4.  Situacion de la deuda publica a medio plazo

La deuda publica disminuyo continuamente entre 2016 y 2018, pasando del 99,2 % al 97,6 %
del PIB, debido a que un crecimiento relativamente fuerte del PIB nominal compens6 con
creces los déficits de las Administraciones Publicas acumulados y los efectos de aumento de
la deuda de los ajustes stock-flujo que se registraron durante el mismo periodo. En 2019, la
ratio deuda puablica/PIB siguié disminuyendo, hasta el 95,5 % del PIB, lo que reflejaba
principalmente el efecto de disminucion de la deuda del ajuste stock-flujo, y también el hecho
de que el efecto de reduccion de la ratio de deuda derivado del crecimiento del PIB nominal
era aun mayor que el efecto de aumento de la deuda derivado del déficit de las
Administraciones Publicas.

Segln las previsiones de la Comisién de la primavera de 2020, la deuda de las
Administraciones Publicas aumentaria del 95,5 % del PIB en 2019 al 115,6 % del PIB en
2020.

Globalmente, la evaluacion de la sostenibilidad de la deuda indica que, a pesar de los riesgos,
la situacion de la deuda sigue siendo sostenible a medio plazo, habida cuenta de importantes
efectos atenuantes (especialmente, el perfil de la deuda). En particular, aunque la situacion de
la deuda publica se ha deteriorado como consecuencia de la COVID-19, se espera que la ratio
de deuda, en el escenario de referencia, siga una trayectoria sostenible (ligeramente
decreciente) a medio plazo®.

% El escenario de referencia se basa en las previsiones de la primavera de 2020 de la Comisién. Més alla de
2021, se supone un ajuste gradual de la politica presupuestaria, en consonancia con los marcos de supervision y
de coordinacion presupuestaria y econdémica de la UE. El crecimiento del PIB real se estima aplicando la
metodologia EPC/OGWG T+10 (del grupo de trabajo sobre brechas de produccion). En particular, el
crecimiento del PIB real efectivo estaria impulsado por el crecimiento potencial y estaria afectado por cualquier
ajuste presupuestario adicional considerado (a través del multiplicador fiscal). Se supone que la inflacion
convergera gradualmente hacia el 2 %. Las hipétesis sobre los tipos de interés se establecen en consonancia con
las expectativas del mercado financiero. En el escenario adverso, se suponen (durante todo el periodo de
previsién) unos tipos de interés méas elevados (en 500 puntos béasicos) y un crecimiento del PIB menor (en 0,5
puntos porcentuales) que en el escenario de referencia.



Gréfico 1: Saldo presupuestario de las Administraciones Publicas (% del PIB)
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4.5 Otros factores alegados por el Estado miembro

El 11 de mayo de 2020, las autoridades espafiolas transmitieron una carta en la que se
abordaban los factores pertinentes de conformidad con el articulo 2, apartado 3, del
Reglamento (CE) n.° 1467/97. En el andlisis expuesto en las secciones precedentes se tratan
ya ampliamente los principales factores alegados por las autoridades. Otros factores no
mencionados més arriba son las dificultades encontradas en 2019 para formar un Gobierno
con plenos poderes, lo que resultd en la celebracion de dos elecciones generales, y en la
imposibilidad de lograr la aprobacion de la Ley de presupuestos de 2019 por el Parlamento.
Esa circunstancia impidio la aprobacion de algunas medidas de aumento de los ingresos que
estaban planeadas. Por otra parte, la carta menciona algunos acontecimientos imprevistos que
tuvieron repercusiones en 2019, y que las autoridades sostienen son de caracter puntual; la
necesidad de compaginar la necesidad de reducir la deuda publica con la necesidad de reducir
el desempleo y otros desequilibrios sociales; y los progresos que Espafia ha seguido
realizando en la correccién de sus desequilibrios macroeconémicos. También hace referencia
a cuestiones metodoldgicas relacionadas con la medicion de los objetivos presupuestarios y
del esfuerzo presupuestario. Asimismo, hace referencia a la evolucion reciente de la deuda y
sostiene que la desviacion respecto del valor de referencia para la reduccion de la deuda seria
pequefia en comparacion con las desviaciones registradas en el pasado por otros Estados
miembros, planteando asi la cuestiéon de la equidad e igualdad de trato. Por Gltimo, también
presenta el argumento de que una inflacion excepcionalmente baja ha ralentizado el ritmo de
reduccion de la deuda.

5. CONCLUSIONES

Segun el Programa de Estabilidad, el déficit de las Administraciones Publicas esparfiolas
aumentaria en 2020 al 10,3 % del PIB, cifra que seria superior al valor de referencia del 3 %
del PIB y no estaria proxima a dicho valor. Se considera que el exceso planeado sobre el
valor de referencia seria excepcional, pero no de caracter temporal.

La deuda bruta de las Administraciones Publicas se situé en el 95,5 % del PIB al finalizar



2019, cifra superior al valor de referencia del 60 % del PIB establecido en el Tratado. Espafia
no progreso lo suficiente hacia el cumplimiento del valor de referencia para la reduccion de la
deuda en 20109.

De conformidad con el Tratado y el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, en el presente
informe también se han analizado los factores pertinentes. Segun lo establecido en el articulo
2, apartado 4, del Reglamento (CE) n.® 1467/97, en lo que se refiere al cumplimiento del
criterio de déficit en 2020, dado que la ratio deuda publica / PIB rebasa el valor de referencia
del 60 % y no se cumple la doble condicion (esto es, que el déficit se mantenga préximo al
valor de referencia y el exceso sobre el valor de referencia sea de carcter temporal), estos
factores pertinentes no pueden tenerse en cuenta en las etapas conducentes a la adopcion de
una decision relativa a la existencia de un déficit excesivo en Espafia atendiendo al criterio de
déficit.

En cuanto al cumplimiento del criterio de deuda en 2019, los factores pertinentes, en
particular: i) las condiciones macroecondmicas observadas; ii) la aplicacion de reformas
estructurales impulsoras del crecimiento en los Gltimos afios y iii) la desviacion significativa
respecto de la senda de ajuste recomendada hacia el objetivo presupuestario a medio plazo,
llevan a la conclusién de que no se cumple el criterio de deuda tal como se define en el
Tratado y el Reglamento (CE) n.° 1467/97.

Globalmente, el analisis indica que no se cumple el criterio de déficit ni el criterio de deuda,
tal como se definen en el Tratado y en el Reglamento (CE) n.° 1467/97.
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