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RESUMEN EJECUTIVO

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, AAl (AIReF) tiene el
mandato legal de evaluar los presupuestos iniciales de las Administraciones
PuUblicas (AA. PP.) desde la perspectiva de su adecuacion a los objetivos
fiscales, centrando su valoracion, de acuerdo con lo establecido en su ley
orgdnica, en los principales cambios respecto a los proyectos y lineas
fundamentales de presupuestos previomente informados el 25 de octubre de
2022. En la medida que se encuentran suspendidas las reglas fiscales para
2023, la supervision fiscal de la AIReF adquiere mds relevancia como garante
de la sostenibilidad de las AA. PP.

En este informe la AIReF actualiza sus previsiones macroecondmicas vy fiscales
incorporando el impacto de las medidas aprobadas o prorrogadas desde el
Ultimo informe. En este contexto, la AlIReF presenta un nuevo escenario
macroecondmico que mantiene las previsiones de crecimiento real del
producto interior bruto (PIB) para 2023 en el 1,6%, mientras que el crecimiento
nominal del PIB, especialmente relevante para las previsiones fiscales, se sitUa
en el 6,5%.

La AIReF revisa en su escenario central la prevision de déficit del conjunto de
las AA. PP. hasta el 4,2% del PIB, desde el 3,3% previsto en el informe anterior.
Este incremento se explica principalmente por las medidas adoptadas o
prorrogadas desde el anterior informe. Por otfro lado, la revisidon del escenario
macroecondmico tiene un efecto ligeramente positivo sobre la recaudacion,
que se ve compensado por la informacién mds reciente de ejecucion
presupuestaria.
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Revision del escenario macroecondmico para 2023

La AIReF mantiene su prevision de crecimiento del PIB real para el ano 2023
en el 1,6%, frente al 5,5% observado en 2022, en tanto que el crecimiento
nominal esperado se situa en el 6,5%, frente al 10% del ano anterior.

Las expectativas de crecimiento global se estdn revisando al alza, al tiempo
gue se moderan los precios de las materias primas energéticas en los
mercados internacionales. Ello es resultado de las medidas de ahorro
energético y de los elevados niveles de reserva de las economias europeas,
de las temperaturas relativamente elevadas observadas el pasado invierno y
de la sustitucion del gas ruso por energias alternativas que han permitido que
la actividad industrial se sostenga y que los precios de la energia se
contengan en relacién con lo esperado el pasado otono. A ello cabe anadir
la reapertura de la economia China que supone un impulso notable de la
demanda global. En cambio, las condiciones de financiacion continian
endureciéndose y se espera una mayor traslacion de los aumentos pasados
de los tipos de interés a la economia real en la segunda mitad de 2022. Por
ello la prevision para 2023 se mantiene inalterada en el 1,6%.

En el dmbito de los precios, los productos energéticos presentan tasas de
variacion negativas. En cambio, persisten elevadas tasas de inflacion en los
alimentos, los bienes industriales y los servicios que reflejan una paulatina
traslacion de los incrementos de costes pasados, mientras que los salarios
mantienen tasas moderadas. En 2023 la variacion esperada del indice de
precios de consumo se situa en el 4% (un 4,8% en el caso del deflactor del
PIB).

Escenario presupuestario de las AA. PP.

La AIReF estima para su escenario central un déficit de las AA. PP. del 4,2%
del PIB en 2023, tres décimas por encima de la tasa de referencia fijada para
2023. Esta revisidon incrementa la prevision de déficit nueve décimas de PIB
respecto al informe de octubre, que no contemplaba la prérroga de las
medidas aprobadas desde 2021 para paliar los efectos de la crisis energética
y de precios en consonancia con lo recogido en los Presupuestos Generales
del Estado (PGE) para 2023. Antes de finalizar el ano, mediante el Real
Decreto-ley 20/2022, el Gobierno prorrogd parcialmente las medidas
vigentes y aprobd medidas adicionales para 2023.

El incremento de déficit por las medidas adicionales es de 1% del PIB para
2023. Por la parte de los ingresos, se han prorrogado las medidas de
reduccidén de la imposicion sobre la energia para todo el ejercicio. Ademds,
se ha introducido una reduccion del IVA a determinados alimentos que
estard inicialmente vigente durante el primer semestre del ano. Asimismo, se
incorpora el incremento de gastos derivado de la bonificacién al carburante
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al sector del tfransporte y ofra serie de medidas de cardcter sectorial y de
ayuda a particulares.

Por ofra parte, los cambios en el escenario macroecondémico reducen el
déficit en 2 décimas por la mejora de la recaudacion y el efecto
denominador por un mayor nivel de PIB en términos nominales para 2023. En
relacion con los ingresos, destaca elincremento en la prevision del excedente
bruto de explotacion, que eleva las previsiones de recaudaciéon del Impuesto
sobre Sociedades en algo menos de una décima. Por su parte, el mayor nivel
previsto de PIB nominal en 2023, explicado principalmente por el mayor
crecimiento en 2022, reduce el peso del déficit sobre el PIB en otra décima.

Por Ultimo, la incorporaciéon de la Ultima informacién disponible conduce a un
aumento de la previsidon del déficit de una décima de PIB respecto a octubre
por la contraposicion de diferentes factores. En el final de 2022, la evolucion
de los ingresos fue significativamente mads positiva de lo esperado
previamente en el Impuesto sobre Sociedades y, en menor medida, en el
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) y las cotizaciones
sociales. En sentido conftrario, los Ultimos datos de ejecucién presupuestaria
superior a lo previsto conducen a un incremento de la prevision del gasto en
intereses, los consumos intermedios y la inversion.

Como consecuencia de lo anterior, el déficit en 2023 se reducird en 6
décimas del PIB respecto a 2022. La retirada progresiva de las medidas
implementadas para paliar los efectos de la crisis de la COVID-19 reduce el
déficit en 1 décima en 2023. Adicionalmente, el coste de las medidas
aprobadas hasta la fecha para paliar el efecto de la crisis energética y de
precios en 2023 es inferior al de 2022, lo que supone una reduccién adicional
del déficit de 5 décimas. Por el contrario, la revalorizacion de las pensiones
con el IPC de 2022, 8,5%, implica un incremento del déficit de 1 punto. Por
Ultimo, la evoluciéon subyacente del resto de gastos e ingresos supone una
reduccién del déficit de ocho décimas de PIB, a lo que hay que anadir 2
décimas adicionales por el impacto de las medidas de ingresos incluidas en
los PGE.

CUADRO 1. EVOLUCION DEL SALDO DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS

Informe AIReF Informe AIReF Inf. AIReF
Plan . Plan
. Cierre . Presupuestos
Presupuestario Presupuestario Iniciales 2023
2022 2023
AA. PP. -4,6 -4,8 -3,3 -4,2
A.C. -3,4 -3,1 -3.0 -3,5
FSS -0,5 -0,5 -0,7 -0,6
CC. AA. -1,0 -1,1 -0,1 -0,3
CC. LL. 0,2 -0,1 0,5 0,2
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La AIReF prevé que los ingresos crecerdn en 2023 un 6,4%, situdndose en el
42,5% del PIB, 44,0% incluyendo los ingresos del PRTR. Este nivel seria 1 punto
de PIB inferior a lo previsto en el informe anterior. La mayor parte de esta
reduccion, 9 décimas, se debe al mayor nivel previsto de PIB nominal para
2023, resultado del mayor crecimiento nominal registrado en 2022. La
prorroga de todas las medidas impositivas temporales vigentes en 2022
relativas a la imposicion de la energia, asi como las nuevas medidas
adoptadas, reducen la previsidon de recaudacion siete décimas respecto a
lo incluido en el informe anterior. Este importe incluye también la prérroga de
la suspension del Impuesto sobre el Valor de la Produccion de la Energia
Eléctrica, que se compensa parcialmente con menores fransferencias al
sector eléctrico. Por ofra parte, el nuevo escenario macroecondmico implica
una mayor recaudacién en términos generales, especialmente concentrada
en el Impuesto sobre Sociedades por la mayor prevision del excedente bruto
de explotacidn. Por Ultimo, los datos de recaudacion de los Ultimos meses de
2022 y los primeros de 2023 han sido superiores a los previstos en el informe
anterior en Impuesto sobre Sociedades, IRPF y cotizaciones sociales, lo que
eleva la prevision de estas figuras para 2023. En conjunto, la nueva
informacion sobre recaudacion eleva en cinco décimas la prevision del total
de ingresos.

Los gastos se situardn en 2023, sin incluir el PRTR, en el 46,7% segun las
estimaciones de la AlIReF, frente al 46,8% previsto en el informe anterior. Al
igual que ocurre en ingresos, la reduccion del peso de los gastos sobre el PIB
se explica por el efecto de un mayor PIB nominal. Por el contrario, la
aprobacién de nuevas medidas y la prérroga de algunas de las existentes
supone un incremento del gasto de dos décimas del PIB respecto alo previsto
en octubre. Por Ultimo, incluyendo el PRTR el gasto se situard en el 48,3% del
PIB.

Administracion Cenftral

La AIReF estima para la Administracion Central (A. C.) un déficit del 3,5% del
PIB en 2023, lo que supone un incremento de 5 décimas respecto a la
prevision anterior. En este caso, el factor con mds peso es la aprobacién de
las nuevas medidas y la prérroga parcial de las existentes, que afectan en su
totalidad a la A.C. Por el confrario, los cambios en el escenario
macroecondmico vy la nueva informacién, especialmente relativa a la
recaudacion tributaria, reducen el déficit en cinco décimas.

Fondos de la Seguridad Social

La AIReF reduce una décima la estimacion de déficit de los Fondos de la
Seguridad Social (F.S.S.) hasta un 0,6% del PIB. Por el lado del gasto, la
inflacién de 2022 (de diciembre 2021 a noviembre de 2022) ha sido algo
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menor a la estimada en el informe de octubre, situadndose finalmente en el
8,5%, lo que reduce el gasto en pensiones. Asimismo, las previsiones de
recaudacion de las cotizaciones sociales empeoran en términos de puntos
de PIB por el efecto denominador, aunque suben en nivel al haber tenido una
evolucion mejor de lo previsto en los Ultimos meses de 2022 e inicios de 2023.

Comunidades Autdnomas

El déficit de las Comunidades Auténomas (CC. AA.) se aumentard en 2023
hasta el 0,3%, dos décimas mds que en el informe anterior. Este incremento
en la prevision de déficit se debe a los Ultimos datos de ejecucion
presupuestaria. La reduccion del déficit de las CC. AA. en 2023 respecto a
2022 se debe fundamentalmente al incremento de los ingresos provenientes
del sistema de financiacion autondmica. Concretamente, tras la liquidacion
negativa de 2022, las CC. AA. recibirdn una liquidacion positiva 2023 relativa
al ejercicio 2021. Adicionalmente, las entregas a cuenta también crecen un
10,7%.

Corporaciones Locales

Las Corporaciones Locales (CC. LL.) mejorardn en 2023 su saldo hasta volver
a un superdavit del 0,2% del PIB, tres décimas inferior al informe anterior. El
cambio en las previsiones obedece principalmente al cierre de 2022, con un
déficit de 0,1% frente al superdvit previsto en el informe anterior. De manera
andloga alas CC. AA., el incremento del superdvit se explica principalmente
por la liquidacidon del sistema de financiacion, que pasa de impactar
negativamente en 2022 a ser positiva en 2023. Adicionalmente, también
impacta de manera positiva la compensacion por la liquidacion negativa de
2022 que recibiradn en 2023 las CC. LL.

Retos que se aprecian desde el punto de vista de la sostenibilidad de las
finanzas publicas

Las previsiones macro-fiscales de AIReF proyectan para este ano una
disminucion en la ratio de deuda sobre PIB de 2,6 puntos sobre el nivel
registrado en 2022, que situarian la ratio en el 110,6% a finales del ano 2023.
En el primer frimestre de 2021 la ratio de deuda registrdé un mdximo histérico
(125,7%), lo que segun las previsiones de AlReF supondrd el techo tras el cual
se ha iniciado una senda descendente que ha situado la ratio en el 113,2%
del PIB a finales de 2022, y que la situard previsiblemente en el entorno del
110,6% a finales de 2023.

Esta prevision mejora la presentada por el Gobierno en el borrador de Plan
Presupuestario para 2023 del 112,4%, que estd en linea con las Ultimas
previsiones del FMI y la Comision Europea. El déficit publico seguird
confribuyendo al incremento de la deuda de una manera similar al 2022 vy la
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reduccion de la ratio vendrd sustentada principalmente por el crecimiento
nominal del PIB, donde el deflactor tendrd una contribucidn muy notable.

Mas alld de cierta correccion del fuerte incremento registrado en la ratio de
deuda en el primer ano de la pandemia, la AIReF proyecta una evolucion
desfavorable tras un periodo inicial de cierta estabilizacion.

El previsible aumento del gasto en pensiones, gasto sanitario y en cuidados
de larga duracién como consecuencia del envejecimiento de la poblacion,
unido al nuevo ciclo monetario —con un répido e intenso endurecimiento de
las condiciones de financiaciéon-y al elevado nivel de deuda existente, sitUa
la sostenibilidad de las finanzas publicas en una situacién vulnerable.

Recomendaciones

La Actualizaciéon del Programa de Estabiidad es el documento de
planificacion presupuestaria a medio plazo de Espana, por lo que la AIReF
considera que es el momento oportuno para articular una estrategia fiscal de
medio plazo realista y creible que garantice la sostenibilidad de las finanzas
publicas. En este sentido, la Comisidn Europea ha subrayado en su
Comunicaciéon sobre orientaciones de politica fiscal que la cldusula de
escape se desactivard a final de 2023 e indicado a los Estados miemlbros que
presenten una senda que asegure situar la deuda en una frayectoria
descendente.

En consecuencia, la AIReF recomienda al Gobierno que dote a la
Actualizacién del Programa de Estabilidad del contenido y alcance suficiente
para articular de manera efectiva una estrategia fiscal de medio plazo en
linea con los principios de la reforma del marco fiscal europeo. Para ello,
deberd incluir previsiones desagregadas en términos de contabilidad
nacional para cada subsector, asi como el detalle suficiente de las medidas
necesarias para cumplir con la senda de déficit y deuda que se proponga.

Adicionalmente, con el fin de disponer de informacion completa sobre la
ejecucion del PRTR, la AIReF recomienda al Ministerio de Hacienda y Funcion
PUblica publicar separadamente los importes correspondientes a los recursos
y empleos del PRTR en las rUbricas de contabilidad nacional, asi como el
detalle en contabilidad nacional del importe fransferido y del subsector
destinatario de las transferencias corrientes y de capital entre las AA. PP.
correspondientes al PRTR.
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e INTRODUCCION

La AIReF tiene el mandato legal de informar los presupuestos iniciales de las
Administraciones PUblicas (AA. PP.). La Ley Orgdnica 2/2012 de Estabilidad
Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera (LOEPSF) establece que este
informe debe elaborarse antes del 1 de abril, desde la perspectiva de su
adecuacion a la regla de gasto y a los objetivos de estabilidad
presupuestaria y deuda puUblica. Sin embargo, la AIReF ha tenido que retrasar
unos dias la emision del presente informe porque el cierre de las cuentas
publicas de 2022, que es una informacion esencial para el andlisis, no se
publicd hasta el 30 de marzo. Por ofra parte, dado que las reglas fiscales
contfinban suspendidas para 2023, la valoracion se realiza, en su lugar,
respecto a las previsiones de déficit del Gobierno contenidas en el Plan
Presupuestario 2023'.

La elaboracion de este informe se centra en las variaciones ocurridas
respecto a los informes de las lineas fundamentales de los presupuestos
emitidos en el cuarto trimestre de 2022. La AIReF se pronuncid sobre las lineas
fundamentales de los presupuestos de las AA. PP. para 2023 en el Ultimo
trimestre de 2022. En primer lugar, la AIReF, tras publicar el aval sobre las

I Estas modifican ligeramente las tasas de referencia aprobadas por el Gobierno al
aumentar una décima de PIB el déficit previsto para la A. C. hasta el 3,3%.
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previsiones macroecondmicas del proyecto de los Presupuestos Generales
del Estado (PGE) para 2023, emitié, el 18 de octubre, el informe sobre el
proyecto de PGE para 20232, A continuaciéon, completd su pronunciamiento
con la emision, el 25 de octubre, del informe sobre los proyectos y lineas
fundamentales de presupuestos del conjunto de las Administraciones
PuUblicas (AA. PP.) y del dmbito autonédmico y locali. Dias mas tarde, la AIReF
concluyd su andlisis con la emisidn, el 28 de octubre, de los informes
individuales de las Comunidades Auténomas (CC.AA.)4 y de las
Corporaciones Locales (CC. LL.) 5.

Desde entonces, el gobierno central y la mayoria de las Administraciones
territoriales (AA.TT.) han aprobado sus presupuestos para 2023. Los PGE para
2023 se aprobaron por las Cortes Generales el pasado 20 de diciembre y
entraron en vigor el 1 de enero de 2023. En el dmbito ferritorial, todas las
CC. AA. cuentan con un presupuesto aprobado para 2023 a excepcidon de
la Comunidad de Madrid, que se encuentra actualmente en prorroga
presupuestaria. Por su parte, la mayoria de las CC.LL. analizadas
individualmente por la AIReF también han aprobado sus presupuestos para
2023.

El presente informe actualiza las previsiones macroeconoémicas y fiscales de
la AIReF para 2023 con el propésito de valorar los presupuestos iniciales de
las AA. PP. Desde el informe anterior, la AIReF presenta un nuevo escenario
macroecondmico que modifica ligeramente las previsiones de crecimiento
del PIB, en términos reales y nominales. Ademds, las nuevas estimaciones
incorporan las cifras mds recientes de la contabilidad trimestral publicadas el
pasado 24 de marzo, las cuentas de los sectores institucionales publicadas el
31 de marzo, asi como las medidas de politica econdmica implementadas
hasta el momento de publicacién del informe, entre las que destaca el
paguete de medidas anficrisis aprobado por el Real Decreto-ley 20/2022 del
27 de diciembre de 2022 de medidas de respuesta a las consecuencias
econoémicas y sociales de la Guerra de Ucranias.

2 Informe proyectos v lineas fundamentales de presupuestos de las AA. PP.: PGE 2023

3 Informe proyectos v lineas fundamentales de presupuestos AA.PP.: CC. AA.y CC. LL.
2023

4 Informes individuales proyectos v lineas fundamentales de presupuestos 2023 de las
CC. AA.

5 Informe sobre los proyectos v lineas fundamentales de presupuesto 2023 de las CC.
LL. analizadas individualmente

6 Real Decreto-ley 20/2022 de 27 de diciembre
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Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

El pronunciamiento de la AIReF abarca la situacion del conjunto de las AA. PP.
y de cada uno de los subsectores. Este informe analiza las previsiones para
2023 de las AA.PP. en su conjunto y desglosadas para cada subsector.
Ademdas, la valoraciéon recogida en este informe para las administraciones
territoriales se completard proximamente: en el dmbito autondmico, con la
publicaciéon de los informes individuales de presupuestos iniciales para 2023y,
en el dmbito local, con un informe mds extenso que incluye el andlisis
individualizado de las 21 grandes CC. LL. y las 3 Diputaciones Forales del Pais
Vasco.

Por Ultimo, en cuanto a la organizacion del informe, este se divide en seis
apartados. Tras esta introduccion, el epigrafe dos se refiere al contenido vy
alcance del informe. El epigrafe tres analiza la evolucidon del escenario
macroecondmico. A continuacion, profundiza en las causas de revision del
escenario para acabar con un balance de riesgos macroecondmicos. El
epigrafe cuatro se refiere a la evolucidn del escenario presupuestario,
senalando el impacto de las medidas de politica fiscal, para después analizar
en detalle la evolucién de ingresos y gastos del total de las AA. PP. y de cada
uno de los subsectores. Completa este apartado el andlisis de los pasivos
contingentes y los riesgos fiscales para 2023. El epigrafe cinco valora los retos
para la sostenibiidad de las finanzas publicas que se derivan de la
actualizacién de los escenarios macroecondmicos Yy presupuestarios.
Finalmente, el epigrafe seis presenta las recomendaciones que se
desprenden del andlisis realizado.
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e OBJETO Y ALCANCE

Este informe tiene por objeto valorar los presupuestos iniciales atendiendo a
las variaciones observadas en relacion con las lineas fundamentales de
presupuestos previamente informadas. La AIReF elabora el presente Informe
con los PGE aprobados para 2023, las medidas que fueron aprobadas
posteriormente por el Gobierno, otra informacion adicional recibida y los
Ultimos datos publicados, entre los que destacan los relativos al cierre de
2022. Con esta informacion la AIReF actualiza la prevision para 2023 de los
subsectores Administracion Central (A. C.) y Fondos de Seguridad Social (FSS).
En el caso de los subsectores de CC. AA. y CC. LL., el andlisis se realiza
comparando la informacién de los presupuestos iniciales y previsiones
autondmicas actualizadas para 2023 con la analizada en el informe sobre sus
lineas fundamentales y proyectos de presupuestos.

El alcance del informe se ha visto condicionado por la falta de informacion
en términos de contabilidad nacional y por la incertidumbre que deriva del
actual contexto econémico y geopolitico:

1. La ausencia de un presupuesto inicial en términos de contabilidad
nacional y de la conciliacion del saldo de los PGE aprobados con el
déficit de referencia en términos de contabilidad nacional. Los PGE
2023 aprobados, al igual que su proyecto, no incluyen informacion
sobre los ajustes de contabilidad nacional. Esta informacion se venia
publicando desde 2003 entre la documentacion presupuestaria, pero
dejoé de publicarse desde el PGE 2017. Asimismo, el Informe Econdmico
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Financiero de la Seguridad Social venia publicando informacién en
rUbricas de contabilidad nacional hasta 2017. Esta falta de informacion,
confraria a la normativa comunitaria y al principio de transparencia
previsto en la LOEPSF (articulos 6 y 27), condiciona de forma significativa
el andlisis de la AIReF. Ademds de no publicarse los ajustes, tampoco se
publica un presupuesto inicial expresado en contabilidad nacional, lo
que dificulta enormemente asegurar la consistencia y coherencia entre
los distintos documentos de la planificacion presupuestaria como los
PGE, el Plan Presupuestario y la Actualizacion del Programa de
Estabilidad como senald la AIReF en la Opinidn sobre Transparencia
Fiscal en las AA.PP.” En este sentido, cabe destacar que, como
novedad, muchas CC. AA. han facilitado en los Planes Presupuestarios
a Medio Plazo, ademds de los escenarios presupuestarios habituales y
ajustes de contabiidad nacional agregados, unas previsiones
detalladas de recursos y empleos en términos de contabilidad
nacional.

2. La falta de transparencia sobre el grado de ejecuciéon del Plan de
Recuperacion, Transformacién y Resiliencia (PRTR) en términos de
contabilidad nacional. No se ha publicado ninguna informacion sobre
la ejecucion del PRTR en contabilidad nacional referida al ano 2022.
Esta falta de transparencia supone, desde un punto de vista
macroecondmico, una limitacién para conocer cudles son los fondos
que estdn llegando al destinatario final y, por tanto, los que estdn
produciendo efectos en la economia. Y, desde un punto de vista fiscal,
limita el andlisis de la evolucién en 2022 de los gastos e ingresos que no
guardan relacion con el PRTR y que constituyen la actividad ordinaria
de las AA. PP., lo que afecta a las proyecciones de ingresos y gastos en
contabilidad nacional para 2023.

3. La incertidumbre motivada por la crisis energética y de precios y la
guerra de Ucrania. La duracion de la guerra de Ucrania, fras un ano
desde su comienzo, sigue generando gran incertidumbre geopolitica.
Al mismo tiempo, la persistencia de la inflacion ha llevado al aumento
progresivo de los tipos de interés para enfriar la economia. En este
contexto de gran incertidumbre, cabe anadir la falta de informacién
sobre las condiciones para la continuidad o reversion a lo largo de 2023
de las medidas aprobadas por el Gobierno para este ejercicio
mediante el Real Decreto-ley 20/2022. Por tanto, el pronunciamiento de

7 Opinidn AlReF sobre Transparencia Fiscal
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la AlIReF sigue condicionado por la gran incertidumbre que deriva del
actual contexto econdmico y geopolitico, por lo que las estimaciones
realizadas deben seguir siendo fratadas con mayor cautela de lo
habitual.

Ademas, los PGE 2023 aprobados, al igual que su proyecto, no contienen una
relacion completa y actualizada de los riesgos fiscales que pueden afectar
al déficit del ejercicio, siendo deseable una mayor transparencia. Aunque no
pueda calificarse como una limitacion al alcance, los PGE no recogen
informacion sobre posibles responsabilidades que deba afrontar la A. C.
derivadas de pasivos contingentes, tales como sentencias, informacion
relativa a asociaciones publico-privadas o préstamos morosos. Actualmente,
la AIReF considera la existencia de mayores riesgos fiscales que antes de la
pandemia, dado que, a los que derivan de la actividad ordinaria de la
administracion, se unen aquellos generados por la COVID y, actualmente, por
la crisis energética y la guerra de Ucrania.
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e ESCENARIO
MACROECONOMICO 2023

3.1. Infroduccidn

La informacion econdémica refleja que la actividad se debilité en la segunda
mitad de 2022, aunque en menor medida de lo que se esperaba en otono de
2022. El crecimiento del PIB real en 2022 fue de 5,5%, de acuerdo con las
estimaciones mds recientes del INE, por encima de las previsiones que la
AIReF y el propio Gobierno realizaban en el momento de elaboracion de los
presupuestos para 2023. La AIReF mantiene el crecimiento real esperado en
el 1,6% en 2023.

Las expectativas de crecimiento global y, en particular, las de las economias
europeas, se estdan revisando al alza. Las medidas de ahorro energético
implementadas, una climatologia favorable y la sustitucion del gas ruso por
fuentes de energia alternativas han permitido que, en 2022, prosiguiese la
recuperacion de la industria europea en su conjunfo, al fiempo que se
produjo una notable contencidon de los precios de las materias primas
energéticas hacia finales de ano. A ello cabe anadir la gradual relajacion de
los cuellos de botella en las cadenas de produccion global, la
desaceleracién de los precios de las materias primas industriales y agricolas y
la reapertura de China, tras la politica de “cero COVID”, que ha impulsado la
demanda global.
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En el caso de la economia espanola, la creacion de empleo mantiene un
comportamiento favorable y las exportaciones, aunque se han desacelerado
-fruto de la estabilizacién de los servicios turisticos-, mantienen tasas de
variacion que superan el crecimiento de los mercados de exportacion.
Aunque las cifras de la Contabilidad Nacional Trimestral del INE (CNTR)
muestran en el cuarto trimestre de 2022 un descenso del gasto en consumo
de los hogares, de la inversion y de las exportaciones, la informacion
coyuntural mds reciente apunta a un crecimiento relativamente dindmico en
los primeros meses del ano.

En el dmbito de los precios, los de la energia presentan ya tasas negativas en
comparacion con el ano anterior, aunque los alimentos y la inflacién
subyacente mantienen crecimientos elevados. En 2022 la tasa de variacion
del IPC se situd por debajo de lo esperado (8,4% frente a una prevision de
8.9%), si bien la variacién del deflactor implicito del PIB resulté superior a lo
anficipado (4,3%, frente al 3,6% previsto por la AlIReF y el 4% previsto por el
Gobierno). Para 2023 la variacion esperada del indice de precios de
consumo se situa en el 4% (un 4,8% en el caso del deflactor del PIB). El
mantenimiento de tensiones inflacionistas estd  provocando un
endurecimiento de las condiciones de financiacion en todas las economias
europeas, al tiempo que se aprecia mayor volatilidad en los mercados
financieros internacionales y, en particular, en Estados Unidos.

En este apartado se presentan las previsiones macroecondmicas realizadas
por la AIReF para 2023 y los principales elementos de riesgo identificados en
torno a ellas.

3.2. Evolucidon del entorno econdmico internacional

En los primeros meses de 2023 se ha producido una revisién al alza de las
perspectivas de crecimiento a corto plazo de gran parte de los paises
desarrollados. En los meses recientes se han ido disipando algunos de los
factores que lastraban el crecimiento global. Por un lado, la relajacion de los
cuellos de botella en las cadenas de valor global ha permitido una
disminucion de los precios de los fletes y de las materias primas. Por otro lado,
la reapertura de China tras su politica de “cero COVID"” ha supuesto un
impulso a la demanda global.
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GRAFICO 1. EVOLUCION DE LAS PREVISIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB REAL PARA EL ANO 2023
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Fuente: Consensus Forecasts

La mejora de las perspectivas de crecimiento es notable en el caso de las
economias europeas mas afectadas por la crisis energética desatada tras la
invasion de Ucrania por parte de Rusia. En Europa, las medidas de ahorro
energético, la climatologia favorable y el recurso a fuentes de energia
alternativas al gas ruso han permitido evitar los escenarios mds adversos. Al
mismo tiempo, las medidas que han ido desplegando los gobiernos para
mitigar los efectos de la crisis energética han permitido sostener la demanda
de los hogares y empresas. Como consecuencia de ello, las perspectivas de

crecimiento del PIB de los paises de la zona del euro para el ano 2023 se han
revisado al alza.
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GRAFICO 2. TASA DE VARIACION INTERANUAL DE CONSUMO DE GAS (%)
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Los precios de las materias primas energéticas registran una tendencia a la
baja desde otono de 2022. Al igual que las materias primas energéticas los
precios del resto de inputs primarios, tanto agricolas como industriales
registran una moderacion desde los mdaximos alcanzados a mediados de
2022. No obstante, la OPEP+ anuncié el pasado 2 de abril una reduccion
voluntaria de su produccion de petroleo -de 1,66 millones de barriles diarios a
partir del 1 de mayo hasta finales de ano- que podria tensionar los mercados
de productos de la energia nuevamente. Estos cambios no han podido
incorporarse al haberse producido con posterioridad a la fecha de cierre de
la elaboraciéon del cuadro macroecondmico.
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GRAFICO 3. EVOLUCION DE LOS SUPUESTOS DEL CUADRO MACROECONOMICO SOBRE EL PRECIO DEL
PETROLEO Y DEL GAS NATURAL

GRAFICO 3.A. PRECIOS DEL GRAFICO 3.B. PRECIO DEL GRAFICO 3.C. PRECIO DEL
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La informacion coyuntural mas reciente sugiere que la actividad europea
mantiene un comportamiento mas favorable de lo previsto por el consenso
de analistas en el otoio de 2022. Se aprecia una mejoria de los indicadores
de actividod de la zona del euro, aunque con comportamientos
diferenciados entre los servicios y algunos sectores industriales. Tras situarse en
territorio recesivo en los meses finales de 2022, los indices de compras del
sector servicios y de la industria de los paises de la zona del euro han
mejorado de manera notable en los primeros meses de 2023 anfe la
relajacion en las presiones de los precios de las materias primas energéticas.
No obstante, los paises con mayor dependencia del gas ruso como Alemania
y los sectores mds intensivos en energia muestran un comportamiento mds
moderado.
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GRAFICO 4. INDICADORES DE OPINION SOBRE LA SITUACION ECONOMICA

GRAFICO 4.A. PMI COMPUESTO DE GRAFICO 4.B. INDICE DE SENTIMIENTO
MANUFACTURAS Y SERVICIOS ECONOMICO. NORMALIZADO
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Un elemento relevante en el contexto internacional ha sido el endurecimiento
de las condiciones monetarias y financieras. A pesar de la contencion
reciente de la inflacion general, ligada a las menores presiones de los precios
de las materias primas y de los fletes, la persistencia de la inflacion
subyacente ha hecho que los bancos centrales acentien el tono contractivo
de la politica monetaria. El incremento intenso, rapido y simultdneo de los
tipos de interés de referencia desde inicios de 2022, ha venido acompanado
de un endurecimiento de los estdndares de crédito de los préstamos a
empresas y familias que puede condicionar sus decisiones de consumo e
inversiéon en lo que queda de ano.
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GRAFICO 5. TIPOS DE INTERES Y ESTANDARES DE CREDITO

GRAFICO 5.A. TIPOS DE REFERENCIA DE GRAFICO 5.B. CAMBIO EN LOS ESTANDARES
DIVERSOS BANCOS CENTRALES DE CREDITO EN PRESTAMOS A EMPRESAS
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Mas recientemente, han surgido episodios de inestabilidad focalizados en
algunas entidades financieras de los EE.UU. y Suiza. Las autoridades
monetarias de estos paises han actuado rdpidamente ante la quiebra del
Silicon Valley Bank, de Signature Bank y la adquisicion de Credit Suisse por
parte de UBS, tratando de atajar de forma contundente la posibilidad de
contagio financiero.

3.3. Evolucion reciente de la economia espanola

El crecimiento del PIB real de la economia espanola sorprendié al alza,
alcanzando un 5,5% en 2022, tasa idéntica a la registrada en 2021. El
crecimiento del PIB real superd ampliamente la prevision media del panel de
analistas, que en el mes de enero se situaba medio punto por debajo del
dato finalmente avanzado por la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR).
Con todo, el crecimiento del PIB en la segunda mitad del ano fue moderado
(0,2%).

La evolucion del dltimo frimestre del aho arrojé una estabilizacion del
crecimiento, aunque con contraccion en todos los agregados
macroeconémicos con la excepcion del consumo publico. Mientras el
crecimiento de los dos primeros frimestres del ano 2022 estuvo sustentado en
una expansion del consumo privado, la inversion y las exportaciones, estos
tres agregados se contrajeron en el cuarto. De esta forma Unicamente los

5 de abril de 2023 25



Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

aumentos del consumo publico y la variacion de existencias, unidos a la
fuerte contraccidén de las importaciones contribuyeron al crecimiento del PIB
en el Ultimo trimestre del ano (véase grdafico 6. ).

GRAFICO 6. CONTRIBUCION A LA TASA INTERTRIMESTRAL DEL PIB POR EL LADO DE LA DEMANDA (%)
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Durante el primer trimestre de 2023 los indicadores sugieren en conjunto un
mayor dinamismo de la actividad econémica. El modelo MIPred elaborado
por la AIReF, que sintetiza la evolucidén de indicadores que guardan una
estrecha relacién con la actividad econdmica, apunta a un crecimiento del
PIB del 0,7% en el primer trimestre de 2023. Los indicadores de opinion
empresarial (PMI) han aumentado hasta niveles previos a la invasiéon de
Ucrania, aunque el indicador de senfimienfo econdmico se muestra mads
contenido. Asimismo, la confianza del consumidor mejora desde los minimos
registrados en octubre de 2022. La informacidn relativa a la evolucion del
sector exterior es todavia muy escasa.
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GRAFICO 7. EVOLUCION DE LA ESTIMACION DE LA VARIACION DEL PIB REAL EN TIEMPO REAL Y
CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

GRAFICO 7.A. ESTIMACION DEL PIB EN GRAFICO 7.B. INDICE DE CONFIANZA DEL
TIEMPO REAL CONSUMIDOR NORMALIZADO
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Transformacidn Digital

En el inicio de 2023 la creacion de empleo ha recuperado un dinamismo que
se concentré en la contratacién indefinida, a la vez que continué
reduciéndose la temporalidad, como resultado de la reforma laboral. En el
mes de marzo, la dfiliacion aumenté en 206.410 personas, el mayor
incremento en un mes de marzo de la serie histérica. En el conjunto del primer
trimestre, la afiliacion a la Seguridad Social se incrementd un 2,5% en términos
anuales. %.
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GRAFICO 8. EVOLUCION AFILIACION A LA SEGURIDAD SOCIAL
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Desde la entrada en vigor de la reforma laboral la tasa de parcialidad se
mantiene estable., Desde 2022 se ha producido un aumento de la tasa de
parcialidad en la dfiliacion indefinida, por la mayor relevancia tanto de los
conftratos fijos discontinuos como de los contratos a tiempo parcial ordinarios.
Sin embargo, la tasa de parcialidad en el total de la afiliacion y en la EPA se
ha mantenido prdcticamente estable, por la disminucidon de la parcialidad
entre los afiliados con contrato temporal.

GRAFICO 9. TASA DE PARCIALIDAD EN AFILIACION

GRAFICO 9.A. TASA DE PARCIALIDAD GRAFICO 9.B. TASA DE PARCIALIDAD
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Fuente: Seguridad Social
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Pese a la estabilidad de la tasa de parcialidad, las horas trabajadas muestran
desde la pandemia una menor recuperacion que las dfiliaciones o los
ocupados de la EPA. La informacion disponible sobre horas trabajadas refleja
gue su recuperacion es mas lenta que la de los ocupados. Las horas
trabajadas segun la EPA se situarian en el nivel previo a la pandemia, en tanto
que las cifras de horas de la CNTR permanecen ligeramente por debajo. Por
el contrario, como se ha senalado previamente, los ocupados EPA estdn por
encima de los niveles prepandemia.

GRAFICO 10. EVOLUCION DE LAS HORAS TRABAJADAS

110

105

2019T4 = 100
I R R e e R v

95

90

85

80

75

70

[0 o o -_ o~ o < N N} N~ oo} o o —_ o~
S 9O = = = = = = = = = = d o
S &6 ©o © © © o © ©o© o o o o o o
N N N N (o} (o} N N (o] (o] o~ o~ N N N

Horas EPA Horas CNTR Ocupados EPA

Fuente: INE

El descenso de las horas trabajadas por ocupado se enmarca en la
trayectoria ya observada en las Oltimas décadas. En particular, la creciente
especializaciéon en actividades de servicios, la progresiva incorporacion de la
mujer al mercado laboral y el peso creciente de los trabajadores de mayor
edad que tienen en general menor jornada media® se ha reflejado en las
Ultimas décadas en un descenso de las horas frabajadas por ocupado. Esta
tendencia se habria prolongado ftras la pandemia al apreciarse un
incremento de los ocupados que trabajan entre 1y 19 horas en la semana
de referencia de la encuesta en relaciéon con los ocupados con jornadas mas
largas. Entre los ocupados que no frabajaron en la semana de referencia y
los motivos para no trabajar, fras la pandemia, determinadas causas como

8 Un_andlisis de la evolucidon de las horas trabajadas por ocupado en Espana:
desarrollos tendenciales y evolucidon reciente. Boletin Econdmico 1/2023. (bde.es)
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las vacaciones, los permisos por nacimiento o las bajas por enfermedad han

ganado importancia.

GRAFICO 11. OCUPADOS POR HORAS TRABAJADAS Y OCUPADOS QUE NO TRABAJARON EN LA

SEMANA DE REFERENCIA

GRAFICO 11.A. OCUPADOS POR
HORAS TRABAJADAS (201974 = 100)
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GRAFICO 11.B. OCUPADOS POR
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Los salarios negociados por convenio se mantuvieron contenidos en 2022,
con crecimientos en el entorno del 2,5%. En los primeros meses de 2023
mantienen crecimientos inferiores a los registrados por el IPC. En febrero de
2023, el incremento de los salarios en los convenios con efectos econdmicos
en ese ano (firmados en buena medida en anos anteriores) fue del 2,89%. No
obstante, el aumento salarial en los convenios de nueva firma fue mayor, un
5,21% en febrero, si bien el porcentaje de trabajadores afectados es todavia
reducido (menos de 250.000). De igual forma, los salarios en las grandes
empresas también han crecido de forma mds intensa, el 5,4% en enero de

2023 (véase grdfico 12.).
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GRAFICO 12. EVOLUCION DE PRECIOS Y SALARIOS
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Las tensiones inflacionistas se relajan, si bien, la contencioén se concentra en
los precios de la energia. Los precios de la energia han seguido
descendiendo como consecuencia de la moderacién de los precios del gas
y de la electricidad. La caida de los precios de la energia viene explicada
por el menor empuje de la demanda de las materias primas energéticas a
nivel infernacional que ha mitigado el temor de desabastecimiento que
existia en otono. También ha ayudado a este ahorro las benignas
temperaturas que se han registrado este invierno. Los actuales precios del gas
propician que el mecanismo ibérico -ampliado hasta diciembre de 2023-
para limitar el precio del gas se encuentre de facto inactivo.
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GRAFICO 13. INFLACION EN ESPANA (%) GRAFICO 14. CONTRIBUCIONES AL
CRECIMIENTO DEL IPC (%, PP)
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La inflacion se mantiene elevada en el resto de la cesta de consumo, con
especial incidencia en los alimentos. A pesar de la reduccion del IVA en
algunos productos, el crecimiento de los precios de los alimentos continia en
niveles histéricamente altos, alcanzando un 15,7% de crecimiento interanuall
en febrero. Aunque las tensiones de los precios de los consumos infermedios
se estdn atenuando?, continUa la traslacion de los incrementos pasados a los
precios de produccion de bienes industriales y de los servicios. Asi, en febrero
un 62% de los productos y servicios registraba tasas de inflacidon superiores al
4%. En comparacion internacional (en términos de IPC armonizado), tras los
datos adelantados de marzo, Espana es el pais que presenta menores
presiones inflacionistas entre las grandes economias del drea del euro con las
que mantiene mayores vinculos comerciales, mejorando en 3,8 puntos
porcentuales la variacion anual del IPC de la Eurozona. La variacion
interanual del IPC se situd en Espana en el 3,1% en marzo frente al 6,9% del
drea del euro. En cuanto ala inflacién subyacente, no se aprecian diferencias
significativas en los crecimientos registrados en Espana y el drea del euro
(7.5% en ambos casos)

? Encuesta a las empresas espanolas sobre la evolucion de su actividad: primer
frimestre de 2023. Boletin Econdmico 1/2023. (bde.es)
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3.4. Cuadro macroecondmico para el ano 2023

La AIReF mantiene su estimacion de crecimiento del PIB real para el aino 2023
en el 1,6%, tras el avance del 5,5% de 2022. La actualizaciéon de los supuestos
externos respecto a las previsiones realizadas en enero de 2023 incluye unos
menores precios de las materias primas y un incremento de los tipos de interés
que conjuntamente con la incorporacién de la CNTR suponen una tenue
revision de la prevision para el ano. En este contexto, el impacto estimado de
las inversiones del PRTR sobre el crecimiento en 2023 se mantiene
prdcticamente inalterado. Todos estos efectos se ven compensados por la
informacion coyuntural conocida hasta la fecha para el primer trimestre de
2023, que hace prever un arranque del ano mejor al esperado en enero.

GRAFI(,ZO 15. DESCOMPOSICION DE LAS FUENTES DE REVISION DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB EN
TERMINOS DE VOLUMEN RESPECTO AL ESCENARIO MACROECONOMICO DE ENERO 2023 (%)
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Fuente: INE y AIReF
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CUADRO 2. CUADRO MACROECONOMICO PARA EL ANO 2023

ABRIL-2023 [ O ||biferencia
2023
Tasas de Variacién Interanual 2022 | 2023 2023 2023
Gasto en Consumo Final Nacional Privado 4,4 1,2 1,2 0,0
Gasto en Consumo Final de las AA.PP. -0,7 1,0 0,8 0,2
FBCF 4,6 3,0 3,7 -0.8
FBCF Bienes de Equipo y Activos Cultivados 4,1 2,1 2,3 -0,2
FBCF Construccion y Propiedad Intelectual 4,9 3,4 4.4 -1,0

Demanda Nacional* 3,1 1,4 1,6 -0,2
Exportacion de Bienes y Servicios 14,4 3,1 2,9 0,2
Importacion de Bienes y Servicios 79 2,7 3,0 -0,3
Saldo Exterior* 2,4 0,2 0,0 0,2
Producto Interior Bruto 5,5 1,6 1,6 0,0
Producto Interior Bruto Nominal 10,0 6,5 6,1 0,4
Deflactor del Producto Interior Bruto 4,3 4,8 4,4 0,4
IPC 8,4 4,0 42 -0,2
Empleo Equivalente a Tiempo Completo 3,8 1,2 0,8 04
Coste Laboral Unitario 0,4 43 5.1 -0,9
Productividad por Ocupado a Tiempo Completo 1,6 0,4 0,8 -04
Remuneracién por Asalariado 2,0 4,7 58 -1l
Tasa de Paro (% de la Poblacién Activa) 12,9 12,7 12,6 0,1
Tasa de Ahorro de los Hogares e ISFLSH (% Renta Bruta Disponible) | 7,2 | 7,0 ” 7,8 ” -0,8 |

* Aportacion al Crecimiento del PIB

Fuente: INE y AIReF

La moderacion de la actividad econémica en 2023 refleja en buena medida
los efectos de arrastre de la desaceleracion del crecimiento observada en la
segunda mitad del pasado ano. La ralentizacion esperada en el ritmo de
crecimiento vendria motivada tanto por el componente de demanda
nacional como exterior. La incertidumbre, la elevada inflacion y el
tensionamiento de las condiciones financieras seguirdn condicionando las
decisiones de gasto de los agentes privados, al tiempo que el avance de las
exportaciones podria ralentizarse, en consonancia con las expectativas de
crecimiento de los mercados externos.

Se prevé que el consumo privado se desacelere en 2023. El avance del
empleo se ve compensado por la pérdida de capacidad adquisitiva
acumulada que han registrado los hogares desde que se iniciaron las
tensiones inflacionistas y el endurecimiento de las condiciones de
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financiaciéon en un contexto en el que la confianza de los hogares mantiene
registros negativos, aunque mds positivos que en otono de 2022. El exceso de
ahorro acumulado durante la pandemia podria haberse disipado al situarse
la tasa de ahorro en niveles relativamente reducidos.

El crecimiento esperado de la inversion en equipo y en construccion se revisa
a la baja tras la contracciéon de los meses finales de 2022. La encuesta que
realiza el Banco de Espana a las empresas espanolas muestra un
empeoramiento de la actividad inversora de las sociedades en el primer
trimestre del ano, periodo en el que el 13,2% de las empresas aumentaron su
inversion, frente al 17,7% del trimestre previo. El mantenimiento de costes
elevados de los insumos, pese a su reciente moderacidn, la incertidumbre vy
el endurecimiento de las condiciones de financiacion podria haber frenado
las decisiones de ampliacion de capital de las empresas. En el caso de la
construccion todos los indicadores sugieren una ralentizacion de este
agregado condicionado por el endurecimiento de las condiciones de
financiacién. En particular, las compraventas de vivienda muestran una
senda descendente y las nuevas operaciones de crédito para la adquisicidon
de vivienda se han reducido.

Tras mostrar las exportaciones de bienes y servicios un crecimiento muy por
encima del de los mercados de exportacion en 2021 y 2022, se espera que
en 2023 vuelvan a una senda similar. Tras la expansion observada en 2022,
sustentada por el comportamiento favorable de los servicios en la primera
mitad del ano -especialmente los turisticos- y por la notable expansidon de las
exportaciones de mercancias a lo largo del ano, se espera que las
exportaciones de bienes y servicios registren un crecimiento mds en linea con
los mercados de exportacion en 2023.
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GRAFICO 16. TASA DE VARIACION DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS Y DE LOS
MERCADOS ESPANOLES DE EXPORTACION (%)
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Por su parte, el crecimiento del empleo se espera que se desacelere en 2023,
en consonancia con la moderacion del crecimiento del PIB. Ello se fraduciria
en un crecimiento tenue de la productividad aparente del trabajo.

En este contexto, la inflaciéon esperada para el conjunto de 2023 se sitGa en
la actualidad en el 4%, frente al 4,2% proyectado en el informe de enero. La
contenciéon de la tasa interanual del IPC refleja principalmente dos factores:
i) los efectos mecdnicos o efectos de base asociados a los elevados precios
observados desde marzo de 2022 como consecuencia de la guerra de
Ucrania -que situarian la inflacion en el 3,3% en el promedio de 2023- vy ii) la
reciente moderacién de los precios de la energia respecto a los niveles
observados a lo largo del ano anterior. En cambio, los precios de los alimentos
mantienen tasas muy elevadas -pese a la reduccion del IVA de algunos
productos- al igual que algunos servicios como por ejemplo los paquetes
turisticos (10%) vy los restaurantes y hoteles (8,5%). En conjunto, la tasa
esperada del IPC se situaria en el 4%, mientras que la inflacidon subyacente se
situaria en el entorno del 5,4%.
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GRAFICO 17. EFECTOS BASE E INFLACION MECANICA (PP Y %)
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Fuente: INE y AIReF

Desde la perspectiva de sus determinantes, el crecimiento de los precios se
verad sustentado por el crecimiento de los salarios y por la contribucion del
excedente bruto de explotacion. Las previsiones incorporan el supuesto de
que los salarios crecerdn algo por encima de la inflacion en el promedio de
2023, recuperando solo de manera parcial la capacidad de compra perdida
el ano anterior. Por su parte, la contribucidén del excedente bruto de
explotacién al crecimiento del deflactor del PIB seguird siendo positiva en
2023, aunque inferior a la registrada en 2022.

3.5. Riesgos en torno al escenario macroecondmico

El balance de riesgos en torno a estas proyecciones continba orientado a la
baja en el caso del crecimiento del PIB. Las tensiones geopoliticas siguen
proyectando sombras sobre el escenario de crecimiento. La incerfidumbre
en torno alos posibles desarrollos de la guerra de Ucrania, que podrian derivar
en mayores precios de la energia, junto con las medidas de proteccionismo
que estdn implementado muchos gobiernos podrian mermar la capacidad
de crecimiento mundial.

El mayor foco de riesgos continia centrado en la evolucion de la inflacion y
el endurecimiento de las condiciones de financiacion. Por un lado, la
persistencia de la inflacidon sigue mermando la capacidad de compra de los
hogares en un contexto de endurecimiento de las condiciones de
financiacién de la economia y de disipacién del ahorro acumulado durante
la pandemia. Por ofro lado, el crecimiento de los precios aumenta el riesgo
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de que se desencadenen espirales de salarios-mdrgenes y precios. Las
tensiones inflacionistas podrian provocar un endurecimiento adicional de las
condiciones de financiacion de la economia y acrecentar la volatilidad en
los mercados financieros.

Conforme los diversos bancos centrales han ido incrementando sus tipos de
referencia y abandonando las medidas de politica monetaria no
convencional, se han observado problemas en algunas entidades
financieras, especialmente de los EE.UU. y Suiza. Durante la Ultima década se
han producido notables avances en cuanto a la regulacién y supervision de
las entidades financieras en la Unidn Europea que en la actualidad
mantienen posiciones de liquidez y capital saneadas. Ello habria evitado que
eventos como los sucedidos en los EE.UU. en forno a las entidades Silicon
Valley Bank y Signature Bank o el Credit Suisse en Suiza se propaguen a esta
drea. La decision de la FED a la hora de atajar los problemas de liquidez en
los EE.UU. ha resultado imprescindible para evitar un fendmeno de contagio
desde el sector financiero estadounidense (véase GRAFICO 18.). Asimismo,
se ha puesto de manifiesto una posicion mds preparada para afrontar
subidas “repentinas” de tipos de inferés en los bancos de la UE. De hecho, el
indice de volatilidad en los mercados financieros (VIX) se mantiene en cotas
relativamente moderadas (véase GRAFICO 19. ).

GRAFICO 18. FACILIDADES DE CREDITO Y LIQUIDEZ (MILES DE MILLONES DE USS$)
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Fuente: Reserva Federal EE.UU.
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GRAFICO 19. iNDICE VIX
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Fuente: Refinitiv

La deriva de implementacion de restricciones al comercio internacional de
bienes y servicios y regionalizacién de los flujos comerciales tras la epidemia
por COVID-19 ha continuado durante 2022. A lo largo de 2022 se ha
observado una continuaciéon en la tendencia hacia la regionalizacién de los
flujos de comerciales internacionales, implementdndose el mayor nUmero de
restricciones daninas para el comercio mundial en la Ultima década,
especialmente en lo relatfivo a las inversiones fransfronterizas.

GRAFICO 20. NUMERO DE RESTRICCIONES DANINAS PARA EL COMERCIO INTERNACIONAL
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La AlIReF estima un déficit de las AA. PP. del 4,2% del PIB en 2023, nueve
décimas superior a lo previsto en el informe anterior. Esta actualizaciéon de las
previsiones de déficit situa el escenario central de la AlIReF tres décimas por
encima de la tasa de referencia marcada por el Gobierno en el Plan
Presupuestario. Este cambio obedece a varios factores con efectos
contrapuestos sobre el escenario central de la AIReF. En primer lugar, desde
el Ultimo informe de octubre, el Gobierno aprobd un paguete de medidas en
el Real Decreto-ley 20/2022 para paliar las consecuencias econdmicas de la
guerra en Ucrania, que vienen a sumarse a las anteriormente aprobadas.
Asimismo, la evolucidon de las variables macroecondémicas y la nueva
informacion recibida han alterado el escenario macroecondmico, lo que se
traslada a las previsiones de ingresos y gastos. Por Ultimo, el andlisis de la AIReF
incorpora toda la nueva informacion publicada vy facilitada por las distintas
administraciones desde el informe anterior. Dentro de esta nueva
informacion, destacan las cifras de cierre de 2022 con un déficit de 4,8% del
PIB para el conjunto de las AA. PP. Este cierre se sitUa dos décimas de PIB por
debajo de las previsiones publicadas en el Plan Presupuestario y dos décimas
por encima de las previsiones del Ultimo informe de la AIReF. Por Ultimo, la
AIReF asume que el Plan de Recuperacién, Transformacion y Resiliencia
(PRTR) y los fondos REACT — EU tendrdn un efecto neutro sobre el déficit de
2023.
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Las nuevas medidas aprobadas, y la actualizacion de la valoracion de
algunas ya vigentes, elevan el déficit de 2023 en un punto de PIB. Mediante
el Real Decreto-ley 20/2022, el Gobierno central ha aprobado un paqguete
de medidas para paliar los efectos sobre la economia espanola de la guerra
en Ucrania vy la crisis energética y de precios. Estas medidas, que se articulan
tanto por la via de los ingresos como de los gastos, vienen a sumarse o
prorrogar otras medidas ya en vigor para paliar el incremento de los precios.
Por un lado, las medidas aprobadas desde el Ultimo informe suponen una
menor recaudacion de siete décimas del PIB, mientras que implican un
incremento de los gastos, principalmente via subvenciones y transferencias
sociales en efectivo, de dos décimas del PIB.

La revision del escenario macroeconémico supone una mejora del déficit de
dos décimas de PIB. El escenario macroecondémico central de la AIReF
implica un crecimiento real ligeramente mayor del PIB en 2023, que pasaria a
ser del 1,6% frente al 1,5% previsto en el informe anterior. El deflactor del PIB
se revisa casi cinco décimas al alza, lo que lleva a una revision del PIB en
términos nominales de seis décimas, del 5,9% al 6,5% en el escenario actual.
Por un lado, el mayor dinamismo de las variables econdmicas aumenta la
proyeccion de ingresos, principalmente por Impuesto sobre Sociedades,
reduciendo el déficit en una décima. Por ofro lado, el mayor PIB nominal
reduce a través del efecto denominador el déficit en una décima.

Los nuevos datos incorporados, principalmente el cierre de 2022, implican
mayores ingresos y gastos de los previstos por la AlReF en su Ultimo informe
con un impacto total de un aumento del déficit de una décima. El déficit de
las AA. PP. en 2022 ha sido dos décimas mayor que el previsto por la AIReF en
su informe de octubre del pasado ano. El principal motivo es una evolucién
tanto de los ingresos como de los gastos presupuestarios mayor que la
esperada. Por el lado de los ingresos, la recaudacion tributaria y las
cotizaciones, aislando el resto de los efectos, han terminado el ano cinco
décimas por encima de lo previsto. Esto supone un punto de partida mds
elevado para la recaudacion de lo que queda de 2023, lo que ha llevado a
revisar al alza las previsiones de recaudacion de las cotizaciones y los
impuestos sobre la renta (IRPF e Impuesto sobre Sociedades). En el gasto, la
nueva informacién aumenta en seis décimas las estimaciones,
principalmente por el gasto en intereses, la inversibn y los consumos
infermedios.
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GRAFICO 21. EVOLUCION DEL DEFICIT POR COMPONENTES AIREF (%PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

El menor coste de las medidas por la crisis energética y de precios en 2023
respecto a 2022 es el principal factor de reduccion del déficit en 2023 con un
impacto de cinco décimas del PIB. En 2021 el peso del déficit sobre el PIB
alcanzo el 6,9% del PIB. En 2022, el déficit se ha reducido en 2,1 puntos, de los
cuales 2,5 puntos son explicados por la refirada de las medidas COVID,
mientras que las medidas de ingresos estructurales y la evolucion subyacente
de ingresos y gastos por la recuperacion econdmica lo reducen en dos vy
ocho décimas respectivamente. Esto se ve parcialmente compensado por la
aprobacién de medidas para combatir la crisis energética valoradas en 1,4
puntos de PIB a lo largo del afno. En 2023, se espera una reduccion del déficit
de seis décimas. En este ejercicio, la retirada de las medidas COVID todavia
aporta una décima y las medidas de ingresos incluidas en los PGE, incluyendo
el Mecanismo de Equidad Intergeneracional (MEl) y el aumento de las bases
de cotizacién, aportan dos décimas adicionales. Asimismo, el menor peso de
las medidas contra la crisis energética reduce el déficit en cinco décimas
adicionales. No obstante, el aumento del gasto en pensiones supera la
reduccion de déficit vinculada a la evolucién subyacente de ingresos y resto
de gastos.
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GRAFICO 22. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION DEL TOTAL AA. PP. (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

CUADRO 3. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS

(%PIB)
2022 2023
AA. PP. -4,6 -4,8 -3,3 -4,2
A.C. -3.4 -3,1 -3,0 -3,5
FSS -0,5 -0,5 -0,7 -0,6
CC. AA. -1,0 -1,1 -0,1 -0,3
CC. LL. 0.2 -0,1 0,5 0,2

Fuente: AIReF e IGAE

GRAFICO 23. RECURSOS DEL TOTAL AA. PP. CON PRTR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

GRAFICO 24. EMPLEOS DEL TOTAL AA. PP. CON PRIR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE
4.1. Medidas

Las medidas tributarias y de gastos aprobadas desde el informe de lineas
fundamentales aumentan el déficit un punto de PIB en 2023. Los cambios son
consecuencia de la actuadlizacién de informacion, de modificaciones
durante la framitacion parlamentaria de determinadas medidas y, sobre
todo, de la aprobacidén del Real Decreto-ley 20/2022, de 27 de diciembre, de
medidas de respuesta a las consecuencias econdmicas y sociales de la
Guerra de Ucrania y de apoyo a la reconstruccion de la isla de La Palma y a
otras situaciones de vulnerabilidad.

4.1.1. Medidas de ingresos incluidas en el Plan Presupuestario 2023

La valoracién de las medidas de ingresos incluidas en el Plan Presupuestario
para 2023 se reduce en casi una décima de PIB respecto al informe anterior,
principalmente por el Impuesto Temporal de Solidaridad de Grandes Fortunas
(ISGF). El pasado 27 de diciembre el Congreso de los Diputados aprobd la
Ley 38/2022 para el Establecimiento de Gravdmenes Temporales Energético
y de Entidades de Crédito y por la que se crea el Impuesto Temporal de
Solidaridad de las Grandes Fortunas. Tras las enmiendas aprobadas durante
su tframitacion en el Congreso, se establece que la cuota conjunta del IRPF,
del Impuesto sobre el Patrimonio y del ISGF no puede superar el 60% de las
bases imponibles del IRPF. En caso de superarse este porcentaje, la cuota del
ISGF se reduce hasta un 80%. Esta reduccion de la cuota del ISGF para el caso
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de que se supere el limite conjunto con el IRPF y el Impuesto sobre el
Patrimonio, supone una reduccion del impacto que el Gobierno cifra en un
50%, por lo que la valoracion estimada por la AIReF se establece en
635 millones para 2023.

La prevision de recaudacion de los nuevos gravimenes a entidades
financieras y sociedades energéticas se reduce unos 590 millones respecto
al informe anterior por la disponibilidad de los primeros resultados. El impacto
esperado se actualiza tras incorporar los resultados anunciados por el
Ministerio de Hacienda el pasado 21 de febrero de 2023 sobre el primer pago
anficipado de estos gravdmenes, que han resultado ligeramente por debajo
de la prevision inicial realizada por la AlReF. Cabe sefalar que tfras su
tframitaciéon parlamentaria se aprobaron enmiendas que modifican el dmbito
de estos gravdmenes, incorporando en el caso de las entidades financieras
aquellas entidades extranjeras que operen en territorio espanol y estén sujetas
al mismo umbral que las entidades residentes. En el caso de las sociedades
energéticas se incorporan los operadores principales del sector petrolifero y
se eximen los ingresos del mercado regulado.

La AIReF incrementa su estimacion para el nuevo Impuesto sobre Plasticos de
un solo uso con los primeros datos de recaudacion recibidos. La estimacion
del impacto de esta nueva figura se revisa tras recibir sus primeros resultados
en los datos de recaudacion del pasado mes de febrero.
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CUADRO 4. MEDIDAS DE INGRESOS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL INCLUIDAS EN EL PLAN
PRESUPUESTARIO: ESTIMACION AIREF EN TERMINOS DE CAJA

Medidas de INGRESOS , AlReF AIReF | hiterencia
Normativa|Plan Presup.| Actual
(Impacto total anual)
2023 2023
Medidas estructurales de ingresos -685 -480 205
IRPF -1.363 -1.363 0
Red ion limit rtacié |
e L{CCIOH imite aportacién a planes PGE22 149 149 o
pensiones de 2.000 a 1.500.
ALfrrjenTo rec‘iucciéh’rendimien’ros del tfrab.y PGE23 _1.290 _1.290 0
minimo de tributacion.
Amplio<4:ién de la deduccién por PGE23 999 999 0
maternidad
Impuesto sobre Sociedades 421 421 0
Esta b{ecimie.-nfo fipo minimo 15% sobre la PGE22 400 400 0
base imponible.
Reducoo.n .ol 40% bonificacion régimen PGE22 o o 0
arrend. viviendas.
IVA -24 -24 0
R ja ti | 5% tos higi
ebop ipo al 5% en productos higiene PGE3 o4 o4 0
femenina
OTROS 282 487 205
- Ley
Impuesto sobre Plasticos de un solo uso. 282 487 205
7/2022
Medidas temporales de ingresos 4.964 3.782 -1.182
IRPF -50 -5 45
Deducciones por rehabilitacion de RDL
- -50 -5 45
vivienda. 19/2021
IS 244 244 0
Limitacion cor.npensooon de pérdidas en PGE23 044 044 0
grupos consolidados.
OTROS 4.770 3.543 -1.227
L
Prestacion Patrimonial Entidades Financieras ey 1.500 1.274 -226
38/2022
Prestacion Patri ial i L
res o,o.on atrimonial Sociedades ey 2000 1 634 366
Energéticas 38/2022
L
Grav amen solidaridad grandes fortunas ey 1.270 635 -635
38/2022
TOTAL 4.279 3.302 -977
TOTAL (% PIB) 0,3 0,2 -0.1

Fuente: Gobierno y estimaciones AIReF

Por su parte, las previsiones de las cotizaciones de los FSS en 2023 incluyen
las medidas aprobadas hasta la fecha sin cambios en su valoracion. En
concreto, se incluye el MEl y el aumento de las bases mdaximas de cotizacion
valoradas en casi 3 décimas, mismo peso que el estimado en el informe sobre
el Plan Presupuestario.
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4.1.2. Medidas contra la crisis energética

La AIReF considera que el coste total de las medidas de respuesta a las
consecuencias econémicas y sociales de la guerra de Rusia serd un 1% del
PIB en 2023. Esto supone un mayor déficit de 8 décimas respecto al informe
anterior. El impacto considerado por AIReF de las medidas contra la crisis
energética derivada de la guerra de Rusia recoge las incluidas en los cinco
Real Decreto-ley aprobados hasta el momento a tal efecto, esto es, el Real
Decreto-ley 6/2022 de 29 de marzo, el Real Decreto-ley 11/2022 de 25 de
junio, el Real Decreto-ley 14/2022 de 1 de agosto, el Real Decreto-ley 18/2022
de 18 de octubre y el Real Decreto-ley 20/2022 de 27 de diciembre, de
medidas de respuesta a las consecuencias econdmicas y sociales de la
Guerra de Ucrania y de apoyo a la reconstrucciéon de laisla de la Palma y a
otfras situaciones de vulnerabilidad. La Ultima norma aprobada supone un
impacto presupuestario de casi 2 décimas de PIB adicionales para 2022 vy
ocho décimas para 2023, con lo que el coste de las medidas en 2022 fue de
1,4% del PIB y se prevé que se reduzcan en 2023 al 1% del PIB.

Las medidas aprobadas tras la publicacion del informe de octubre suponen
un incremento de gasto de 6.055 millones, que se suma al impacto de las ya
aprobadas anteriormente para 2023, ascendiendo el total a casi 8.000
millones para este ano. La AIReF incorpora a sus estimaciones las medidas de
gasto aprobadas en el Real Decreto-ley 20/2022. De estas nuevas ayudas
destaca por suimporte una nueva linea de ayudas directas a personas fisicas
de bajo nivel de ingresos y patrimonio, que podrdn solicitar un subsidio de
200€ sujeto a unos criterios de renta y patrimonio, con una estimaciéon de
impacto de 1.200M&. Se aprueba también la continuacion de la bonificacion
implementada el ano pasado por litro de combustible repostado, dirigida
exclusivamente a los sectores del transporte, agricola y pesquero, cuyo
impacto fotal hasta el 30 de junio 2023 serd algo superior a 1.300 millones.
Ademds, se incluyen ayudas sectoriales (sobre todo al sector del transporte y
a empresas intensivas de gas), gran parte de las cuales son una prérroga de
las ya aprobadas a lo largo de 2022. Estas ayudas sectoriales, junto a ofras
nuevas, tendrdn un impacto de un total de 2.700M€. Finalmente, se aprueban
en el Real Decreto-ley 20/2022 nuevas ayudas a particulares, destacando
especialmente la reduccion del precio del tfransporte a usuarios recurrentes
hasta el 30 de junio, canalizadas a fravés de las administraciones territoriales,
y la posibilidad de que parte del crédito extraordinario aprobado el ano
pasado para la atencion a refugiados ucranianos pueda traspasarse a 2023.

Por otra parte, las medidas reducen la prevision de recaudacion de 2023 unos
6.000 millones de euros respecto al informe anterior, por la prérroga de las
rebajas fiscales sobre productos energéticos y las nuevas rebajas del IVA
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para paliar la subida de precios. El Real Decreto-ley 20/2022 prorroga las
medidas fiscales en el dmbito de la energia, considerando hasta el 31 de
diciembre de 2023 la reduccion al 5% del tipo del IVA sobre la electricidad, el
gas natural, lena y pellets y la reduccion al 0,5% del Impuesto Especial sobre
la electricidad. Adicionalmente, introduce nuevas medidas fiscales
destinadas a paliar la subida de productos agroalimentarios, rebajando del
4% al 0% el tipo del IVA para todos los alimentos de primera necesidad y del
10% al 5% el tipo del IVA para los aceites de oliva y de semillas y la pasta, con
efectos desde el 1 de enero de 2023 y vigencia hasta el 30 de junio de 2023.

La AlIReF cuantifica la prorroga de las rebajas fiscales sobre productos
energéticos en unos 5.900 millones de euros durante 2023. En términos de
contabilidad nacional, la préroga del IVA sobre productos energéticos
supondrd en 2023 una reduccion de los ingresos de unos 3.900 millones
respecto de la valoraciéon realizada por la AIReF en su informe previo, mientras
que la del IE sobre la Electricidad supondrd una reduccion de unos 2.000
millones. La AIReF actualiza su valoraciéon introduciendo los nuevos periodos
de vigencia establecidos e incorporando las Ultimas actualizaciones de los
impactos observados incluidos en los Informes de Recaudacion publicados
por la Agencia Tributaria y, en el caso del IE sobre la Electricidad,
incorporando ademds precios futuros de electricidad.

La AlIReF estima que la rebaja del tipo IVA sobre alimentos establecida hasta
mediados de 2023 supondrd una reduccion de la recaudacion de unos 780
millones de euros. En términos de contabilidad nacional, la AIReF cuantifica
en unos 640 millones de euros la rebaja del tipo del IVA sobre alimentos
bdsicos y en unos 140 millones de euros la rebaja del tipo sobre aceite de
oliva y de semillas y sobre la pasta, segin microsimulaciéon realizada con la
inflacion individual de cada bien a noviembre de 2022. En caso de que la
tasa interanual de la inflacion subyacente del mes de marzo, publicada en
abril, fuera inferior al 5,5%, se retomaria el tipo habitual del IVA sobre estos
productos ya en mayo. No obstante, el dato provisional es superior, 7,5%, por
lo que se mantendria inicialmente la medida de confirmarse hasta el 30 de
junio de 2023.

La prérroga de la suspension del Impuesto sobre el Valor de la Produccion
Eléctrica reducira la recaudacion en unos 2.300 millones mas respecto a la
valoracion del informe previo. La préorroga amplia el periodo de suspension
de este impuesto, aplicada durante los cuatro frimestres de 2022, de los que
el Ultimo, que se ingresaria en el primer trimestre de 2023, estaba ya incluido
en la cuantificacion del impacto del informe previo. La ampliaciéon extiende
el impacto sobre la recaudacion cuatro trimestres adicionales, de los que los
tres primeros minorardn la recaudacion de 2023 y el Ultimo afectard a la
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recaudacion del primer tfrimestre de 2024. En 2023, la pérdida de recaudacion
por este impuesto seria unos 3.099 millones. La estimacion de la AIReF se
realiza a través de los impactos observados incluidos en los Informes de
Recaudacion de 2022 publicados por la Agencia Tributaria y de los precios
futuros de electricidad. En términos de déficit, el impacto se limita al importe
de la fransferencia prevista al sistema eléctrico en los PGE, 1.153 millones'©, y
el resto de la pérdida de la recaudacion supone una reduccién de dicha
transferencia.

10 Este impacto estd recogido en las medidas de gasto dentro de las ayudas
sectoriales.
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CUADRO 5. IMPACTO DE LAS MEDIDAS DE LA A. C. APROBADAS EN RESPUESTA A LAS
CONSECUENCIAS ECONOMICAS Y SOCIALES DE LA GUERRA DE UCRANIA

. N . AIReF AIReF
Impacto en terminos de Contabilidad Nacional Plan P,:sup, Acfueql Diferencia
(millones €) 2023 2023
-160 -6.083 | -5.923

IVA:
IVA Electricidad
Reduccidn al 10% tipo electricidad (RDL 12, 17 y 29 /2021 y
6/2022) -2.342 -2.342
Reduccidon al §% desde julio 2022 (RDL 11/2022)
Ampliacién hasta 31-12-2023 (RDL 20/2022)
IVA gas, briquetas y pellets
Reduccién al 5% tipo gas (RDL 17/2022) -806 -806
Ampliacién hasta 31-12-2023 (RDL 20/2022)
IVA alimentos
Reduccidn del 4% al 0% alimentos primera necesidad (RDL

20/2022) -643 -643
(Hasta 30-6-2023)
Reduccidn del 10% al 5% aceites y pastas alimenticias (RDL
20/2022) -139 -139
(Hasta 30-6-2023)
I1EE:
IE Electricidad
Reduccidn tipo electricidad (RDL 17, 29/2021 y 6, 11/2022) -160 -2.153 -1.993
Ampliacién hasta 31-12-2023 (RDL 20/2022)
1.876 7.931 6.055
Bonificacién al carburante 576 1.347 771
Ayudas sectoriales 187 2.688 2.501
Ayudas directas a particulares 1.200 1.200
Resto de ayudas a particulares 1.113 2.396 1.283
Ayudas a refugiados 300 300
TOTAL -2.036 -14.014 | -11.978
TOTAL (% PIB) -0,1 -1,0 -0,8

IVPEE: Suspension
(RDL 12, 17, 29/2021 y 6/2022) -784 -3.099 -2.316
Ampliacidn hasta 31-12-2023 (RDL 20/2022)

Fuente: AIReF
4.2. Evoluciéon de ingresos de las Administraciones Publicas

La AIReF prevé que los ingresos, sin incluir el PRTR, se situaran en 2023 en el
42,5% del PIB, 1 punto menor que lo previsto en el informe anterior. Esta revision
en la prevision de ingresos se explica por distintos factores confrapuestos. En
sentido negativo, el efecto denominador resta nueve décimas de
crecimiento por el aumento de la previsidon del PIB nominal, mientras que las
medidas normativas sustraen siete décimas adicionales como consecuencia
de la prérroga de las rebajas ficales sobre productos energéticos y las nuevas
rebajas del IVA para paliar la escalada de precios. En sentido positivo, la
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actualizacion del escenario macroecondmico provoca un aumento de las
previsiones de ingresos de una décima, a lo que se ahaden cinco décimas
adicionales por la incorporaciéon de la nueva informacién en las previsiones
de AIReF.

CUADRO 6. DESCOMPOSICION DEL CAMBIO DE LOS RECURSOS ENTRE LAS ESTIMACIONES DE AIREF
EN EL INFORME DE LINEAS FUNDAMENTALES DEL PRESUPUESTO 2023 Y EL ACTUAL

Descomposicion del cambio en % PIB

e Plun. Efecto Efecto Efecto nueva Diferencia
Presupuestario . . Efecto . . Actual - Plan
denominador | medidas infarmacian .
2023 macro (c) Presupuestario
(al] (b] (d]

RECURSOS -0.9 -0,7 0,1 05 -1,0
IMPUESTOS 25,5 0.5 0.7 0.1 0.5 248 0.7
Sobre la produccid 12,7 0.3 0.7 0.0 0.1 11.9 0.8
De tipo renta 12,4 0.3 0.0 0.1 0.3 12,5 0.1
Capital 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 0.0
COTIZACIONES 13.9 0.3 0.0 0.0 0.1 13.7 0.2
Otros Recursos 42 0.1 0.0 0.0 0,1 4.0 0.1

Fuente: AIReF

Por rubricas, la rebaja en la prevision del peso sobre el PIB de los ingresos es
generalizada a todas las principales figuras tributarias y cotizaciones sociales
con la excepcion de los impuestos de tipo renta. Los impuestos sobre la
produccidén son los agregados que experimentan mayor descenso,
fundamentalmente por la prérroga de las medidas energéticas y las nuevas
rebajas del IVA sobre alimentos, mientras que se mejoran las previsiones de
los impuestos tipo renta fras superar las expectativas de recaudacién de 2022,
y anaden una décima adicional consecuencia del efecto del nuevo
escenario macroecondmico. Las cotizaciones sociales reducen su peso sobre
el PIB por el efecto denominador, a pesar de incrementarse una décima
como consecuencia de la incorporacion de la Ultima informacién disponible.

La AIReF estima un crecimiento de los ingresos del 9,1% en 2023, un 5,7% sin
tener en cuenta el efecto del PRTR ni las medidas. Sin incluir el PRTR, los ingresos
crecerdn un 6,4% en 2023. El computo total de medidas normativas
adoptadas tendrd una aportaciéon positiva sobre los ingresos de 2023, porque
la adopcidon de nuevos gravdmenes e impuestos, y las medidas de
incremento de las cotizaciones sociales'' compensan las rebajas impositivas
para controlar la escalada de precios. Aislado el efecto de las medidas y del
PRTR, para 2023 se espera una menor aportacion al crecimiento de los

1" Ver apartado 4.1.1 Medidas de ingresos incluidas en
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impuestos y una mayor aportacion de las cotizaciones sociales y del resto de
recursos que en el ano previo.

GRAFICO 25. CONTRIBUCIONES AL CAMBIO EN LOS RECURSOS (%)AIREF
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Fuente: IGAE y AIReF

CUADRO 7. TASA DE VARIACION (%) DE LOS PRINCIPALES IMPUESTOS Y DE LAS COTIZACIONES
SOCIALES EN TERMINOS DE CONTABILIDAD NACIONAL

AIReF Plan
Presupuestario
2023

AIReF Acutal
2023

Diferencia
Actual - Plan
Presupuestario

%var %var

Impuestos sobre prod. e import.
Impuesto renta hogares

Impuesto sobre sociedades

Cotizaciones sociales

Fuente: AIReF

La AIREF estima que los recursos tributarios alcanzaran 24,8 puntos de PIB,
siete décimas menos que en su prevision anterior. El efecto denominador y
las medidas restan 1,3 puntos de este cambio, mientras que el nuevo cuadro
macroecondmico eleva una décima los ingresos. La actualizaciéon de los
datos con la Ultima informacion disponible de 2022 y de inicio de 2023 genera
un efecto positivo que suma cinco décimas de PIB, justificadas
principalmente por un comportamiento mds dindmico durante 2023 en los
impuestos directos.
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4.2.1. IRPF

La AIReF mantiene el peso por recaudacion del IRPF de 2023 respecto al
informe anterior en el 8,4% del PIB. Tras la actualizacion de la Ultima
informacion disponible y la revision de las variables macroecondmicas, que
revisa al alza el crecimiento del empleo, se eleva la prevision de la
recaudacion prevista para 2023. Dado que la revision del escenario
macroecondmico incrementa también el denominador, se mantiene el
mismo peso sobre el PIB que el previsto en los PGE.

GRAFICO 26. EVOLUCION DE LOS INGRESOS EN CAJA POR IRPF2 (%PIB)
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Fuente: AIReF e AEAT

Para 2023 se espera un crecimiento interanual de los ingresos por IRPF del
8,1%, 1,7 puntos por encima del informe anterior. Los componentes del IRPF
aumentan su aportacién hasta 9,3 puntos de su crecimiento, mientras que las
medidas normativas, sin apenas cambios de valoracion respecto al informe
anterior'3, sustraen 1,2 puntos. Estas medidas incorporan, enfre otras, el
impacto del aumento de la reduccidén de los rendimientos del trabajo
infroducida en los PGE 2023. El incremento en la estimacion afecta
principalmente a las retenciones del tfrabajo y actividades econdmicas que

12 Elrango de incerfidumbre de la AIReF se estima a partir de un modelo VAR con dos
retardos que incluye las series desestacionalizadas de la variable a explicar y sus
correspondientes variables explicativas. A partir de ese modelo se realizan
simulaciones de Montecarlo. El resultado de estas simulaciones se ordena en
percentiles y se obtiene el rango de incerfidumbre.

13 Ver apartado 4.1.1 Medidas de ingresos incluidas en
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provocan 7,9 puntos del crecimiento. Ademds, se espera una aportacion
positiva de 0,8 puntos adicionales por la cuota diferencial resultante de la
liquidacion de 2022, que se va a ingresar en 2023 y refleja el crecimiento en
el ano previo de las rentas no sujetas a retencion ligadas a capital mobiliario
inmuebles arrendados y ganancias patrimoniales (27.2%, 14,9% vy 4,2%
respectivamente). Los pagos fraccionados y las retenciones de capital suman
otras dos y tres décimas, respectivamente, de crecimiento adicional.

GRAFICO 27. APORTACION POR COMPONENTES AL CRECIMIENTO DE LA RECAUDACION DEL IRPF (% VAR.)
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Fuente: AIReF y AEAT

Las retenciones del trabajo, cuyo principal componente son los salarios,
crecerdn en 2023 un 8,7%. La incorporacion de la Ultima informacién
disponible las situa al cierre de 2022 1,2 puntos por encima de lo previsto,
elevando el nivel de partida de las proyecciones de 2023. Respecto a la
composicién, se prevé una menor aportacién al crecimiento de todos los
componentes que la observada en 2022. El mayor crecimiento
corresponderd a las pensiones, para las que se estima un incremento del
15,4%, aunque serdn los salarios privados los que mds contribuyan al
crecimiento, con una mayor dindmica del 8,2% frente al 5,7% del sector
pUblico. Durante 2022, el impulso del empleo privado ha sido la principal
aportacion al crecimiento de las retenciones de salarios privados,
registrdndose ademds un incremento de las pensiones, de los salarios publicos
medios y de sus tipos efectivos asociados. Para 2023 son los incrementos
generalizados de los salarios publicos, privados y de las pensiones, junto con
el consecuente incremento de sus correspondientes tipos efectivos, los que
justifican en mayor medida el crecimiento estimado.
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GRAFICO 28. EVOLUCION DE LAS RETENCIONES DEVENGADAS DEL TRABAJO (%VAR)
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GRAFICO 29. RETENCIONES DEVENGADAS POR SALARIOS Y PENSIONES (%VAR)
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Fuente: AIReF y AEAT

El IRPF crecerd en 2023 en términos de contabilidad nacional un 7,1%, algo
menor al incremento esperado en términos de caja. El ajuste de contabilidad
nacional fue mds elevado para 2022 que el que se prevé para 2023. Esto se
debe a que el crecimiento en 2022 ha sido mayor que el que se espera para
2023, por lo que el traslado de la caja al devengo de los primeros meses de
2023 a 2022 ha sido mayor que el estimado de los primeros meses de 2024 a
2023.

4.2.2. Impuesto sobre sociedades

Las previsiones de la AIReF situan el peso del Impuesto sobre Sociedades para
2023 en 2,5 puntos de PIB, cinco décimas por encima del informe de octubre.
La nueva prevision incorpora el dato de cierre de 2022 que resulta dos
décimas mejor de lo esperado vy la actualizacion del escenario
macroecondmico, que prevé un mayor dinamismo del excedente bruto de
explotacion, variable ligada a la evolucion de la base imponible de esta
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figura. La estimacion previa tenia un elevado componente de incertidumbre
por realizarse sin disponer de los ingresos de los dos Ultimos pagos
fraccionados, que habitualmente constituyen mds del 70% del impuesto y
cuyo resultado se situa tres décimas de PIB por encima de lo previsto en los
PGE.

GRAFICO 30. EVOLUCION DE LOS INGRESOS EN CAJA POR IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES (%PIB)
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Fuente: AIReF e AEAT

La AIReF prevé un crecimiento de la recaudacién del Impuesto sobre
Sociedades en 2023 del 9,1% tras registrar incrementos por encima del 20%
durante los dos Ultimos anos. Los pagos fraccionados y las retenciones
aportardn 4,3 puntos del crecimiento, frente a los 24,4 puntos que han
supuesto durante 2022. Las declaraciones y liquidaciones anaden una
aportacion positiva de 2,7 puntos de crecimiento por esperarse un mayor
incremento de los ingresos que de las devoluciones. Las devoluciones
evolucionan a un ritmo diferente que los ingresos porque, mientras que los
ingresos se refieren ala liquidacién del afno previo, las devoluciones se refieren
a la de los dos Ultimos anos. Asi, se registraron menores devoluciones en 2022
por estar aun afectadas por la menor liquidacion de 2020, aunque por otra
parte se incrementan por registrarse devoluciones excepcionales por una
sentencia y por créditos fiscales exigibles que se solicitaron en 2021.
Finalmente, los 2,1 puntos de crecimiento restantes se producirdn por la
incorporacién de los cambios normativos, principalmente por el impacto del
establecimiento del tipo minimo al 15% infroducido en el proyecto de PGE22,
que se reflejard por primera vez en julio cuando se presente la liquidacion
correspondiente a 2022, y el impacto sobre los pagos fraccionados de 2023
que supone la limitacién a la compensacion de pérdidas aprobada en el
proyecto de PGE23.
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GRAFICO 31. APORTACION POR COMPONENTES AL CRECIMIENTO DE LA RECAUDACION DEL IMPUESTO
SOBRE SOCIEDADES (% VAR.)
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Fuente: AIReF y AEAT

La evolucion del impuesto se reduce al 7,7% en términos de contabilidad
nacional por el efecto de la liquidacion y por descontarse el efecto de las
devoluciones extraordinarias. En contabilidad nacional, las devoluciones se
registran en su ano de solicitud, de modo que se suaviza el incremento que
se produce en los ingresos registrados en la caja de 2022 como consecuencia
de la menor liguidaciéon de 2020. Ademds, en términos de contabilidad
nacional, el efecto negativo de la sentencia y de los créditos fiscales exigibles
Nno se registran como menores ingresos sino como mayores gastos asociados
a su ano de devengo, que se corresponde con 2022 para la sentencia y 2021
para los creditos. Como consecuencia, en términos de contabilidad nacional
se suavizan los efectos de las devoluciones realizadas en 2022, esperdndose
un crecimiento del 7,7% para 2023 frente al 92,1% estimado en términos de
caja.

4.2.3. IVA

La AIReF prevé que en 2023 el IVA reduzca su peso hasta 6,1 puntos de PIB,
tres décimas por debajo de su prevision anterior. El cambio es consecuencia
principalmente de la prorroga de las de las rebajas ficales sobre productos
energéticos y las nuevas rebajas del tipo de IVA sobre determinados
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alimentos', alo que se suma la incorporacion de los Ultimos datos disponibles
y la revision del escenario macroecondémico.
GRAFICO 32. EVOLUCION DE LOS INGRESOS POR IVA (%PIB)
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Fuente: AIReF e AEAT

La recaudacion del IVA crecerd en 2023 un 4,4%, 2,9 puntos menos que en el
informe de octubre. La revision es consecuencia principalmente de las
rebajas fiscales aprobadas desde el Ultimo informe, que reducen en 2,4
puntos el crecimiento de la recaudacion. Sin tener en cuenta las medidas, se
preveria un crecimiento de un 6,9% en 2023. La actualizacion de las bases
imponibles de 2022 ha revelado una evolucién del gasto final sujeto a IVA
mas dindmica durante los primeros frimestres del ano 2022 que se ralentiza en
el Ultimo trimestre, lo que, unido a la revision a la baja de la demanda
nacional, rebaja también el crecimiento de los ingresos brutos de 2023
respecto la estimacion anterior. Por otro lado, durante los Ultimos meses de
2022 se acelerd el ritmo de ejecuciéon de las devoluciones del IVA, de modo
que el cierre del ano resultd inferior al previsto por la AlReF, a pesar de
obtenerse unos ingresos brutos superiores a lo estimado. Este adelanto en la
ejecucion de las devoluciones solicitadas en 2022 aumenta el peso negativo
de la confribucion al crecimiento de las devoluciones en 2022 y revierte en
una aportacion positiva durante 2023 en términos de caja.

14 Ver apartado 4.1.2 Evolucion del saldo de las Administraciones Publicas
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GRAFICO 33. APORTACION POR COMPONENTES AL CRECIMIENTO DE LA RECAUDACION DEL IVA (% VAR.)
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En 2023, descontando el efecto de las rebajas de tipos, se estima una
evolucion del IVA en contabilidad nacional por debajo de la prevista para la
demanda nacional. Desde el inicio de la pandemia se separa la evolucion
del gasto sujeto a IVA de la evolucion de la demanda nacional, con una
mayor caida del IVA durante 2020 y, en confraposicion, un mayor
crecimiento durante 2021. Durante 2022 se mantienen las divergencias
observadas, de manera que la elasticidad observada respecto a la
demanda nacional alcanza el 1,4, por encima del promedio histérico. En este
contexto, los modelos de prevision de la AIReF producen para 2023 una
elasticidad anual inferior a la histérica.

GRAFICO 34. ESTIMACION DE LA ELASTICIDAD DEL IVA (CONTABILIDAD NACIONAL, DEPURADA DE REBAJAS
DE PRODUCTOS ENERGETICOS Y ALIMENTACION ) RESPECTO A LA DEMANDA NACIONAL
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Fuente: AEAT, INE y AIReF

El paso a contabilidad nacional minora el crecimiento esperado para 2023
que se estima en un 2,1%. El registro en términos de contabilidad nacional
desplaza los ingresos a su mes de devengo y las devoluciones a su mes de
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solicitud. Este hecho suaviza el mayor dinamismo registrado en los ingresos por
los cambios producidos en el ritmo de ejecucion de las devoluciones.

4.2.4, Impuestos Especiales

Los impuestos especiales reducen su peso en dos décimas de PIB respecto
del informe previo hasta el 1,5% del PIB como consecuencia de la prérroga
de las medidas para paliar la subida de precios de la energia. Tras la
actualizacién de la Ultima informaciéon disponible se espera un crecimiento
en 2023 de un 2,8%, 7,9 puntos por debajo de la prevision anterior. El principal
cambio es la prérroga de la reducciéon del tipo en el Impuesto sobre la
Electricidad detallada en el apartado de medidas's, habiéndose previsto su
total recuperacion en el informe previo. Respecto al resto de impuestos
especiales, el impuesto sobre hidrocarburos y los ingresos por el nuevo
Impuesto sobre Pldsticos de un solo uso aportan 0,9 y 2,4 puntos del
crecimiento respectivamente, se espera una caida del impuesto sobre
labores de tabaco que detrae tres décimas de crecimiento y el resto de los
impuestos especiales se mantfienen en niveles similares a los registrados en
2022.

GRAFICO 35. EVOLUCION DE LOS INGRESOS POR IIEE (%PIB)
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Fuente: AIReF e AEAT

15 Ver apartado 4.1.2 Medidas contra la crisis energética
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4.2.5. Otros ingresos tributarios

Segun las previsiones de la AlReF el resto de la recaudacion tributaria
mantendrd su peso en 0,8 puntos de PIB durante 2023, dos décimas menos
que su prevision anterior. Los principales cambios se producen por la
actualizacién de la nueva informacién disponible y de las previsiones
macroecondmicas, asi como por la ampliacién de la prérroga de la
suspension del Impuesto sobre el Valor de la Produccidn de la Energia
Eléctrica, cuyo efecto sobre la estimacion se detalla en el apartado de
medidas'é. En 2023 se espera un incremento del 10% debido
fundamentalmente a la revision al alza del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes, para el que se estimaron menores ingresos en 2022 por
devoluciones relativas a la sentencia del Tribunal Supremo 1581/201917 que
finalmente no se han producido.

4.2.6. Cotizaciones sociales

La AIReF estima que las cotizaciones sociales aumentardn su peso hasta el
13,7% del PIB en 2023, dos décimas por debajo del porcentaje de PIB previsto
en el anterior informe. La revision a la baja se justifica por el efecto
denominador de la revision al alza del PIB, parcialmente compensado por el
efecto informacién derivado de unos ingresos por cotizaciones sociales a
cierre de 2022 superiores a lo estimado en el Ultimo informe.

La evolucion positiva de los salarios y, en menor medida, del empleo
impulsan el crecimiento de las cotizaciones en 2023. En 2023 se espera una
contribucion positiva de los salarios y del empleo al crecimiento de las
coftizaciones sociales, de 4,2 y 1,2% respectivamente. Las medidas, que
incluyen el aumento de las cotizaciones sociales del Mecanismo de Equidad
Intergeneracional y el incremento de las bases mdaximas de cotizacién en el
PGE de 2023, anaden 1,8 puntos a ese crecimiento. Esta previsidn representa
una revision a la baja de la contribucion de los salarios y una revision al alza
de la contribucion del empleo respecto a la estimada en el informe anterior.

16 Ver apartado 4.1.2 Medidas conftra la crisis energética

17.STS 1581/2019 de 13 de noviembre
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GRAFICO 36. DESCOMPOSICION DEL CRECIMIENTO DE LAS COTIZACIONES SOCIALES
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Fuente: AIReF, IGAE y Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones.

4.2.7. Resto de recursos

El resto de los recursos reduce su peso PIB en una décima especto a la
estimacioén anterior de la AIREF, representando el 4,0% del PIB sin incluir el
PRTR. La causa de la reduccion del peso de este tipo de recursos se debe al
efecto denominador. En este apartado se incluyen todos los ingresos
provenientes de la Unidon Europea. Incluyendo el PRTR, el resto de recursos
alcanzard el 5,6% del PIB. No obstante, existe un elevado nivel de
incertidumbre sobre esta rdbrica, ya que no se ofrece informacién desagrada
por el tipo de fondos (estructurales tradicionales, REACT o PRTR). Esta
incertidumbre afecta tanto al ritmo de ejecucion del PRTR como al resto de
fondos europeos.

4.3. Evolucion de los gastos de las Administraciones Publicas

Segun las estimaciones de la AIReF, los gastos en 2023 se situardn, sin incluir
el PRTR, en el 46,7% del PIB, una décima inferior al 46,8% del informe anterior.
El impacto de las medidas para combatir la crisis energética aumenta el
gasto en dos décimas y la nueva informacion lo incrementa en seis décimas
adicionales. Sin embargo, la revisién del PIB nominal al alza reduce en 1 punto
el peso de los gastos a traves del efecto denominador. El efecto de las
medidas se concentra en subvenciones y otros empleos, mientras que el
impacto de la nueva informacién se divide entre los consumos intermedios,
los intereses y la formacioén bruta de capital.
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CUADRO 8. FACTORES QUE EXPLICAN LAS DIFERENCIAS ENTRE LA ESTIMACION DE LOS EMPLEOS EN
EL INFORME DE LINEAS DE PRESUPUESTOS Y PRESUPUESTOS INICIALES
(SIN PRTR EN %PIB)

Descomposicion del cambio en % PIB

Diferencia

AlReF Plan

) Efecto Efecto Efecto nueva
Presupuestario . ~ Efecto macro | . Actual - Plan
2023 denominador medidas ) informacion frmiT T
(a] (b} (d}

EMPLEOS -1,0 02 0.0 0,6 -0,1
Remuneracién asalariados 11,6 0,2 0,0 0,0 0,0 11,4 -0,2
Cl + TSE adq.mdo 8,6 0,2 0,0 0,0 0,2 87 0,0
Pre.'.h?cwnes sociales en 178 0.4 0.1 00 00 17.6 03
efectivo

Intereses 22 -0,1 0,0 0,0 03 2,4 02
FBC 2,4 0,1 0,0 0,0 03 2,6 03
Subvenciones y ofros 42 0,1 0.1 00 0.2 4 0.2
empleos

Fuente: AIReF

4.3.1. Principales componentes de gasto del consumo publico

La AlIReF disminuye la prevision del consumo publico para 2023 en dos
décimas de PIB hasta situarse en el 20,0% del PIB. La prevision para la
remuneracion de asalariados se reduce dos décimas hasta llegar al 11,4% del
PIB, fundamentalmente por la revision al alza del PIB, que minora su peso en
el PIB por el efecto denominador. En sentido contrario, la AIReF aumenta su
estimaciéon de los ofros dos componentes principales del consumo publico,
los consumos intermedios y las fransferencias sociales en especie, que pasan
de representar conjuntamente el 8,6% al 8,7% del PIB, apenas una décima
mas de PIB. En este caso, mientras que la AIReF mantiene la estimacion de
gasto de las transferencias sociales en especie en el 2,9% del PIB, aumenta la
prevision en consumos intermedios, que pasa del 5,7% al 5,8% del PIB. Este
incremento de una décima de PIB se debe al aumento de los consumos
intermedios en los subsectores de la A. C.ydelas CC. LL. como consecuencia
del mayor gasto ejecutado en 2022. Por el confrario, se estima un menor
gasto de consumos intermedios en las CC. AA., donde, por un lado, el gasto
ejecutado en 2022 fue menor al esperado por la AIReF y, por ofro, una parte
del gasto en consumos intermedios por vacunas se reclasifica a gasto de
variacién de existencias del Estado, al estimarse que se van a almacenar mds
vacunas en el Estado vy, por tanto, transferir menos vacunas a las CC. AA., en
linea con los datos de vacunas no utilizadas en 2022.

5 de abril de 2023 64



Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

4.3.2. Prestaciones Sociales en Efectivo

La AIReF prevé que las prestaciones sociales en efectivo aumentardn su peso
sobre el PIB hasta el 17,6% en 2023, casi tres décimas por debajo de la
prevision del anterior informe. La revision se debe principalmente a un efecto
denominador derivado de la revision al alza del PIB nominal de 2023.
Adicionalmente, se incluye en la rUbrica la medida incluida en el Real
Decreto-ley 20/2022 sobre la ayuda directa a particulares de 200€, que la
AIReF valora en una décima. Por ofra parte, se ha aumentado el coste de las
pensiones de Clases Pasivas respecto a la anterior estimacion, aspecto que
compensa la reduccién del gasto en pensiones de la Seguridad Social por la
nueva informacioéon recibida.

La AIReF revisa a la baja su estimacion de aumento del gasto en pensiones
de Seguridad Social para 2023, de una tasa del 11,2% en el informe anterior a
una del 10,4% en la actualidad. Esta revision es el resultado combinado de la
estimacion de un menor incremento del nUmero de pensiones, menor efecto
sustitucion y menor revalorizacién de las pensiones que en las previsiones de
octubre. La AIReF considera que el nUmero de pensiones aumentard un 0,8%
en 2023, frente a un 1% previsto en el informe anterior, de acuerdo con los
Ultimos datos publicados. Por otro lado, también se revisa el efecto sustitucion
del 1,3% al 1% por los nuevos datos recibidos. Por Ultimo, la revalorizacion de
las pensiones en 2023 ha sido del 8,5%, frente al 8,9% previsto en el informe de
octubre, momento en el que no se conocia la cifra final de inflacion de
noviembre de 2021 a noviembre de 2022.

GRAFICO 37. CRECIMIENTO DEL GASTO EN PENSIONES. PROYECCIONES AIREF
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Fuente: AIReF y Ministerio de Inclusidn, Seguridad Social y Migraciones
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La AIReF estima que las prestaciones por desempleo reducirdn su peso sobre
el PIB una décima en 2023, hasta el 1,5%, similar a lo previsto en el Ultimo
informe. La moderacion de esta partida entre 2022 y 2023 se explica por un
efecto denominador, mientras que el gasto en niveles se mantiene estable.
Se asume una evolucion del gasto en prestaciones por desempleo alineada
con la tasa de desempleo, que se modera entre 2022 y 2023, sobre la que se
anade el coste de las medidas presupuestarias de aumento del IPREM para
las prestaciones no contributivas y de la prestacion minima y mdaxima
confributiva. Adicionalmente, entre 2022 y 2023 se reduce el ritmo de
reduccioén del coste de los ERTE.

GRAFICO 38. EVOLUCION DEL GASTO EN DESEMPLEO % SOBRE PIB. PROYECCIONES AIREF
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4.3.3. Ofros gastos

Intfereses

La AIReF revisa al alza el gasto de intereses para 2023, que aumenta algo
menos de tres décimas de PIB hasta situarse en el 2,4%. La nueva estimacién
se explica por la progresiva subida de los tipos de interés de los Ultimos meses
y teniendo en cuenta la Ultima informacion publicada por el Banco de
Espana. Al mismo tiempo, la persistencia de la inflacion sigue teniendo un
impacto en el gasto de intereses a través de dos canales distintos. Por un lado,
la inflacién registrada impacta directamente en toda la cartera de deuda
ligada a la inflaciéon. Por ofro lado, las expectativas de inflacion y de
normalizacién de la politica monetaria se trasladan a las rentabilidades de la
deuda soberana, impactando en las nuevas emisiones. La sensibilidad es muy
elevada, dada una cartera de deuda que a finales de 2022 representa un
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113,2% del PIB. No obstante, la vida media de la deuda es igualmente muy
elevada, lo que suavizard el impacto, difiiendo 8 anos la traslacion de las
subidas de tipos al tipo medio de la deuda. En porcentaje de PIB, el
incremento del volumen de gasto de intereses de tres décimas se ha visto
minorado en casi una décima por el efecto denominador, pasando del 2,2%
previsto en el informe anterior al 2,4% del PIB estimado para este ano.

Formacién bruta de capital

La estimacion del gasto en formacién bruta de capital aumenta al 2,6% del
PIB sin incluir el PRTR, casi fres décimas mds que en el informe anterior. Esta
rUbrica se ha revisado atendiendo principalmente a los datos de ejecucion
al cierre de 2022. Por un lado, la ejecucion de la inversion ha sido
significativamente mdas elevada en 2022 que la prevista por la AIReF en el
dmbito de la A. C. y del subsector de las CC. LL., conllevando la revision al
alza de esta partida de gasto para 2023 en estos subsectores. Por ofro,
también se ha elevado el gasto en variacién de existencias de la A. C. por el
mayor gasto esperado de vacunas almacenadas a la vista del volumen de
vacunas no utilizadas en 2022. En porcentaje de PIB, el incremento del
volumen de gasto de la formacion bruta de capital de fres décimas se ha
reducido casi una décima por el efecto denominador, pasando del 2,4%
previsto en el informe anterior al 2,6% del PIB estimado para 2023.

Subvenciones y ofros empleos

El resto de las ribricas de gasto disminuye en conjunto una décima de PIB
hasta situarse en el 4,1%, experimentando las mayores variaciones el gasto
en subvenciones y las otras transferencias de capital. En relaciéon con estos
gastos, la nueva informacién por los datos de cierre de 2022 ha supuesto la
revision a la baja en la A. C. de las ofras transferencias de capital y de los
activos no financieros no producidos, por un menor gasto estimado para 2023
en linea con el cierre del 2022. Por ofra parte, se produce un incremento de
otras partidas de gasto corriente, principalmente, del gasto en subvenciones
por las medidas para luchar contra la crisis energética, tales como la prérroga
de la bonificacion de los carburantes a los transportistas y agricultores,
diversas ayudas sectoriales y el fraslado de parte del gasto de la TUR del gas
al 2023, al no haberse agotado la dotacién de esta medida en el 2022.
Asimismo, se ha minorada la subvencion del déficit de tarifa hasta el importe
previsto en los PGE por la suspensidn del IVPEE. Por Ultimo, la revision del PIB
hace que la ratfio en porcentaje de PIB se incremente una décima menos,
alcanzado el 4,1% del PIB.
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4.4. Andlisis por subsectores

4.4.1. Administracion Central

La AIReF estima un déficit del 3,5% del PIB para 2023, cinco décimas mayor al
previsto en el informe anterior (3,0%). El factor que mds ha influido en este
aumento del déficit es la aprobacion de nuevas medidas por un valor total
de nueve décimas de PIB. En sentido contrario, la nueva informacion reduce
el déficit en tres décimas, mientras que el escenario macroecondémico lo
reduce en una décima adicional.

El incremento de déficit respecto al cierre de 2022 es de cuatro décimas de
PIB y se explica principalmente por los sistemas de financiacion de las
administraciones territoriales. En 2023, el Sistema de Financiacion Autondmica
(SFA) reduce el nivel de ingresos tributarios que corresponden ala A. C., ala
vez que reduce las transferencias recibidas de las CC. AA. Como ya se indico
en el informe anterior, la variaciéon en las fransferencias de recursos y empleos
respecto al ano anterior estd condicionada por el SFA vy las transferencias
extraordinarias pagadas a CC. AA. El crecimiento en las transferencias de
gastos se deriva del aumento de las entregas a cuenta y la liquidacion de
2021 a favor de las CC. AA. (la liquidacion de 2020 fue a favor del Estado), si
bien esto se compensa por la no reiteracion de las fransferencias
extraordinarias del ano pasado a las CC. AA. (compensacion liquidacion
negativa y Sl del IVA). Al mismo fiempo, disminuyen las tfransferencias de
ingresos porque en 2022 se recibid la significativa liquidacion del SFA de 2020
a favor del Estado mientras en 2021 la liguidacion resulta a favor de las
CC. AA. De forma andloga, también se incrementan las transferencias a las
CC.LL. por el sistema de financiacion, a lo que hay que anadir la
transferencia para compensar la parte de liquidacion negativa de 2022 que
se paga en 2023.

Dentro de la A.C., empeora la estimacion del Estado en seis décimas,
del -3,2% previsto en el informe anterior al -3,8% del PIB, mientras que el saldo
de los organismos mejora de un superdvit de 0,2% del PIB al 0,3%. El
incremento del coste de las medidas es asumido por el Estado, asi como la
reduccién de la recaudacion tributaria y el aumento de la carga de los
intereses. Por su parte, los organismos de la A. C. aumentan su superdvit una
décima de PIB hasta el 0,3% tras incorporar la Ultima informacién disponible y
los datos de ejecucién al cierre de 2022.
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GRAFICO 39. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION ADMINISTRACION CENTRAL (% PIB)
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Ingresos de la Administracion Centrall

La AIReF prevé que los recursos de la A.C., sin incluir los fondos PRITR,
alcancen el 18,9% del PIB en 2023, cinco décimas por debajo del Gltimo
informe. Tras finalizar el 2022 en el nivel previsto por la AlReF, se ha revisado a
la baja el conjunto de los recursos de la A. C. La actualizacién se centra en
los impuestos, que disminuyen cinco décimas respecto al informe anterior
principalmente por el impacto de las medidas adoptadas para paliar la crisis.
Los ingresos con PRTR se reducirdn cuatro décimas de PIB, desde un 20,9% a
finales de 2022 a un 20,5% a finales del ano.

GRAFICO 40. RECURSOS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL CON PRTR (% PIB)
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Los impuestos sobre la produccién y las importaciones pasan a representar
un 8,4% del PIB y los impuestos de tipo renta un 7,2%. Esto supone seis décimas
menos que en el anterior informe en el primer caso y mds de una décima
superior en el segundo. En los impuestos sobre la produccion el cambio se
debe ala aprobacién de medidas contra la crisis energética. En los impuestos
sobre la renta es la incorporacion de nueva informacion y el efecto
macroecondmico lo que eleva su peso.

Gastos de la Administracion Central

La AIReF mantiene un gasto sin PRTR del 22,4% del PIB para 2023. Este
mantenimiento de la estimacion del gasto para 2023 se produce a pesar de
la revision tanto del escenario fiscal como macroeconémico. Desde el punto
de vista fiscal, se estima un aumento del gasto principalmente derivado del
ultimo paquete de medidas del Gobierno para luchar contra la crisis y de la
actualizacién del gasto en intereses de acuerdo con la Ultima informacion
disponible. Este aumento se ha visto compensado por la revisién al alza del
PIB nominal para 2023 en la actualizacion del escenario macroecondmico
por la AIReF. Finalmente, si consideramos los gastos vinculados al PRTR, el
gasto de la A. C. se situaria en el 24,0% del PIB.

GRAFICO 41. EMPLEOS DE LA ADMINISTRACION CENTRAL CON PRTR (% PIB)

Rango de incertidumbre Observado

- e = AlReF eeddes Estimado AlReF

30

]
]
]
]
|
' 28
]
]
]

1
o ]
o 1
2 i
: . xD-------- 24
] ]
! ]
] ]
1 1 22
] ]
! |
] ]
! ]
1 H 20
(o] o O (o2 (o] o O (o) (o] o O (o2 (o]
=t S Qe < - S S < - S <o < -
o - -_ —_ —_ (o o~ N N o o o™ o™
N N N N N N (o} N N N N (o} N
o o o o o o o o o o o o o
(o (o (g (o (o (o o~ (o (o (o (o o~ (o

Fuente: AIReF e IGAE

La informacién del cierre de 2022 apenas cambia el importe del gasto
previsto para 2023, pero afecta ligeramente a su composicion. El andlisis de
la informacién de cierre de 2022 ha dado lugar al aumento del gasto
estimado de algunas partidas para 2023, entre las que destacan los
consumos intermedios o la formacién bruta de capital fijo, por una ejecucién
de gasto en 2022 mayor a la esperada por la AlReF. Este aumento
prdcticamente se compensa con la disminucion de ofras partidas, entre las
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que se encuentran las fransferencias de capital y los activos no financieros no
producidos. Por ofra parte, los datos de cierre de 2022 han supuesto algunas
reasignaciones de gasto para 2023. En este sentido, se estima un aumento de
la partida de variacion de existencias en detrimento de las transferencias
corrientes a las CC. AA. por vacunas en 2023, a la vista del almacenamiento
de vacunas que no han sido utilizadas en 2022.

Por otra parte, las enmiendas aprobadas a los estados numéricos no cambian
el importe total de gasto previsto para 2023. En el proceso de tramitacion
parlamentaria de los PGE 2023 se aprobaron enmiendas a los créditos de
gasto que no han supuesto aumento de gasto inicial, en la medida que los
nuevos créditos o sus aumentos se financian con bajas por el mismo importe
en otros créditos. Estas enmiendas afectan a la composicion del gasto del
Estado y ala distribucion del gasto entre subsectores, aungque de manera muy
residual dada su escasa cuantia. A modo de ejemplo, una parte de la
prestacion en especie para el descuento del transporte aéreo con Canarias
se ha convertido en una transferencia corriente a esa comunidad para
reducir el precio del abono de transporte colectivo terrestre.

Como resultado de los cambios senalados, la AIReF aumenta su prevision de
gasto corriente para 2023 en cuatro décimas del PIB. Las rUbricas de gasto
que experimentan mayores aumentos son los intereses, un 0,3% del PIB,
impulsados por la subida de los tipos de interés de los Ultimos meses. Las
transferencias sociales en efectivo aumentan un 0,1% del PIB,
fundamentalmente por la ayuda directa de 200 euros a las rentas bajas
establecida en el Real Decreto-ley 20/2022. En menor medida, se
incrementan las transferencias corrientes entre AA. PP. por las medidas del
Real Decreto-ley 20/2022 de tfransporte y pensiones no confributivas a las
administraciones territoriales y a la Seguridad Social, respectivamente. Sin
embargo, el aumento del gasto en subvenciones por las ayudas sectoriales y
la continuacién de la bonificacion de los carburantes para transportistas y
agricultores se prevé en gran parte compensado por el menor gasto de la
transferencia al sistema eléctrico por la suspensidn del IVPEE'S,

Por el contrario, la estimacion de los gastos de capital practicamente no
cambia respecto al informe anterior. Considerando los datos de ejecuciéon de

18 Como consecuencia de la suspension del IVPEE, la AIReF cambia su estimacion del
gasto de transferencia al sistema eléctrico para 2023, sustituyendo el importe
equivalente a la recaudacién inicialmente prevista para el impuesto en 2023 (en
torno a los 3.000 millones de euros) por el importe inicialmente presupuestado de
1.153 millones, estimando que este serd el importe transferido como compensaciéon
por la suspensidon del impuesto.
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2022, la AIReF aumenta la prevision del gasto en formacion bruta de capital
por el incremento de la inversion de los organismos de la A.C. y del
almacenamiento de vacunas respecto al previsto en el informe anterior. En
sentido contrario, disminuye el gasto de transferencias de capital y la
adquisicion neta de activos no financieros no producidos en linea con los
datos de cierre de 2022.

De acuerdo con la nueva estimacion, se espera un crecimiento del gasto, sin
incluir el PRTR, del 1,5% en 2023 respecto al registrado en 2022, frente a la
reduccion del 0,1% previsto en el informe anterior. Tras la actualizacién de los
datos, se espera un mayor crecimiento del gasto en 2023 respecto a 2022,
impulsado por las nuevas medidas del Gobierno y la revision al alza del gasto
de intereses. Sin embargo, si se incluyera el gasto del PRIR, el gasto
aumentaria un 6,3% respecto al ano pasado.

La AIReF estima que el gasto computable en 2023 se reduciria un 0,1%
respecto de 2022, frente a la disminucion del 1,6% prevista en el informe
anterior. Esta nueva estimacion se debe a que el gasto computable de 2023
aumenta, principalmente, por la incorporacion de las medidas de gasto del
Real Decreto-ley 20/2022, a lo que se une un mayor gasto computable
egjecutado en 2022, al estimado por la AIReF en el informe anterior. En
consecuencia, disminuye la reduccion esperada entre el gasto computable
de 2023 respecto a 2022. Adicionalmente, la prorroga de medidas de ingresos
del citado Real Decreto-ley 20/2022, ha reducido el impacto neto negativo
de las medidas de ingresos para 2023 vy, frente al 0,1% del PIB del informe
anterior, su impacto ya no es significativo, por lo que no tiene apenas efecto
en la variacion del gasto computable.

La falta de informacién sobre la ejecucion de los fondos PRTR y REACT-EU en
contabilidad nacional en 2022 condiciona especialmente el cdlculo de la
regla de gasto. Para el cdiculo del gasto computable es preciso eliminar los
gastos de los fondos PRTR y REACT-EU, ya que el gasto financiado por la Unidn
Europa queda fuera de la regla de gasto. La falta de informacion sobre el
gasto financiado con estos fondos, que ha sido ejecutado en 2022 en
términos de contabilidad nacional, impide su exclusién para calcular el gasto
computable de 2022, lo que afecta a la base para calcular la variacion en
2023. En su defecto, se han tenido que considerar las estimaciones de la
AlReF. Sin embargo, la sensibilidad de la variacion del gasto computable ante
pequenas diferencias en el importe del gasto pone de manifiesto la
importante limitaciéon que supone la ausencia de estos datos en el andlisis de
la AIReF, por lo que la estimacion ha de tomarse con mayor cautela de lo
habitual.
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4,42, Fondos de |la Seguridad Social

Los Fondos de la Seguridad Social (FSS) aumentaran su déficit del 0,5% del PIB
en 2022 al 0,6% en 2023, frente al 0,7% estimado en el informe anterior para
2023. Los recursos disminuyen su peso sobre PIB en mds de dos décimas
respecto a lo anteriormente estimado, mientras que los empleos se reducen
en 4 décimas. La moderacion del peso de los recursos obedece
principalmente a la reduccion del peso de las cotizaciones sociales, y la
disminucion de los empleos se debe a la revision a la baja del gasto en
pensiones.

Los recursos moderan su peso en el PIB en mds de dos décimas respecto a la
estimacion del informe anterior, alcanzando 15,8 puntos en 2023. Esta
moderacién se explica por la reduccion del peso de las cotizaciones sociales
sobre PIB derivada de un efecto denominador explicado por un crecimiento
econdmico superior al esperado en el informe anterior. El efecto nueva
informacion opera en sentido contrario, con un dinamismo observado de las
cotizaciones sociales al cierre de 2022 superior al previsto anteriormente.

Los empleos se revisan a la baja 4 décimas respecto al informe anterior,
acabando el ano 2023 con un peso de 16,3 puntos de PIB. La reduccion del
peso de los empleos sobre el PIB se explica principalmente por el efecto
denominador de un mayor PIB nominal y por la evolucién del gasto en
pensiones, que se deriva a su vez tanto de un menor punto de partida en 2022
como de un incremento entre 2022 y 2023 inferior al esperado en el informe
anterior. El gasto en pensiones observado al cierre de 2022 resulta inferior al
estimado previamente, mientras que la prevision de incremento del gasto en
pensiones en 2023 se modera debido a una evolucidon del IPC mds contenida
de lo esperado -8,5% en lugar del 8,9% estimado en octubre de 2022- y a un
efecto sustitucion y un aumento del nUmero de las pensiones mds
moderados.
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GRAFICO 42. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION DE LOS FONDOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL
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GRAFICO 43. RECURSOS DE LOS FONDOS DE LA SEGUIRDAD SOCIAL CON PRTR (% PIB)
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GRAFICO 44. EMPLEOS DE LOS FONDOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL CON PRTR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

GRAFICO 45. EVOLUCION DE LAS COTIZACIONES DE LOS FONDOS DE LA SEGURIDAD SOCIAL
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Fuente: AIReF e IGAE

Esta evolucion no afecta de la misma forma a los distintos agentes de los
Fondos de la Seguridad Social. El déficit de los Fondos de la Seguridad Social
se redujo en 0,5 puntos de PIB en 2022, de los que 0,3 puntos corresponden al
Sistema de Seguridad Social y 0,2 al SEPE. Los gastos del SEPE se reducen
debido ala reduccién del coste de las prestaciones de los ERTE para paliar el
impacto de la COVID-19 sobre el mercado de frabajo y ala mejora de la tasa
de desempleo. En el caso del Sistema de Seguridad Social, la caida se debe
a un efecto denominador. En 2023 el déficit aumenta una décima como
resulfado de una profundizacion del déficit del Sistema de Seguridad Social
en 0,3 puntos parcialmente compensada por la mejora del saldo del SEPE en

5 de abril de 2023 75



Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

0,2 puntos de PIB. El saldo del SEPE mejora principalmente por el efecto
denominador de la mejora del PIB, mientras que el gasto en prestaciones por
desempleo se mantiene estable. El empeoramiento del saldo del Sistema de
Seguridad Social se debe fundamentalmente al aumento del gasto en
pensiones debido a la revalorizacion anual con el IPC del ano anterior.

GRAFICO 46. SALDO POR AGENTES DE LOS FONDOS DE SEGURIDAD SOCIAL (%PIB)
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4.4.3. Comunidades Autdnomas

La AIReF prevé un déficit para el subsector del 0,3% del PIB, dos décimas
superior a la estimaciéon del informe anterior. Respecto al pronunciamiento
anterior de 25 de octubre'?, la AIReF ha empeorado en dos décimas su
prevision de cierre de 2023 para el subsector autondmico como
consecuencia del cierre de 2022. Se considera, asi, que las CC. AA. podrian
tener un saldo similar a la referencia del -0,3% fijada para el subsector.

El déficit de 2022 ha resultado ser superior en mas de una décima al previsto
en el informe de lineas fundamentales. El subsector ha cerrado 2022 con un
déficit del 1,1% del PIB, una décima por encima del previsto en el informe
anterior. Dicha variaciéon ya se anticipd en las Ultimas fichas de seguimiento

YInforme Lineas Fundamentales de los Presupuestos 2023 de las AAPP, incluyendo
CCAA y EELL
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mensual publicadas por la AIReF. Depurado el efecto de los fondos NGEU, de
efecto neutro en el déficit, el cierre de 2022 muestra, respecto a lo esperado
en octubre, fundamentalmente una evolucidén mds acusada en los gastos
ajenos a fondos europeos y un peor resultado de los ingresos procedentes de
fondos europeos tradicionales, lo que explica la desviacion respecto a las
estimaciones del informe anterior. El peor resultado de 2022 se traslada a las
previsiones para 2023.

Los escenarios facilitados por las CC. AA. para 2023 no recogen cambios
significativos sobre los informados en octubre, y supondrian para el conjunto
del subsector un déficit del 0,3% del PIB en 2023, ajustado a la referencia
fijada para el mismo. En general, no ha habido cambios sustantivos entre los
presupuestos aprobados vy las lineas o proyectos informados en octubre.
Unicamente en la Comunidad de Madrid no han sido aprobados los
presupuestos para 2023, por lo que se aplicard la prorroga de los presupuestos
del ano anterior de acuerdo con su decreto de préorroga. No obstante, los
planes presupuestarios a medio plazo elaborados por la comunidad recogen
un escenario actualizado de previsiones para 2023 similar al considerado en
las lineas de octubre. En el resto de las CC. AA., tanto los presupuestos como
las previsiones actualizadas contenidas en los planes presupuestarios a medio
plazo estiman alcanzar la referencia fijoda o acordada (-0,3% para el
subsector; -0,6% en Pais Vasco y Navarra), con algunas excepciones:
Canarias, llles Balears y La Rioja prevén alcanzar saldos mds favorables
(equilibrio la primera y déficit del 0,1% las ofras dos) y, por el contrario,
Andalucia y Navarra, que aprobaron sus presupuestos de acuerdo con la
referencia fijada, han facilitado unas previsiones mds pesimistas (cierre para
2023 del -0,6% y -1,1%, respectivamente). El dato agregado disponible arroja
un saldo para el conjunto de las comunidades del -0,3% del PIB.
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GRAFICO 47. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION DE LAS CC. AA. (% PIB)
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Fuente: IGAE, AIReF y Marcos Presupuestarios a Medio Plazo de las CC. AA.

La AlReF sigue previendo que los ingresos netos de las CC. AA. en 2023, sin
considerar los recursos del PRTR, aumentardn un 11% sobre el aiho anterior,
alcanzando el 15,6% del PIB. Como ya se indicd en el informe anterior, el
incremento del 24% en los recursos del sistema de financiacion sobre la cifra
de 2022 condiciona la evolucion del conjunto de los recursos. Frente al
crecimiento senalado de los ingresos del sistema, derivado de la positiva
liquidacion de 2021 frente a la negativa del ano precedente, desaparecen
las compensaciones extraordinarias recibidas en el ano anterior (por la
liquidacion negativa de 2020 y del SII del IVA). Por ofro lado, se sigue
estimando un aumento en torno al 3% sobre 2022 de los demds ingresos.
Anadiendo los recursos que se prevé registrar por el Plan de Recuperacion,
los ingresos autondmicos aumentarian un 13% sobre el ano anterior,
alcanzando el 16,2% del PIB.
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GRAFICO 48. RECURSOS DE LAS CC. AA. CON PRIR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

No obstante, debido al menor nivel en 2022 de los ingresos no asociados a
fondos NGEU respecto a las estimaciones de octubre, disminuye también el
nivel esperado en 2023. Respecto al informe de lineas fundamentales, la
AIReF ha corregido ligeramente a la baja la recaudacion esperada por
ITPAJD, el nuevo impuesto sobre residuos? y otros recursos como los fondos
europeos fradicionales, aunque aumenta el importe estimado de las
aportaciones de las Diputaciones Forales, las transferencias del Estado por las
medidas del Real Decreto-Ley 20/2022 (ayudas al transporte) o los ingresos
asociados a la produccién. Cabe senalar que, aungue los ingresos por
REACT- EU se han ejecutado en 2022 por debagjo de las estimaciones de
octubre, se registran en los datos publicados actuales de 2020 mds de 900
millones de ingresos asociados a estos fondos, por lo que la parte que queda
pendiente de ejecutar en el subsector para 2023 es similar a la estimada en
el informe de lineas.

20 |Impuesto sobre el depdsito de residuos en vertederos, la incineracion y la
coincineracion de residuos, regulado en el titulo VII, capitulo Il, de la Ley 7/2022, de 8
de abril, de residuos y suelos contaminados para una economia circular.
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CUADRO 9. EVOLUCION DE LOS RECURSOS 2023/2022. SUBSECTOR CC. AA. COMPARATIVA CON
INFORME DE LINEAS (MILES DE MILLONES € Y % VARIACION)

Prevision % var

Cierre
2023 23/22
2022
actual actual
Recursos netos totales 206 232 13
Recursos netos sin PRTR 202 223 1
SFA neto 110 136 24
EAC netas 113 125 L
Liquidacion neta -3 11
Fondo extraordinario/compensaciones 8 0
ITPAJD 13 13 2
ISD 3 3 -3
Otros impuestos no SFA I 12 8
Otros recursos 58 60 3
Ingresos REACT 4 3 -22
Resto 54 57 5

Fuente: AIReF e IGAE

Los presupuestos y previsiones autonémicos mantienen, en su conjunto,
estimaciones de ingresos similares a las de lineas y proyectos. Las
estimaciones autondmicas actuales contemplan un nivel global similar a las
previsiones anteriores, pero con mayor importe de los ingresos tributarios y
cifras mds moderadas de fondos europeos y fransferencias del Estado no
asociadas al sistema o al PRTR (las previsiones de cierre de la Comunitat
Valenciana, como viene siendo habitual, no contemplan la fransferencia del
Estado de 1.335 millones que se recoge sistemdaticamente en su presupuesto
y que no tiene reflejo en el presupuesto del Estado). La minoracién en las
estimaciones de la AIReF sobre las consideradas en el informe anterior,
acerca su escenario de ingresos a los datos agregados de las CC. AA.

La AIReF estima que los empleos netos de las CC. AA. no asociados al PRTR,
crecerdn un 5%, situdndose dos décimas de PIB por debajo del nivel de 2022.
Se mantienen, respecto al informe anterior, las estimaciones de crecimiento
del gasto en 2023 sobre 2022 que, como se senald, estdn condicionadas en
gran medida por el impacto de la inflacion y la actualizacion de las
retribuciones de los empleados publicos por la normativa bdsica estatal y las
medidas autondmicas. Anadiendo el gasto que se estima ejecutar por el
PRTR, los empleos crecerian un 7% sobre el nivel de 2022.

5 de abril de 2023 80



©

Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

GRAFICO 49. EMPLEOS DE LAS CC. AA. CON PRIR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

El nivel de empleos no vinculados a fondos NGEU esperado en 2023 aumenta
sobre el estimado en lineas, al incorporar el cierre de 2022. Se corrige al alza
el nivel de empleos al haber resultado superior en 2022 el importe de gasto
no asociado a fondos o a operaciones no recurrentes y al incorporar el gasto
derivado de las ayudas al transporte del Real de Decreto Ley 20/2022. Ello
eleva en 2023 el gasto previsto en fransferencias sociales en especie
(farmacia y conciertos), subvenciones, intereses y formaciéon bruta de capital,
y disminuye el de consumos intermedios -también afectado por la reduccién
del gasto esperado en vacunas- y, en menor medida, el de personal.

CUADRO 10. EVOLUCION DE LOS EMPLEOS 2023/2022. SUBSECTOR CC. AA. COMPARATIVA CON
INFORME DE LINEAS (MILES DE MILLONES € Y % VARIACION)

Prevision % var

Cierre
2023 23/22
2022

actual actual
Empleos netos totales 219 234
Empleos netos sin PRTR 214 224
Sanidad* 88 93
Educacion* 53 56
Otros gastos* 74 75

De ellos, gastos REACT

*Distribucion funcional estimada por la AIReF

Fuente: AIReF e IGAE

Las estimaciones actuales de las comunidades elevan ligeramente las
previsiones de gasto recogidas en las lineas y proyectos informados en
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octubre. Los escenarios actualizados por las CC. AA. para 2023 recogen
previsiones de gasto ligeramente superiores, en su conjunto, a las facilitadas
en octubre, corrigiendo al alza los gastos presupuestarios corrientes y a la
baja, pero en menor medida, los de capital. A nivel agregado, sin tener en
cuenta el gasto asociado al PRTR, recogen un nivel similar al estimado por la
AIReF.

La AlIReF considera que el gasto computable a efectos de la regla de gasto
aumentard un 5% en 2023. Con el cierre publicado, el gasto computable en
2022 podria aumentar mds de lo previsto en el informe anterior, en torno al
5%. En 2023, bajo las estimaciones actuales de empleos, transferencias
finalistas del Estado e ingresos de fondos de la UE, el gasto computable en el
subsector creceria un 5% sobre el de 2022.

Fondos REACT-EU y Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia.

De acuerdo con la informacion actualizada sobre el gasto registrado por las
CC. AA. hasta 2022, quedaria pendiente de ejecutar en el subsector en 2023
un 28% de los fondos REACT-EU asignados. De la informacién actual de
detalle facilitada por la Central de Informacion Contable del MINHAFP sobre
los ejercicios 2020 y 2021 y los datos de cierre publicados para 2022, se
desprende que hasta la fecha se ha ejecutado el 72% de los fondos
asignados a las comunidades por el REACT-EU (9.960 millones asignados). El
remanente que debe ejecutarse en 2023 es similar al estimado en octubre.

La AIReF prevé una ejecucién del PRTR en 2023 en las CC. AA. en torno al 0,5%
del PIB. Aungue la AIReF ha revisado a la baja el importe que se espera
ejecutar en 2023 por las CC. AA., sigue considerando que en este ano puede
concentrase la mayor aplicacion de estos fondos en el periodo. Asi, estima,
en consonancia con las previsiones contenidas en los planes presupuestarios
a medio plazo de las CC. AA., que en 2023 podrian llegar a ejecutarse en el
dmbito autondmico proyectos por un 0,5 % del PIB.

Andlisis individual

A nivel individual, empeoran respecto al informe anterior las previsiones de
cierre de 2023 para doce CC. AA. La prdctica totalidad de las variaciones
individuales se derivan fundamentalmente del cierre de 2022. En
consecuencia, empeoran las previsiones en la mayoria de las CC. AA., con
especial incidencia en Canarias, Comunitat Valenciana, Aragdén, La Rioja vy

Castilla-La Mancha. Por el contrario, mejoran en Andalucia y la Comunidad
Foral de Navarra.
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GRAFICO 50. MAPA DE LAS CC. AA. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION 2023 EN RELACION CON
LA REFERENCIA DEL -0,3% PARA EL SUBSECTOR.
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No obstante, la AIReF sigue estimando que solo cuatro CC. AA. cerrardn 2023
con un déficit superior al 0,3% fijado para el subsector. A pesar de que han
empeorado, en general, las estimaciones individuales respecto a las
elaboradas en octubre, la AIReF prevée que sélo las CC. AA. de Castilla - La
Mancha, Cataluna, Regidon de Murcia y la Comunitat Valenciana cerrardn en
2023 con un saldo peor a la referencia fijada para el subsector. En Aragdn, La
Rioja, Cantabria, Extremadura y Madrid se podrian alcanzar déficits
moderados, por debajo o en torno a la referencia del -0,3%, mientras el resto
de las CC. AA. podria cerrar el ano con equilibrio o superdvit.

El andlisis individual detallado se recogerd en los correspondientes informes
que se publicardn en fechas proximas. Los informes individuales que se
publicardn proximamente contendrdn la informacién detallada de las
previsiones actualizadas para 2023 de cada una de las CC. AA.

4.4.4, Corporaciones locales

La AIReF estima que el subsector de las CC. LL. alcanzard un superavit del
entorno del 0,2% de PIB en 2023, tres décimas inferior respecto al informe
anterior. Las previsiones de la AIReF para el subsector local actualizan los
datos considerados para el informe sobre las lineas presupuestarias de 2023 a
partir de la Ultima informacion publicada sobre el cierre de 2022 y correccidon
de los datos de ejecucion trimestral hasta septiembre del pasado ano, los
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datos financieros a fin de 2022 sobre deuda y depdsitos locales publicada por
el Banco de Espana, asi como la facilitada por la Central de Informacion del
Ministerio de Hacienda y Funcién Publica (MINHAFP) sobre los presupuestos
aprobados/prorrogados de las EE.LL. y la aportada por las 24 grandes CC. LL.
objeto de evaluacién individual. En base a todos estos datos, la AIReF reduce
3 décimas sus previsiones sobre el resulfado a alcanzar por el subsector local
en 2023, situdndolo en un superdvit de entorno del 0,2% de PIB.

El empeoramiento de las previsiones de la AlIReF para 2023 es consecuencia
de la repercusion en este ano del fuerte crecimiento de gasto en 2022, 14,6%.
La informacion publicada sobre el cierre de 2022 incorpora la actualizacion
de los datos de los tres primeros trimestres publicados por el MINHAFP en
diciembre del pasado ano, corrigiendo a la baja el déficit observado hasta
septiembre en mas de 1.300 millones, casi 1,5 décimas de PIB, fruto del
incremento de los gastos en casi 1.000 millones y de la reduccion de los
ingresos en alrededor de 400 millones. Es de destacar que el empeoramiento
de los datos de esos trimestres de 2022 no se justifica por la imputacién al ano,
en su totalidad, de la liquidacion negativa del sistema de financiacion de
2020, de mas de 3 décimas de PIB, dado que ésta fue conocida en julio, sino
originado, fundamentalmente, por el reconocimiento de mayores gastos
corrientes en bienes y servicios y de cardcter subvencional.

La elevada expansion del gasto corriente de cardcter recurrente en 2022
condiciona las previsiones de la AlIReF de 2023. El cierre de 2022 supone un
incremento de los gastos sobre el nivel de 2021 y, en términos homogéneos,
de mds de un 10%, afectando fundamentalmente a los gastos corrientes vy,
por tanto, en su mayor parte recurrentes en ejercicios futuros. Estos mayores
gastos reconocidos en 2022, de probable réplica en los ejercicios siguientes,
han hecho preciso revisar a la baja las estimaciones de superavit de 2023 en
tres décimas de PIB.

En 2023 los recursos locales, homogeneizados de liquidaciones y
compensaciones de aios anteriores y fondos NGEU, crecerdn mas de un 3%,
condicionados fundamentalmente por la mejora de los ingresos vinculados a
la actividad econémica. En términos homogéneos, deducido el efecto en
2022 y en 2023 de las liquidaciones positivas del sistema de financiacion del
Estado y las compensaciones en ambos anos por la liquidacion negativa de
2020, asi como de la compensacion del Sl del IVA en 2020 y fondos NGEU, el
crecimiento interanual de los ingresos locales en 2023 alcanzaria mds de un
3%, fruto, fundamentalmente, del crecimiento de los ingresos fiscales
vinculados a la mejora de la actividad econdmica, como son los derivados
del sistema de financiacién del Estado, los de las DD.FF. y otros tributos locales
como las tasas y precios publicos.
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Los gastos locales homogeneizados aumentardn en 2023 alrededor de un 4%
respecto a 2022. La AIReF estima que el crecimiento de los gastos en 2023,
homogeneizado de pagos de anos anteriores al Estado y fondos NGEU,
podria ser de casi un 4%, siendo particularmente relevante el incremento
previsto en el gasto corriente, especialmente en remuneracidn de
asalariados y consumos intfermedios, del entorno de un 5%.

Existen importantes incertidumbres que podrian comprometer el resultado
local de 2023 derivadas de la posible consolidacion de la expansion del
gasto de 2022. El escenario central de la AlIReF para 2023 puede verse
alterado a la baja por las importantes incertidumbres que se derivan de la
cuantificacion de los gastos que pudieran realizar las CC. LL. este ano,
fundamentalmente gasto corriente, por recurrencia de los niveles verificados
en 2022 y su expansion al mismo ritmo, pudiendo comprometer el saldo
previsto para 2023.

GRAFICO 51. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION DE LAS CC. LL. (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE
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GRAFICO 52. RECURSOS DE LAS CC. LL. CON PRIR (% PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

GRAFICO 53. EMPLEOS DE LAS CC. LL. CON PRTR (%PIB)
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Fuente: AIReF e IGAE

La informacién disponible sobre la evolucion de la deuda y depésitos locales
a fin de 2022 corroboran las previsiones de la AlIReF sobre los resultados a
alcanzar por las CC. LL. en 2023. Segun los Ultimos datos publicados por el
Banco de Espana sobre deuda y depdsitos locales a fin de 2022, la deuda de
las CC. LL. se ha reducido en 2022 una décima de PIB, mientras que los
depdsitos locales han aumentado tres décimas de PIB. Por lo tanto, la
posicion activa neta del subsector ha mejorado, a pesar del mayor gasto
verificado el pasado ano, debido, fundamentalmente, a la elevacion de los
ingresos del ano. Para el ano 2023 el crecimiento del gasto se estima mds baja
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que en 2022, dado el elevado nivel verificado ese ano, por lo que la AlReF
prevé que el superdvit a alcanzar en 2023 se sitUe en el entorno del 0,2% de
PIB.

Las previsiones para 2023 del grupo de grandes CC. LL. muestran una mejora
sustancial con respecto a las enviadas con las lineas presupuestarias del aio
y respecto al resultado observado al cierre de 2022. El grupo de las grandes
CC. LL de fterritorio comUn que se analizan ha empeorado las estimaciones
de 2022 que dieron en octubre, debido a que, en su mayor parte (entre ellas
Madrid con casi 200 millones), no recogian el efecto en dicho ano de la
liquidacion negativa de 2020 del sistema de financiacion. Para 2023, los datos
actuales de estas CC. LL. muestran resultados que mejoran notablemente los
remitidos anteriormente. Esta mejoria se debe también a que tampoco
imputaban al presente ano el efecto positivo de la liquidacion de 2020. La
AIReF estima para este subgrupo un superdvit muy similar al de ellas,
empeorando las previsiones de octubre fundamentalmente porque los datos
en materia de gastos en que se basaron, remitidos por las CC. LL., no incluian
la totalidad de los previstos realizar al cierre, sino los derivados solo de las
lineas presupuestarias. El subgrupo de las DD.FF., también empeora 2023,
dando déficit todas, fundamentalmente la D.F. de Bizkaia. La AIReF revisa
también sus previsiones de este ano a la baja sin bien considera un ligero
superdvit en cada una de ellas.

La AIReF estima que el gasto computable del subsector local crecerda en 2023
en torno al 4% sobre el 2022, ano en que la AlIReF estima un crecimiento de
casi el 12%. Las previsiones de la AIReF sobre crecimiento del gasto
computable en la regla de gasto para 2023 elevan los niveles de 2022 en
alrededor de un 4%, atenuando el crecimiento esperado el pasado ano, de
casi un 12%, crecimiento sin precedente en anos anteriores y debido
fundamentalmente a la elevacion del gasto corriente. La AIReF estima que,
dados los elevados niveles de gasto observados en 2022 y la previsible
ralentizacion del gasto en el presente hasta que las nuevas corporaciones
salidas de las elecciones municipales de mayo inicien su andadura, el
aumento del gasto computable a realizar en 2013 se sitUe en el entorno del
4%.

4.5. Pasivos contfingentes y riesgos fiscales

La persistencia de la inflacién, en un contexto de incertidumbre por la
continuacion de la guerra en Ucrania, podria conllevar la adopcion de
nuevas medidas anticrisis o la extension de las vigentes a lo largo del ano.
Después de la aprobacion de los PGE 2023, el Gobierno aprobd un paguete
de medidas anticrisis cuya vigencia se extiende, en la mayoria de los casos,
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hasta el 30 de junio de 2023 (ver apartado 4.1 de medidas). Actualmente,
persiste el riesgo de tensiones inflacionistas en un contexto geopolitico incierto
por la confinuacion de la guerra en Ucrania, lo que podria llevar al Gobierno
a adoptar nuevas medidas o a extender mds alld del primer semestre del ano
algunas de las que estdn en vigor. En este caso, las medidas de ingresos y/o
de gastos supondrian un aumento del déficit del Estado en 2023.

Existe riesgo de fallidos por los avales ICO, aunque la AlIReF no estima un
mayor gasto para el Estado en 2023 como consecuencia del reciente registro
de las garantias estandarizadas en 2021 y 2022. La materializacién anticipada
en el déficit del Estado de las pérdidas potenciales previstas a lo largo de la
vida de los avales ICO (garantias estandarizadas) ha supuesto en los dos
ultimos anos un mayor gasto para el Estado de unos 4.900 millones (4.300
millones en 2021 por los avales de la COVID y 600 millones en 2022 por los
concedidos por la guerra de Ucrania). En 2023 ha aumentado el riesgo de
fallidos por la elevada inflacién y el vencimiento el pasado 30 de junio de
2022 del periodo de carencia de los préstamos, por lo que sigue vivo el riesgo
de nuevas imputaciones en el déficit en la medida que el importe real de
fallidos supere al potencial.

Por otra parte, continia el riesgo de que se materialice un escenario
macroeconémico peor del considerado en las proyecciones fiscales,
afectando al déficit de 2023. El escenario macroecondmico que sirve de base
para las previsiones de déficit de 2023 sigue sometido a gran incerfidumbre.
Destaca el incremento de los precios de las materias primas, la inflacién, el
aumento de los tipos de interés y el deterioro de la capacidad de compra de
los hogares, a lo que se anade la reduccidn del ahorro generado durante la
pandemia. Asimismo, la incertidumlbre geopolitica derivada de la guerra en
Ucrania no se reduce. Esta elevada incertidumbre que se mantiene sobre el
escenario macroecondémico se completa con el riesgo de un ritmo de
ejecucion anual del PRTR menor al planificado. Todos estos elementos siguen
siendo claves en la evoluciéon de determinadas variables como el empleo, los
salarios, el consumo privado o el excedente bruto de explotacién, las cuales
afectardn a la senda final de los recursos tributarios y de las cotizaciones, asi
como de los gastos por desempleo y de intereses, con impacto en el déficit
del ejercicio.

Adicionalmente, existen otros riesgos fiscales sin origen macroeconémico,
principalmente relacionados con la ejecucion de sentencias. De acuerdo
con la Ultima informacion publicada en la Cuenta de la AGE 2021, cabe
destacar el caso de ACESA, que podria suponer unos 3.093 millones
adicionales a la compensaciéon pagada por el Estado en 2021 dadas las
discrepancias sobre la cantidad final reclamada. Por ofra parte, sigue abierto
el litigio de las energias renovables. En este sentido, aunque el Gobierno
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considera improbable tener que indemnizar a las empresas demandantes, el
importe de los laudos desfavorables asciende a 1.175 millones, por lo que es
un riesgo que sigue vivo y que puede afectar a las cuentas de los proximos
ejercicios.

También podrian tener incidencia en las cuentas de 2023 aquellos riesgos
sobre los que de manera reiterada no se conoce su cuantia y no se ofrece
informacién. Aligual que se sefalaba para el Plan Presupuestario 2023 y para
el proyecto de PGE 2023, Ios presupuestos aprobados tampoco contienen
informacion completa y detallada sobre los principales riesgos que pueden
tener impacto en el ejercicio. En este sentido, no se dispone de informacion
sobre el posible impacto en 2023 de los riesgos asumidos por contratos de
colaboracion publico-privado, préstamos concedidos por las AA. PP. que
pudieran resultar de dudoso cobro o sobre casos judiciales pendientes de
sentencia relevantes por su cuantia. Ademads, aunque el importe del gasto en
defensa actualmente cobra mayor relevancia por el compromiso del
Gobierno con la OTAN de aumentar el gasto militar hasta alcanzar el 2% del
PIB en 2029, no se publica ninguna informacion sobre la planificacion de estas
entregas militares y su impacto en el déficit publico.

Por tanto, seria deseable mds transparencia en relaciéon con los pasivos
contingentes que pueden dafectar a las cuentas del ejercicio 2023 y
siguientes. Los PGE deberian disponer de un apartado con informacion
completa, actualizada y cuantificada sobre los principales pasivos
contingentes que podrian tener un impacto significativo en ejercicio al que
se refieren. Asimismo, esta informacion deberia completarse con una
referencia a los riesgos ya materializados, su imputacion temporal y su
impacto final en el déficit, de cara al adecuado seguimiento de estos riesgos
gue, como se demuestra en la prdctica, tienen un impacto muy relevante en
las cuentas publicas.
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e EVOLUCION Y SOSTENIBILIDAD
DE LA DEUDA PUBLICA

5.1. Evolucion reciente y proyecciones a corto plazo

La ratio espaiola de deuda sobre PIB se situd a finales de 2022 en el 113,2%,
lo que supone una reduccién de 5 puntos en el aino y un incremento de 15
puntos respecto al nivel previo a la pandemia. En términos monetarios la
deuda publica ha continuado creciendo en 2022 hasta alcanzar los 1,503
billones de euros. Sin embargo, el ritmo de crecimiento de la deuda ha sido
inferior al del PIB nominal, lo que ha supuesto una reducciéon de la ratio de
deuda publica. El perfil frimestral muestra siete frimestres consecutivos de
reduccion de la rafio tras cinco frimestres de aumento, reduciéndose 12,5
puntos desde el techo alcanzado en el primer trimestre de 2021 (125,7%).

La reduccion de la ratio ha sorprendido al alza, como consecuencia, entre
ofros factores, de una contribucion mas elevada del crecimiento. El PIB
nominal ha crecido un 10,0% en 2022. La confribucidn del crecimiento a la
caida de la ratio ha sido de 10,7 puntos, de los cuales é puntos vienen por la
parte real, y 4,7 puntos del deflactor. Por su parte, los factores fiscales (déficit
principalmente) han supuesto un incremento de 5,7 puntos, lo que representa
una reduccién de un punto respecto al ano pasado.

5 de abril de 2023 21



Informe sobre los presupuestos iniciales de las AA. PP. 2023

Tras el fuerte incremento inicial provocado por la pandemia, la ratio de deuda
muestra una clara senda de reduccion. La notable contraccion del elevado
déficit publico derivado de la crisis sanitaria junto con el rebote de la
actividad y una inflacion mucho mds alta de lo esperado han logrado
corregir aproximadamente un tercio del incremento provocado en el primer
ano de la pandemiaq, situando la ratio en una clara senda descendente. De
los 15 puntos de incremento de la ratio en los Ultimos tres anos, el déficit
publico ha contribuido con una aportacién positiva de 21,8 puntos, que ha
sido compensada parcialmente con el deflactor del PIB en 8,6 puntos,
mientras que la aportacion del crecimiento real ha sido prdacticamente nula
en ese periodo.

GRAFICO 54. DEUDA (% PIB), EVOLUCION GRAFICO 55. CONTRIBUCION A LA VARIACION DE
TRIMESTRAL LA DEUDA (%PIB)
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Fuente: Banco Espana, INE y AIReF

La Administracion Central y los Fondos de la Seguridad Social han asumido
practicamente la totalidad del incremento de deuda de los tres Ultimos anos,
al financiar la mayor parte de los gastos asociados a la pandemia. Las
transferencias extraordinarias y la no repercusion de la caida de los ingresos
fiscales en las entregas a cuenta a las CC. AA. de régimen comun han
amortiguado el aumento de la ratio de deuda de las CC. AA., que se ha
incrementado en tan solo 0,2 puntos hasta el 23,9% del PIB. Por su parte, las
Corporaciones Locales vieron reducida ligerisimamente su deuda en 0,1
punto.
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GRAFICO 56. INCREMENTO DE DEUDA (%PIB) ENTRE 2022 Y 2019 POR SUBSECTORES

Fondos de la Seguridad Social Corporaciones Locales
3,6% -0,1%

Comunidades
Autdénomas
0,2%
Administracion Central

1'1,4%
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Las previsiones macro-fiscales de AIReF proyectan para este ano una
disminucién en la ratio de deuda sobre PIB de 2,6 puntos sobre el nivel
registrado en 2022, que situarian la ratio en el 110,6% a finales del ano 2023.
Esta prevision mejora la presentada por el Gobierno en el borrador de Plan
Presupuestario para 2023 del 112,4%, que estd en linea con las Ultimas
previsiones del FMI y la Comision Europea. El déficit publico seguird
contribuyendo al incremento de la deuda de una manera similar al 2022 y la
reduccion de la ratio vendrd sustentada principalmente por el crecimiento
nominal del PIB, donde el deflactor tendrd una contribucidén muy notable.

GRAFICO 58. CONTRIBUCION A

GRAFICO 57. PREVISIONES DE DEUDA DE AIREF Y DEL PROYECTO DE ,
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Fuente: Ministerio de Economia y Transformacion Digital, FMI, CE y AIReF

El aio 2022 ha supuesto un punto de inflexion en la evolucién de los costes
de financiacion de la deuda. El entorno de bajos tipos de interés de los Ultimos
anos ha dado un giro brusco en 2022, cuando los bancos centrales de todo
el mundo han tenido que reaccionar con histéricas subidas de tipos en un
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infento de poner freno a una inflacién mucho mdas elevada vy persistente de
lo inicialmente anticipado. Los mercados de deuda han incorporado
rdpidamente este escenario con subidas en el ano de mds de 250 puntos
bdsicos en todos los framos de la curva de rendimientos.

GRAFICO 60. CURVA ESPANOLA DE TIPOS DE
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Tras alcanzar su minimo en 2021, el coste medio de las nuevas emisiones del
Tesoro se ha incrementado en 2022 desde el -0,04% hasta el 1,35%, un valor
no registrado desde el ano 2014. Este coste de emisibn mds elevado ha
generado igualmente un punto de inflexidn en el coste medio de la cartera
de deuda del Estado, que ha aumentado desde su minimo histérico del 1,64%
hasta el 1,73%.

El gasto por intereses del total de las AA. PP. se ha incrementado 5.550
millones en 2022 hasta un total de 31.595 millones de euros, lo que supone un
2,4% del PIB. En 2022 el gasto por intereses en términos nominales ha
consolidado y acelerado el cambio de tfendencia que se inicidé en 2021 tras
siete anos continuados de reduccidn. Aungue la elevada vida media de la
cartera de deuda hace que la traslacion de los mayores tipos de emision se
produzca de forma gradual, cabe destacar que el fuerte incremento de la
carga financiera de 2022 se ha producido como consecuencia de la
revalorizacion de la cartera de deuda ligada a la inflacion, la cual ha
supuesto mds de 8.000 millones de euros. Por otro lado, el fuerte crecimiento
de la economia ha posibilitado que la carga financiera medida como
porcentaje del PIB haya crecido de forma mds moderada en 2022,
registrando un punto de inflexion tras una continuada reduccién durante
ocho anos.
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GRAFICO 1. COSTE MEDIO DE LA DEUDA DEL
ESTADO (%)
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GRAFICO 63. DEUDA LIGADA A LA INFLACION, Y
REVALORIZACION ANUAL

90.000 8.170 9.000
80.000 8.000
70.000 7.000
60.000 6.000
50.000 5.000
40.000 4.000
30.000 2.457 3.000
20,000 255 2.000
10000 5 149 6041 03 38 1.000
0t } } } } } } } } { 0
Nty

Revalorizacion anual por inflacion (eje dcho.)
e Deuda ligada a inflacion (act. Coef., fin del afho)

Fuente: Tesoro PuUblico, IGAE, AlReF

GRAFICO 62. VIDA MEDIA DE LA DEUDA DEL ESTADO
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GRAFICO 64. CARGA FINANCIERA Y TIPO IMPLICITO
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Para 2023 el Tesoro PUblico propone un programa de financiacién similar al
del pasado ejercicio, manteniendo el objetivo de emisiones netas en los
70.000 millones de euros observados al cierre de 2022. El mayor volumen de
amortizaciones implicard un incremento del 10% de las emisiones brutas en
2023, aunque en porcentaje del PIB se estima que se sigan manteniendo en
el 18%, una ratio relativamente baja en términos histéricos, que representa un
reducido riesgo de refinanciacion. La estrategia de financiacion del Tesoro
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plantea que toda la financiacion neta se obtendrd a través de la emision de
instrumentos a medio y largo plazo, con una emision neta negativa de los
insfrumentos a corto.

GRAFICO 65. FINANCIACION DEL TESORO EN 2022Y  GRAFICO é6. NECESIDADES DE FINANCIACION DEL
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5.2. Comunidades Autonomas y Corporaciones Locales

La AIReF prevé que las CC. AA. reducirdn su nivel de endeudamiento en un
punto en 2023, alcanzado el 22,9% del PIB. Con el cierre de 2022 y las nuevas
previsiones de saldo para 2023, aumenta el volumen de deuda en el
subsector respecto al estimado en el informe anterior. Sin embargo, el
incremento del PIB nominal hace que la ratio deuda/PIB disminuya sobre la
estimada en octubre. Partiendo de un 23,9% en 2022, la ratio mejoraria en
2023 en un punto, hasta el 22,9% gracias al crecimiento previsto del PIB, factor
positivo que se compensa solo en una pequena parte por el déficit previsto
para 2023 (0,3% del PIB) y por los ajustes stock-flow, que volverian a implicar
un crecimiento del endeudamiento, tras un 2022 en que confribuyeron a su
reduccidn o a su menor crecimiento por la aplicacion de excesos de
financiacién de ejercicios anteriores.

Las CC. AA. prevén alcanzar en 2023 un nivel de deuda en linea con la
prevision de AIReF. Las CC. AA. estiman alcanzar en 2023 en su conjunto un
nivel de endeudamiento agregado en linea con el previsto por la AlReF, al
partir de una prevision global de saldo similar.
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GRAFICO 67. EVOLUCION PREVISTA DEL ENDEUDAMIENTO DE LAS CC. AA. (% PIB)
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Se mantendria la situacion sefalada en el informe de lineas: cuatro CC. AA.
podrian tener una ratio de deuda superior al 30%, en tanto que otras cuatro
podria situarse en el 13%. Con cardcter general, se mantienen las tendencias
recogidas en el informe de octubre en relaciobn con el nivel de
endeudamiento a alcanzar por las CC. AA.: La Comunitat Valenciana, la
Regién de Murcia, Castilla — La Mancha y Cataluna podrian situar su deuda
por encima del 30% del PIB en 2023; mientras en Navarra, Canarias, Pais Vasco
y Madrid, la deuda puede acercarse al 13% del PIB o incluso situarse por
debajo de ese nivel.
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GRAFICO 68. RATIO DEUDA SOBRE PIB REGIONAL PREVISIONES 2023 (% PIB)
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Se mantienen los riesgos de que se generen excesos de financiacion en 2023,
si bien mds moderados y menos generalizados que en los ejercicios
anteriores. Como ya se senald en el informe de lineas fundamentales, si bien
a nivel agregado no existen grandes discrepancias entre las previsiones de la
AIReF y el conjunto de las CC. AA., a nivel individual son significativas en
algunos casos. Si las comunidades ajustan su endeudamiento a sus
previsiones actuales, en general en consonancia con la tasa de referencia
fjada, podrian generarse nuevos excesos de endeudamiento en aquellos
casos en que la AIReF prevé un cierre mds positivo.

En lo relativo a las CC. LL., la informacién disponible sobre la posicion activa
neta a fin de 2022 permite anticipar los resultados positivos esperados en
2023. La Ultima informacién publicada por el Banco de Espana sobre deuda
y depdsitos locales, correspondiente al cierre de 2022, muestra un incremento
de ambas magnitudes del entorno de 2.400 millones, lo que determina que
la posicion activa neta del subsector sigue mejorando lo que permite
anticipar, al menos, su consolidacion a fin de este ano.

El grafico siguiente muestra la evolucion de los datos observados de deuda,
depdsitos y posicion pasiva neta de las CC. LL. (en porcentaje de PIB), de
2012 a 2022. También muestra la prevision de cierre de AIReF para 2023.
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GRAFICO 49. EVOLUCION DEUDA Y DEPOSITOS DE LAS CORPORACIONES LOCALES
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5.3. Riesgos a medio y largo plazo

El nuevo ciclo monetario —con el rapido e intenso endurecimiento de las
condiciones de financiacion unido al elevado nivel de deuda existente - sitGa
la sostenibilidad de las finanzas pUblicas en un punto de partida de gran
vulnerabilidad. La evolucion de la inflacion, mds elevada y persistente que lo
inicialmente anticipado por los bancos centrales, ha obligado a intensificar
el tono restrictivo de la politica monetaria, lo que se ha traducido en fuertes
repuntes en las rentabilidades de la deuda soberana a nivel global y en las
expectativas de financiacion de los préoximos anos. Este nuevo entorno de
tipos de interés implica una gran vulnerabilidad en la sostenibilidad de las
finanzas publicas, dado el elevado endeudamiento que tendrd que ser
refinanciado a unos tipos significativamente mds elevados. En los proximos
anos se espera un retorno relativamente rdpido desde el minimo del 0%
registrado en 2021a unos tipos medios para las nuevas emisiones del 3%. Esta
evolucidn de los tipos de interés estd generando un punto de inflexion en el
coste medio total de la deuda, que comenzard una senda al alza desde el
minimo del 1,9% hasta un entorno del 3% en el medio plazo.

La AIReF proyecta una evolucién de la ratio de deuda sobre el PIB
desfavorable en el medio y largo plazo. A partir de las proyecciones de
crecimiento, de las variables fiscales y los tipos de interés publicados
recientemente en la "Opinidn sobre la sostenibilidad de las administraciones
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publicas a largo plazo: la incidencia de la demografia”, la AIReF proyecta

una ratio de deuda creciente tras un periodo inicial de cierta estabilizacion.
El previsible aumento del gasto en pensiones, gasto sanitario y en cuidados
de larga duraciéon como consecuencia del envejecimiento de la poblacion
es uno de los principales desafios para la sostenibilidad de las finanzas
publicas en el medio y largo plazo. Un mayor gasto estructural que no sea
cubierto con ingresos adicionales conllevard un incremento muy significativo
del endeudamiento desde unos niveles histéricamente ya muy elevados. El

elevado stock de deuda generard una carga financiera que
acelerdndose aun considerando unos tipos de financiacidon contenidos.

GRAFICO 70. DEUDA (%PIB)
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Fuente: AIReF, Opinidn sobre la sostenibilidad de las administraciones publicas a largo plazo

El deterioro del saldo primario proyectado a partir de 2030 como
consecuencia del envejecimiento de la poblacién supondrd un punto de
inflexion en la evoluciéon de la deuda, retomando una senda ascendente que

se ird acelerando.
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o RECOMENDACIONES

6.1. Recomendaciones nuevas

La Actualizacion del Programa de Estabilidad (APE) es, en teoria, el plan fiscal
nacional a medio plazo que exige la normativa europea. No obstante, la APE
remitida a las instituciones europeas necesita ser completada para poder ser
considerada como estrategia fiscal a medio plazo que sirva de orientacion
fiscal y garantice de manera realista y creible la sostenibilidad financiera de
las AA. PP.

Por su parte, la Comisidon Europea, en la Comunicacion sobre la orientaciéon
de la politica fiscal para 20232', ha dado una serie de indicaciones a los
Estados Miembros para incorporar algunos elementos de la reforma del
marco fiscal en las actualizaciones de los Programas de Estabilidad o de
Convergencia que presenten el proximo 30 de abril. Estos elementos estdn en
linea con los requisitos que la AlReF considera que deberia cumplir la APE
para ser una estrategia fiscal nacional.

En el contexto actual de trdnsito hacia el restablecimiento de las reglas
fiscales en 2024, existe la necesidad de garantizar una politica fiscal prudente
y que sitUe la deuda en una senda sostenible. Por este motivo, sobre la base

21 Comunicacion
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de unas previsiones macroecondmicas y fiscales realistas, la APE deberia
establecer una trayectoria descendente de la deuda y reducir el déficit por
debagjo del 3% del PIB, dando cumplimiento a los requerimientos de la
Comisiéon Europea.

Por ofra parte, la APE deberia integrar las implicaciones macroecondmicas y
fiscales de las inversiones previstas en el Plan de Recuperacion,
Transformaciéon y Resiliencia (PRTR). A pesar de la importancia del PRTR, tanto
por el volumen de los fondos como por su cardcter transformador de la
economia, continua sin estar integrado en la APE. Por un lado, esta no ofrece
una senda redlista de ejecucion de las inversiones en términos de
contabilidad nacional y de su potencial impacto sobre el gasto estructural.
Por otro, no integra las reformas que forman parte del PRTR en su escenario
presupuestario ni cuantifica sus potenciales impactos, asi como tampoco
incluye una valoracion de cémo las reformas e inversiones previstas van a
contribuir a la sostenibilidad fiscal y a un crecimiento inclusivo y sostenible.

La incertidumbre que caracteriza a la situaciéon actual requiere capacidad
para adaptar la politica econdmica a la posible materializacion de los
riesgos, principalmente los derivados de la persistencia de la inflacién y de la
crisis energética. Por este motivo, la APE deberia incorporar un apartado
completo de riesgos fiscales que, de producirse, puedan afectar al déficit o
a la deuda y donde se incluyan potenciales medidas ante escenarios
contingentes, explicitando su impacto, los supuestos en los que se produciria
su implementacion y la duracion de las medidas.

Por Ultimo, en un estado descentralizado como el espanol, la APE deberia
recoger la informacidén desglosada por subsectores, consistente con la
informacion agregada para el total AA. PP. En la APE, las previsiones a medio
plazo son a nivel agregado para el conjunto de AA. PP. y en términos de
contabilidad nacional, sin desarrollar su vinculacion con los presupuestos
anuales de las distintas AA. PP. Por este motivo, seria necesario anadir
informacion detallada a nivel de subsector que evitara la actual
fragmentacion en la prdactica del proceso presupuestario y que hiciera
posible asegurar la coherencia entre sus principales elementos: la APE, los
presupuestos de cada administraciéon y el plan presupuestario.

Por tanto, disponer de una estrategia fiscal a medio plazo resulta
especialmente importante en el actual contexto de incertidumbre y a las
puertas de la reactivacion de las reglas fiscales en 2024. En este sentfido, la
Actualizacién del Programa de Estabilidad es el documento de planificacion
presupuestaria a medio plazo de Espana, por lo que la AIReF considera que
es el momento oportuno para articular una estrategia fiscal de medio plazo
realista y creible que garantice la sostenibilidad de las finanzas publicas.
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Por ello, la AIReF recomienda al Gobierno que:

Dote a la Actualizacion del Programa de Estabilidad 2023-2026 del contenido
y alcance suficiente para articular de manera efectiva una estrategia fiscal
de medio plazo en linea con los principios de la reforma del marco fiscal
europeo. Esto requiere:

a) Establecer una trayectoria descendente de la deuda y de déficit, dando
cumplimiento a los requerimientos de la Comision Europea, sobre la base
de unas previsiones macroecondémicas y fiscales realistas.

b) Integrar las implicaciones macroecondémicas vy fiscales de la
implementacion de las inversiones y reformas previstas en el Plan de
Recuperacion, Transformaciéon y Resiliencia (PRTR), incluyendo una
valoracion de como las reformas e inversiones van a contribuir a la
sostenibilidad fiscal.

c) Incorporar medidas ante escenarios contingentes, con especial detalle de
las medidas para luchar contra la crisis energética, explicitando su
impacto, los supuestos en los que se produciria su implementacion y la
duracién de las medidas.

d) Incluir una informacion mdas completa y detallada sobre riesgos fiscales
que, de producirse, puedan afectar al déficit o a la deuda.

e) Anadir previsiones desagregadas en términos de contabilidad nacional
para cada subsector, que incorporen el detalle suficiente de las medidas
necesarias y la contribucion al cumplimiento de la senda de déficit y
deuda propuesta.

6.2. Recomendaciones reiteradas

El MINHAFP no publicé informaciéon sobre la ejecucion del Plan de
Recuperacion Transformaciéon vy Resiliencia (PRTR) en términos de
contabilidad nacional de 2022.

Con independencia de que los ingresos y gastos del PRTR en términos de
contabilidad nacional tengan un efecto neutro en el déficit, resulta esencial
identificar la parte de los ingresos y gastos de las AA. PP. que corresponden
al PRTR segun la contabilidad nacional. Desde un punto de vista
macroecondmico, permite conocer cudles son los fondos que estdn llegando
al destinatario final y, por ende, los que estdn produciendo efectos en la
economia. Desde un punto de vista fiscal, permite analizar la evolucién de los
gastos e ingresos que no guardan relacion con el PRTR y que constituyen la
actividad ordinaria de las administraciones publicas.
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Por tanto, la AlIReF considera fundamental para el andlisis y seguimiento de
las cuentas de las administraciones publicas que se publique periddicamente
informacion sobre los ingresos y gastos del PRTR que se van ejecutando en
contabilidad nacional de manera separada del resto de ingresos y gastos.
Esta publicacion deberia coincidir en el tiempo y en el detalle proporcionado
con la informacion publicada por la IGAE en los informes mensuales vy
trimestrales de ejecucion en contabilidad nacional.

Adicionalmente, con el fin de disponer de informacion completa sobre los
flujos que se producen entre los subsectores para llevar a cabo la ejecucion
descentralizada del PRTR, seria deseable la publicacion de los importes
transferidos en términos de contabilidad nacional y de los subsectores
destinatarios de tales tfransferencias.

Por tanto, la AIReF recomienda al Ministerio de Hacienda y Funcion Publica:

1. Publicar separadamente los importes correspondientes a los recursos y
empleos del PRTR en las rubricas de contabilidad nacional de los informes
mensuales y trimestrales de ejecucion publicadas por la IGAE y en los
datos al cierre del ejercicio.

2. Publicar el detalle en contabilidad nacional del importe transferido y del
subsector destinatario de las transferencias corrientes y de capital entre
las AA. PP. correspondientes al PRTR de los distintos subsectores.

La presidenta de la AIReF

Cristina Herrero Sdnchez
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