EL SECTOR PÚBLICO Y EL PRESUPUESTO.

INTRODUCCIÓN

Hobbes (1651) escribe Leviatán o la esencia, forma y poder de una comunidad eclesiástica y civil . (El leviatán es un monstruo marino escamoso bíblico, a veces se le compara con un cocodrilo y, a veces con una ballena)
Los mercantilistas (s. XVII y XVIII) proponen la acumulación de riquezas a favor del Rey. (el tesoro, los enemigos del Rey)

Ya conocemos la opinión de Albí, Glez-Páramo, ... sobre el comportamiento de los funcionarios.

El Estado, pues, parece haberse creado para defender y ayudar los derechos de los pueblos pero también parece gozar de vida propia y estímulo para crecer apropiándose de todos los recursos. Aunque esto pueda suponer la autodestrucción.

El presupuesto se configura, durante el XIX,  como un instrumento para el control del gobierno, para obligarle, como mínimo, a explicitar sus planteamientos de ingresos y gastos. Es la cuerda con que los pueblos atamos a los gobiernos para que expliciten sus deseos de gasto (no sólo sirve para que los limiten o aumenten) y sus previsiones de ingresos).

En España, La Ley de Admón. y Contabilidad d 1911 definía los presupuestos  como La expresión cifrada de las obligaciones que la Hacienda debía de satisfacer en relación con los servicios que habían de mantenerse en el mismo, y el cálculo de los recursos o medios que se consideran realizables para cubrir aquellas atenciones. Entonces el presupuesto se estableció con carácter bianual. Nuestra legislación actual procede de la Ley General Presupuestaria de 1977 (4 de enero) (que después se refundió en el RD Legislativo 1091/88 de 23 de septiembre) y de la reforma de 1986 en que se aprobó el nuevo sistema de información contable de la Admón. del Estado (SICAE) que pretende introducir contabilidad pública y aprovechar la eficiencia de los nuevos sistemas informáticos.

DEFINICIÓN DE SECTOR PÚBLICO

No está claro

El presupuesto lo deben elaborar las Administraciones Públicas con capacidad:

(SECTOR PÚBLICO= ADMÓN. PÚBLICA + EMPRESAS PÚBLICAS)

Desde un punto de vista doctrinal el Sector Público es la parte de la economía nacional cuyas decisiones y actividad dependen de la autoridad de los poderes públicos.

Estado (Admón. Central- Admón del estado y Admón. de Organos Constitucionales – Parlamento, corona, Tribunal Constitucional...) y OO.AA.AA-INE, Instituto de la Mujer, Biblioteca Nacional, Museo del Prado .)

Administraciones Autonómicas (Admón. Central y OO.AA.AA.)

Administraciones Locales (Ayuntamientos, Diputaciones y Corporaciones Locales -Mancomunidades) 

Universidad

Seguridad Social (INSALUD- INSS)

Entidades Especiales (RTVE-RTVA, Instituto Cervantes, Consejo Económico y Social, ...)

Se suele proponer un esquema similar a:


Las empresas públicas consolidan cuando el estado controla lo suficiente para tener el control. La consolidación equivale a la agregación de conceptos (haciendo los ajustes correspondientes).

(Disponer de la capacidad de elaborar el presupuesto equivale a tener la capacidad de decidir en qué se gasta. = independencia).

Definición de Presupuesto: (Neumark) “Un resumen sistemático y cifrado, confeccionado en periodos regulares, de las previsiones de gastos-en principio obligatorias para el ejecutivo- y de las estimaciones de ingresos previstos para cubrir dichos gastos”

PRINCIPIOS PRESUPUESTARIOS

Inspiradores (según la constitución)

Universalidad

Anualidad

Competencia

Publicidad : Antes de la aprobación, durante la ejecución (con la obligatoriedad de responder preguntas e interpelaciones parlamentarias) y después de la ejecución( con la obligatoriedad de rendir cuentas al Tribunal de Cuentas).

Características:

Anticipación: se plantea a priori (normalmente un año)

Cuantificación: Debe estar cuantificado. Debe estar contablemente equilibrado (aunque exista déficit). Se organiza de arreglo a varias clasificaciones.

Obligatoriedad: El sector público está obligado a cumplir el presupuesto. Las cantidades definidas como gastos no pueden superarse salvo en casos previstos y en la forma prevista. Los ingresos son previsiones y el que sean superados o nó dependerá de la calidad de las previsiones. No obstante, la ley de acompañamiento de los presupuestos debe específicar, con claridad todos los instrumentos recaudatorios del próximo año.

Regularidad: Se prepara y ejecuta con regularidad. normalmente anual.

Las fases del proceso presupuestario son:

· elaboración: Según la Constitución corresponde al gobierno.

a) Los centros gestores (ministerios-entidades) confeccionan sus anteproyectos de presupuestos. Los remiten al Ministerio de Hacienda antes del 1 de mayo, debidamente documentados y ajustados a las directrices del gobierno.

b) El Mtrio de Hacienda (Dirección Gral de Pptos.) coordina las propuestas y la adecua a las directrices del gobierno. El Ministerio de Hacienda elabora todos los estados de ingresos. Se discuten en la Comisión de Políticas de Gasto, en la Comisión de Análisis de programas y en las Comisiones presupuestarias de los distintos departamentos ministeriales

c) El gobierno aprueba el anteproyecto y lo remite al Parlamento (antes del 1 de octubre)

· discusión y aprobación: Corresponde a las Cortes Generales

a) Deben ser presentados al menos tres meses antes de la expiración de los del año anterior. El proyecto de Ley goza de preferencia respecto de cualquier otro trabajo de la Cámara. Se publica en el Boletín del Congreso y se dispone de 15 días para presentar enmiendas (pueden ser a la totalidad  (que sólo pueden presentar los grupos parlamentarios) o al articulado (que puede presentar cualquier Diputado, en este caso, si supone incremento de gasto debe proponerse también disminución en la misma sección, si supone disminución de ingresos debe contar con la previa aprobación del gobierno).

b)El Congreso discute los presupuestos en pleno. Si se aprueban continúa la tramitación. Si se aprueba una enmienda a la totalidad se devuelven al gobierno, si se aprueban enmiendas parciales se encargan a comisiones y se vuelve a votar en el Pleno.

c) Aprobado en el Congreso se traslada al Senado. Si el Senado altera o veta su contenido se devolverá al Congreso para su aprobación.

d) Se publica en el BOE (normalmente en los últimos días de diciembre) para su entrada en vigor al año siguiente. Si no se aprueban y publican antes de 31 de diciembre se prorrogan los del año anterior (ocurrió en el año 1996. En el Pais Vasco se “inventaron” una fórmula para votar lo presupuestos de 2002 artículo por artículo)

· ejecución 

a) fases de ejecución:


Determinación de la situación de crédito (que puede estar: retenido o no disponible). Consiste en observar si existe crédito disponible.


(A) Autorización del gasto. El responsable autoriza a que se proceda al gasto. Sólo sucede en la Admón Central en que hay que pedir este permiso previo.


(D) Disposición y compromiso de pago. El responsable del centro de gasto autoriza la compra, p.ej: comprar un ordenador.


Reconocimiento de la Obligación: Se hace el asiento contable tras acreditarse la contrapartida correspondiente. p. ej: cuando llega el ordenador  con su factura, se anota esta.


(O) Ordenación del pago: El representante del centro gestor solicita al órgano correspondiente que ordene el pago. No es que ordena que se pague, sino que solicita que se ordene (se ponga en cola) al acreedor. p. ej.: Todo está conforme y debe procederse al pago de la factura del ordenador.


Realización material del pago: El tesoro paga mediante transferencia o por cheque. (paga cuando puede, los cheques, a veces no se recogen,...)


La fase ADO normalmente se ejecuta de una sola vez (De hecho existe un documento normalizado con esa denominación).

b) control interno 

Se lleva a cabo por el interventor o la  IGAE

características:

a) se ejerce con autonomía respecto a los órganos controlados

b) toma como referencia el aspecto legal normativo y otros colaterales como la economía, eficiencia, eficacia, etc.

funciones:

a)interventora: Controla los actos de la Admón. que den lugar a derecho u obligaciones de contenido económico, para que se ajusten al ordenamiento jurídico (no sólo a los presupuestos). Esta función incluye: la fiscalización previa de todos los actos; la intervención de la liquidación del gasto e inversión; la intervención formal de la ordenación del pago y; la intervención material del pago.

b) control financiero: Promueve la mejora de la gestión (eficiencia, equidad, eficacia,...) a través de informes. Se ejerce mediante auditorías u otras técnicas de control y consiste en el examen de registros contables, comprobación material de inversiones, etc.

c) modificaciones del crédito (las más importantes son)

Créditos extraordinarios y suplementos de crédito: Cuando no pueda demorarse un gasto al ejercicio siguiente. Debe especificarse la fuente de recursos. Debe aprobarlo las Cortes Generales.

Ampliaciones de crédito: Serán ampliables aquellos créditos que se especifiquen expresamente como tales en la Ley cuando se cumplan los requisitos exigidos. Normalmente se refiere a créditos que tengan asociados algún tipo de ingresos finalistas que serán ampliables, sin necesidad de más aprobaciones si se incrementan los ingresos. (vienen a constituir casi el 90% de todas las alteraciones presupuestarias)

Transferencias de créditos: Se pueden aprobar transferencias de créditos entre distintas partidas. En función de la “distancia” entre las partidas afectadas la competencia es menor o mayor. Por ej. necesita menos autorización la transferencia entre créditos de la misma función que de funciones distintas. o menos entre bienes y servicios corrientes que entre estos y de inversión. Incluso resulta más fácil traspasar crédito de corrientes a inversión que viceversa. Las transferencias que afectan a personal suelen ser intocables. El problema de las transferencias se evita mediante la vinculación de créditos a un nivel superior. (la vinculación de créditos implica que no se desarrolla el presupuesto a nivel de subconcepto, sino de concepto o artículo, y por debajo el gestor o responsable del centro de gasto decide el gasto)

Generación de créditos: Pueden generar un crédito (e.d. un crédito que no existía antes) en forma reglamentada algunos ingresos especiales como: aportaciones o cofinanciación de entidades públicas o privadas, prestaciones de servicios, reembolso de prestamos o enajenación de activos. (en la universidad esto se aplica a los grupos de investigación, es rígido y lento (además tiene que pasar la intervención), alternativamente se crean las Fundaciones Empresa-universidad.

Incorporaciones de crédito: Aunque la regla general es que el crédito no utilizado no puede acumularse al ejercicio siguiente, existen algunas excepciones como cuando: Son créditos extraordinarios aprobados en Diciembre y no ha dado tiempo a gastarlo todo; Son créditos de operaciones de capital; son créditos que amparan compromisos de pago durante el último mes que, por causa justificada, no puede reconocerse la obligación durante el mismo.(viajes y dietas)

Situaciones presupuestarias especiales pueden ser:

Compromisos de gasto de carácter plurianual: Se subordina a que, durante el ejercicio correspondiente se apruebe el crédito correspondiente. Sólo se pueden aplicar a: Inversiones y transferencias de capital; contratos de suministro o asistencia técnica... ; Arrendamientos; Cargas Financieras (intereses) a soportar. El gasto comprometido no puede superar el 2º año el 70%, el 3º el 60%, el 4º y 5º el 50%.

Créditos no disponibles: Al servicio de la política presupuestaria en función de la coyuntura se pueden declarar indisponibles hasta un 10% de los créditos aprobados en cada partida. (Si lo que se necesita es ampliar el gasto hay que aprobar en los presupuestos un crédito de acción coyuntural).

· liquidación (ejecutivo)

El organismo debe cerrar las cuentas antes del 31 de agosto del año siguiente, que el interventor eleva, en el plazo de 2 meses, al Tribunal de cuentas (en el caso de la Universidad el Tribunal de Cuentas de Andalucía) que depende directamente del parlamento. Los tribunales deben aprobarlas en el plazo de 6 meses.

El control externo lo lleva a cabo el tribunal de cuentas correspondiente. Pero también existe un control político que puede llevarse a cabo durante la aprobación del presupuesto, durante su ejecución o sobre la cuenta liquidada. Esto sin perjuicio de la acción de tribunales ordinarios de justicia o fiscales de oficio o a instancia de parte.

CONTENIDO DEL PRESUPUESTO

Tradicionalmente el presupuesto ha sido un presupuesto de medios (Clasificación orgánica, económica ) que muestra donde se gasta el presupuesto y en qué. Las nuevas corrientes de gestión pública pretenden, aunque sin demasiado éxito, potenciar la clasificación funcional y por programas.

El presupuesto se aprueba mediante una ley, cuyos contenidos son:

a) el articulado (que aprueba presupuestos, modifica legislación tributaria, modifica participaciones de CCAA u OOAAAA, etc. con contenido presupuestario) (Las medida con contenido no estrictamente presupuestario se aprueban, desde 1993, mediante una ley de acompañamiento)

b) Estados numéricos: Como expresión cifrada de los gastos e ingresos mediante las clasificaciones orgánica, económica y funcional.

Las previsiones de ingresos carecen de efectos jurídicos. Sin perjuicio de que cualquier ingreso deba ser imputado siempre en los presupuestos.

Los créditos aprobados tienen carácter limitativo y vinculante. Estos efectos son triples, cuantitativo (no se puede gastar por encima del crédito) cualitativo (se debe gastar en el concepto aprobado) y temporal (los créditos no utilizados se anulan).

c) programación plurianual: (algunas entidades –p.ej Universidad- acompaña una memoria con la programación plurianual de previsiones, normalmente de gastos.) Carecen de efectos jurídicos. 

Estructura Orgánica

El sector estado se divide en secciones y servicios.

Puede cambiar anualmente

Gastos

	Sección 01. Casa de su Majestad El Rey

	Sección 02. Cortes Generales

	Sección 03. Tribunal de Cuentas

	Sección 04. Tribunal Constitucional

	Sección 05. Consejo de Estado

	Sección 06. Deuda Pública

	Sección 07. Clases Pasivas

	Sección 08. Consejo General del Poder Judicial

	Sección 12. Ministerio de Asuntos Exteriores

	Sección 13. Ministerio de Justicia

	Sección 14. Ministerio de Defensa

	Sección 15. Ministerio de Hacienda

	Sección 16. Ministerio del Interior

	Sección 17. Ministerio de Fomento

	Sección 18. Ministerio de Educación, Cultura y Deporte

	Sección 19. Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales

	Sección 20. Ministerio de Ciencia y Tecnología

	Sección 21. Ministerio de Agricultura, Pesca y Alimentación

	Sección 22. Ministerio de Administraciones Públicas

	Sección 23. Ministerio de Medio Ambiente

	Sección 24. Ministerio de Economía

	Sección 25. Ministerio de la Presidencia

	Sección 26. Ministerio de Sanidad y Consumo

	Sección 31. Gastos de Diversos Ministerios

	Sección 32. Entes Territoriales

	Sección 33. Fondos de Compensación Interterritorial

	Sección 34. Relaciones Financieras con la Unión Europea

	Sección 60. Seguridad Social

	Instituto Nacional de Salud

	Instituto de Migraciones y Servicios Sociales


Ingresos

(Siempre que se trate de centros gestores que tengan presupuesto de ingresos independiente)

	Estado

Organismos Autónomos del Estado de Carácter Administrativo (agrupados en función del ministerio al que estén adscritos

Seguridad Social

Sociedades Estatales

Demás entes


Fuente: PGE 2002

Estructura Económica:

Permite la integración de la Contabilidad Pública.

Permite la elaboración de un cuadro macroeconómico.

Se divide en capítulos, artículos, conceptos y subconceptos

Gastos

	Operaciones Corrientes
	Cap. I

Cap. II

Cap. III

Cap. IV
	Gastos de Personal

Gastos corrientes en B y S.

Gastos Financieros

Transferencias Corrientes

	Operaciones de Capital
	Cap. VI

Cap. VII

Cap. VIII

Cap. IX
	Inversiones Reales

Transferencias de Capital

Activos Financieros

Pasivos Financieros


Ingresos

	Operaciones Corrientes
	Cap. I

Cap. II

Cap. III

Cap. IV

Cap. V
	Impuestos Directos

Impuestos Indirectos

Tasas y Otros Ingresos

Transferencias Corrientes

Ingresos Patrimoniales

	Operaciones de Capital
	Cap. VI

Cap. VII

Cap. VIII

Cap. IX
	Enajenaciones de inversiones reales

Transferencias de capital

Activos Financieros

Pasivos Financieros


Estructura funcional y de programas

Permite el seguimiento por programas y objetivos

Se divide en grupo de función, función, subfunción, programa

Gastos

	Grupo 1.

Grupo 2.

Grupo 3.

Grupo 4.

Grupo 5.

Grupo 6.

Grupo 7.

Grupo 8 .

Grupo 9.

Grupo 0.
	Servicios de Carácter General.

Defensa, protección civil y seguridad ciudadana.

Seguridad, protección y promoción social.

Producción de bienes públicos de carácter social.

Producción de bienes públicos de carácter económico.

Regulación económica de carácter general.

Regulación económica de sectores productivos.

Transferencias a otros sectores productivos.

Transferencias a otras Admón. pública nacionales o supranacionales.

Deuda Pública.


Ingresos

	NO EXISTE

Si existiese se estaría dando a los ingresos un carácter finalista.

Podía ser posible una clasificación funcional en función de la clase-categoría social, que permitiese observar redistribución de renta.


(ver transparencia)

El presupuesto del Estado para 2002 asciende a 144.104 M€ (casi 24 billones de ptas). Para comparar esta cifra hay que tener en cuenta que no consolidan los presupuestos de las CCAA ni las corp. Locales, y que el PIB (precios corrientes, precios de mercado) en España ascendió en el año 2000 (avance INE) a 608.787 M€ (101 B.ptas). Podemos suponer que el PIB puede crecer un 5% nominal cada año y que el sector público estatal es un 55-60% del total (CCAA un 30-35% y local un 15-5%)

EL DÉFICIT PÚBLICO Y SU FINANCIACIÓN

El presupuesto, como documento contable presenta siempre un  equilibrio formal. Lo que significa que siempre, los ingresos deben ser iguales a los gastos.

No obstante, desde un punto de vista económico, podemos decir que el documento presenta déficit cuando algunos ingresos sean inferiores a algunos gastos y superávit cuando suceda lo contrario. Según los ingresos y gastos considerados el concepto de déficit será diferente.

· Según las instituciones consideradas. (las más usuales son)

Déficit del sector estado

Déficit de CCAA (de forma conjunta o individual)

Déficit de las entidades locales (de forma conjunta o individual)

Dentro de cada una de estas se suele atender y hacer comparaciones de los subsectores Administraciones Públicas (excluyendo empresas publicas).

· Según la clasificación económica

Capacidad o necesidad de financiación: Tb. denominado superávit o déficit no financiero. Es la diferencia entre ingresos y gastos no financieros (excluyendo capits. 9 y 10). Es la medida más popular para hacer comparaciones internacionales.

Superávit o déficit primario: Es el mismo que el anterior pero excluyendo del cómputo los gastos financieros (que supuestamente han sido generados por déficits de presupuestos y/o gobiernos anteriores). Es una medida más exacta del déficit atribuible al año en cuestión y de reflejo de la disciplina presupuestaria del gobierno en vigor.

Capacidad o necesidad de endeudamiento: Tb. denominada variación de pasivos financieros. Representa las necesidades totales de endeudamiento de una economía en un presupuesto. Se mide como la variación de los pasivos financieros (Cap XI de ingresos menos Cap. IX de gastos. Esta es la medida que utiliza el FMI y es muy útil a algunos analistas económicos para los rating de solvencia de los paises.

Tb se puede medir como (necesidad de financiación + variación de activos financieros)

· Según la forma de contabilización:

saldo de caja: para los ingresos menos los gastos en función del criterio de caja. Es muy relevante la determinación de este, que debe coincidir con el movimiento del saldo del Tesoro en el Banco de España 

saldo de gestión: para los ingresos menos los gastos en función del criterio de devengo (no se usa más que en raras ocasiones).

· Según una consideración temporal:

déficit presupuestario: (a priori) Es el resultante de las previsiones de ingresos y gastos que se aprueban para el ejercicio siguiente.

déficit resultante de la liquidación del presupuesto: (tb. denominado déficit  del presupuesto ejecutado) (a posteriori) Es el que resulta una vez transcurrido el año de vigencia del presupuesto. La diferencia con el déficit presupuestario vendrá constituido por las modificaciones presupuestarias a lo largo del proceso de ejecución.

· Atendiendo a la situación económica del momento:

Déficit o superávit estructural: (Tb. denominado superávit de pleno empleo) Es el que se produce bajo los postulado keynesianos de búsqueda del pleno empleo y es resultado de la voluntad política de gastar sobre los ingresos para incrementar la demanda agregada o viceversa. Es la consecuencia de una política fiscal expansiva o contractiva. (Suele plantearse a priori por partidos de tendencia socialdemócrata).

Déficit o superávit coyuntural: Es el resultado de una estimación insuficiente de los ingresos debido a producirse una fase contractiva del ciclo económico que ha reducido la actividad económica o viceversa. (suele plantease a posteriori por partidos de tendencia liberal).

Ambos conceptos tienen más componente político que económico. Su determinación económica se lleva a cabo mediante múltiples métodos. Los más usuales consisten en regresiones econométricas que tratan de identificar los ciclos económicos y la tendencia general para establecer que parte del déficit sirve para enjugar el componente cíclico de la economía y que parte sirve para incrementar el nivel general de empleo de los factores y el nivel de la economía en general. En el ejemplo, la tendencia del déficit (curva superior) que se hace coincidir con la tendencia del PIB (curva inferior) sería déficit estructural, mientras que el exceso o defecto sería coyuntural.


DÉFICIT E INFLACIÓN

Dado que la inflación actúa sobre los pasivos financieros diluyéndolos, para conocer la variación real de pasivos entre dos períodos habrá que descontar el efecto de la inflación

Variación déficit acumulado = déficit año 1 – (pérdida valor deuda acumulada)

Pérdida de valor deuda= déficit acumulado año 0 –(déficit acumulado año 0/1+ inflación año 1)

p. ej un país con un déficit de 300.000 M€  y una inflación de 3% anual

Cada año la deuda acumulada se diluye en 300.000-(300.000/1,03)=8.737 €.

FINANCIACIÓN DEL DÉFICIT PÚBLICO

Existen cuatro fórmulas para la financiación del sector público y, por extensión para la financiación del déficit.

a) Financiación mediante impuestos

El déficit puede financiarse mediante un incremento en los impuestos que se recaudan.

b) Financiación mediante Deuda Pública

La Deuda pública puede definirse como el conjunto de pasivos financieros que la administración mantiene con el sector privado. No obstante, la difusa conceptualización de lo que debe entenderse por administración no permite la correcta determinación del importe global de la deuda.

Constituye un medio alternativo a los impuestos para la generación de ingresos que cubran los gastos previstos. Los impuestos debieran ser la fuente prioritaria en tanto que el recurso al endeudamiento debe ser extraordinario.

Características de la Deuda:

· No se recauda coactivamente ni constituyen una contraprestación de servicios del Estado

· Se obtienen del sector privado de la economía.

· Se instrumentalizan mediante una Ley y se materializan en: Títulos-valor y anotación en cuenta contra el Tesoro. Los títulos valor son clásicos pero la necesidad de su presentación física provocaba su menor transmisibilidad. Las anotaciones en cuenta se hacen para hacer más ágil su intercambio en un mercado de valores.

· Se permite la cancelación anticipada por parte del Tesoro y la libre compra-venta de títulos entre particulares.

Existen distintas clasificaciones de la Deuda Pública (las más corrientes):

Deuda del Tesoro: plazo de amortización inferior a 18 meses. Dirigida al mercado interior para subsanar defectos coyunturales de caja.

Deuda del Estado: resto de emisión.

Obligaciones: con largo plazo de amortización. (10,15,30 años)

Bonos: plazo intermedio. (3, 5 años)

Letras: corto plazo  (6 meses- 1 año, 18 meses). Se emite al descuento. nominal de 6.000 €. Emisión mediante subasta.

Fondtesoro: Fondo de inversión. mínimo 50.000 ptas. sin plazo de amortización. Es un fondo de inversión en activos del tesoro público. Puede ser FIM (Fondo de inversión mobiliaria), materializado en valores a medio plazo o FIAMM (Fondo de inversión en activos del mercado monetario-Letras), materializado en valores a muy corto plazo. Su bajo nominal y el sistema de anotaciones en cuenta y su fácil liquidez los han hecho muy atractivos al público.

Forma de colocación de la Deuda

Ceder la emisión al público durante un período a un precio preestablecido en mercados secundarios (Bancos) o Bolsa o el Mercado de Deuda.

Subastar la emisión durante un período a un precio que varia de forma preestablecida.

Ceder la emisión al Banco de España (bien con la intención de que lo mantenga en sus activos o bien de que lo negocie ante el público)



Normalmente, el procedimiento consiste en, preferentemente, subastar en los mercados primarios (acudiendo directamente al Banco de España y a determinadas entidades de crédito autorizadas para ello) o bien, como segunda opción, se cede a un precio en los mercados secundarios bolsa o mercados secundarios (Bancos y Cajas). La emisión debe establecer el precio de emisión. Normalmente el precio del título coincide con el nominal. En ocasiones se pueden emitir al descuento (Letras y Pagarés del Tesoro). Aunque no es normal, porque impide su transferencia, los títulos pueden ser nominativos.

Dimensión de la Deuda:

Cobran especial relevancia por su volumen respecto del resto, las Letras y los Bonos.

	
	1991
	1997

	
	Importe
	%
	Importe
	%

	Letras del tesoro
	9.295,2
	46,8
	14.013,7
	31,3

	Bonos de 3-5 años
	5.777,3
	29,1
	12.578,9
	28,1

	Obligaciones de 10-15 años
	1.090,0
	5,5
	11.599,0
	25,9

	Otras deudas medio plazo
	407,5
	2,1
	27,2
	0,1

	Deudas asumidas
	425,9
	2,1
	871,9
	1,9

	Deudas en divisas
	868,7
	4,4
	3.914,7
	8,7

	Banco de España (préstamos)
	1.979,8
	10,0
	1.799,3
	4,0

	Deuda bruta en % PIB
	35,9
	57,6


Fuente Ministerio de Ec. y Hda. (Sept. 1997)

	NOTICIAS DE ACTUALIDAD RELACIONADAS

La deuda pública en España se reducirá hasta el 58,1 por ciento del PIB este año, según la Comisión Europea.
MADRID, 17 (EUROPA PRESS)
17 de mayo de 2001, 16:54
La deuda pública española se reducirá este año dos puntos en porcentaje sobre el PIB, hasta alcanzar el 58,1 por ciento, frente a la media de la Unión Europea, que se situará en el 61,7 por ciento, según datos de la Comisión Europea a los que tuvo acceso Europa Press.

Las previsiones de la Comisión coinciden con la intención del Gobierno de reducir este año la deuda pública en el entorno del 60 por ciento del PIB, tal y como se indica en los Presupuestos Generales del Estado de 2001, en los que además se recoge el objetivo del 'déficit cero', al que, sin duda, contribuirá la reducción del endeudamiento del Estado.

La intención del Gobierno es reducir la deuda pública hasta el 49,6 por ciento del PIB en el año 2004 y, para ello, está aplicando el rigor presupuestario en las cuentas públicas, desde el equilibrio previsto para este año hasta el superávit del 0,2 por ciento en 2002.

La Comisión Europea indica también que durante este ejercicio, el endeudamiento de las Administraciones Públicas, expresado en términos de PIB, volverá a bajar en el conjunto de países de la UE. Así, el promedio europeo pasará de un 64,5 por ciento alcanzando el año 2000 a un 61,7 por ciento este año. En la eurozona, la cifra media será superior, al situarse en un 67,7 por ciento.

Por países, Italia supera el ranking de la UE, con un nivel de deuda pública del 105,7 por ciento previsto por la Comisión para este año, seguida de cerca por Bélgica, con un 104,4 por ciento del PIB. Grecia tendrá, por su parte, un elevado endeudamiento, cifrado en un 99,9 por ciento.

Los restantes países de la UE se situará por debajo del promedio. Austria contará con un 61,5 por ciento y Alemania, con un 58,6 por ciento, mientras que Francia pasará a un 56,9 por ciento, Suecia registrará un 53,4 por ciento, y Portugal y los Países Bajos superarán el 52 por ciento.

Los países con el menor grado de endeudamiento público este año, según las previsiones de la Comisión Europea, serán Dinamarca (43,4 por ciento), Finlandia (41,7 por ciento), Reino Unido (38,3 por ciento), Irlanda (33,3 por ciento), y, sobre todo, Luxemburgo, con tan sólo un 5,1 por ciento del PIB.
La contratación de deuda pública crece en España un 17,9 por ciento en 2001 
Expansión – Madrid
08:00 Horas 
La contratación de deuda pública en España registró en 2001 un fuerte repunte: el volumen creció un 17,9%, hasta los 16,3 billones de euros, según la memoria de la central de anotaciones del Banco de España. 
El aumento del negocio fue mayor que en años anteriores –en 2000, la contratación se incrementó en un 5,3%, mientras que en 1999 sufrió un descenso del 9,5%– por la debilidad de las bolsas, lo que animó a los inversores a resguardarse en renta fija.

El mayor crecimiento de actividad se produjo en el segmento de entre titulares, que creció un 31,7%, mientras que la negociación con terceros aumentó un 11,5%.

La estrategia del Tesoro varió el pasado año, con una importante reducción del saldo de la cuenta en el Banco de España, que descendió en 20.141 millones de euros. Este nuevo procedimiento se debe a la práctica iniciada en febrero de 2001 de rentabilizar esta cuenta mediante operaciones repo.

De este modo, el departamento que dirige Gloria Hernández utilizó parte de este remanente en el Banco de España para hacer frente a sus necesidades de financiación y apelar así en menor medida al mercado, con lo que redujo el volumen de emisiones netas, que ascendió a 4.081,2 millones de euros.

El saldo neto de deuda aumentó un 1,5%, hasta 273.946,3 millones de euros, y la vida media aumentó hasta 5,93 años. En 2001, el Tesoro continuó con el programa de recompra de deuda, por un importe de 6.959,5 millones.

Por tipo de inversores, la distribución de la cartera de deuda mantuvo la tendencia de años anteriores, con un aumento de la presencia de los inversores no residentes y un descenso de los fondos de inversión.

Así, en bonos y obligaciones los no residentes aumentaron sus carteras en 3.900 millones de euros, mientras que los fondos de inversión redujeron sus tenencias en 2.400 millones. Estas cifras otorgan un peso sobre el saldo total del 41,3% y el 18,2%, respectivamente.

Según figura en la memoria, uno de los temas pendientes es la aprobación de la Ley de Medidas de Reforma del Sistema Financiero.

Una vez que ésta se produzca, la central de anotaciones del Banco de España (CADE) se incorporará al hólding creado entre los bolsas y los mercados de renta fija para constituir, junto al Sistema de Compensación y Liquidación de Valores (SCLV) e Iberclear, la Sociedad de Gestión de los Sistema de Registro y Liquidación de Valores. 



c) Financiación mediante recurso al Banco Central

El Estado puede pedir prestado al Banco Central los recursos que necesita para su financiación.

Este recurso fue muy utilizado durante los 70 y principios de los 80, aunque históricamente también se ha utilizado (1800-1819. Guerra napoleónica, restricción a la convertibilidad en oro del banco de Inglaterra. El Estado acudió en varias ocasiones por crédito al Banco).

En 1982 se anotaron 866.700 millones de ptas. A partir de 1983 se invirtió la tendencia acudiéndose a los mercados de capitales. La falta de rigor monetario y presupuestario impedía establecer límites a esta financiación provocando continuas alteraciones legales.

La Ley PGE 1988 estableció que el recurso del Tesoro al BE no podía exceder cada ejercicio del 12% de los créditos de gasto correspondientes.

La Ley PGE 1990 estableció que a final de año los créditos del tesoro en el BE no pueden superior que al final del año anterio.

La Ley PGE 1994 (art. 51) establece, para el cumplimiento de los acuerdos de convergencia del artículo 104 del Tratado de la Unión Europea, que queda prohibido cualquier forma de descubierto o crédito del Banco de España al Tesoro y a cualesquiera otra Administración. Quedando el importe de la deuda en ese momento como consolidada. Esta medida refuerza la independencia del Banco Central que se consagra en la Ley de Autonomía del Banco de España de 1 de junio, que ratifica la Ley de Presupuestos. Sólo autorizando los descubiertos en caso de aportaciones extraordinarias al FMI, en coordinación con las instituciones europeas, para apoyo financiero a medio plazo de dicha institución (normalmente para países con problemas monetarios). También autoriza la concesión de crédito a los bancos de créditos públicos pero en las mismas condiciones que a cualquier otra entidad privada (exigiendo el principal  e intereses).

d) No pagando las facturas

Acumulando las facturas impagadas y tramitándolas en sucesivos ejercicios 

Estos procesos fueron especialmente graves en la sanidad  a principios de los 90 (debido a la universalización de las prestaciones, la ampliación del catálogo de prestaciones, el envejecimiento relativo de la población, el incremento en el coste de las terapias y el mantenimiento de un sistema de financiación autonómica que no incluía previsión a este respecto.

Procesos de saneamiento (Truyoll 1999,653):


Deuda a 31-12-88
1.003,69 M€ 
(167.000 Mpts.)


     “        31-12-91
3.372,41 M€
(561.122 Mpts.)


     “ ejercicio 1992
   869,72 M€
(144.710 Mpts.)

 
     “        “      1993
   486,06 M€
(140.772 Mpts.)

Algunos especialistas suponen que, actualmente, aunque no se puede conocer la cifra exacta, puede haber más de 2 billones de ptas. en los cajones de las admones sanitarias. Esta medida es absolutamente ilegal pero es parte de la práctica presupuestaria cotidiana de la mayoría de las administraciones.

CONSECUENCIAS DE LA FINANCIACIÓN DEL DÉFICIT

El gasto público provoca un incremento en la demanda agregada y, por consiguiente, en el nivel de renta de equilibrio y de empleo

(El modelo Keynesiano, a muy corto plazo, supone que la economía no tiene porqué tender al pleno empleo, y que las crisis pueden ser persistentes. Ello es debido, fundamentalmente, a que algunos comportamientos semi-psicológicos como la propensión marginal al consumo, la trampa de la liquidez o las expectativas de los empresarios pueden anular el efecto de algunos estabilizadores automáticos de la economía.

Así cuando el modelo neoclásico se enfrenta a una crisis interpreta que cuando desciende el consumo, se incrementará el ahorro, lo que provocará la bajada de los tipos de interés y el incremento de la inversión que provocará el incremento del empleo y la salida automática de la crisis)

En función de la forma de financiación de este gasto, el efecto puede ser distinto

a) Financiación mediante impuestos

Un aumento de los impuestos reduce la renta disponible, lo que reduce el consumo

YD=Y-T

C=Co + PMC*YD

DA= C + I + G + Nx;

si los impuestos son capitativos (se cobran por persona, independientemente de su nivel de renta) no variará la propensión marginal al consumo y no variará, por consiguiente, la pendiente de la recta de DA. En la realidad estos impuestos no existen. Si los impuestos son proporcionales (se cobra un % sobre la renta) entonces

T= t Y

YD=Y - t Y = Y (1- t)

C= Co + PMC*YD = Co + (1 - t )Y

Como   1> PMC >0  y  1> t  >0, entonces siempre  PMC > PMC(1 – t)

Lo que, gráficamente, implica que la pendiente de la curva de DA disminuye. La DA se hace más plana.

Si los impuestos son progresivos (= el tipo medio crece en función de la renta) La DA se aplana progresivamente. (Dejamos el análisis matemático para otro día). En realidad la progresividad económica de muchos impuestos normativamente progresivos es un concepto en crisis.


Este efecto implica que el incremento de la DA de equilibrio provocado por un incremento del gasto público ya no será el importe del multiplicador, sino que se verá reducido por el importe del tipo impositivo. El nuevo multiplicador del gasto autónomo será:

	DETERMINACIÓN DEL MULTIPLICADOR DEL GASTO AUTÓNOMO

Y=C+I+Nx+G

C=co+c1YD

YD= Y+TR-T

Sustituyendo la tercera en la segunda y la segunda en la primera y operando queda

Y=co + c1Y+ c1TR- c1T+I+Nx+G

Reordenando
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p.ej: PMC=0,75 y t=0,2

la nueva PMC (inclinación de la DA) será

0,75 * (1- 0,2) = 0,75 * 0,8 = 0,6

el antiguo multiplicador era

y el nuevo

α1 = 1/(1-0,75(1-0,2))= 1,67

	EL MULTIPLICADOR DEL PRESUPUESTO EQUILIBRADO

Podemos preguntarnos: ¿Qué ocurre con la DA cuando se recaudan impuestos y, por la misma cuantía se procede al gasto público?. Dado que existen entonces dos efectos (uno contractivo de la DA cuando se recaudan los impuestos y otro expansivo cuando se produce el gasto, ¿Cuál de los dos será mayor? ¿O serán iguales?.

La respuesta es que el efecto expansivo del gasto es mayor que el efecto contractivo de los impuestos, en el caso de impuestos capitativos, en la cuantía de la Propensión marginal al ahorro. (=1-PMC).

DA= C+I+G

C=Co+PMC(Y-T)

G=T

cuando se cobra un impuesto C (y por extensión DA) disminuye en  PMC(T). y G se incrementa en T. dado que 1<PMC<0. Siempre T>PMC(T) y

T-PMC(T) = (1-PMC) T = PMA * T

ejemplo: PMC=0,8; I=0; Nx=0; Co=0; to=0; t1=50%: Y=10

DA= C+G

8= 0,8 * 10

9= 0,8 (10-5) + 5

el incremento de la  DA = PMA * T= 0,2 * 5 = 1


Demostración:

DA =  C + I + G

En un momento inicial no hay ni gasto público ni impuestos

G=0;    T= 0

Y=YD

DAo = C+I= Co + α Y + I

(Donde α= propensión marginal al consumo)

En un momento posterior se produce gasto público por el importe de los impuestos

G= T

DA1 = C + I + G = Co + α (Y-T) + I + T=

= Co + αY - αT + I + T = Co + αY + T(1 – α) + I

La diferencia entre ambos momentos será:

DA1 – DAo = Co + αY + T(1 – α) + I - (Co + α Y + I) = T(1 – α) = T β
(Donde β= propensión marginal al ahorro)

T β  siempre es positiva porque T=tY que son siempre positivas y β es un número entre cero y uno que siempre es positivo.

La conclusión es que un incremento del gasto público financiado con impuestos siempre incrementa la Demanda Agregada (y por extensión, el empleo). El único límite inicial que tiene (Después ya matizaremos mucho esta expresión) es que siempre

T ≤ Y 

ya que T = tY

y   t pertenece al intervalo (0,1)

En el caso hipotético que la presión fiscal t=1, entonces

Cuando T=Y

C= Co,

DA= Co + G


con lo que gráficamente queda

(Ojo esta solución queda matizada posteriormente, sólo nos sirve como planteamiento inicial teórico)

b) Financiación mediante deuda

Alternativamente el Sector Público puede financiarse mediante la colocación de deuda pública en el mercado de ahorro.

En este caso no existe una recaudación de impuestos que disminuya la DA, sino que todo el efecto es incremento de DA..

Sin embargo los economistas no coinciden a determinar que ocurrirá en el consumo privado

 a) La economía keynesiana (a muy corto plazo) entiende que el consumo privado no debe verse afectado (ni el nivel de consumo inicial, ni la PMC), ya que los recursos que se destinan a adquirir deuda no disminuyen la renta. 

Los recursos de los que se obtiene la deuda son ahorro (S), por lo tanto sólo suponen un cambio cualitativo, no cuantitativo, en el tipo de ahorro del público, que pasa de disponer de fondos líquidos ahorrados a disponer de un título valor o una anotación en cuenta.

b) La economía clásica (Ricardo) y la crítica a la economía keynesiana de las expectativas racionales (Barro, Lucas, Sargent) (para el medio y largo plazo) estima que los individuos saben que la financiación de gasto público mediante deuda no es más que un aplazamiento de sus obligaciones tributarias, por lo que tenderán a ahorrar más dinero (Disminuyendo la PMC)  para hacer frente al incremento de las obligaciones tributarias futuras. La hipótesis básica del modelo es que los individuos se comportan de forma racional anticipándose al futuro.

En este mismo sentido, tanto las hipótesis de la renta permanente (M. Friedman) como la del ciclo vital (Modigliani) entienden que la PMC del individuo no es producto de su situación en el corto plazo, sino de sus expectativas de ingreso y gasto durante toda su vida. Es decir lo que gastamos y ahorramos en el presente no sólo está en función de nuestros ingresos presentes sino de nuestras expectativas de ingresos futuros de forma estable.

De esta forma el financiar con deuda pública o con impuestos sería neutral en un marco en el que se cumpliese los supuestos de que:

a) los individuos que se benefician de la rebaja impositiva actual coincidan con los que pagarán los impuestos futuros.

b) información perfecta sobre la cuantía de los impuestos futuros y la fecha de pago.

c) los mercados de capitales deben funcionar como mercados en competencia perfecta (por ejemplo la tasa de descuento individual debe coincidir con la tasa de descuento del mercado)

d)los impuestos debe ser capitativos (no distorsionantes)

Ningún supuesto se cumple en la realidad, e incluso algunos pueden actuar en direcciones contrarias.

Gasto y Déficit presupuestario financiado mediante deuda (consideraciones generales)

Efecto Expulsión:

El freno a cualquier expansión pública ilimitada es el efecto desplazamiento o expulsión (conocido por su acepción inglesa como crowding-out) del sector privado. Este efecto tiene dos vertientes relevantes:

Si la financiación pública se hace mediante impuestos, tras un máximo se reduce la renta privada y cualquier iniciativa privada  reduciendo también la recaudación (curva de Laffer) y las posibilidades de expansión del sector público.

Cuando estudiamos el efecto del gasto público recaudado con impuestos concluimos que el gasto público siempre incrementa la DA, y que su límite era que los impuestos no podía ser superior a la renta. Esta afirmación debe ser matizada en el sentido que, la curva de Laffer y el sentido común nos dice que la recaudación depende de la renta y que esta varía con la recaudación.

	Un problema está en la identificación de cual debe ser el tipo impositivo adecuado para alcanzar el máximo.

Demostración:

DA = C + I + G

C= Co + α Yd

Yd = Y – T

T = tY

Y = ∫ (t,AKL)

Para abreviar en la demostración denominaremos AKL como potencial productivo P, es decir P=AKL.

y definiremos la función de producción como monótonamente decreciente como

Y=P-Pt =  P (1-t)

gráficamente


T= t ( P ( 1 - t)) = 

Yd= P (1 - t) - P ( t - t2) = 

DA = Co + α (P – tP – tP + Pt2) + I + P ( t - t2) =

= Co + α (P – tP – tP + Pt2) + I + Pt - Pt2 =

= Co + αP – α tP – α tP + α Pt2 + I + Pt - Pt2 =

= Co + I + tP (1– 2α) + α P + t2P(α –1) =

Para hallar el máximo, derivamos e igualamos a cero
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Si el gasto se financia mediante deuda el Sector Público detrae ahorro de la inversión privada. La presión de la demanda del Sector Público provocará el incremento de los tipos de interés haciendo menos atractivas las inversiones privadas y expulsando a aquella con rentabilidad marginal inferior a los nuevos tipos de interés, e incluso, en un extremo puede hacer que escaseen los fondos prestables y un endurecimiento de las condiciones financieras en general.

Repercusión intergeneracional de la deuda:

Los que disfruten del gasto pueden no ser los que posteriormente tengan que pagarlo. Lo que supone una carga para generaciones futuras.

No obstante también hay que tener en cuenta que una parte del gasto público es gasto en inversión lo que implica: que las generaciones futuras también podrán disfrutarlo y, por tanto también deberían ayudar a financiarlo y b) que la inversión pública puede estimular la inversión privada e incrementar la DA general para las inversiones presentes y futuras.

Por ello esta teoría recomienda el recurso a la deuda sólo cuando se destine a inversión pública.

El debate de la repercusión intergeneracional de la deuda cobra su máximo sentido cuando se plantea el incremento de las prestaciones a los mayores y el incremento de pensiones a una generación mediante el recurso a la deuda. Este fenómeno se ha vivido en España durante los 80 y 90. Según la teoría anterior no sería recomendable tal proceder. Al respecto hay que tener en cuenta varias cuestiones: a) que no puede identificarse la emisión de deuda con un gasto concreto, sino que el presupuesto público funciona con el principio de caja única. b) Que el reconocimiento de un derecho como el de una pensión es un fenómeno complejo, no sólo una cuestión de inversión económica, en el que hay que considerar la seguridad pública como un valor eficiente en sí mismo que crea estabilidad y seguridad.

Sostenibilidad de la Deuda:

Una política de endeudamiento permanente es sostenible si crece por debajo o igual que el crecimiento del PIB.

El Sector Público puede mantener deuda de forma indefinida y, en condiciones de normalidad o estabilidad que no siempre se producen, su nivel de crédito puede considerarse proporcional al tamaño de su economía.

A un tipo de interés constante el crecimiento de la deuda al mismo ritmo que el crecimiento de la Renta no provoca el incremento de los impuestos futuros para afrontar el pago de los intereses.

Demostración:

En un momento inicial los Impuestos (T) y la Deuda Pública (DP) deben financiar el gasto público (G) y el pago de los intereses de la deuda pública viva (INT)

G + INT = T +DP

donde:

INT = i*DP

y

T=t*Y

otra forma de reescribirlo sería como:

G= T + DP – INT             [1]

Si Y se altera hasta situarse en μY. La pregunta es: ¿En cuanto debe modificarse DP para no tener que acudir a una modificación de impuestos?

Y’ = μ Y

si t=cte

T’= μ T

DP’=  β DP

si  i=cte

INT’= β INT

Entonces:

G’ + β INT =  μ T + β DP

si suponemos  que  β= μ

G’ =  β T + β DP - β INT

G’ =  β (T + DP – INT)

G’/ β =  T + DP – INT   

[2]

restando [1] - [2]

G- G’/ β =0

G =  G’/ β

G’ =  βG

Luego mientras se incremente la deuda como la renta, el gasto puede incrementarse como la renta. Si la renta se incrementa menos que la deuda entonces el gasto crece menos que la renta. Si la renta se incrementa más que la deuda, entonces el gasto crece más que la renta y viceversa

La sostenibilidad de la deuda a largo plazo depende de que la deuda no se incremente más que el incremento de la renta y viceversa.

c) Financiación mediante monetarización

Esta fórmula de financiación se denomina derecho de señoreaje, que consiste en la competencia del Estado para crear un bien sin valor intrínseco (dinero) que los agentes económicos utilizan en sus transacciones.

Tradicionalmente el señoreaje era el impuesto que cobraban las casas de la moneda por el acuñamiento de moneda valor de los particulares.

Actualmente el señoreaje se calcula como el impuesto que debe pagar la sociedad por permitir la creación de dinero que provoca incremento de la inflación, lo que conlleva alteración del sistema de precios (contra las reservas líquidas), alteración de la recaudación (puede que al alza si el impuesto es progresivo), etc.

La teoría cuantitativa del dinero, resucitada por M. Friedman (1953) propone que, dado un nivel de producción y dado que la velocidad de rotación del dinero apenas cambia o lo hace muy lentamente

La fórmula inicial propuesta por Fisher era:

MV=PY

Mientras que la de Friedman la modifica añadiendo funciones al dinero y añadiendo conceptos a la base monetaria.

md =  f (Yp, w, i, P*, P, u)

(md :demanda de didero; Yp: renta permanente; w: proporción entre riqueza humana y no humana; i: tipo de interés nominal;  P*: variaciones esperadas en el nivel de precios; P: nivel de precios; u: grado de preferencia por el dinero frente a otros bienes)

lo que implica que cualquier incremento en la masa monetaria provoca un incremento proporcional en el nivel de precios. El incremento en el nivel de precios es un impuesto para aquellas personas que mantienen medios líquidos de pago, que ven alterada su capacidad adquisitiva.

El ahorro para el Sector Público de la emisión de dinero es el ahorro del pago de intereses de la deuda, o sea

S1=i(Mt/Pt)

donde i= tipo de interés real

En tanto que el impuesto para la sociedad será (π= tasa de inflación; μ= crecimiento masa monetaria)  

dado que    μ= π

S2= π (Mt/Pt)

A corto plazo los tipos de interés reales serán diferentes que la inflación. Si el Estado utiliza esta herramienta invertirá en aquella fuente de recursos que le proporcione un  ahorro común menor. Es decir si el tipo de interés real es menor a la inflación debe invertir en el mercado abierto mediante deuda. Si el tipo de interés real es mayor que la inflación debe invertir en monetarización.

No obstante el crecimiento de la masa monetaria en cuanto coincide con el crecimiento de la economía no provoca inflación, por ello, otra definición del fenómeno será

dado que g>0 (g= crecimiento economía)

μ= π + g

entonces

S3= (π+g) (Mt/Pt)

Un caso extremo es cuando μ= g. En este caso todos los ingresos para el estado debidos a la monetarización son netos, ya que no provocan inflación (π=0).

A partir de 1994, debido a las distorsiones que podía permitir y a las ventajas comparativas de una política monetaria laxa para la competitividad en Europa (política de inflación y devaluaciones programadas) se prohibió el recurso a la política monetaria. Dejando en manos del Banco Central todas las decisiones y la responsabilidad de mantener el valor del dinero. A partir del tratado de la U.E. cede las competencias de todos los Bancos Centrales al Banco Central Europeo que será el encargado de adoptar todas las decisiones en torno a la nueva moneda europea. Los bancos centrales locales se convierten en meros ejecutores de las directrices del BCE.

d) facturas al cajón

incrementan el nivel de gasto y de empleo

no provocan incremento de la deuda pública ni incremento del tipo de interés.

no provocan menos consumo por las expectativas racionales porque el público no conoce su cuantía con exactitud.

no provocan inflación por activos monetarios.

Uno de los pocos problemas es que benefician a los grandes proveedores contra los pequeños que no pueden acceder al endeudamiento y a la dilatación de los periodos de cobro.

Los problemas económicos pueden encontrarse en el  efecto de incremento de precios por incremento de la demanda y el consiguiente efecto desplazamiento del consumo privado.

El problema legal consiste en que es ilegal porque causa indefensión de la sociedad frente a la administración y puede ser fuente de arbitrariedades y abusos.
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Ojo: La posición en el gráfico de cada DA se ha separado para facilitar su análisis. El efecto  de cada una de las figuras impositivas dependerá de su cuantía.
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