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 EN EL FMI

FMI: El déficit público de España 
superará el 4% al menos hasta 2027
PREVISIONES DE GASTO PÚBLICO/  El Fondo Monetario Internacional calcula que la deuda española cerrará este 
año en el 113,6% sobre el PIB y se mantendrá en niveles superiores al 109% durante el próximo lustro.

Sergio Saiz. Enviado especial en 
Washington 
Complicadas previsiones pa-
ra las cuentas públicas de Es-
paña. Con una deuda desbo-
cada del 113,6% sobre el PIB 
para este año y la previsión de 
que se mantenga por encima 
del 109% en el próximo lustro, 
se encuentra entre las peores 
de la eurozona, según se des-
prende del Monitor Fiscal pu-
blicado ayer por el Fondo Mo-
netario Internacional (FMI).  

La dura realidad que refle-
jan las previsiones es que Es-
paña, pese a no ser uno de los 
países que más fondos públi-
cos destinaron a la lucha con-
tra las consecuencias de la 
pandemia, tristemente figura 
entre los que peor lo están pa-
sando para pagar la factura, 
que no quedará saldada ni en 
los próximos cinco años. De 
hecho, y aunque desde lo peor 
de los confinamientos ha lo-
grado reducir el déficit públi-
co, el descuadre entre lo que el 
Estado ingresa y lo que gasta 
se mantendrá por encima del 
4% como mínimo hasta 2027.  

En 2020, el Gobierno de 
Pedro Sánchez respondió con 
una batería de medidas eco-
nómicas contra el Covid-19 
que supusieron un golpe a las 
cuentas públicas de 100.000 
millones de euros, llevando la 
deuda pública a cotas superio-
res al 120% del PIB, registros 
nunca vistos desde hacía más 
de un siglo, concretamente, 
desde la Guerra de Cuba. 

El problema fue que mien-
tras que algunos países, como 
Alemania, habían llegado a es-
ta situación con una situación 
fiscal envidiable, España no 
tenía mucho margen de ma-
niobra. Ese año, el déficit pú-
blico se disparó de un 3,1% al 
10,3%. El año pasado, gracias a 
la recuperación económica 
tras la remisión de la pande-
mia, se redujo al 6,9%. Y, si las 
previsiones del FMI se cum-
plen, este año se terminaría  
con unos números rojos en las 
cuentas públicas del 4,9%.  

El problema es la poca evo-
lución que se producirá hasta 
2027, con un 4,3%. De entre 
las principales economías del 
mundo, sólo Estados Unidos 
(7,1%), Bélgica (5,4%) y Fran-
cia (5%) terminarán este pe-
riodo con un déficit superior. 
La media en la zona euro será 

A diferencia del año pasa-
do, cuando el FMI sugirió in-
cluso la creación de un im-
puesto temporal a grandes pa-
trimonios y empresas para 
hacer frente a los gastos de la 
pandemia, ahora apuesta por 
la sobriedad y el equilibrio tri-
butario. No subir impuestos, 
pero tampoco bajarlos.  

La única excepción que 
contempla es limitar los in-
centivos a casos de extrema 
vulnerabilidad. En el caso de 
Europa, se refiere concreta-
mente a la crisis energética, 
que califica como “especial-
mente profunda y prolonga-
da, y es probable que persis-
tente”. En opinión de Gaspar, 
“dada la magnitud de la crisis, 
muchos hogares y empresas 
necesitan un apoyo que facili-
te el ajuste”. 

Por tanto, aquí sí ve con 
buenos ojos reducir los gravá-

menes e incluso modificar el 
sistema de precios –como la 
conocida como excepción ibé-
rica que limita el precio de gas 
en España y Portugal–.  

Aun así, recomienda pensar 
con cautela cualquier nueva 
política, ya que el FMI ha ana-
lizado cerca de un millar de 
medidas intervencionistas pa-
ra paliar el aumento de los 
precios tanto de los alimentos 
como de la energía en 174 paí-
ses y ha llegado a la conclusión 
de que en la mayoría de los ca-
sos no son efectivas y “no ali-
vian el problema de quien 
realmente lo necesita”, pero sí 
aumentan el gasto público. 

Especial hincapié hizo el 
organismo a la hora de plan-
tear la lucha contra la escalada 
de precios. “Reducir el déficit 
es vital para combatir la infla-
ción”. A corto plazo, puede 
parecer que es positiva para 

las cuentas públicas, pues au-
menta la recaudación fiscal 
–30.000 millones adicionales 
este año en España–, pero la 
realidad es bien distinta: enca-
rece el crédito, aumenta la 
morosidad y aleja a los inver-
sores.  

Inflación 
En este escenario de alta infla-
ción, “los gobiernos deberían 
priorizar la estabilidad finan-
ciera y macroeconómica so-
bre cualquier otro aspecto”, 
aunque a veces sea doloroso. 
La realidad es que ha aumen-
tado “la posibilidad de que las 
crisis fiscales sean más fre-
cuentes y más perturbadoras 
en todo el mundo”, según ex-
plicó el experto del FMI. 

De momento, desde el Go-
bierno español no están preo-
cupados por estas estadísti-
cas, entre otros motivos por-

que Europa dejó sin efecto el 
Pacto de Estabilidad para que 
los estados se pudieran en-
deudar durante la pandemia y 
financiar programas de cho-
que contra los efectos del Co-
vid. Este año, sigue la morato-
ria y se prevé que se alargue 
durante todo 2023. A partir de 
ahí, si las cuentas públicas de 
España no mejoran, nuestro 
país se verá obligado a hacer 
duros ajustes, como ya ocu-
rrió hace una década. La rece-
ta del FMI es sencilla: “No es 
el momento de gastar más”.  

Fuentes de Economía 
apuntan que “el FMI confir-
ma la responsabilidad fiscal 
del Gobierno. La senda de re-
ducción esperada de la deuda 
pública está en línea con la es-
tablecida en el Programa de 
Estabilidad, que supone que la 
ratio se sitúe cerca del 112% 
del PIB para 2023”.

LAS PREVISIONES PARA LAS CUENTAS PÚBLICAS DE ESPAÑA
La evolución del déficit público
En porcentaje de PIB.

La deuda pública
En porcentaje de PIB.
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Sólo Bélgica y 
Francia presentan  
un mayor desajuste 
presupuestario que 
España en Europa

del 2,5%.  
Las previsiones del FMI se 

dan a conocer tan solo unos 
días después de que el Gobier-
no español haya presentado 
los Presupuestos Generales 
para 2023, que incluyen un 
gasto de 198.221 millones de 
euros, un 1,1% más respecto a 
este año, que se financiará con 
una mayor presión fiscal. En-
tre sus previsiones, el déficit 
caerá hasta el 3,9%, cifra que 
no coincide con las estadísti-
cas que ayer publicó el FMI. 

“En un contexto de alta in-
flación, alto endeudamiento, 
aumento de los tipos de inte-
rés y elevada incertidumbre, 
la coherencia entre la política 
monetaria y la fiscal es funda-
mental. En la mayoría de los 
países, esto significa mante-
ner un presupuesto restricti-
vo”, tal y como apuntó Vitor 
Gaspar, director del departa-
mento de Asuntos Fiscales del 
FMI.  

Equilibrio fiscal 
Son muchas las voces que 
alertan de una nueva recesión 
casi inminente, pero no hay 
mucho margen de maniobra 
frente a otra crisis. “Los países 
más endeudados agotaron su 
margen de respuesta fiscal 
con la pandemia”, explicó este 
experto. Aquí es donde se en-
cuentra España y sus cuentas 
públicas. Y no sólo es una 
cuestión de poder reaccionar 
con políticas fiscales, se trata 
también de un asunto de cre-
dibilidad.  

“Aunque es difícil desde un 
punto de vista político, un 
ajuste fiscal gradual y cons-
tante es menos perjudicial 
que un desplome de las cuen-
tas públicas provocado por la 
pérdida de confianza de los 
mercados”. El FMI no habla 
de subir los impuestos, sino de 
no caer en la tentación de apli-
car políticas fiscales expansi-
vas en un contexto de alta in-
flación, como el recorte anun-
ciado recientemente en Reino 
Unido (aun así, el país lidera-
do por Liz Truss terminaría 
2027 con un déficit del 1%). 

Tras un endeudamiento sin 
precedentes en las últimas 
décadas para afrontar 
tanto la crisis sanitaria 
como sus efectos 
económicos, los gobiernos 
de todo el mundo han 
aprovechado la 
recuperación económica 
para empezar a pagar la 
factura acumulada. Incluso 
la inflación ha sido positiva 
en 2022, al aumentar la 
recaudación fiscal en la 
mayoría de países. Gracias 
a eso, el déficit en las 
economías más avanzadas 
este año se situará en el 
3,6%, frente al 10,4% al 
que llegó a escalar hace 
dos años, según las últimas 
estadísticas que presentó 
ayer el Fondo Monetario 
Internacional (FMI). Sin 
embargo, para el próximo 
lustro, los números rojos en 
las cuentas públicas 
podrían avanzar hasta el 
3,8%, como consecuencia 
del aumento del gasto de 
los estados para combatir 
tanto la crisis energética. A 
nivel global, la deuda 
pública este año se sitúa en 
el 91% del PIB mundial, lo 
que supone una 
importante mejora de 7,5 
puntos porcentuales. Aun 
así, todavía se encuentra 
ligeramente por encima de 
los registros previos a la 
pandemia. La peor parte se 
la llevan los países más 
pobres, con un 60% de 
ellos en riesgo alto de no 
poder hacer frente al pago 
de sus deudas.

El mundo 
comienza a 
pagar la factura 
de la pandemia


