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Resumen

Con la inesperada llegada del coronavirus en 2019, la economia mundial se paralizo, lo que
invitd a los gobiernos a implementar una respuesta expansiva consistente en aumentar el gasto
publico para reactivar la economia. En consecuencia, se gener6 un exceso de déficit
presupuestario que derivd en un incremento del nivel de endeudamiento. Este hecho dio
comienzo a una serie de repercusiones en cadena, donde participan diferentes variables
econdmicas que se encuentran interconectadas, tales como la renta per cépita, la carga
impositiva o el esfuerzo fiscal de la poblacién. Con ello, el presente trabajo busca analizar, a
través de un estudio de caso de comparacion, como un aumento de la deuda publica derivado
de una respuesta expansiva ante la crisis del Covid-19 afecta en el esfuerzo fiscal en los casos
de Alemania y Espafia. Asimismo, persigue profundizar en las diferencias del impacto y

explicarlas.
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Abstract

With the unexpected arrival of the coronavirus in 2019, the global economy came to a standstill,
prompting governments to implement an expansionary response of increasing public spending
to revive the economy. As a result, an excessive budget deficit was generated, leading to an
increase in the level of indebtedness. This triggered a series of knock-on effects involving
different economic variables that are interconnected, such as per capita income, the tax burden
and the population's fiscal effort. With this in mind, this paper seeks to analyse, through a
comparative case study, how an increase in public debt derived from an expansionary response
to the Covid-19 crisis affects the fiscal effort in the cases of Germany and Spain. It also seeks

to explore the differences in the impact and to explain them.
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1. Introduccién

La pandemia del Covid-19 supuso una crisis sanitaria sin precedentes que genero una
grave recesion economica en todo el mundo. Las restricciones sanitarias paralizaron la
economia mundial, por lo que tras el levantamiento de dichas restricciones, los gobiernos se
vieron en la necesidad de aplicar politicas expansivas para reactivar la economia tras la brusca
recesion experimentada. Esta respuesta expansiva consistio inicialmente en un incremento del
gasto para poder ofrecer ayudas a las familias, subvenciones a las empresas y trabajadores y
compras de material sanitario, entre otros. En definitiva, para cubrir aquello que la situacién de
emergencia sanitaria requeria.

Con la expansion del gasto, los gobiernos tuvieron que implementar medidas para
financiar el consecuente incremento del déficit presupuestario, tales como el endeudamiento y
una mayor recaudacion tributaria. No obstante, tanto el incremento de deuda como el aumento
de la recaudacion del Estado son medidas que influyen y se ven influidas por otras variables
gue se encuentran interconectadas, como la renta per capita o el esfuerzo fiscal. Precisamente,
este trabajo de investigacion se centra en el efecto que provoca un mayor endeudamiento,
causado por la respuesta expansiva ante el Covid-19, en el esfuerzo fiscal, asi como el papel

que juegan en el proceso la renta per capita y la presion fiscal del pais.

En esta linea, el presente trabajo gira en torno a la idea de que las politicas expansivas
deben ajustarse a las condiciones de las que parte la estructura econdémica del pais. ;De qué
depende la efectividad de la implementacion de las politicas expansivas? Es evidente que se
tienen que disefiar en funcion de las necesidades del pais en cuestion y que esto es un tema de
gran relevancia, pues repercute en su bienestar econémico y social. No obstante, esta cuestion

capital no siempre se tiene en consideracion. Es por ello que un mismo incremento del gasto



publico puede desencadenar repercusiones muy diferentes en cada pais, en funcion de la
situacion previa de variables como la deuda publica, la renta nacional y la presion fiscal. El
impacto en el esfuerzo fiscal y la efectividad de las politicas expansivas ante la crisis del Covid-
19 dependera por tanto de la correcta adecuacion de las mismas a las caracteristicas de la

economia del pais.

Para ello, elaboraré un caso de estudio de comparacion para analizar y contrastar las
diferencias de los paises de Espafia y Alemania en cuanto a la reaccion ante la crisis del Covid-
19. Esto me permitird ofrecer conclusiones sobre el diferente impacto del incremento del

endeudamiento a causa de la expansion de gasto.

Asi, el presente trabajo se estructura de la siguiente manera. En un primer lugar, se
desarrolla un marco teérico en el que se encuadra la investigacion, elaborando una revision de
literatura sobre las politicas expansivas, deuda publica, presion y esfuerzo fiscal, entre otros. A
continuacion, se ofrecerd un analisis con un caso de comparacion entre Espafia y Alemania,
profundizando en las variables que influyen en el objeto de estudio, que son la deuda publica,
el Producto Interior Bruto, el gasto publico, el déficit, la recaudacion impositiva, la presion
fiscal y el esfuerzo fiscal. Una vez realizado el caso de estudio, se elaborara una discusion con
las conclusiones de la comparacion realizada. En definitiva, se pretende comprender el proceso
gue comienza en una respuesta expansiva ante la crisis del Covid-19, y termina en una variacion
en el esfuerzo fiscal, que a su vez tiene efectos determinantes. Por Gltimo, se establece una
reflexion y se elaboran unas conclusiones del trabajo en cuanto a las politicas publicas fiscales
expansivas y la trascendencia de los resultados. Las conclusiones de este estudio aportan una

vision sobre la implementacidn de politicas fiscales y la efectividad de las mismas.



2. Finalidad y motivos

La crisis del coronavirus ha generado repercusiones muy dispares entre los paises,
incluso dentro de una misma region como es la Unidén Europea. Este hecho refleja la
importancia que presentan las diferentes estructuras econdémicas y productivas ya que estas
determinan en gran parte la medida del impacto de la crisis en cada pais (Morales, 2021).

Una politica fiscal expansiva que establece un aumento del gasto publico deriva en un
mayor nivel de endeudamiento (Martinez, 2016). De este modo, resulta interesante estudiar el
efecto que produce en economias diferentes una misma politica expansiva de aumento de gasto,
implementada como respuesta a la crisis del Covid-19. En esta linea, es interesante analizar la
relacion que guarda el nivel de endeudamiento con otras variables que reflejan la situacion real
de la economia del pais, tales como el Producto Interior Bruto (PIB) per capita o el esfuerzo
fiscal de la poblacion.

El presente trabajo de investigacion persigue demostrar si el aumento de la deuda que
viene como consecuencia de las politicas expansivas de gasto provoca necesariamente un
incremento del esfuerzo fiscal. Se pretende profundizar en las variables que influyen en el
proceso que comienza en la expansion del gasto y termina con una variacion del sacrificio
fiscal. El estudio se centra en los casos de Espafia y Alemania, para asi poder comparar los
resultados y comprobar si se produce un efecto homogéneo o no. En este Gltimo caso, se busca
contrastar las diferencias y analizar la influencia de variables como la renta per capita y la

presion fiscal.

La eleccidn de estos dos paises se fundamenta en las diferencias que presentan. Si bien
es cierto que ambos paises son economias avanzadas pertenecientes a la Unién Europea, sus

economias difieren en numerosos aspectos. EI hecho de comparar dos paises que tienen una



estructura y funcionamiento economico distinto implica que la evolucion de las variables
economicas estudiadas difiera segin las condiciones de cada pais. Ello facilita analizar como
y en qué medida los efectos en el esfuerzo fiscal de un incremento en el endeudamiento varian.
Del mismo modo resulta interesante comprender los motivos del diferente impacto. Si fueran
dos paises con muchas similitudes, la evolucion de las variables seria muy similar y no cabria
un caso de comparacion.

En definitiva, el trabajo busca determinar la existencia o carencia de una relacion
estable entre el nivel de endeudamiento y el esfuerzo fiscal. Concretamente, se profundiza en
la influencia de la renta per capita y la presion fiscal en la mencionada relaciéon. Todo ello

encuadrado en el contexto de la crisis pandémica en los casos de Espafia y Alemania.

La importancia de este trabajo de investigacion reside en la contribucion a una reflexion
sobre las politicas expansivas anticrisis y su debida adecuacion a las circunstancias y
caracteristicas de cada pais concreto. Por tanto, el tema estudiado es relevante dado que
anticipar las repercusiones que un aumento del gasto publico puede tener en la variacién del
esfuerzo fiscal es determinante para salvaguardar la estabilidad econémica y mantener el
bienestar social de la poblacion en el medio y largo plazo. Entonces, si el efecto de la deuda
publica en el esfuerzo fiscal no es siempre el mismo a la hora de implementar politicas
expansivas, resultara imprescindible considerar todas las variables con influencia en el proceso
para anticipar el resultado mas efectivo.

Por Gltimo, este estudio se contextualiza en la crisis del Covid-19. De este modo, aporta
nuevas perspectivas en cuanto a la relacion de las variables que son objeto de estudio -gasto
publico, endeudamiento y esfuerzo fiscal-, ya que cada crisis genera repercusiones diferentes.
Esta crisis resulta de especial interés para el trabajo por dos cuestiones. En primer lugar, es un

acontecimiento muy reciente, por lo que el campo de estudio resulta menos saturado que el de



otras crisis anteriores. En segundo lugar, la crisis de la pandemia ha provocado una respuesta
muy diferente a la anterior. Ante la recesion econdémica que tuvo lugar en 2008, los gobiernos
aplicaron politicas contractivas de austeridad reduciendo el gasto publico y el endeudamiento.
En contraste, en el caso de la crisis del Covid-19, la ausencia de actividad dado el
confinamiento creo la necesidad imperante de implementar politicas expansivas para incentivar
la demanda y reactivar el crecimiento econémico (Lépez, 2021). En definitiva, el enfoque en
la crisis del Covid-19 aporta novedad y es interesante dadas las particularidades de su

repercusion.



3. Marco teorico

Existe un gran debate en relacién a las politicas que debe adoptar un pais para incentivar
su economia en situacién de respuesta a una crisis. La deuda, el gasto publico y la presion fiscal
son el centro de numerosos estudios y dilema de muchos gobiernos. En concreto, el campo de
relacion entre la deuda pablica y el sacrificio fiscal es el principal objeto del presente trabajo.
Dado que el ambito en el que se encuadran ambas variables es la politica fiscal, me centraré en
recopilar literatura de dicho &mbito para elaborar un marco conceptual que servira de base para

este trabajo de investigacion.

En primer lugar, es importante aclarar los términos de politica fiscal, presion fiscal y
esfuerzo fiscal. Segun desarrollan Samuelson y Nordhaus en su libro (Economia, 2006), “la
politica fiscal es una rama de la politica econémica que configura el presupuesto del Estado y
sus componentes, el gasto publico y los impuestos, como variables de control para asegurar y
mantener la estabilidad econdmica, amortiguando las variaciones de los ciclos econémicos, y
contribuyendo a mantener una economia creciente, de pleno empleo y sin inflacion alta”. La
politica fiscal por lo tanto, forma parte de la politica econémica mediante la cual los gobiernos
pueden influir en la economia del pais. Asi, administran y gestionan los recursos mediante
variables como los ingresos que recauda el Estado via impuestos o el gasto publico que realiza.

Por otro lado, dos indicadores de gran relevancia son la presion fiscal y el esfuerzo
fiscal.. El primero es la formula mas utilizada para medir la carga impositiva de un pais y refleja
la recaudacién del gobierno por fiscalidad con respecto a la renta nacional (Bustelo, 1994). De
este modo, la carga o presion fiscal resulta del cociente entre recaudacion tributaria y el

producto interior bruto (PIB). Por su parte, el esfuerzo o sacrificio fiscal introduce en la
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ecuacion la capacidad economica de la poblacion. Se define como la ratio entre la presion fiscal
(PF) y la renta per capita (PIB per capita) del pais (Pérez de Ayala, 1972; Oro, 2010).

En funcion de las necesidades del pais se pueden tomar diferentes decisiones de politica
fiscal para influir en la produccion y el empleo. De este modo, se pueden clasificar las politicas
fiscales como expansivas o restrictivas. La denominada politica fiscal expansiva es el conjunto
de actuaciones que realizan los gobiernos ante situaciones de estancamiento econdémico o
cuando existen altos niveles de desempleo, para intentar revertir esta situacion, con el objetivo
de incrementar la renta de empresas y familias, y en definitiva aumentar la demanda agregada
(Boscd, J.E. et al., 1998).

La politica fiscal expansiva puede ejecutarse de diferentes maneras. Por un lado,
mediante la reduccion de impuestos, lo que supone que familias y empresas dispongan de mas
renta para reactivar asi el consumo y la inversion. Otra formula es incrementar el gasto pablico,
que propicia un aumento de la produccion y consecuentemente genera empleo. Otro método es
fomentar la inversion privada via incentivos como subvenciones o incentivando las
exportaciones. Por ultimo, otra formula es el dinero helicdptero, una medida fiscal y monetaria
que supone poner dinero a disposicién de ciudadanos y empresas de diferentes formas, con el
objeto principal de estimular el consumo (Albert, J.F., 2020). En contraposicion, con politicas
fiscales restrictivas el Estado persigue fundamentalmente la reduccién del gasto publico para
disminuir el déficit publico en los Presupuestos Generales del Estado, y al mismo tiempo
aumentar la recaudacion del pais a través de impuestos para reducir la demanda agregada. No
obstante, desde una perspectiva keynesiana, una disminucion del gasto publico puede
incrementar el desempleo (Gonzélez, P. et al., 2022).

Asumiendo la necesidad de politicas fiscales expansivas para el estimulo econémico en
determinados momentos, las consecuencias en cada sistema econdémico dependen, entre otros

factores, del modelo productivo, el nivel de endeudamiento, la presion fiscal previa y la
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tipologia de la crisis. Si el incremento de gasto publico viene acompafiado del aumento del
déficit, la consecuencia inmediata sera el aumento de la deuda publica (Bosca,. et al., 1998).

El concepto de deéficit pablico o déficit presupuestario describe la situacién en la cual
los gastos realizados por el Estado en un determinado periodo de tiempo -normalmente un afio-
superan a sus ingresos (Vifals, 1985). La deuda publica aparece porque, por distintos motivos,
los ingresos del Estado -en su gran mayoria impuestos- resultan insuficientes para cubrir todas
las necesidades de gasto (educacion, sanidad, pensiones, subsidios de desempleo...). Por tanto,
el déficit publico se define como “’la diferencia entre el total de los ingresos y los gastos de las
administraciones publicas durante un ejercicio economico” (Fuentes, 1995).

Desde una perspectiva historica, hay economistas que consideran que el déficit pablico
y sus consecuencias inevitables, como son el crecimiento de la deuda publica, la carga de
intereses y amortizaciones anuales, viene siendo un problema estructural que puede poner en
peligro la estabilidad econdmica a largo plazo, limitando las posibilidades de gasto y actuando
como palanca para el aumento de la presion fiscal. (Fuentes, 1995).

Por otro lado, segun se recoge en su Informe de Estabilidad Financiera de otofio 2022,
el Banco de Espafia advierte del peligro de que la deriva del desequilibrio presupuestario
desemboque en una situacién similar a la vivida hace meses por la economia britanica: "La
elevada incertidumbre actual podria aumentar la aversién al riesgo en los mercados
financieros", apunta el documento. Esto supondria un incremento de las primas de riesgo en
los mercados de capitales, mayores costes de financiacién para el estado, y que aparte de otros
riesgos capitales para la economia, conllevarian aumentos impositivos asi como una elevacion

de la presién y del esfuerzo fiscal.

En esta misma linea, existe un amplio debate en relacion a los efectos del gasto publico,

endeudamiento y esfuerzo fiscal. Autores como Carmen Reinhart y Kenneth Rogoff (2011)
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defienden que una elevada deuda publica puede ser un sintoma de fragilidad econémica. Una
economia vulnerable puede desembocar en crisis financieras con mayor facilidad. lgualmente,
otros argumentan que el peso de un elevado endeudamiento restringe la capacidad de los paises
para reactivar su economia (Wolf, M, 2014).

Por otro lado, hay autores que abogan por la necesidad de la intervencion estatal en
tiempos de crisis y resaltan la relevancia del sector publico para recuperar la estabilidad
economica (Krugman, P., 2011). Esta Gltima visién no asume la deuda pablica como un
problema si el gobierno utiliza los ingresos recaudados eficazmente para facilitar la
recuperacion economica. Mientras los mas keynesianos apoyan la emision de deuda y el
aumento controlado del gasto pablico para amortiguar el impacto de la crisis, aquellos con
vision neoclasica sostienen que un aumento de la deuda publica deriva en un incremento de los
tipos de interés, traduciéndose en una desaceleracién econdémica por la reduccién del consumo
y produccion que conlleva (Krugman, 2011).

En general, una revision de la literatura sugiere que la deuda pablica es una variable

compleja y el debate en torno a ella 'y en relacidn con las crisis es multifactorial.

Profundizando en los conceptos de presion y esfuerzo fiscal, como ya ha sido
mencionado, la presion fiscal calcula la relacion entre la recaudacion total del gobierno y el
producto interior bruto de un pais (P1B) (Bustelo, 1994). EI comln uso de este indicador para
comparar sistemas fiscales entre paises ha sido altamente criticado por autores como Frank
(1959), Bird (1964) o Valle (1971) dado que su calculo no considera factores como la eficiencia
econdmica, las proporciones distributivas entre los contribuyentes ni tampoco aspectos
relacionados con el bienestar social. Asimismo, autores como Oro (2010) y Sanz (2022) alegan
que defender variaciones en los impuestos apoyandose en el nivel de presién fiscal del pais

carece de razones sélidas ya que este indicador no refleja el esfuerzo relativo que implica el
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pago de impuestos. La carga fiscal debe ser adecuada a la capacidad de la poblacion de soportar
esos tributos, y por ello, para realizar una valoracion fiscal susceptible de comparacion, es
imprescindible relacionar la carga tributaria con la capacidad de la economia productiva para
soportarla (Sanz, 2022).

Partiendo de una misma presion fiscal, dos paises presentaran un esfuerzo fiscal distinto
si la capacidad de sus economias (renta per cépita) es diferente. Ante una menor renta per
capita, el esfuerzo por soportar la misma carga tributaria sera mayor (Frank, 1959). Indagando
en estas relaciones, Richard Bird y Henry Frank elaboraron en 1991 el indice de sacrificio
fiscal. La formula del sacrificio o esfuerzo fiscal, considera la renta per céapita de la poblacion.
Asi, el esfuerzo fiscal es equivalente a la ratio entre la presion fiscal (PF) y la renta per céapita
(PIB per cépita) del pais. Estos autores argumentan, por tanto, que el éxito y eficacia del sistema
fiscal se alcanzara compaginando una presion fiscal considerable con un controlado y asumible

nivel de esfuerzo fiscal (Pérez de Ayala, 1972; Oro, 2010).

Para finalizar, la relacion entre la deuda publicay el esfuerzo fiscal cuenta con una gran
variedad de enfoques y teorias que pretenden explicarla. Por un lado, hay autores como
Reinhart (2011) y Alesina (2010) que defienden que un mayor nivel de endeudamiento derivara
inevitablemente en un incremento del esfuerzo fiscal, ya que el gobierno tendra que recaudar
mas ingresos fiscales para pagar la deuda contraida. Contrariamente, otros como Stiglitz
(2002), Krugman (2011) o Blyth (2013) sostienen que el impacto que tiene un aumento de la
deuda en el nivel de esfuerzo fiscal es complejo y depende de numerosos factores
macroecondémicos y contextuales. Por tanto, no existe una unica respuesta a la discusion. En
ocasiones es una relacion inversa y en otras es directa. Esto se ha demostrado dado que existen

paises que cuentan con altos niveles de endeudamiento publico y al mismo tiempo han aplicado
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politicas fiscales muy restrictivas, y por otro lado, paises con escasa deuda publica han
implementado politicas fiscales de caracter expansivo (Blyth, 2013).

Por ejemplo, Grecia histéricamente ha presentado un elevado nivel de deuda puablica.
En 2010, durante la gran crisis econdmica, este pais sufrié una adicional crisis de deuda
soberana que dafié gravemente su economia. Igualmente, el gobierno griego aplicé en 2010 un
paquete de politicas restrictivas como respuesta ante la crisis para mantener bajo control el
nivel de endeudamiento. Algunas de las politicas que se implementaron fueron recortes en el
gasto publico estatal, el incremento de impuestos y la disminucion de pensiones y salarios.
Dada la situacion, este programa de austeridad no fue bien recibido por la poblacién, sino que
provocO manifestaciones y protestas (Ortiz de Zarate, 2011). En contraste, un ejemplo que
ilustra la situacion opuesta es Corea del Sur en 1960. Este pais presenta un bajo nivel de
endeudamiento y aplico politicas de caracter expansivo. En la década de los sesenta, Corea del
Sur se encontraba en una crisis econdmica y sumido en la pobreza. Como reaccion, el gobierno
aplico una serie de politicas expansivas centradas en la inversion en infraestructura, un impulso
a las exportaciones y fomento de la industria manufacturera. Gracias a ello, la creacion de
empleo aumentd exponencialmente y la economia del pais crecio. A dia de hoy, Corea del Sur

es una de las economias méas avanzadas a nivel global (Sakong, 2018).

En definitiva, existe un gran debate respecto a la aplicacion de politicas fiscales y a los
posibles efectos econdmicos. Del mismo modo, no existe una relacion causal universal entre
déficit, deuda publica y esfuerzo fiscal. Lo que es posible afirmar es que estas variables estan
estrechamente relacionadas y se influyen mutuamente.

Una vez establecido un marco de literatura en relacion a las politicas fiscales
expansivas, crisis y la relacion entre gasto, deuda publica y sacrificio fiscal, se determina el

enfoque del presente trabajo de investigacion. El trabajo persigue profundizar en la influencia
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que tienen la renta per capita y la presion fiscal en esta relacion entre endeudamiento y esfuerzo
fiscal. ; A méas deuda publica, mayor es el esfuerzo fiscal? No necesariamente. La hipotesis de
este estudio plantea que este efecto dependera de la respuesta que dé el gobierno para reducir
la deuda. Si el gobierno decide incrementar la presion fiscal para compensar el déficit que ha
llevado a un mayor endeudamiento, la medida en la que el esfuerzo fiscal se incremente
dependera de la riqueza del pais y de la presion fiscal. Con el fin de concretar el estudio, este
se acota a los casos especificos de Alemania y Espafia.

Para ello, se realiza un andlisis partiendo del planteamiento de una hipotesis que se
formula de la siguiente manera: “El efecto que un incremento en la deuda publica genera en el
esfuerzo fiscal diferira en funcion de la renta per capita y de la presion fiscal del pais”.

Por ultimo, cabe plantearse ¢En qué caso han resultado mas efectivas las politicas
expansivas? Si se cumple la hipotesis principal, el pais que haya sabido adaptarse mejor a
dichas caracteristicas, sera el que sus politicas expansivas hayan demostrado mayor

efectividad.
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4. Metodologia

El desarrollo del presente trabajo de investigacion emplea como metodologia un caso
de comparacion entre Alemania y Espafia, siendo el proposito del estudio analizar el efecto que
tiene la aplicacion de una politica expansiva en un contexto de crisis sobre el esfuerzo fiscal de
la poblacion. La elaboracion de un caso de comparacion acotado a dos paises permite
simplificar el analisis y establecer diferencias mas claras entre los dos casos. Igualmente,
posibilita concluir la veracidad de la hipdtesis establecida, o en caso contrario, rechazarla.

Estos dos paises presentan similitudes en rasgos generales, ya que ambos pertenecen a
la Unidn Europea y presentan niveles similares de desarrollo econémico y social. Del mismo
modo, Alemania y Espafia se regulan bajo una misma jurisdiccién de la UE, recibiendo
directrices de la Comisién Europea. No obstante, son mucho mayores sus diferencias. La
economia alemana esta mucho mas diversificada y se enfoca en la innovacion tecnoldgica, la
industria automovilistica y la exportacion de bienes manufacturados de alto valor. Por su parte,
el peso de la economia espafiola recae en sectores como la construccion o el turismo, y las
exportaciones son en su gran mayoria productos agricolas (Gordillo, 2022). Con ello, la
eleccion de estos dos paises para elaborar el estudio resulta importante para analizar los efectos
en el esfuerzo fiscal de un incremento en el endeudamiento.

En la misma linea, posibilita dar respuesta al por qué de la verificacion o rechazo de la
hipétesis. ¢Por qué el efecto que un incremento en la deuda publica genera en el esfuerzo fiscal
diferird en funcién de la renta per capita y de la presion fiscal del pais? ¢Por qué existe una
variacion entre los dos casos? O en caso de no verificarse la hipotesis, ¢por qué el efecto es el
mismo independientemente del pais?

Para ello, en primer lugar, se realiza una revision documental para elaborar el analisis

cualitativo y cuantitativo mediante la recopilacion de articulos, informes y datos procedentes
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de Google Scholar, Dialnet, Eurostat, la Comision Europea, el INE, el Banco Mundial, el FMI
y de articulos académicos, entre otros. Seguidamente, para el estudio del caso de comparacion,
se analiza la deuda publica en la etapa pre-pandémica en los dos paises estudiados: Espafia y
Alemania. En particular, se muestran los datos de partida de las variables relevantes en este
estudio. A continuacion, se mide el impacto del coronavirus en la economia de ambos paises,
a través del Producto Interior Bruto o PIB y el PIB per capita. Asimismo, se analizan las
respuestas de politica expansiva ante la crisis del Covid-19 de ambos gobiernos, concretamente
en lo referente al aumento del gasto publico y sus repercusiones como la evolucion creciente
de la ratio deuda respecto del PIB y la variacion de la recaudacion tributaria. Posteriormente,
se comprueba el impacto en el esfuerzo fiscal en Espafia y Alemania. Por Gltimo, se concluye
la veracidad de la hipotesis o se rechaza, estableciendo los motivos en base a los resultados
obtenidos. Con ello, se busca determinar si un mismo proceso de politicas expansivas que
aumentan el gasto y derivan en un mayor endeudamiento, afecta 0 no de manera similar en el

esfuerzo fiscal de la poblacién espafiola y de la alemana.

18



5. Caso de comparacion

5.1. Deuda publica

En primer lugar, es imprescindible considerar el contexto previo a la crisis en cuanto al
nivel de endeudamiento, concretando tanto en Espafia como en Alemania.

En la Union Europea, desde comienzos del milenio hasta 2008, los niveles de deuda
publica se mantuvieron relativamente estables, rondando de media el 60% del PIB. Con la
dréastica crisis financiera, la ratio de deuda comenzé a dispararse de manera generalizada,
Ilegando en la Eurozona a un 78,3% del PIB en 2009; en los afios posteriores la deuda siguio
creciendo, alcanzando un pico en 2014 con un 94,4%. Desde entonces, el ratio de deuda

comenz0 a descender pero manteniendose aun asi en niveles muy elevados (Eurostat, 2023).

Grafico 1: Ratio Deuda/PIB Eurozona
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat (2023)

El eje Y representa el porcentaje de deuda publica respecto del PIB

Concretando en los paises objeto de este estudio, podemos encontrar grandes
diferencias entre ambos en cuanto al nivel de endeudamiento en el periodo 2008-2018. Por un

lado, Espafia fue uno de los paises que sufrieron en mayor medida el incremento de la deuda
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publica tras la crisis financiera, junto con Italia, Portugal y Grecia®. Este mayor impacto de la
crisis financiera en Espafa se debe a diversos factores. En los afios anteriores a la crisis de
2008, el pais sufrié una burbuja inmobiliaria. Se concedieron préstamos sin garantias de
devolucion en el sector inmobiliario. Uno de los problemas fue la gran dependencia de la
economia en el sector inmobiliario y el sector de construccion. Durante una crisis global, estos
dos sectores aportaron fragilidad a la ya perjudicada economia espariola. Asimismo, el sistema
bancario estaba altamente vinculado con el sector inmobiliario, lo cual agudiz6 la crisis
(Benitez, 2017). Uno de los mayores agravantes de la crisis fue el déficit publico que se dispard
a raiz del endeudamiento del pais provocado por el estallido de la burbuja inmobiliaria. Con
todo ello, el Estado no fue capaz de incentivar la economia (Malo de Molina, 2010). En
definitiva, los factores que mas contribuyeron al detrimento de la economia espariola fueron la

excesiva concentracion en el sector inmobiliario y el elevado endeudamiento.

Gréfico 2: Deuda publica 2008-2018
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Eurostat

El eje Y representa el porcentaje de deuda publica respecto del PIB

1 De hecho, estos cuatro paises eran conocidos como los paises periféricos o PIGS, y el mayor impacto en sus altos niveles
de deuda publica, derivé en unas primas de riesgo desorbitadas. Esto a su vez implica un mayor coste de la financiacion e
incremento del endeudamiento, por lo que se sumergieron en un circulo vicioso. (De la Rocha, 2010).
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Espafia alcanzd en 2012 un 123,90% en la deuda publica sobre el PIB. Tras este pico,
el pais ibérico consiguid estabilizar el ratio en cierta medida a partir de 2013. Desde 2013 hasta
2019 ha seguido una senda relativamente estable pero manteniéndose en niveles elevados
(Eurostat, 2022).

En contraste, Alemania, que mantenia unos mayores niveles de deuda en la etapa previa
a la crisis de 2008, logro evitar que el nivel de endeudamiento se disparase con dicha crisis.
Con la ayuda del grafico se puede observar como Alemania desde 2013 ha seguido un ritmo
de disminucion progresiva de la deuda publica, tratando de mantener unos niveles de
endeudamiento bajos y garantizando el reintegro de los préstamos concedidos a acreedores
alemanes (Eurostat, 2022). Durante la crisis financiera, el gobierno aleman se opuso a las
medidas del BCE que invitaban a compartir deuda con otros Estados miembro (eurobonos). De
hecho, las autoridades monetarias alemanas rechazaron en todo momento cualquier politica
europea que implicase la compra de deuda a los Estados miembro. Alemania rechazé la
expansion monetaria de la Union Europea argumentando una posible inflacion descontrolada.
Para el pais germano, si una inyeccién de liquidez no va acompariada de recortes, se disparan

los precios (Castillo, 2021).

5.2. Producto Interior Bruto (PIB)

Una vez adquirida una perspectiva del nivel de endeudamiento de los afios anteriores a
la pandemia, es necesario analizar y comparar el impacto de esta ultima en la economia interna
de Espafay de Alemania. Dicho impacto se mide a través de la variacion del Producto Interior
Bruto (PIB). EI PIB es un indicador relevante que influye en la evolucién de otras variables

que conforman el objeto de estudio como es el esfuerzo fiscal (Sanz, 2022).
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La llegada del Covid-19 fue un punto de inflexion en la economia mundial; contra todo
prondstico, en marzo de 2019 el mundo se vio sorprendido por una crisis sanitaria sin
precedentes. Las restricciones sanitarias y de contacto social generaron un parén de la actividad
econdmica a escala global. Cuando los contagios empezaron a apaciguarse, el levantamiento
de las restricciones gener6 una demanda que crecia muy rapidamente, lo cual se convirtio en
un problema ya que la oferta no estaba preparada para atender a esta elevada demanda.
Surgieron numerosos obstaculos para la produccién mundial como la fragmentacién de las
cadenas de suministros, las dificultades de transporte por la distribucion geografica y la subida
de precios de las materias primas y de la energia, provocando a la vez escasez de ciertos bienes
intermedios (Gardini, ,2020). Consecuentemente, la economia mundial sufrio una severa
recesion economica.

En la etapa previa al estallido de la pandemia, el crecimiento econémico en la Eurozona
desde 2015 hasta 2019 no sufrié grandes alteraciones, sino que se mantuvo relativamente
estable (Banco Mundial, 2021). Si bien es cierto gque, incluso dentro de la region, se observé
una gran asimetria en el impacto y en la recuperacién econémica. De hecho, Espafia y Alemania
divergen considerablemente en la variacion de su PIB. Espafia fue uno de los tres paises que -
junto con Italia y Francia- experimentaron una mayor caida del PIB en la Eurozona, lo cual se
puede explicar en parte por la severidad de las restricciones sanitarias y por la especializacién
productiva (Lopez, 2021).

En relacion a este ultimo aspecto, el sector servicios, y concretamente el turismo, fue el
maés afectado por la pandemia dado su componente social y de movilidad. Segun el Instituto
Nacional de Estadistica de Espafia de Espafia (INE) (2022), el turismo en Espafia supone un
peso alrededor del 10% de la economia espafiola. En concreto, en 2020 el turismo representaba
un 12,3% del Valor Agregado Bruto (VAB) espafiol. Este hecho se ve reflejado en la variacion

porcentual del PIB en 2020 de —11,3% en Espaiia frente a un -3,7% de Alemania. En
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comparacion, Alemania tuvo una mayor capacidad de resiliencia y adaptacion al shock externo,
ademas de una mas rapida mejora econdmica.

Cabe mencionar que para elaborar la comparacion del PIB entre Espafia y Alemania, se
emplea el porcentaje de variacion del indicador, para asi poder ofrecer datos relativos, en vez

de absolutos, y por tanto comparables.

Gréfico 3: Variacion PIB (%) 2010-2022

== Alemania == Espafia
10,00%

5,00%

0000 N\
\/

-5,00%
-10,00%

-15,00%
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro

El eje Y representa el porcentaje de variacion del PIB del afio correspondiente respecto al afio anterior

De acuerdo con los datos que ofrece el Banco Mundial, en la estructura productiva
alemana el sector servicios tiene un peso del 65% del PIB (Banco Mundial, 2022). A pesar de
ello, la economia de este pais se sustenta en la industria, lo cual le aporta una ventaja frente a
otros paises europeos ya que este tipo de actividades y servicios relacionados con las nuevas
tecnologias se ven menos influidos por el ciclo econdmico. De este modo, una vez se reactiva
la economia y aumenta la demanda tras la crisis del Covid-19, Alemania tiene la capacidad
productiva necesaria para aplicar dicha ventaja competitiva. Con ello, la recuperacion del
crecimiento del PIB es mas rapida que la de sus paises vecinos menos industrializados (Lopez,

A. M., 2021).
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Grafico 4: Variacién PIB (%) 2010-2022
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro

El eje Y representa el porcentaje de variacion del PIB per capita del afio correspondiente respecto al afio anterior

Por otra parte, el PIB per capita mide la relacion entre los ingresos totales de un pais y
su poblacion (Romero, 2018). La evolucion del PIB per cépita sigue una senda muy similar a
aquella del PIB. En 2020, en Espafia disminuye de una manera mucho mas brusca que en el
caso aleman, alcanzando un 10,70% de disminucién respecto a 2019. Alemania, por su parte,
la crisis pandémica tan solo reduce el PIB per capita en un 1,40%. En otras palabras, la renta
per capita en Espafia se reduce en casi un 11% mientras que en Alemania se dafia en poco mas
de un 1% (Datosmacro, 2022).

En breve, Espafa sufrid el impacto de la crisis de la pandemia en el PIB per céapita en
mayor medida que otros paises de la Union Europea. Si lo comparamos con Alemania, la
diferencia de la evolucion del PIB per cépita es importante. Entre otros factores, la fragilidad
de la economia esparfiola ante el Covid-19 se explica por el gran peso del sector servicios en la
economia -concretamente el turismo-, ya que este sector se paraliz6 practicamente por los
confinamientos. Adicionalmente, la especializacion productiva y la dureza de las restricciones

sanitarias contribuyeron a la recesién econémica (Lopez, 2021).
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5.3. Politicas expansivas ante la crisis del Covid-19 y gasto publico

En el contexto de recesion por el coronavirus, las recomendaciones de la Comision
Europea a sus Estados miembros consistieron principalmente en aumentar el gasto publico para
impulsar el crecimiento economico y recuperar la estabilidad presupuestaria (Beitia, 2021).
Ante la situacion, todos los paises europeos se vieron obligados a aplicar politicas expansivas
para impulsar la inversion e incentivar la economia, con lo que todos ellos incrementaron sus
niveles de gasto publico, em mayor o menor medida. ES necesario considerar que estos
elevados niveles de gasto desembocaron en un incremento del déficit presupuestario, lo cual
compromete la capacidad de financiacion de los gobiernos (Beitia, 2021). Como ya ha sido
mencionado, un pais presenta déficit publico cuando los gastos superan a los ingresos, por lo
que la diferencia entre ambos resulta un valor negativo (Fuentes, 1995). Ante un mayor deficit
publico, el gobierno necesita financiarse. Por tanto, o bien se endeuda o bien incrementa los
ingresos estatales a través de una mayor recaudacion tributaria (Rivas, 2010). Una politica
expansiva que se apoya mas en el gasto estatal, provoca inevitablemente un incremento del

déficit presupuestario.

Desde el nucleo de la Unidn se establecieron medidas como la reforma del MEDE o el
lanzamiento de Next Generation EU (NGEU). Este Gltimo marca la primera vez en que la
Comision Europea busca emitir deuda en los mercados financieros para cubrir parte de las
politicas implementadas (Koélling, 2021). Otro ejemplo es el Programa de Compras de
Emergencia Ante la Pandemia (PEPP), lanzado por el Banco Central Europeo (BCE) que

consistio en la compra de activos para mantener la estabilidad financiera.
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En Espafia se implementaron numerosas medidas ante la crisis del Covid-19. En
grandes rasgos, podemos destacar las ayudas sociales como el Ingreso Minimo Vital, y ayudas
economicas destinadas a los individuos mas perjudicados por la pandemia, siendo estos las
pequefias y medianas empresas Yy los trabajadores autdbnomos. Igualmente, los Expedientes de
Regulacion Temporal de Empleo o ERTES, los avales y otras subvenciones directas. Se
comprd material de proteccion contra el virus, herramientas y Utiles médicos, y aumento el
numero de trabajadores sanitarios. Asimismo, se realizaron grandes inversiones en relacion a
la investigacion de vacunas contra el Covid-19. En la misma linea, el Plan Nacional de
Recuperacion, Transformacion y Resiliencia, dedicado a diez areas tematicas distintas, implicd
una inversion de 72.000 millones de euros, constituyendo otro factor de peso en el incremento

del gasto publico (Forte-Campos et al, 2021).

En el siguiente grafico se muestra la evolucion del gasto en Espafia en el periodo 2019-
2021. Se puede apreciar el incremento sustancial de 2019 a 2020 a causa de la crisis del
coronavirus: pasé de una cifra de 526.652 millones de euros en 2019 a 580.771 en 2020. Con
esta cifra se alcanzaron datos histéricos hasta la fecha. No obstante, en 2021 este valor siguid
incrementandose en 2021, llegando a los 610.864 millones de euros. Este hecho es signo de

una falta de recuperacién econdémica en el pais (Banco Mundial, 2022).
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Grafico 5: Gasto publico Espafia (M. €)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro

El eje vertical indica el nivel de gasto estatal en millones de euros

Segun indica el Instituto Nacional de Estadistica (INE), en el caso espafiol el gasto
publico se incrementd en 2020 un 10,28% con respecto al afio anterior. En ese mismo afio, 9
de cada 10 euros de aumento del gasto publico -descontando las ayudas financieras- fueron
destinados a mitigar los efectos de la pandemia, siendo especialmente ayudas sanitarias y
sociales (INE, 2021).

Por otro lado, en la etapa pre-pandémica, Alemania venia siguiendo una senda de
politicas de austeridad como respuesta a la crisis del euro. Desde la Segunda Guerra Mundial,
Alemania prioriza el rigor fiscal y la estabilidad monetaria, considerando una expansion del
endeudamiento y del déficit como algo indeseado e incluso inmoral, y por ello el historial de
gasto y deuda aleméan se explica por politicas de austeridad del gasto y garantias de equilibrio
presupuestario (Castillo, 2021). Del mismo modo, en este pais se trata de evitar a toda costa la
inflacion, con lo que las politicas expansivas son tomadas con extrema precaucion.

Con la llegada de la pandemia, el gobierno aleman toma decisiones politicas expansivas

para destinar ayudas a los trabajadores y empresas méas afectados por la situacion, cambiando
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radicalmente su politica de restriccion al endeudamiento y lanzando el mayor gasto
presupuestario desde la Segunda Guerra Mundial (Morales, 2021). El gobierno implemento6 un
plan de rescate de 1,2 billones de euros, enfocado principalmente en transformacion digital,
la infraestructura y la transicion energética. Asimismo, se incremento la concesion de créditos
de interés reducido, inyectando liquidez en la economia nacional (Castillo, 2021).

En el siguiente gréafico, se puede observar la evolucion del gasto publico en millones de
euros en Alemania desde 2019 hasta 2021. Se puede comprobar un importante incremento en
2020 respecto a 2019, que se explica por lo explicado anteriormente, por el aumento de ayudas
publicas, subvenciones y subsidios y compras de material sanitario, principalmente. En 2019
el gasto del gobierno aleman ascendia a 1.558.090 millones de euros; al afio siguiente, alcanz6

los 1.716.615 millones (Banco Mundial, 2022).

Gréfico 6: Gasto publico Alemania (M. €)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro

El eje vertical muestra el nivel de gasto publico aleman medido en millones de euros
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A continuacion, se muestra un grafico que compara el gasto publico de Alemania y
Espafia, medido en porcentaje del PIB para poder asi establecer una comparacion entre ambos

Casos.
Grafico 7: Gasto publico Espafia y Alemania (% PIB)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro y el Banco Mundial

El eje Y representa el porcentaje de variacion del PIB del afio correspondiente respecto al afio anterior

Como se puede apreciar con ayuda del grafico, en 2020 Alemania increment6 en menor
medida el gasto publico en porcentaje del PIB, a pesar de que en los afios siguientes este
indicador en el caso aleman se eleva por encima del espafiol. Considerando que existen muchas
otras variables que puedan afectar en este incremento del gasto publico, podemos afirmar en
términos generales que Espafia en 2020 mostré un mayor incremento del gasto en porcentaje
del PIB que Alemania, con una variacion de 22,7% respecto a 2019, frente a un 11,50% de
aumento en el pais germano. No obstante, el gasto publico en porcentaje del PIB es bastante
similar en ambos paises (Banco Mundial, 2021).

Todo ello se engloba en una gran politica expansiva fundamentada en un notable

aumento del gasto estatal para paliar las repercusiones de la pandemia e incentivar la economia.
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Tanto en Espafia como en Alemania, se generd un exceso de gasto que se tradujo en una

expansion del déficit presupuestario.

5.4. Déficit pablico y recaudacion impositiva

Un incremento andmalo del gasto presupuestario no viene libre de consecuencias.
Tanto en Espafia como en Alemania, este hecho derivé en un mayor déficit pablico y también
fue uno de los motivos por los que la recaudacion tributaria aumento en 2021.

No obstante, es necesario tener en cuenta el camino que seguia el déficit pablico en
cada caso en los afios previos a la pandemia, pues este es diferente. Como se puede comprobar
con ayuda del gréfico, a pesar de que la senda que sigue el déficit publico en Espafiay Alemania
desde 2019 es similar, el déficit de Alemania es mucho menor y asi lo ha sido en las ultimas
décadas. En dicho grafico, el eje vertical presenta el déficit publico en porcentaje del PIB en
Espafia y Alemania. Los datos oscilan generalmente en valores negativos, exceptuando el caso
de Alemania que presenta en determinados afios valores positivos o superavit. Concretamente,
desde 2013 hasta 2019 -etapa pre-pandemia- Alemania present6 superavit. Esta situacion se
vio alterada por la crisis del Covid-19, resultando inevitable el incremento del gasto publico,
que condujo a un mayor déficit.

En contraste, Espafia presenta un historial de elevado déficit en las ultimas décadas,
especialmente tras la crisis de 2008. Entre 2015 y 2019, el pais logro estabilizar su déficit en
un intervalo desde -3% hasta -5%. Sin embargo, el fuerte impacto del Covid-19 desembocé en

un déficit que alcanzo en 2020 un 10,13% sobre el PIB (Banco Mundial, 2022).
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Gréfico 8: Déficit publico Espafia y Alemania (% PI1B)
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Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Datosmacro y el Banco Mundial

El eje Y representa el déficit publico en porcentaje del PIB

Como consecuencia de la pandemia, el déficit pdblico tanto en Espafia como en
Alemania aumentd por diversos motivos. En primer lugar, por el sobredimensionamiento del
gasto publico. Este es uno de los principales factores que contribuyeron al déficit y, como se
ha comprobado en el apartado anterior, en Espafia el gasto alcanzd niveles histéricos. Bien es
cierto que el gasto fue imprescindible para dar respuesta a las urgencias sanitarias, proporcionar
ayudas y subsidios a las empresas, trabajadores y familias, ayudas al desempleo, y mas medidas
para proporcionar apoyo a la poblacién. En segundo lugar, a causa de la recesion econémica
generada por la pandemia se redujeron los ingresos del Estado. Ello afect6 mas en Espafia
porque sectores que sustentan la economia espariola, como el turismo o la hosteleria, fueron
los més dafiados por la crisis de la pandemia. Por ultimo, otro gran factor que contribuy¢ al
preocupante aumento del déficit fue la reduccion de la demanda de bienes y servicios, que
impacto en la economia y en la recaudacion del Estado (Romero, 2020).

Existia por tanto un disparatado déficit presupuestario generado por un exceso de gasto
que debia ser financiado, y con la recaudacion de los ingresos de las administraciones publicas

no era suficiente. En 2020, los gobiernos de ambos paises redujeron su recaudacion impositiva.
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Ante la continuacion de la pandemia, el aumento del gasto y su consecuente expansion del
déficit, la situacion presupuestaria era insostenible. Por ello, en 2021 tanto en Espafia como en
Alemania, los gobiernos se vieron obligados a subir los impuestos para poder cubrir el déficit
generado (Jorrin, 2021). Esto es la base comun de la politica impositiva de Espafia y Alemania
tras la llegada del Covid-19. No obstante, presentan grandes diferencias.

El primer aspecto a destacar en esta comparacion entre Espafia y Alemania es que este
altimo pais mantiene unos niveles de recaudacion sobre el PIB mucho menores que el gobierno
espafiol.

Grafico 9: Recaudacion impositiva Espafia y Alemania (% PIB)
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Fuente; elaboracion propia a partir de datos obtenidos del Banco Mundial

El eje Y representa el porcentaje de la recaudacion impositiva del gobierno respecto del PIB

Cabe mencionar que se utiliza la variable de recaudacion impositiva en porcentaje del
PIB para poder comparar los datos de los dos paises de manera relativa. En Espafia, la
recaudacion tributaria ha oscilado alrededor del 13% y 14% sobre el PIB. En 2020 este valor
ascendia a 13,6% sobre el PIB, habiéndose reducido un escaso 0,1% respecto al afio anterior.
En 2021 los ingresos por impuestos aumentaron, situandose dicho indicador en un 15,20%
sobre el PIB (Banco Mundial, 2022).. Segln indica el Informe Anual de Recaudacion

Tributaria 2021 elaborado por el Servicio de Estudios Tributarios y Estadisticas, dicho aumento
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de la recaudacion de las arcas publicas se produjo a través de variaciones en los impuestos. Son
destacables el IVA, cuyo gravamen sobre las bebidas azucaradas pasé de un 10% a un 21%; el
IRPF (Impuesto Sobre la Renta de las Personas Fisicas) que se incrementd en dos puntos para
las rentas superiores a 300.000 euros y en tres puntos para las rentas superiores a 200.000 euros;
los impuestos de patrimonio ascendieron a un 3,5% sobre las fortunas superiores a los diez
millones de euros; y la Tasa Tobin que impuso un 0,2% de gravamen a las empresas espariolas
gue cotizan con una capitalizacion superior a los 1000 millones.

Por otro lado, en el caso aleman en 2020 el gobierno disminuy6 los gravdmenes a las
empresas. Entre 2017 y 2021, la recaudacion impositiva del gobierno aleman se mantuvo
estable entre el 11% y el 12% respecto del PIB, a excepcion del afio 2020, cuando los ingresos
por impuestos se redujeron a un 10,60% sobre el PIB (Banco Mundial, 2021).

En definitiva, tanto Espafia como Alemania redujeron los impuestos en 2020 e
incrementaron la tasa en 2021. Para ilustrar la comparacion entre ambos paises de una manera
efectiva, se analizan a continuacion las variaciones porcentuales y la medida utilizada es la

recaudacion impositiva en porcentaje del PIB.

Tabla 1: Variacion recaudacion impositiva (%P1B)

Variacion recaudacion

impositiva en % PIB Alemania Espafia
2019-2020 -7,02% -0,73%
2020-2021 5,66% 11,76%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos del Banco Mundial

En cuanto a la disminucion de los impuestos en 2020, en Alemania fue mucho mayor.

En Espafia la recaudacion tributaria en ese afio disminuyd de manera muy sutil, sin llegar al
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1% de variacion sobre el PIB. En comparacion, el gobierno aleman disminuyd este valor en
ese mismo afio un -7,02% respecto a 2019 (Banco Mundial, 2022).

A esta fase le siguio una subida de impuestos en ambos casos. En Espafia en 2021, la
recaudacion impositiva se incrementd en un 11,76% del PIB respecto a 2020 (Agencia
Tributaria Espafola, 2022) mientras que en Alemania en 2021 los impuestos aumentaron un

5,66% sobre el PIB, la mitad que en el caso espafiol (Banco Mundial, 2022).

5.5. Deuda publica sobre el PIB

El incremento del gasto publico, y por consecuencia el déficit, a raiz de la aplicacion
de politicas expansivas para paliar las repercusiones de la pandemia, ha supuesto un aumento
generalizado de la ratio de deuda publica respecto del PIB. Esto se debe a que las dos vias
principales a través de las cuales un gobierno puede financiar sus gastos son el aumento de
ingresos del estado -a través de una mayor recaudacion presupuestaria- y el endeudamiento
(Rivas, J.C., 2010).

De acuerdo con Eurostat, Espafia se posiciona como uno de los paises de la Unién con
mayor aumento de la deuda pablica en 2020, presentando en dicho afio una variacién en la ratio
de deuda sobre el PIB del 25,6% respecto al afio anterior. En contraste, el pais germano ha
presentado un mucho menor incremento de deuda tras la llegada del coronavirus, con un
aumento de la ratio del 9,3% en 2020 (Eurostat, 2022). Asi, Alemania ha logrado mantener
bajo control su deuda, lo cual se puede explicar igualmente por la fortaleza de su economia. El
pais ha demostrado tener una gran capacidad y eficacia de respuesta ante la crisis del Covid-
19. En rasgos generales, ha sido capaz de sostener la produccion y exportaciones de los sectores
principales como la industria tecnoldgica. Asimismo, el gobierno aleman ha mostrado

efectividad y prudencia a la hora de ofrecer apoyo a los trabajadores y a las empresas. Todo
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ello ha hecho posible que el pais germano no haya visto su deuda publica incrementada en la
medida que lo han hecho paises como Italia o Espafa (Forte-Campos, 2021).

Otro aspecto destacable es que Alemania mantiene un historial de niveles muy bajos de
deuda publica, inferiores a la media de la Eurozona. Siguiendo los datos de Eurostat, este pais
en la dltima década en ningun caso ha superado el 70% de deuda sobre el PIB (Eurostat, 2022).
Este hecho se explica por la cultura de politicas de austeridad y limitacion de endeudamiento
que presenta el pais, ya explicadas anteriormente. Asimismo, un bajo nivel de deuda permite a
Alemania mantener la sostenibilidad financiera estatal, ademas de ser mas resiliente al impacto
en las cuentas publicas (Lépez, 2021). En contraste, Espafia se sitla bastante por encima de la

media en la Eurozona, alcanzando en 2020 un 120,40% de deuda sobre el PIB (Eurostat, 2022).

Grafico 10: Deuda publica (%PI1B) 2018-2022

Deuda publica (% PIB)

== Alemania == Espafa Eurozona
125,00%
100,00% /
75,00%
__.-—-"-"'_—-——_-f
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0,00%
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Eurostat

El eje Y representa el porcentaje de deuda publica respecto del PIB

Entonces, ¢por qué Alemania se ha endeudado menos que Espafia? En primer lugar, es
necesario aclarar que existen otras variables que pueden influir en las variaciones estudiadas.

Partiendo de esa base, se puede generalizar que en los dos casos estudiados los factores que
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mas contribuyen al endeudamiento de un pais son el impacto en el PIB per capita, el gasto
publico, el déficit presupuestario y la recaudacion tributaria. Haciendo una recapitulacion de
este apartado, donde han sido analizadas dichas variables, destacamos en primer lugar el
impacto de la pandemia en el PIB per cépita. En Espafa la repercusion de la crisis en la
economia nacional ha sido mayor que en Alemania. Uno de los factores principales que explica
este mayor impacto es el sector servicios y el turismo en concreto. Este ha sido el sector méas
castigado por la pandemia, y a su vez constituye un pilar fundamental sobre el que se sustenta
la economia espafiola (L6pez, 2021).

En segundo lugar, al comparar los datos de la evolucién del gasto en porcentaje del PIB
de Espafia y Alemania, se observa que ambos siguen una senda de variaciones similar y rondan
los mismos valores de gasto respecto del PIB. Por tanto, en el caso de la crisis del coronavirus
el gasto publico no ha sido el motivo de un mayor endeudamiento de Espafia frente a Alemania.

En tercer lugar, si comparamos el déficit pablico si que se presentan grandes diferencias
en cada pais. Los datos han mostrado que histéricamente Espafia ha presentado un elevado
déficit, lo cual obstaculiza y repercute en la implementacién de politicas fiscales. Ademas, la
pandemia empeord la situacién; con el incremento del gasto el déficit publico se dispard. Por
su parte, como hemos visto, Alemania en los Gltimos afios ha tendido a mantener un déficit
publico minimo, incluso presentando superavit en determinados afios. A pesar de que la crisis
del Covid-19 provoc6 un aumento del déficit, el gobierno aleméan fue capaz de controlarlo.

Por ultimo, la evolucion de la recaudacion tributaria del gobierno aleman ha sido
considerablemente diferente a la espafiola. A pesar de que las variaciones en la recaudacion
impositiva han seguido en ambos paises el mismo sentido tras la pandemia (disminucién en
2020 y aumento en 2021), la cantidad de la variacion ha sido muy diferente. En el caso de

Espafia, la disminucién de 2020 fue minima y el aumento de 2021 bastante importante.
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Mientras tanto, Alemania disminuyd 6 puntos porcentuales mas los impuestos en 2020 y en
2021 los aument6 en menor medida que Espafia (Banco Mundial, 2022).

Teniendo todos estos aspectos en cuenta, los factores que ante la crisis del Covid-19
han determinado el mayor endeudamiento de Espafa frente a Alemania han sido el impacto en

el PIB, el déficit publico y las politicas de impuestos.

5.6. Presion y esfuerzo fiscal

Recordamos que el objetivo principal del estudio es verificar si el impacto en el esfuerzo
fiscal del endeudamiento causado por el aumento de gasto frente a la pandemia varia y se ve
influenciado por otras variables, la renta per capita y la presion fiscal. Para ello, es
imprescindible analizar los indices de presion y esfuerzo fiscal en Alemania y Espafa.

Tal y como fue explicado anteriormente, la presion fiscal mide la relacion de los
ingresos totales de la recaudacién estatal entre el PIB de un pais (Bustelo, 1994). Por su parte,
el esfuerzo fiscal afiade a la ecuacion la renta per cépita, ya que calcula el porcentaje de la renta
per capita que dedica la poblacidon a cubrir la recaudacion tributaria (Frank, 1959; Bird, 1964).

Ambos indicadores se miden respecto al porcentaje del PIB, para poder asi realizar una
comparacion efectiva entre paises en términos relativos a la produccién nacional. De acuerdo
con Eurostat, en 2019 la presion fiscal en Espafia era del 35,4% sobre el PIB, situandose por
debajo de la media europea que se alza en un 40,2%. Se puede afirmar que es una presion fiscal
relativamente baja si la comparamos con otros paises similares dentro de la Union Europea. En
ese mismo afio (2019), Alemania presentaba una presion fiscal del 41,7%, Francia un 46% e

Italia un 42,3% del PIB (Eurostat, 2022).
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El grafico a continuacion refleja la evolucion desde 2019 de la presion fiscal en los dos
paises en los que se enfoca esta investigacion: Espafia y Alemania. Se puede apreciar como en
el caso aleman la presion fiscal se ha mantenido estable y en 2020 ha empezado a decrecer
ligeramente. Por otro lado, en Espafia este indicador ha ido creciendo progresivamente, hasta
situarse en 2021 en un 41,7% de presion fiscal sobre el PIB (Eurostat, 2022; Banco Mundial,

2022).

Gréfico 11: Presion fiscal (%PI1B)
== Espafia == Alemania
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Eurostat y el Banco Mundial

El eje Y representa el porcentaje de presion fiscal respecto de PIB que soporta la poblacion

Sin embargo, la presion fiscal no es un buen indicador para guiar la implementacion de
politica fiscal, ya que, como ha sido explicado anteriormente, no tiene en cuenta la contribucion
de los ciudadanos a la economia; es decir, no considera el esfuerzo que realizan las personas
para pagar los impuestos que se les requiere en funcion de su renta (Frank, 1959; Bird, 1964).
Es por ello que, el esfuerzo fiscal es una mejor medida dado que introduce en la formula la
renta o PIB per capita. El PIB per capita relaciona “el valor total de los bienes y servicios
generados en una economia en un afio determinado con su poblacion”. En otras palabras, resulta
de la division del PIB entre el nimero de habitantes del afio en concreto (Romero, 2018). Con

la introduccion del PIB per capita en la formula, se considera qué porcentaje de su renta utilizan
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los contribuyentes para cubrir la carga fiscal requerida. En otras palabras, mide su capacidad
para cubrir los impuestos (Oro, 2010).

Parece l6gico pensar que cuanto mayor sea la presion fiscal de un pais, mayor sera el
esfuerzo fiscal que recae sobre la poblacion. No obstante, no siempre se cumple esta
afirmacion. Como ya ha sido analizado, un pais como Espafia puede tener una presion fiscal
baja en comparacién con otros paises, pero el esfuerzo fiscal que soporta la poblacién resulta
muy elevado ya que la renta per capita es baja. Si tomamos el caso de Alemania, es un pais con
una gran presion fiscal -es decir, que pagan muchos impuestos- y a pesar de ello, el esfuerzo
fiscal es bajo (mucho menor que el de Espafia) ya que la poblacion alemana tiene una renta per
capita considerablemente elevada. Este hecho permite a los alemanes mantener un buen estilo
de vida sin que una alta carga de impuestos se lo impida (Sanz, 2022). En otras palabras, la
economia de la poblacion alemana le permite a esta poder contribuir con buena parte de sus
renta a los ingresos del estado sin que le suponga un gran esfuerzo fiscal.

Por lo tanto, si tomamos como referencia el sacrificio o esfuerzo fiscal, vemos como en
Espafia en 2019 este alcanza un valor de 0,14% de la renta per capita disponible, situandose
muy por encima de Alemania, que se mantiene en un 0,11% (Eurostat, 2022; Banco Mundial,
2022). El hecho de que en Espafia el esfuerzo fiscal sea considerablemente mayor que el de
Alemania es provocado por varios factores. Sin entrar en detalle, se debe principalmente al
elevado nivel de desempleo, a la creciente economia sumergida y a la menor tasa de ocupacion
espafiola (Martin, 2022).

Del mismo modo, al comparar la evolucién del esfuerzo fiscal de Espafia con aquella

de Alemania, se distinguen claras diferencias tras el comienzo de la pandemia.
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Grafico 12: Deuda publica (%P1B)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Eurostat y el Banco Mundial

El eje Y representa el porcentaje de esfuerzo fiscal respecto del PIB que soporta la poblacion

Observando el grafico, se puede ver que tras el estallido de la pandemia Alemania se
mantiene practicamente constante, situandose alrededor del 0,11% de esfuerzo fiscal. En
cambio, en Espafa se produce un brusco aumento, pasando de un 0,14% en 2019 a un 0,17%
en 2020. En 2021, mientras que Alemania reduce ligeramente este indicador hasta el 0,10%,
en Espafia continla incrementandose, hasta situarse en un 0,18% (Eurostat, 2022; Banco

Mundial, 2022).
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6. Discusion

Tomando los datos y la informacion analizada se pueden establecer conclusiones sobre
los efectos en el esfuerzo fiscal de la aplicacion de politicas expansivas de gasto en el contexto
de la crisis del Covid-19, en los casos especificos de Espafia y Alemania. Podemos establecer
un relato en torno a la relacion entre deuda publica y esfuerzo fiscal, asi como de las principales
variables que influyen en dicha relacion, siendo estas el PIB per cépita, el gasto publico y el
déficit, la recaudacion tributaria y la presion fiscal.

En primer lugar, es imprescindible considerar que este estudio se enfoca en la respuesta
a una crisis, lo que significa que el PIB y el PIB per cépita -como ha sido comprobado
anteriormente- sufren una contraccion, se ven reducidos. ElI PIB per cépita es una de las
variables que influye en el nivel de esfuerzo fiscal, por lo que sera determinante la medida en
que la economia se contraiga para definir el impacto en el sacrificio fiscal que soporta la
poblacién.

Se comprueba gue, ante un incremento considerable de la deuda publica derivado de la
respuesta expansiva, la presion fiscal es susceptible de sufrir alteraciones. Esto se explica
porque los gobiernos se pueden ver forzados a subir los impuestos para poder cubrir los gastos
y compensar el déficit fiscal generado.

Un aumento en el nivel de gasto publico no supondra un problema para el gobierno si
este presenta un sistema tributario sélido y una capacidad notable para incrementar sus ingresos
a través de la recaudacion. Ya que, en ese caso, el esfuerzo fiscal puede mantenerse en niveles
controlados. La situacion no deseada es un aumento del esfuerzo fiscal, para que la capacidad
de la poblacion de pagar los impuestos no resulte perjudicada. Sin embargo, si el Estado no
cuenta con la capacidad suficiente para cubrir sus gastos, recurrira al endeudamiento para poder

disminuir el déficit presupuestario (Kumar, 2010).

41



Las tablas que se muestran a continuacion reflejan una clara comparacion entre los dos
paises estudiados, Espafia y Alemania, en cuanto a la variacion de la deuda puablica y del

esfuerzo fiscal.

Tabla 2: Espafia: Deuda publica (% PI1B), esfuerzo fiscal (%PIB) y sus variaciones (%)

ESPANA

Deuda publica  Variacion Deuda Esfuerzo fiscal ~ Variacion Esfuerzo

Fecha (%PIB) publica (%) (% PIB) fiscal (%)
100,40% - 0,14% -
98,2% -2,19% 0,14% 0,00%
120,4% 22,61% 0,17% 21,43%
118,3% -1,74% 0,18% 5,88%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Eurostat y el Banco Mundial

En el caso espafiol, la deuda publica sobre el PIB se increment6 en un 22,61% en 2020
respecto a 2019. Ademas, el esfuerzo fiscal pasé de un 0,14% del PIB per cépita a un 0,17%,
lo que es equivalente a un 21,43% de incremento. Es decir, en ambas variables se produjo un
aumento muy pronunciado; el gobierno increment6 su endeudamiento y los contribuyentes

resultaron mas agobiados ante sus deberes fiscales (Eurostat, 2022; Banco Mundial, 2022).
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Tabla 3: Espafia: Deuda publica (% PIB), esfuerzo fiscal (%P1B) y sus variaciones (%)

ALEMANIA

Deuda Publica  Variaciéon Deuda Esfuerzo fiscal Variacion Esfuerzo

Fecha (%PI1B) Publica (%) (% PIB) fiscal (%)
61,3% - 0,11% -
58,9% -3,92% 0,11% 0,00%
68,6% 16,47% 0,1% 0,00%
68,6% 0,00% 0,1% -9,09%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos de Eurostat y el Banco Mundial

Contrariamente en Alemania, si bien en 2020 si se produjo un aumento considerable de
la deuda publica sobre el PIB a raiz de las politicas expansivas anticrisis (aumento del 16,47%
de 2019 a 2020), el esfuerzo fiscal en este caso se mantuvo constante: los ciudadanos alemanes
mantuvieron la misma capacidad para cumplir con sus deberes fiscales (Eurostat, 2022; Banco
Mundial, 2022).

En ambos casos se incrementd el nivel de deuda publica tras la pandemia. Sin embargo,
el esfuerzo fiscal aument6 mucho mas en Espafia que en Alemania, considerando ademas que
en la etapa pre-Covid-19 el esfuerzo fiscal espafiol ya era superior al aleman.

Asi, con este andlisis se confirma que un incremento del nivel de deuda publica
derivado de la aplicacion de politicas expansivas de gasto no implica necesariamente un
aumento del esfuerzo fiscal. EI impacto en el esfuerzo fiscal de un mayor endeudamiento se ve
condicionado por la renta per capita y la presion fiscal de cada caso. Es decir, la hipotesis
planteada al inicio de este estudio se verifica, siendo esta “el efecto que un incremento en la
deuda publica genera en el esfuerzo fiscal diferird en funcion de la renta per capita y de la

presion fiscal del pais”.
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Ahora bien, ¢qué implica este hecho? ¢Por que ante unas similares politicas expansivas,
Alemania no experimento un aumento del esfuerzo fiscal, sin embargo, Espafa si sufrié un
considerable incremento de este? Se puede explicar con los dos factores que definen el esfuerzo
fiscal: la variacion de impuestos y el aumento o deterioro de la renta per capita.

Recapitulando lo analizado, la estructura economica espafiola, enormemente

dependiente del sector turismo, sufrié uno de los mayores impactos por la pandemia de la Union
Europea. Esto se tradujo en un grave retroceso del PIB y PIB per cépita en consecuencia. Por
otro lado, los impuestos apenas variaron en 2020, con una leve disminucion del 1%, pero en
2021 se incrementaron en casi un 12% respecto al afio anterior, lo que derivé en un aumento
notable de la presién fiscal. De este modo, al disminuir el PIB per cépita, el resultado fue un
incremento considerable del esfuerzo o sacrificio fiscal.
Asimismo la elevacion impositiva vino determinada por el elevado nivel previo de
endeudamiento publico, lo cual ante un escenario de politicas expansivas, condiciona el
aumento de la deuda publica al servicio de los costes financieros y obliga a un aumento
impositivo superior al deseado, con un impacto final sobre el sacrificio fiscal, que va a
condicionar no solo el consumo y la inversion de empresas y familias sino su bienestar.

En el caso aleman, el gobierno ha logrado mantener tras la pandemia unos niveles de
esfuerzo fiscal reducidos a causa de dos factores. Primero, el considerable nivel de renta per
capita no se vio tan gravemente impactado por la crisis del coronavirus como en el caso de
Espafia. Su estructura econdémica tiene menos dependencia del sector turistico, el gran
damnificado de la pandemia. Asimismo, la reduccion de impuestos en 2019 fue de un -7%,
menor que la subida en el afio siguiente que supuso una variacion del 5,66% de impuestos. La
aplicacién de politicas expansivas en Alemania se pudo conjugar con cierta contencion
impositiva debido al nivel previo de endeudamiento publico, considerablemente bajo. A

diferencia del caso espafiol, esto no condicion6 el aumento de deuda publica para el pago de

44



sus intereses sino para otros fines mas productivos. En otros términos, el gobierno aleméan supo
ajustar la politica tributaria a las necesidades del pais en el momento y a la capacidad de la

poblacién para hacerle frente, generando mas capacidad de gasto e inversion a los agentes

econdmicos.
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7. Conclusiones

Es imprescindible sefialar que las conclusiones siguientes se establecen en cuanto al
contexto de la crisis del Covid-19 en Alemania y Espafia en concreto, y teniendo en cuenta
especificamente las variables del PIB y PIB per capita, gasto y déficit pablico, deuda sobre el
PIB, recaudacion tributaria, presion y esfuerzo fiscal. Existen otras variables que pueden influir
en la relacion entre deuda pablica y esfuerzo fiscal. No obstante, este trabajo de investigacion

requeria de una acotacion dada su limitada extension.

De este modo, se concluye la necesidad de tener en cuenta las caracteristicas y
estructura econdémicas del pais a la hora de disefiar politicas fiscales expansivas como respuesta
a una crisis. Estas caracteristicas se sustancian en las variables recién mencionadas, entre las
que sobresalen la deuda publica o el esfuerzo fiscal.

El tema tratado, por lo tanto, tiene relevancia en cuanto a la adecuacion de las politicas
expansivas a las diferentes variables que definen la situacion econdémica del pais. Este estudio
ha permitido comprobar que si no se consideran dichos factores que definen la estructura
productiva, el bienestar de la poblacion se puede ver afectado. Asi, para la implementacion de
una politica de caracter expansivo ante una crisis que asi lo requiera -como fue la del
coronavirus-, los gobiernos deberan considerar especialmente el nivel de deuda previo para
impedir un sobredimensionamiento del déficit pablico y sus consecuencias perniciosas.

Del mismo modo, a la hora de disefiar una politica de aumento o disminucién de la
recaudacion estatal, es esencial ajustarla a la capacidad de la poblacion para cubrir la carga
fiscal, teniendo en cuenta también la renta per capita. Es decir, ajustar un aumento o
disminucion de impuestos al esfuerzo fiscal de los contribuyentes para que la poblacion no vea

dafiadas sus capacidades de desarrollo. En caso contrario, la situacion puede perjudicar el
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bienestar econdmico y social de la poblacion. Ello se explica dado que, como ha sido analizado
en el caso de comparacion, el esfuerzo fiscal es susceptible de aumentar. Esto se traduce en un
menor margen de la renta de las personas para hacer frente a la carga fiscal, con lo que generaria
una reduccion de consumo, de inversion y un incremento del malestar.

En definitiva, los datos analizados nos llevan a concluir que la politica fiscal alemana
ha sido mas eficaz que la espafiola en cuanto a los terminos considerados en este estudio.
Alemania ha sido capaz de adaptar las politicas fiscales expansivas implementadas ante la crisis
del Covid-19 a las necesidades de la economia nacional, de la poblacion y del cambiante
contexto sin someter a mayores esfuerzos a su poblacién. Por su parte, la economia espafiola
no contaba con las mismas fortalezas que la alemana. La elevada deuda publica estructural y
la menor renta per capita para soportar una mayor presion fiscal derivaron en un incremento
del esfuerzo fiscal. Y, en consecuencia, la politica fiscal expansiva implementada en Espafia

ha resultado mas gravosa para su poblacion en comparacion con Alemania.

La reflexion que aporta este trabajo resulta, por un lado, importante para comprender
los diferentes efectos que ha provocado una politica fiscal expansiva en los casos de Alemania
y Espafia, asi como para descifrar parte de la correlacion que mantienen las variables que se
han tratado a lo largo del trabajo. Variables que se encuentran interconectadas entre si y juegan
un papel clave en la anticipacion del impacto de una variacion en alguna de ellas. Por otro lado,
es imprescindible resaltar que este campo de estudio aln requiere de una mayor investigacion,
siendo esta imprescindible para arrojar luz al disefio y aplicacion de politicas fiscales y poder
aumentar la eficacia de estas. Todo ello se formula bajo el fin Gltimo de garantizar la estabilidad

econdmica y el bienestar social.
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