Elautor analiza el impacto del recorte de la
inversion publica de los Ultimos afios y pide
que “la tijera de la austeridad sea selectiva’.

Inversion publica:
la gran victima

del déficit

Joaquin
Maudos

1 Gobierno de Esparia ha lo-

grado en 2016, por primera

vez desde inicios de la crisis,
cumplir con el objetivo de déficit pa-
blico fijado en el Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento (4,5% del PIB,
una décima por debajo del compro-
miso con Bruselas). Buena noticia.
Pero en parte hasido a costadel hun-
dimiento de la inversion publica, que
en 2016 ha alcanzado el minimo va-
lor en los dltimos afos, equivalente a
solo el 2% del PIB. Pésima noticia,
teniendo en cuenta la importancia
que el capital y las infraestructuras
publicas tienen como fuente de cre-
cimiento de la productividad.

Este “una de cal y otra de arena”
deja un sabor muy agridulce en la
forma de reducir y cumplir con el
objetivo de déficit ptiblico. La caida
en la inversion pu-

Los datos hablan por si solos: en
términos reales, la inversion publica
ha caido un 58% de 2009 a 2016, si-
tuandose en 2016 en una cantidad
(22.519 millones de euros) equiva-
lente al 2,02% del PIB, muy por de-
bajo del valor maximo del 5,3% que
alcanzé en 2009 y el mas bajo desde
finales de la década de los noventa.
El logro en el cumplimiento del ob-
jetivo de déficit de 2016 ha sido a
costa de una caida del 14% en la in-
version publica, con un recorte de
casi 3.700 millones de euros respec-
toalainversion de 2015.

El hundimiento de la inversion
publica desde 2009 ha sido comtn
denominador en las comunidades
autonomas espafolas, con caidas
acumuladas muy intensas. Como
muestra la informacion que aporta
el ultimo Esenciales de la Funda-
cién BBVA-Ivie, de 2009 a 2014 (1l-
timo dato disponible por regiones),
el descenso acumulado oscila entre
un valor minimo del 43% en La Rio-
ja a uno maximo del 74% en Nava-
rra, superando el

blica ha sido tan

La inversion publica

50% en nada me-

grande que en oca-  ha caido un 58% nos que en catorce
siones no llega a cu- comunidades. En
brir la depreciacion il;ltl'e 200?t¥ ZOIG'I tres regiones (Na-
del stock de capital, 5 Oiaise SKua e e varra, Pais Vasco y
por lo que el capital 2% del PIB Murcia), por tér-

publico disponible

acaba cayendo. Si hay menos capital
disponible, menor sera el potencial
de mejorar la productividad y au-
mentar la produccion, ya que junto
con el empleo y otras formas de ca-
pital (privado, humano, etc.), el ca-
pital publico es un factor necesario
en el proceso de produccion. Esta-
mos hablando de infraestructuras
(carreteras, puertos, aeropuertos,
etc.), construccion y equipamiento
de colegios, universidades, hospita-
les, etc.

mino medio en ese
periodo, la caida supera el 20%
anual.

Es preocupante que la inversion
publica caiga con tanta fuerza por los
motivos sefialados, pero lo es mas
aun cuando la inversion realizada ni
siquiera cubre la amortizacion del
capital, es decir, el deterioro que su-
fre por su utilizacion y obsolescencia.
En ese caso, el capital pablico dispo-
nible se reduce, y eso ha ocurrido en
nueve comunidades auténomas:
Murcia, Navarra, Castilla y Ledn,
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Cantabria, Asturias, Aragon, La Rio-
ja, Comunidad Valenciana y Cana-
rias.

Las diferencias regionales en la in-
version publica explican en parte la
distinta evolucion del stock de capi-
tal pablico en estos afios de crisis
desde 2009. Asi, mientras que el ca-
pital ptblico de Catalufia es en el tl-
timo afio disponible

Por regiones, Pais Vasco, Madrid,
Castilla-La Mancha y Navarra son
las que menos han sufrido las conse-
cuencias de la crisis, ya que la reduc-
cién en la tasa de crecimiento anual
del stock de capital ptiblico entre el
periodo de “vacas gordasy flacas” no

superalos 3 puntos porcentuales.
Puestos a encontrar algo positivo
en la intensa caida

un 8,2% superior al

de la inversion pu-

de 2009, en Cana- El descenso oscila blica desde 2009,
rias y la Comunidad  entre un minimo podriamos decir
Valenciana es casi  del 43%0 en La Rioja  queesprecisamen-
un 2% .inferio’r. Y st aun maximo del te en ese aflo cuan-
el capital publico do se rompe la ten-

disponible aumenta

en unas regiones pe-

ro cae en otras, eso perjudica obvia-
mente alas segundas y beneficiaalas
primeras.

El hundimiento de la inversion pa-
blica que ha tenido lugar en los afios
recientes de crisis contrasta con el
que tuvo lugar en los afios anteriores
de expansion. En concreto, si de
2000 a 2009 el stock de capital publi-
co de Espana creci6 a un ritmo pro-
medio anual cercano al 4%, de 2009 a
2013 solo lo hizo a una tasa del 0,9%.

74% en Navarra

dencia creciente
en la evolucion de
las desigualdades regionales en do-
taciones de capital publico que exis-
ti6 en los afios previos. Asi, y con in-
dependencia del indicador utilizado
para comparar el stock entre comu-
nidades autonomas, mientras que
de 2000 a 2009 las desigualdades
aumentaron un 68% en relacion a la
poblacién, un 25% en relacion al
PIB y un 64% en relacion a los ocu-
pados, en los afios siguientes de cri-
sis las diferencias entre regiones
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han caido un 17%, 13% y 17%, res-
pectivamente. No obstante, la re-
duccion reciente de las desigualda-
des no ha sido suficiente para com-
pensar el aumento que tuvo lugar en
los afios anteriores.

Aungque la sostenibilidad de las fi-
nanzas publicas exige hacer sacrifi-
cios en términos de gasto publico
(sin olvidar la necesidad de aumen-
tar la recaudacion fiscal), la tijera de
la austeridad debe ser selectiva, pre-
servando en la medida de lo posible
la parte del gasto destinada a au-
mentar las dotaciones de capital pa-
blico. De lo contrario, la reduccion
de la inversion publica es pan para
hoy, en forma de menor déficit pua-
blico, pero hambre para mafiana, en
forma de menor crecimiento econo-
mico. La linea roja que no conviene
traspasar y que desgraciadamente
se ha rebasado es una caida de la in-
version de tal calibre que ni siquiera
es capaz de reponer el capital pabli-
coque se deprecia.

Catedratico de economia de la
Universidad de Valencia.
Director adjunto del lvie y
colaborador del CUNEF
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