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COMUNICACION DE LA COMISION AL
PARLAMENTO EUROPEOQO Y AL CONSEJO

Sostenibilidad a largo plazo de las finanzas publicas en un contexto de recuperacién de
la economia

1. INTRODUCCION

1 La presente Comunicacion y su informe asociado (Informe de sostenibilidad 2009)

evallan la sostenibilidad de las finanzas publicas de los Estados miembros de la UE.
Ambos documentos actualizan la Comunicacion y el informe de 2006 en respuesta a
la solicitud del Consgjo EcoFin de noviembre de 2006% que pidié ala Comisién la
elaboracion de un nuevo informe de sostenibilidad en 2009, cuando se dispusiese de
nuevas previsiones comunes sobre los gastos relacionados con el enveecimiento de
la poblacién. La Comunicacion se emite en e contexto de la reflexion sobre las
estrategias para salir de la crisis econébmicay financieray sobre el marco de reformas
convergentes y coordinadas de las economias europeas, que ocupa un lugar central
en la estrategia para la Europa de 2020.

2. El informe tiene en cuenta el contexto de la crisis econdmica y financiera y sus

repercusiones sobre las finanzas publicas en el momento en que empiezan a aparecer
los primeros indicios de estabilizacion. En tanto que la recuperacion no se confirmey
no se retiren las medidas discrecionales aplicadas por los gobiernos, e efecto de la
crisis sobre las finanzas publicas no podra determinarse plenamente. Sin embargo,
habida cuenta del gran impacto de la crisis sobre la deuda publica, la presente
Comunicacion proporciona una contribucion oportuna en un momento en que, en
consonancia con la posicion del Consgo Europeo: «las politicas fiscales deben
reorientarse progresivamente hacia la sostenibilidad», y «deben disefiarse ya
estrategias de salida de la crisis, que deberan aplicarse de forma coordinada tan
pronto como se inicie la recuperacion, teniendo en cuenta la situacion especifica de
cada pais®».

3. La evaluacion periddica de la sostenibilidad presupuestaria es conforme al Pacto de

Estabilidad y Crecimiento revisado, segiin € cual los aspectos a largo plazo deben
ocupar un lugar preponderante en e proceso de supervision. Recientemente, los
Estados miembros han acordado principios detallados en relacién con la revision de
los objetivos presupuestarios a largo plazo, con objeto de garantizar que las
estrategias presupuestarias de los Estados miembros reflejen las necesidades reales a
medio plazo, y ello teniendo en cuenta no solo los niveles de deuda, sino también los
pasivos implicitos, especialmente |os costes relacionados con el envejecimiento de la
poblacion (tales como |os gastos en asistencia sanitariay pensiones).

«Sostenibilidad a largo plazo de las finanzas publicas en la UE», European Economy, 4/2006, y
Comunicacién de la Comision, COM (2006) 574 final, 12 de octubre de 2006.

Conclusiones del Consgjo relativas a «La sostenibilidad de las finanzas pUblicas», 7 de noviembre de
2000.

Reunion informal de los jefes de Estado o de Gobierno de la UE, texto adoptado de com(in acuerdo para
lacumbre del G-20, en Pittsburgh, Bruselas, 17 de septiembre de 2009.
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DIFiCIL RETO TRASLA CRISIS

La economia europea presenta indicios de estar entrando en una fase de
recuperacion tras una profunda crisis. Gracias a la aplicaciéon de medidas
sustanciales y eficaces desde el otofio de 2008, coordinadas en el contexto del
PERE®, se ha evitado un colapso financiero y una pérdida de confianza generalizada.
Sin embargo, la incertidumbre sigue siendo elevada y aln persisten riesgos de
interrelaciones negativas entre el sector financiero y la economia real. Dadas las
pérdidas de produccion sufridas en los trimestres anteriores, se estima que la
actividad econdmica se contraera un 4% este afio, mientras que para 2010 se espera
un ligero crecimiento.

La politica fiscal se ha orientado con éxito a la necesidad y urgencia de sacar a
la economia de la recesion. El estimulo presupuestario discrecional y €
funcionamiento de los estabilizadores automdticos han permitido atenuar la
disminucion de la actividad econdmicay han contribuido a los recientes indicios de
mejora, pero han llevado a un deterioro substancial de las finanzas publicas. Se prevé
gue los déficit publicos pasen de una cifra equivalente al 0,8% del PIB en 2007 —
gue representa el mejor resultado en 30 afios— a una media del 6% del PIB en 2009
y entorno a 7% en 2010. En los tres afios hasta 2010, se estima un aumento del ratio
de deuda bruta para el conjunto de la UE superior a 20 puntos porcentuales. Ademas,
unos pasivos contingentes excepcionalmente elevados podrian dar lugar a costes
efectivos en los proximos afios, si bien podria recuperarse una parte de los costes del
apoyo al sector bancario.

No puede degjar de tenerse en cuenta la sostenibilidad de las finanzas publicas a
largo plazo. Los aumentos de la deuda y del déficit son en si mismos
impresionantes, pero se prevé que los efectos del envejecimiento de la poblacion
sobre las finanzas publicas sean considerablemente superiores a los efectos de la
crisis. Los costes presupuestarios de la crisis y de la evolucion demogréfica prevista
se refuerzan mutuamente y hacen de la sostenibilidad de la hacienda publica un reto
dificil de superar. Segun las previsiones de que se dispone, si no se realizan esfuerzos
ambiciosos para la aplicacion de reformas estructurales y el saneamiento de las
finanzas publicas, en las proximas décadas se produciran considerables aumentos de
los gastos en intereses de la deuda y en pensiones publicas, asi como en asistencia
sanitariay cuidados de larga duracion.

COMO EVALUAR LA SOSTENIBILIDAD A LARGO PLAZO DE LASFINANZASPUBLICAS

La sostenibilidad hace referencia a la capacidad de un Gobierno de asumir la
carga financiera de su deuda e futuro. No se ha definido un limite superior para
la sostenibilidad de los niveles de deuda. Los limites para la sostenibilidad difieren
segun el paisy el periodo de que se trate. La capacidad de gestionar niveles elevados
de deuda depende, entre otros factores, del grado de desarrollo de los mercados
financieros, de la percepcion de riesgos y de la confianza en la capacidad del
Gobierno para aplicar reformas estructurales y sanear los déficit. También depende
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«Un Plan Europeo de Recuperacion Econémica», Comunicacién de la Comisiéon al Consgjo Europeo,
COM (2008) 800 final, 26 de noviembre de 2008.
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del grado de aversion a riesgo a nivel mundia y de las alternativas de inversiéon
frente a las obligaciones estatales. Sin embargo, 10s paises con atos ratios de deuda
—asi como grandes desequilibrios externos o elevado nivel de pasivos
contingentes— estén particularmente expuestos a turbulencias del mercado, tales
como variaciones de los diferenciadles y los tipos de interés en coyunturas
economicas inestables.

Un aumento puntual del nivel de deuda publica no debe poner en peligro la
sostenibilidad. Una politica fiscal expansiva en un periodo de crisis no afecta
negativamente a la sostenibilidad si las medidas adoptadas por los gobiernos son
temporales y desaparecen gradualmente una vez confirmada la recuperacion. La
posibilidad de que los elevados déficit sean de carécter estructural y de que, sin una
estrategia adecuada de reforma estructural, la crisis afecte de forma duradera a la
produccién y a crecimiento potencial provoca inquietudes, que se afiaden a la
tendencia secular de disminucién del crecimiento del PIB y a aumento de los gastos
como consecuencia de la tendencias demogréaficas.

La politica fiscal no es sostenible si implica una acumulacién excesiva de deuda
publica —en el momento actual o en un futuro previsible— y un servicio de la
deuda en constante aumento. La sostenibilidad requiere evitar un aumento excesivo
de los pasivos publicos, que implica una carga para las generaciones futuras, y
asegurar la capacidad del Gobierno de prestar los servicios publicos indispensables
—tales como la necesaria red de seguridad en tiempos dificiles— y la capacidad de
gjustar su politica para afrontar |0s nuevos retos.

A fin de determinar s las finanzas publicas son sostenibles con las politicas actuales
es, por tanto, necesaria una perspectiva a largo plazo. La evaluacion se basa en
previsiones a largo plazo de gasto publico, ingresos y déficit® que tienen en cuenta
los factores determinantes del gasto, tales como la evolucién demogréfica y la
acumulacion de deuda. Para cuantificar los riesgos que pesan sobre la sostenibilidad
de las finanzas publicas de los Estados miembros, se emplea el concepto de «brecha
de sostenibilidad». Este indicador muestra en qué medida habria que gjustar los
impuestos 0 €l gasto publico, en e momento actual y de forma permanente, con
objeto de garantizar que la deuda publica se mantenga dentro de limites manejables a
lo largo del periodo de prevision. No obstante, una evaluacion completa también
requiere considerar otros indicadores, tales como la deuda viva, los pasivos
contingentes, el nivel de activos estatales, la presion fiscal, la evolucion prevista de
las pensiones medias y el comportamiento de los sistemas privados de pensiones por
capitalizacion, la evolucion de las brechas de sostenibilidad en el supuesto de que no
se adopten medidas, y € posible reforzamiento de la proteccién social en algunos
paises.

No es inevitable un aumento de los ratio de deuda en las proximas décadas, y pueden
y deben adoptarse medidas para abandonar la tendencia de aumento de la deuda. Los
escenarios a largo plazo que se presentan en € informe asociado —con el supuesto
de mantenimiento de la politica econdmica actual, 1o que implica la no inclusion de

«Informe de 2009 sobre el envejecimiento demogréfico», informe conjunto de la Comisién y el CPE,
European Economy, 2, y Comunicacion de la Comision «Abordar los efectos del envejecimiento de la
poblacién de la UE» COM (2009) 180 final, 21 de abril de 2009.
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las medidas que los gobiernos puedan estar considerando, pero que no ain no hayan
adoptado— contemplan un constante aumento del ratio de deuda en las préximas
décadas. Estos escenarios permiten una evaluacion de los riesgos que afrontan los
Estados miembros, pero no son inevitables. Los escenarios elaborados con la
hipétesis de mantenimiento de la politica econémica permiten la mejor evaluacion
posible de la sostenibilidad a largo plazo, pero no constituyen previsiones realistas
para ningun pais; son Utiles parailustrar la magnitud de las medidas necesarias a fin
de garantizar una hacienda publica sostenible y muestran los resultados que se
producirian en caso de no intervencion. Este enfoque, ya empleado en el informe de
sostenibilidad de 2006, fue aprobado por el Consgo EcoFin de noviembre de 2006,
gue concluy6 que un informe de estas caracteristicas deberia ser la base para las
evaluaciones de la sostenibilidad a largo plazo en e contexto de los programas
anuales de estabilidad y de convergencia.

La evaluacion de la sostenibilidad a largo plazo de la politica fiscal ya forma parte
integrante de la prevision presupuestaria en la UE. No obstante, en un contexto de
crisisy recuperacion, la evaluacion de la sostenibilidad se realiza con un grado
de incertidumbre superior al habitual. Por una parte, es dificil apreciar
correctamente la situacion fiscal estructural de partida en 2009. Esto guarda relacion
con la incertidumbre sobre el potencial de produccion y la brecha de produccion, y
sobre la forma en que los ingresos tributarios han sido afectados por la crisis y €l
carécter duradero o temporal de las medidas de apoyo adoptadas por |os gobiernos.
En lamedida en que las medidas temporal es tomadas en el contexto de la crisis no se
hayan excluido totalmente para el calculo delos déficit estructurales, €l riesgo parala
sostenibilidad puede haberse sobreestimado. Por otra parte, si no se adoptan reformas
impulsoras del crecimiento, la crisis puede tener un efecto prolongado sobre laforma
en gue nuestras economias creceran en la préxima década; en este caso, los
indicadores de base sobre la sostenibilidad presentados en el informe asociado
subestimarian los riesgos.

EVALUACION DE LA SOSTENIBILIDAD POR PAISES

La sostenibilidad a largo plazo de la hacienda publica y los efectos presupuestarios
del envglecimiento de la poblacién constituyen una preocupacion para todos los
Estados miembros de la UE. Sin embargo, existen amplias variaciones entre Estados
miembros en cuanto al nivel de riesgo a largo plazo a que estédn expuestos y a los
factores determinantes de dicho riesgo. Esta variacion se deriva de: @) las diferencias
en las situaciones presupuestarias iniciales de sus administraciones publicas en 2009,
incluidos los niveles de deuda y déficit estructural; b) las diferencias en la
financiacién y el alcance de los sistemas de proteccion social, ) las diferencias en €
potencial de crecimiento, que se derivan de sus respectivos niveles de desarrollo y de
sus previsiones de evolucién demogréfica.

Partiendo de los indicadores cuantitativos sobre sostenibilidad®, del andlisis de
sensibilidad de las hipotesis subyacentes y de factores adicionales, tales como

Los indicadores de sostenibilidad parten de la hipdtesis de que los gastos relacionados con €
envejecimiento de la poblacion (pensiones, asistencia sanitaria, cuidados de larga duracion, desempleo
y educacion) evolucionaran paralelamente a las previsiones demogréficas, y de que se mantendran
constantes las proporciones que representan |0s ingresos y otros gastos primarios en €l PIB.
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previsiones de pensiones, activos publicos y deuda, se llega a una evaluacion global
de los riesgos a largo plazo para la sostenibilidad de la hacienda publica que pueden
afrontar los distintos Estados miembros’. Sobre la base de esta metodologia y
siguiendo e enfoque desarrollado en la Comunicacion de 2006, presentado en la
presente Comunicacion y aprobado en las conclusiones del Consgjo EcoFin de
noviembre de 2006, los Estados miembros se clasifican en categorias en funcion del
nivel y e principa origen de los riesgos a largo plazo que afrontan. En sus
conclusiones, e Consgjo también consideré que la categorizacion del riesgo
empleada en e informe de sostenibilidad proporciona una importante herramienta
para evauar los retos que afrontan los Estados miembros en materia de
sostenibilidad.

Bulgaria, Dinamarca, Estonia, Finlandia y Suecia tienen unas posiciones
presupuestarias relativamente mas solidas y han emprendido reformas globales de
sus sistemas de pensiones en los Ultimos afos. Aungue la crisis esta llevando a un
deterioro de los saldos publicos y a un incremento substancial de los ratios de deuda
de cada uno de estos paises, sus situaciones presupuestarias estructurales siguen
siendo mas solidas que las de la mayoria de los otros paises de la UE y presentan, por
consiguiente, un bajo nivel de riesgo alargo plazo. En Bulgaria, Dinamarca, Estonia
y Suecia, € aumento de los gastos relacionados con € enveecimiento de la
poblacion durante las proximas décadas se preveé que sera inferior a la media de la
UE. En Finlandia, se prevé un aumento sustancial del gasto, y los costes
presupuestarios de la crisis han sido considerables. No obstante, el elevado volumen
de activos financieros en la cartera de la Seguridad Social permite amortiguar €l
deterioro de las finanzas publicas.

Bélgica, Alemania, Francia, Italia, Hungria, Luxemburgo, Austria, Polonia y
Portugal son paises con caracteristicas muy diferentes en lo que se refiere a su
situacion presupuestaria inicial y a su nivel de gasto relacionado con el
enve ecimiento de la poblacion. Se prevé que Bélgica, Alemania'y Austria soporten
unos costes derivados del envejecimiento de la poblacién proximos a la media de la
UE, o por encima de la misma, aunque sus situaciones presupuestarias iniciales son
relativamente solidas, a condicién de que el deterioro provocado por la crisis no
llegue a ser estructural. Aungue un saneamiento a medio plazo meorara los
indicadores de sostenibilidad, seran indispensables mejoras encaminadas a controlar
el aumento de los costes derivados del envejecimiento de la poblacién. En el caso de
Bélgica, € ratio de deuda —que esta volviendo a situarse por encima del 100% del
PIB— constituye una carga y encierra un riesgo especifico. El incremento previsto
de los gastos derivados del envejecimiento de la poblacion para Luxemburgo es €l
mas elevado de toda la UE; sin embargo, este riesgo se ve atenuado por €l bajo nivel
actual de deuday e gran volumen de activos financieros estatal es.

Para Francia, Italia, Hungria, Polonia y Portugal, no se prevé que los costes
derivados del envejecimiento de la poblacion a largo plazo sean particularmente
elevados. Sin embargo, sus situaciones presupuestarias iniciales implican que su
politica presupuestaria no es sostenible, incluso sin considerar un incremento de los
gastos derivados del envejecimiento de la poblacion. En todos estos paises, lacrisisy

7

El informe asociado contiene una explicacién detallada de la metodologia empleada y de los diferentes
escenarios alternativos.
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€l apoyo a la recuperacion estén llevando a un incremento muy rapido de los ratios
de deuda, que esta anulando rdpidamente los avances alcanzados en materia de
saneamiento en los Ultimos afios. En €l caso de Polonia, las previsiones indican una
disminucion de los gastos derivados del envegecimiento de la poblacion a largo
plazo, debido al paso de las pensiones a sistemas financiados por capitalizacion; no
obstante, la reduccion prevista de los gastos también seria € resultado de amplias
reducciones de los ratios de prestaciones sociales. Esto puede crear problemas de
adecuacion de las pensiones y aumentar la pobreza de las personas de més edad. En
el caso de Francia, una vez que se confirme la recuperacion es indispensable
proceder a un saneamiento fiscal ambicioso, que constituira un importante paso para
mejorar la sostenibilidad. En Portugal, una reforma reciente de las pensiones ha
contribuido considerablemente a mejorar la sostenibilidad; sin embargo, la situacion
presupuestaria estructural sigue muy desequilibrada. En cuanto a Itaia, es
indispensable un rapido saneamiento fiscal una vez confirmada la recuperacion afin
de garantizar una reduccion constante del elevado ratio de deuda’. La escasa
magnitud de la brecha de sostenibilidad en Hungria se debe a la reforma de las
pensiones y a reciente saneamiento fiscal; sin embargo, habrd que proseguir la
correccion de los saldos estructurales de los ultimos afios con objeto de reducir €l
nivel de deuda. En general, este grupo de paises presenta un nivel medio de riesgo en
cuanto ala sostenibilidad alargo plazo.

Las brechas de sostenibilidad de Republica Checa, Chipre, Irlanda, Grecia,
Espafia, Letonia, Lituania, Malta, Paises Bajos, Rumania, Eslovenia, Eslovaquia
y Reino Unido son todas superiores a 6% del PIB, y superiores a doble de esta cifra
en el caso de Irlanda, Grecia, Esparia, ESloveniay Reino Unido. En casi todos estos
paises, las brechas de sostenibilidad son € resultado de la prevision de un elevado
incremento de los gastos derivados del envejecimiento de la poblacion, agravada en
la mayoria de los casos por amplios desequilibrios iniciales, por lo que estan
expuestos a un mayor riesgo a largo plazo. Esto indica que, para eliminar estas
brechas de sostenibilidad, habra que aplicar ambiciosos programas de saneamiento
gue reduzcan los niveles de deuda y déficit en los proximos afios y proceder a
profundas reformas de |os sistemas de proteccion social. Esto ocurre particularmente
en el caso de Grecia, que debera hacer frente al segundo incremento mas importante
de los gastos derivados del envejecimiento de |la poblacion de toda la UE, mientras
gue su elevado nivel de deuda aumenta la inquietud acerca de la sostenibilidad. La
posibilidad de que prosigan los efectos de la crisis sobre |a situacion presupuestariay
sobre el crecimiento alargo plazo representa una seria preocupacion para la mayoria
de los paises de alto nivel de riesgo —en particular para, Irlanda, Grecia, Letonia,
Espaiiay Reino Unido—, paralos cuales evitar un incremento muy rgpido de su ratio
de deuda constituye un reto ya a medio plazo.

En muchos paises, se ha observado un deterioro de la sostenibilidad en
comparacion con evaluaciones anteriores. En comparacion con la situacion de
2006, las brechas de sostenibilidad son mayores en la mayoria de paises, y diez de
elos (Irlanda, Espafia, Letonia, Lituania, Malta, los Paises Bajos, Austria, Polonia,
Eslovagquia y Reino Unido) se encuentran actualmente en una categoria de riesgo
superior. En el caso de los paises més afectados por lacrisis, €l deterioro de labrecha

Se prevé que este ratio sera superior al 116% del PIB afina de 2010, lo que representaria el ratio mas
elevado desde la creacion del euro.
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de sostenibilidad es particularmente acusado. Sin embargo, gracias a proceso de
saneamiento y a la reforma de las pensiones, Hungria y Portugal han pasado del
grupo de paises de mayor nivel de riesgo al grupo de paises de riesgo medio.

SOSTENIBILIDAD DE LAS FINANZAS PUBLICAS EN UN CONTEXTO DE RECUPERACION
DE LA ECONOMIiA: RETOsSPoLiTICOS

El deterioro de las finanzas publicas provocado por la crisis y la prevision de
incremento de los gastos derivada de la evolucion demogréfica constituyen
importantes retos para la politica econémica. Dada la situacion presupuestaria actual,
los cambios previstos en la estructura demogréfica y 1os escenarios de crecimiento
econdmico alargo plazo, la deuda publica de muchos paises experimentard aumentos
significativos. Aunque los tipos de interés son actualmente bajos, el fuerte aumento
de la emision de obligaciones estatales presionara a alza de los mismos, a medida
gue las economias vayan saliendo de la crisis, en detrimento de las inversiones. Las
finanzas publicas, particularmente mediante los sistemas de proteccidn social, han
atenuado los efectos econdmicos y sociales de la crisis. Sin tener en cuenta la
necesidad de seguir apoyando ala economiay evitar dar al traste con la recuperacion
incipiente, habra que aplicar de forma resuelta, tan pronto como las condiciones 1o
permitan, las medidas encaminadas a mejorar la sostenibilidad de las finanzas
publicas enunciadas en los programas de estabilidad y de convergencia de los
Estados miembros, y ello con objeto de evitar una correccion mas pronunciada
posteriormente.

En el pasado, |os altos ratios de deuda se han corregido a menudo mediante un rapido
crecimiento econdmico. Con una evolucién demogréfica que afecta negativamente al
potencial de crecimiento, seguird aumentando la importancia de reformas que
aumenten la productividad. La reduccion de los ratios de deuda debera ser €
resultado de un proceso de saneamiento fiscal y reformas estructurales
tendentesareforzar el potencial de crecimiento.

Puede evitarse un aumento rapido e insostenible de la deuda publica en las
préximas décadas. Desde €l Consgjo Europeo celebrado en 2001 en Estocolmo se
dispone de una estrategia encaminada a prepararse para hacer frente a las
repercusiones econodmicas de los cambios demogréficos. Dicha estrategiaincluye los
siguientes aspectos: a) una reduccion de los niveles de déficit y deuda, b) un aumento
de las tasas de empleo, y ¢) una reforma de los sistemas de proteccién social. La
estrategia ha demostrado su validez y sigue siendo aplicable. Sin embargo, la
situacién macroecondmica creada por la crisis ha cambiado €l contexto, la forma en
gue la estrategia puede aplicarse, € peso relativo de sus componentes y la urgencia
de su aplicacion. Mientras que antes de la crisis los tres componentes de la estrategia
representaban opciones entre las que se podia elegir, cada uno de estos pilares resulta
ahoraindispensable parala mayoria de los paises de la UE.

El primer elemento de la estrategia orientada a la sostenibilidad hace referencia a la
necesidad de reducir la deuda alcanzando y manteniendo unos saldos presupuestarios
subyacentes sanos. En la década anterior ala crisis, varios paises aplicaron con éxito
un ambicioso proceso de saneamiento. Los Estados miembros que alcanzaron sus
objetivos a medio plazo conforme a PEC lograron reducir su ratio de deuda de
forma sustancial y mejoraron sus indicadores de sostenibilidad, lo que les
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proporciond un nuevo margen de maniobra para aplicar una politica expansiva
anticiclica cuando la crisis adquirio toda su dimension en el segundo semestre de
2008.

Una mera superacion de la actual crisis financiera sin proceder de formaresueltaaun
saneamiento fiscal no bastard para situar las deudas publicas en una senda sostenible.
Las previsiones basadas en un escenario de vuelta del crecimiento ala senda a largo
plazo anterior a la crisis muestran que, si no se procede a un saneamiento, el ratio
deuda bruta/PIB para e conjunto de la UE podria alcanzar €l 100% ya en 2014, y
seguir creciendo. Si el crecimiento tarda en volver a su tendencia anterior alacrisis,
un esfuerzo de saneamiento equivalente a 0,5% del PIB cada afio hasta que los
Estados miembros alcancen sus objetivos a medio plazo® sdlo permitiré estabilizar €l
ratio de deuda en torno al 100% del PIB. Asi, aunque €l apoyo a presupuesto debe
mantenerse hasta que se confirme la recuperacion, las politicas fiscales deben
reorientarse progresivamente ala sostenibilidad.

Una répida reducciéon del ratio de deuda también dependera de una liquidacion
ordenada de los activos acumulados para apoyar al sector financiero y de una gestion
eficaz de los pasivos contingentes'®. La apropiada retirada de medidas de apoyo a
sector financiero debe conciliar la necesidad de salvaguardar la estabilidad financiera
con el objetivo a medio plazo de volver a la viabilidad del sector y a un
funcionamiento competitivo del mercado y de proteger los intereses de los
contribuyentes de conformidad con la politica de ayudas estatal es.

El segundo componente de la estrategia consiste en e aumento de las tasas de
empleo. Las reformas estructurales, particularmente las encaminadas a mejorar €l
funcionamiento de los mercados de trabajo, han contribuido a incrementar |as tasas
de empleo de los trabagjadores de méas edad y de las mujeres, y a elevar el potencial
de crecimiento. El aumento de las tasas de empleo logrado antes de la crisis
constituy6 un importante paso hacia la sostenibilidad, al compensar parcialmente los
efectos gque tendria sobre el crecimiento una reduccion de la poblacién en edad de
trabagjar. Actualmente, cuando e empleo estd disminuyendo y el desempleo
aumentando, es necesario evitar un arraigo del desempleo ciclico, un incremento del
desempleo de larga duracién y una reduccion de las tasas de actividad. Existe un
amplio consenso sobre una serie de principios europeos™ que permitirian atenuar 1os
efectos de la crisis, configurar una recuperacion duradera y contribuir a elevar €
potencial de crecimiento a largo plazo: es importante priorizar medidas tendentes a
reducir los costes del gjuste y acelerar la transicién en € mercado de trabajo. Las
politicas deberan estar en sinergia con los objetivos sociales de apoyar las rentas
de los ciudadanos mas desfavor ecidos, 1o que estimularia la demanda agr egada.
Las politicas a corto plazo encaminadas a abordar la crisis no deberian ser contrarias
a las estrategias de reforma a largo plazo, tales como la aplicacion de los principios
de flexibilidad y seguridad en el marco de la Estrategia de Lisboa. En particular, los
Estados miembros deberan abstenerse de aplicar politicas tales como regimenes de
jubilacién anticipada con €l fin de atenuar los efectos del mayor nivel de desempleo
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y de la reestructuracion industrial. En los paises de la zona del euro, estas politicas
del mercado laboral también deberian facilitar €l gjuste estructural, especialmente en
lo que se refiere a la correccidn de las divergencias significativas en materia de
competitividad exterior, mediante su impacto en |os costes |aborales unitarios.

Una de las principal es ensefanzas de |as anteriores crisis financieras es |a posibilidad
de que dichas crisis tengan efectos adversos sobre el potencial de crecimiento y la
necesidad de combatir estos efectos mediante el guste estructural, reasignaciones de
recursos e innovacion. Asi pues, las reformas estructurales tienen un papel
fundamental en la estrategia globa diseflada para hacer volver las economias a
sendas de crecimiento y presupuestarias sostenibles. Si bien se adaptan a las
circunstancias especificas de cada pais, los programas de reforma tendentes a
reforzar €l potencial de crecimiento deberan incluir, no solo las medidas arriba
mencionadas para mejorar |os mercados de trabajo y aumentar |as tasas de actividad,
sino también un pleno aprovechamiento del mercado Unico, reformas para mejorar €l
funcionamiento de los tres ges del conocimiento en la UE —educacién, 1+D e
innovacion— que contribuyan al desarrollo tecnologico y a incremento de la
productividad, y esfuerzos en el &mbito de las tecnologias respetuosas con €l medio
ambiente.

Se necesitan reformas de los sistemas de proteccion social, tercer componente de
la estrategia. Para muchos Estados miembros, los superavit primarios necesarios
para reducir la deuda y garantizar plenamente la prefinanciacion de los costes
derivados del envejecimiento de la poblacion son de magnitud poco realista. Dichos
superavit primarios son muy superiores a los maximos historicos observados en los
paises de la UE, y tendrian que mantenerse mucho tiempo.

Lareforma de los sistemas de pensiones y de asistencia sanitaria es el principal
instrumento de politica econdmica que puede garantizar la sostenibilidad. En
cuanto a las pensiones, existen varias soluciones de reforma que han sido aplicadas o
estan siendo contempladas por diferentes paises, entre las que cabe citar:
modificaciones de las normas de acumulacién de derechos de pension, €
establecimiento de una relacion mas directa entre | as cotizaciones pagadas durante la
vida labora y las pensiones, € aumento de la edad lega de jubilacién, e
endurecimiento de los criterios de concesion de prestaciones y la supresion de los
incentivos a la jubilacion anticipada. En varios paises, se ha alentado a los futuros
pensionistas a complementar su pension publica con sus propios ahorros y con
sistemas de pensiones por capitalizacion. Sin embargo, la evolucion de los mercados
financieros durante la crisis ha ilustrado los riesgos asociados a paso de una gran
parte de las pensiones a regimenes privados financiados por capitalizacion, y ha
reducido € apoyo politico y social para aplicar reformas que dgen una gran
proporcion de pensiones a merced de las fluctuaciones del mercado. La Comisién
seguira trabajando con el Consgjo y con los Estados miembros a fin de sacar
ensefianzas para € disefio de sistemas financiados por capitalizacion y para la
determinacion de los beneficiarios, con objeto de garantizar unos sistemas de
pensiones privados adecuados y sostenibles. Cada pais debera establecer la reforma
gue mejor se adapte a sus propias caracteristicas y preferencias sociales y es
conveniente que llegue a un consenso para aplicarla. Algunos Estados miembros
estan estudiando un aumento de la edad de jubilacién efectiva que reflge €
aumento de la esperanza de vida, posibilidad ésta que merece una mayor
consider acion. Ademas de permitir ahorros de gasto publico a medio y largo plazo,
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un aumento de las edades de jubilacion legal y efectiva contribuird a aumentar la
poblacion activa y a limitar la desaceleracion de la produccion potencial. Por otra
parte, la ampliacion de la vida labora y la consiguiente acumulacién de derechos de
pension tendra efectos favorables sobre las rentas de | os pensionistas.

A largo plazo se prevé un considerable incremento de los gastos en asistencia
sanitaria, lo que implica un riesgo para la sostenibilidad. Habida cuenta del
caracter complejo y dificilmente predecible de los progresos en e area de la
medicina, que han representado una importante parte del incremento del gasto, las
previsiones pueden incluso subestimar los gastos futuros. Por otro lado, en algunos
paises la necesidad de mejorar la cantidad y calidad de los servicios sanitarios y de
ampliar la cobertura de la asistencia a largo plazo que se proporciona a las personas
de edad podra aumentar la presion sobre las finanzas publicas. Dada su naturaleza
pluridimensional, una reforma de la asistencia sanitaria debe considerar varias
cuestiones complejas relativas a: las formas de aumentar la eficiencia del sistema
sanitario, los recursos asignados a la medicina preventiva y curativa, la respuesta al
reto de mantener un personal sanitario apropiado, €l reparto de la financiacion entre
pacientes y aseguradores publicos y privados, €l grado de competencia entre los
prestadores de asistencia, la evaluacion y gestion de la tecnologia con objeto de
fomentar la eficienciay garantizar servicios de ata calidad racionalizando |os costes,
y aspectos éticos tales como €l acceso a tratamientos caros.

Dada la escasez de los recursos publicos, es indispensable un aumento de la
calidad de las finanzas publicas. Una modernizacién de los servicios publicosy una
reduccion de los gastos no productivos contribuye a limitar los aumentos de deuda,
libera recursos parainvertir en sectoresimpulsores del crecimiento, tales como los de
educaciéon, investigacion e innovacion, y en otros objetivos (sociales,
mediocambientales, sanitarios), y refuerza los incentivos para aumentar la capacidad
productiva de la economia. El saneamiento fiscal a través de un aumento de los
ingresos debera tener en cuenta los efectos incentivadores, la eficiencia y la
competitividad y centrarse en las medidas con un menor efecto distorsionador,
particularmente las relativas a la participacion en e mercado laboral y la
acumulacion de capital, y al mismo tiempo contribuir a alcanzar otros objetivos (por
gjemplo, impuestos ecol 6gicos).

CONCLUSION

Las previsiones a largo plazo de que se dispone actualmente muestran que, Sl ho se
realiza un esfuerzo ambicioso de saneamiento de las finanzas publicas y se llevan a
cabo reformas estructurales, durante las proximas décadas habra incrementos
insoportables de los intereses de la deuda y de los gastos de pensiones, asi como de
los gastos en asistencia sanitaria 'y en cuidados de larga duracion. EI aumento del
gasto publico y las per spectivas de constante aumento de la deuda constituirian
un obstaculo para unarecuperacion sosteniday duraderay para un crecimiento
econémico equilibrado.

Una poalitica fiscal expansiva fructifera que tienda a combatir la recesion no es
incompatible con el objetivo de sostenibilidad de las finanzas publicas a largo
plazo. Las medidas fiscales encaminadas a aumentar la confianza y apoyar la
demanda sblo son eficaces si los mercados y la opinion publica las consideran
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temporalesy compatibles con la sostenibilidad alargo plazo. De no ser asi, esto €s, Si
los agentes econdmicos esperan una constante ampliacion de la deuda, € respaldo
presupuestario perderd su  eficacia, pudiendo resultar contraproducente,
particularmente una vez superado € punto algido de la crisis e iniciada la fase de
recuperacion.

La experiencia demuestra que, al ilustrar la necesidad y urgencia de reformas
estructurales, las crisis constituyen una oportunidad que los gobiernos pueden
aprovechar para realizar avances decisivos en las reformas estructurales. Ahora
deben disefiarse estrategias presupuestarias de salida de la crisis encaminadas a
alcanzar objetivos ambiciososy realistas a medio plazo, y deberan aplicarse de forma
coordinada tan pronto como se confirme la recuperacion, teniendo en cuenta la
situacion especifica de los distintos paises. A fin de apoyar las reformas necesarias 'y
fomentar la credibilidad del gjuste presupuestario —que inevitablemente durard
varios afios—, los Estados miembros podrian también necesitar desarrollar mas sus
propios procedimientos institucionales que permitan fomentar la estabilidad. En €l
contexto del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, la sostenibilidad de la deuda debera
desempefiar un papel prominente y explicito en los procedimientos de supervision.

Es en el contexto del reto que plantea la sostenibilidad y de la necesidad de respaldar
laincipiente recuperacion en e que la Comision ha recomendado la correccion de los
desequilibrios de aquellos paises que actualmente presentan una situacion de déficit
excesivo. Es asimismo en esta perspectiva en la que los Estados miembros deberdn
establecer objetivos ambiciosos y realistas en sus programas de estabilidad y de
convergencia, en los que habrian de prestar una atencién especifica a las estrategias
orientadas ala sostenibilidad.
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