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(Resoluciones, recomendaciones y dictdmenes)

DICTAMENES

CONSEJO

DICTAMEN DEL CONSEJO
de 7 de julio de 2009
sobre el programa de estabilidad actualizado de Eslovenia (2008-2011)
(2009/C 195/01)

EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,
Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea,

Visto el Reglamento (CE) n® 1466/97 del Consejo, de 7 de julio de 1997, relativo al reforzamiento de la
supervision de las estrategias presupuestarias y a la supervision y coordinacién de las politicas econdmi-
cas (1), y, en particular, su articulo 5, apartado 3,

Vista la Recomendacién de la Comision,
Previa consulta al Comité Econdmico y Financiero.
HA EMITIDO EL PRESENTE DICTAMEN:

1) El 7 de julio de 2009, el Consejo examiné el programa de estabilidad actualizado de Eslovenia, que

abarca el periodo 2008-2011.

2) El sélido crecimiento econdmico de Eslovenia en los tiltimos afios, con una tasa media anual del 5 % en

2004-2008, ha sido impulsado por el buen comportamiento de las exportaciones y las inversiones.
Dado su elevadisimo grado de apertura al exterior, la economia se ha visto profundamente afectada por
la crisis mundial. La actividad registré una acusada desaceleracién en 2008, sufriendo una fuerte
contraccion en el dltimo trimestre. Del mismo modo, la economia ha mostrado un aumento evidente
de los costes unitarios de la mano de obra. Por otra parte, aunque favorecido por el fuerte aumento del
empleo y de los salarios, el consumo privado se vio frenado por la elevada inflacién y la disminucién
de la confianza de los consumidores. Haciendo uso del margen de maniobra presupuestario que
ofrecian los moderados niveles de déficit y deuda existentes al iniciarse la crisis, las autoridades han
adoptado medidas de reforzamiento de la economia, encaminadas a estabilizar el sistema financiero,
salvaguardar el empleo y fomentar el potencial de crecimiento, mientras que las empresas también se
benefician de desgravaciones fiscales decididas antes del comienzo de la crisis. Al mismo tiempo, dada
la necesidad de mejorar la sostenibilidad de las finanzas ptblicas a largo plazo, se han tomado medidas
de saneamiento y se han aprobado nuevos ahorros después de la presentacion del programa (en el
presupuesto suplementario aprobado por el Gobierno el 17 de junio), a fin de atajar el rédpido
incremento del déficit publico, que ha pasado de menos del 1 % del PIB en 2008 a mds del 5 % del
PIB en 2009 (aproximadamente la mitad de este deterioro refleja el funcionamiento de los estabiliza-
dores automdticos). La supresion del estimulo presupuestario y la vuelta al saneamiento fiscal cons-
tituyen un reto capital de cara al futuro, junto con la necesidad de mejorar la sostenibilidad a largo
plazo mediante

(") DO L 209 de 2.8.1997, p. 1. Los documentos a que se hace referencia en este texto pueden consultarse en el siguiente

sitio web: http:|[ec.europa.eu/economy_finance/about/activities/sgp/main_en.htm
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una reforma del sistema de pensiones. A la vista de la evolucién reciente de los salarios y de la
productividad otro reto consiste en mejorar la competitividad por medio de politicas salariales adecua-
das y esfuerzos apropiados en el drea de investigacion e innovacién que contribuyan a aumentar la
intensidad tecnoldgica del sector manufacturero.

3) Segun el escenario macroecondémico subyacente en el programa, tras aumentar el 3,5 % en 2008, el

crecimiento del PIB real disminuirfa un 4 % en 2009, antes de recuperarse y volver a registrar tasas
positivas y crecientes durante el resto del periodo que abarca el programa. Partiendo de la informacién
disponible ('), y, particularmente, de los datos sobre el PIB real relativos al primer trimestre de 2009,
que fueron publicados tras la presentacion del programa, este escenario parece basarse en hipétesis de
crecimiento favorables. El crecimiento econémico en 2009 podria ser inferior al previsto en el pro-
grama y la recuperaciéon podria ser mds moderada en 2010, lo que podria llevar a un incremento del
desempleo algo mds rdpido de lo previsto en la actualizacién. Las previsiones del programa en materia
de inflacién, que se moderaria de forma significativa a partir de su nivel médximo de 2008, parecen
realistas. Para 2009, la actualizacién prevé una reducciéon del déficit externo mds acusada que la
contemplada por los servicios de la Comision (a partir del 5,6 % del PIB registrado en 2008), en un
contexto de significativo ajuste a la baja de las subidas salariales en el sector privado.

4) Segun la notificacion presupuestaria de primavera de 2009, el déficit de las administraciones publicas

correspondiente a 2008 se estima en el 0,9 % del PIB, cifra conforme con el objetivo establecido en la
anterior actualizacion del programa de estabilidad, pero con un crecimiento del PIB (3,5 %) inferior al
previsto (4,6 %). Sin embargo, la ejecucion del presupuesto estuvo caracterizada por considerables
excesos en los gastos, que impidieron superar el objetivo para 2008, lo cual habria sido posible
teniendo en cuenta que en 2007 los resultados fueron mds de un punto porcentual del PIB mejores
que lo previsto en el programa anterior y que en 2008 el aumento de los ingresos fue superior al
presupuestado. Los ingresos aumentaron un 7,1 %, en lugar del 6,4 % planeado, habiendo seguido una
evolucién favorable los procedentes del impuesto sobre la renta personal y de las cotizaciones sociales y
los ingresos no tributarios. Los gastos aumentaron un 10,7 %, en lugar del 7,4 %, habiéndose registrado
excesos en los gastos en las dreas de inversién publica, transferencias sociales y salarios de los em-
pleados publicos.

5) Segin el programa actualizado, el déficit de las administraciones pablicas aumentaria significativamente

en 2009, hasta el 5,1 % del PIB, como consecuencia del funcionamiento de los estabilizadores auto-
maticos y de varias medidas discrecionales, asi como del fuerte ritmo de las transferencias sociales
(gracias especialmente a acuerdos de indizacién) y de los salarios ptblicos (en razén de acuerdos
encaminados a corregir las «disparidades salariales»). Segin el programa, las medidas encaminadas a
reforzar la economia establecidas en los paquetes de estimulo presupuestario del Gobierno y las
medidas expansionistas tomadas antes del comienzo de la crisis (principalmente desgravaciones fiscales
para las empresas) representarfan cerca del 2 % del PIB. Al mismo tiempo, se han adoptado medidas de
saneamiento consistentes en un aumento de los impuestos especiales y una reduccién de las partidas de
gasto relativas a la masa salarial del sector publico, el consumo intermedio y la inversion. Esta dltima
fue anunciada en el programa de estabilidad y posteriormente sélo fue confirmada en parte en el
presupuesto suplementario. El programa prevé una ampliacién del déficit estructural (déficit ajustado en
funcién del ciclo, calculado aplicando la metodologia comtn y excluyendo las medidas puntuales y
otras medidas de cardcter temporal) en 1,25 puntos porcentuales del PIB, lo que apunta a una politica
fiscal expansionista.

6) La estrategia a medio plazo del programa consiste en reducir el déficit de las administraciones publicas

durante el periodo cubierto por el mismo, de una cifra superior al 5 % del PIB en 2009 al 3,4 % del PIB
en 2011, concentrandose el ajuste en los primeros aflos. El déficit primario mejoraria algo mds deprisa
habida cuenta del incremento previsto de la carga de intereses. El programa confirma que el objetivo a
medio plazo para la situacion presupuestaria de Eslovenia consiste en un déficit estructural del 1 % del
PIB, pero, aunque contempla avances hacia dicho objetivo a partir de 2010, no prevé su logro dentro
del periodo cubierto por el programa. Reflejando la intencién de abandonar las medidas de estimulo
presupuestario en funcion del ritmo de la recuperaciéon econémica de aqui a 2011, el saneamiento
previsto se realizarfa principalmente por el lado de los gastos, cabiendo destacar en particular una
disminucién de los subsidios equivalente a un punto porcentual del PIB entre 2009 y 2011. El régimen
de subsidios salariales se acabarfa de suprimir en 2010, y las restantes medidas de estimulo por el lado
del gasto, en 2011. El aumento previsto de la carga de intereses en un cuarto de punto porcentual del
PIB durante el periodo del programa quedaria globalmente contrarrestado por una disminucién de la
proporcién que representan los salarios publicos en el PIB. Se prevé congelar la dotacién correspon-
diente a las transferencias sociales hasta el final de 2010 al nivel alcanzado en el primer semestre de
20009.

(") La evaluacién tiene particularmente en cuenta las previsiones de la primavera de 2009 de los servicios de la Comisién,

asi como otros datos de que se ha dispuesto desde entonces.
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Los ingresos aumentarfan medio punto porcentual del PIB en 2010. El ratio de deuda ptblica bruta,
estimado en el 22,8 % del PIB en 2008, se prevé que aumente 13,5 puntos porcentuales durante el
periodo que abarca el programa. El considerable aumento del déficit primario explicarfa més de la mitad
del aumento del ratio de deuda, aunque a este aumento también contribuirian el efecto de bola de nieve
y un significativo ajuste stock-flujo en 2009 que reflejarfa recapitalizaciones y operaciones de aumento
de la liquidez en apoyo del sector financiero.

Las previsiones presupuestarias del programa estin sometidas a riesgos de revision a la baja durante
todo el periodo cubierto por el mismo. En primer lugar, el crecimiento econémico podria ser inferior al
previsto en el programa. En segundo lugar, como indica el presupuesto suplementario aprobado
después de la presentacion del programa, podria no realizarse completamente el recorte de gastos en
las partidas de consumo intermedio e inversién anunciado para 2009 en el programa de estabilidad.
Ademds, podrian producirse excesos en los gastos; por ejemplo, la proyectada limitacién adicional de la
masa salarial atin debe negociarse con los interlocutores sociales. Por otra parte, podria ser dificil poner
fin segin lo previsto a las medidas de estimulo presupuestario por el lado del gasto, que consisten
principalmente en subsidios. En tercer lugar, ademds de las repercusiones de un crecimiento econdémico
posiblemente inferior, a partir de 2010 los ingresos podrian ser inferiores a los previstos, en especial en
el dmbito de los impuestos indirectos. Por tltimo, el alto nivel de garantias estatales concedidas como
parte de las medidas de apoyo al sector financiero constituyen otro riesgo para los objetivos presu-
puestarios (los gastos aumentarfan en caso de ejecucion de garantfas). Los riesgos para el logro de los
objetivos presupuestarios, agravados por la incertidumbre acerca del ajuste stock-flujo, implican que el
ratio de deuda podria aumentar mds deprisa que lo previsto en el programa.

En Eslovenia, los efectos del envejecimiento de la poblacién sobre el presupuesto a largo plazo serdn
muy superiores a la media de la UE, debido principalmente a que durante las proximas décadas se prevé
un aumento relativamente elevado de la proporcién que representan los gastos de pensiones en el PIB.
La situacién presupuestaria de 2008 estimada en el programa, que es peor que la situacion de partida
del programa anterior, viene a sumarse a las repercusiones presupuestarias del envejecimiento de la
poblacién sobre la brecha de sostenibilidad. La reduccién del déficit primario a medio plazo, segiin lo
previsto en el programa, y una nueva reforma de las pensiones encaminada a frenar el incremento
sustancial de los gastos derivados del envejecimiento de la poblacién, particularmente fomentando la
prolongacion de la vida laboral, contribuirfan a reducir los altos riesgos para la sostenibilidad a largo
plazo de las finanzas publicas.

El marco presupuestario de Eslovenia ofrece margen de mejora, especialmente en el area del control del
gasto, teniendo en cuenta la dependencia de la estrategia de saneamiento de la limitacion de los gastos.
Al mismo tiempo, podria fomentarse la eficiencia y la eficacia del gasto publico, especialmente en el
dmbito de la asistencia sanitaria, a fin de garantizar que la limitacion de los gastos no afecte al nivel de
los servicios prestados. Para alcanzar este objetivo, el Gobierno se propone introducir una planificacién
presupuestaria basada en los resultados a partir del préximo ciclo presupuestario (2010-2011), pero el
programa no explicita como se realizard esto en la préctica.

Eslovenia ha adoptado varias medidas para salvaguardar la estabilidad del sector financiero. En el otofio
de 2008 se introdujo una garantia estatal ilimitada sobre los depdsitos bancarios de los particulares. Por
otra parte, el Gobierno estd facultado para aplicar los siguientes tipos de medidas: a) préstamos y toma
de participaciones en entidades de crédito, empresas de seguros y reaseguros y fondos de pensiones; b)
garantias estatales a entidades de crédito para operaciones de refinanciacion; y c) compra de titulos de
crédito a entidades de crédito. Se prevé la total supresion de estas medidas a final de 2010. El limite
méximo para el volumen global de las garantias estatales se ha establecido en 12 000 millones de euros
(33 % del PIB). Una segunda serie de medidas, adoptadas a principios de 2009, consiste en un sistema
de garantfa estatal para los préstamos bancarios a empresas y en la recapitalizacién del Banco Esloveno
de Exportacién y Desarrollo y del Fondo de Fomento de la Actividad Empresarial (que representan
conjuntamente el 0,6 % del PIB). Por dltimo, el Gobierno ha depositado temporalmente en los bancos
los ingresos de algunas emisiones recientes de obligaciones.

Conforme al Plan Europeo de Recuperacion Econémica adoptado en diciembre de 2008 por el Consejo
Europeo, Eslovenia adopté dos paquetes de medidas de estimulo presupuestario. Junto con las des-
gravaciones fiscales en favor de las empresas decididas antes del comienzo de la crisis, las medidas de
estimulo presupuestario representarfan cerca del 2 % del PIB y serfan en parte financiadas por las
medidas de saneamiento ya adoptadas o anunciadas. Sobre la base del presupuesto suplementario, la
repercusion neta se sitia alrededor del 0,75 % del PIB. Las medidas parecen constituir una respuesta
apropiada a la recesién econémica, dado que el margen de maniobra presupuestario ofrecido por los
moderados niveles de déficit y deuda anteriores a la crisis se ve limitado por los retos que plantea la
sostenibilidad a largo plazo de las finanzas publicas.
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Las medidas de estimulo presupuestario pueden considerarse oportunas y selectivas, dado que se
centran en frenar el deterioro del mercado laboral y fomentar el potencial de crecimiento y la com-
petitividad promoviendo la inversién en nuevas tecnologfas e I+D. Tras la presentacién del programa, el
Gobierno aprobé una tercera serie de medidas, que reasigna una parte de los fondos asignados a las dos
series de medidas anteriores a la vista de la escasa utilizacion del régimen de subsidios salariales. Esas
medidas prevefan nuevas iniciativas de apoyo al mercado laboral y una transferencia del importe global
en favor de las personas favorecidas. Mientras que las medidas de estimulo por el lado del gasto
(principalmente subsidios) son de cardcter temporal, estando vigentes durante uno o dos afios, las
restantes medidas, tales como las desgravaciones fiscales decididas anteriormente, son de caricter
permanente. La actual inversién en infraestructuras también respaldarfa la recuperacion. Las medidas
adoptadas por las autoridades guardan relacion con el programa de reforma a medio plazo y con las
recomendaciones especificas por pais propuestas por la Comisién el 28 de enero de 2009 en el marco
de la Estrategia de Lisboa para el Crecimiento y el Empleo y adoptadas por el Consejo Europeo de
primavera el 19 de marzo.

12) Tras aumentar considerablemente en 2009, se prevé que el déficit disminuya gradualmente, especial-
mente en 2010. Teniendo en cuenta el riesgo de no alcanzar los objetivos presupuestarios, no se
lograrfa volver a situar el déficit por debajo del valor de referencia del 3 % del PIB al final del periodo
que abarca el programa (2011). Es probable que el déficit aumente sustancialmente en 2009, posi-
blemente mds alld del objetivo del programa. La orientacién presupuestaria del programa en 2010 y
2011 no garantizarfa una mejora estructural adecuada a la luz del reto que representa la sostenibilidad
a largo plazo, a menos que se continte con la reforma de las pensiones y se aborden los riesgos
mencionados para los objetivos presupuestarios, particularmente suprimiendo las medidas de estimulo
presupuestario a medida que se vaya asentando la recuperacion econdmica, aplicando nuevas medidas
de saneamiento y garantizando un estrecho control del gasto. Por otra parte, habrd que acelerar el
ajuste planeado para 2011 teniendo en cuenta la prevision de aumento del crecimiento econémico.

13) En cuanto a los requisitos en materia de datos especificados en el cddigo de conducta para los
programas de estabilidad y de convergencia, el programa presenta lagunas en los datos obligatorios
y opcionales (1).

La conclusién general es que la politica presupuestaria de Eslovenia serd expansionista en 2009 conforme al
Plan Europeo de Recuperaciéon Econdmica. Eslovenia ha adoptado medidas para respaldar la economia
acordes con el margen de maniobra que ofrecian los moderados niveles de déficit y deuda existentes al
iniciarse la crisis, las cuales, junto con las desgravaciones fiscales en favor de las empresas decididas antes del
comienzo de la misma, parecen una respuesta adecuada al Plan Europeo de Recuperacion Econdmica.
Dichas medidas son oportunas, selectivas y en algunos casos temporales, y, ademds de reforzar la economia
y el empleo, tienden a fomentar el potencial de crecimiento y la competitividad, promoviendo la inversion
en nuevas tecnologias e I+D. Al mismo tiempo, dado que el margen de maniobra presupuestario estd
limitado por el reto que plantea la sostenibilidad a largo plazo, ya se han adoptado medidas de saneamiento
para contribuir a la financiacion de las medidas de estimulo presupuestario. El programa anuncia ahorros
adicionales para 2009 que sélo han sido confirmados parcialmente en el presupuesto suplementario apro-
bado el 17 de junio. Posteriormente, el programa prevé una vuelta al saneamiento presupuestario, con
mejoras del saldo primario estructural en 2010 y, en menor medida, en 2011, pero no se prevé volver a
situar el déficit por debajo del valor de referencia del 3 % del PIB dentro del periodo cubierto por el
programa. La estrategia presupuestaria estd sometida a riesgos de revisién a la baja, ya que el crecimiento
econdémico podria ser inferior al previsto. Por otra parte, podria ser dificil abandonar las medidas de
estimulo econdémico y no pueden descartarse excesos en los gastos. Aunque el ratio de deuda es bajo (si
bien estd incrementando rdpidamente), se considera que Eslovenia afronta un alto riesgo en relacién con la
sostenibilidad de las finanzas publicas, pues se prevén unos efectos significativos del envejecimiento de la
poblacién sobre el presupuesto.

A la luz de la anterior evaluacion, se insta a Eslovenia a:

i) aplicar las medidas de estimulo presupuestario en 2009 conforme al Plan Europeo de Recuperacion
Econdémica y dentro del marco del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,

ii) iniciar la retirada de las medidas de estimulo presupuestario en 2010, segin lo planeado en el programa,
y posteriormente proceder a un saneamiento significativo con medidas concretas, manteniendo al
mismo tiempo un estrecho control sobre el gasto ptiblico y también ejecutando las mejoras planeadas
en el marco presupuestario,

iii) teniendo en cuenta el incremento previsto de los gastos vinculados al envejecimiento de la poblacion,

mejorar la sostenibilidad a largo plazo de las finanzas ptiblicas, continuando la reforma del sistema de
pensiones, en particular, con vistas a fomentar la prolongacién de la vida laboral.

(") En particular, no se presentan datos relativos al saldo neto de las operaciones financieras con el resto del mundo.
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Comparacion de las principales previsiones macroeconémicas y presupuestarias

2007 2008 2009 2010 2011
PIB real (% variacion) PE Abr 2009 6,8 3,5 - 40 1,0 2,7
COM primavera 2009 6,8 3,5 -34 0,7 —
PE Nov 2007 58 4,6 4,1 4,5 —
Inflacién IPCA (%) (%) PE Abr 2009 3,6 57 04 16 2,6
COM primavera 2009 3,8 5,5 0,7 2,0 —
PE Nov 2007 3,4 3,5 2,8 2,6 —
Brecha de produccion (') (% del | PE Abr 2009 4,7 4,4 -23 -35 -31
PIB potencial)
COM primavera 2009 4,5 3,2 -1,3 -2,7 —
PE Nov 2007 0,7 0,5 0,1 0,2 —_
Saldo neto de las operaciones | PE Abr 2009 — — — — —
financieras con el resto del
mundo (% del PIB) COM primavera 2009 - 3,7 - 5,6 - 4,6 - 44 —
PE Nov 2007 — — — — —
Saldo presupuestario de las ad- | PE Abr 2009 0,5 -0,9 -51 -39 -34
misiones publicas (% del PIB)
COM primavera 2009 0,5 -09 - 55 - 6,5 —
PE Nov 2007 - 0,6 - 0,9 - 0,6 0,0 —
Saldo primario (% del PIB) PE Abr 2009 1,8 0,2 -3,6 -22 -1,6
COM primavera 2009 1,8 0,2 -39 - 4,7 —
PE Nov 2007 0,7 0,2 0,6 1,1 —
Saldo ajustado en funcién del | PE Abr 2009 - 1,6 -29 - 4,1 -23 -2,0
ciclo () (% del PIB)
COM primavera 2009 - 1,7 - 2,5 - 4,9 -52 —
PE Nov 2007 - 0,9 - 1,1 - 0,7 - 0,1 —
Saldo estructural }) (% del PIB) | PE Abr 2009 - 1,6 -29 - 4,1 -23 -2,0
COM primavera 2009 -1,7 - 25 - 4,9 -52 —
PE Nov 2007 - 08 - 1,0 -0,7 - 0,1 —_
Deuda piblica bruta (% del PIB) | PE Abr 2009 234 22,8 30,5 34,1 36,3
COM primavera 2009 23,4 22,8 29,3 34,9 —
PE Nov 2007 25,6 24,7 23,8 22,5 —

Notas:

(") Brechas de produccién y saldos ajustados en funcién del ciclo recalculados por los servicios de la Comisién partiendo de los datos del

programa.

(%) Sobre la base de un potencial de crecimiento estimado del 3,9 %, el 4,9 %, el 1,0 % y el 2,0 % respectivamente en 2007, 2008, 2009 y

2010.

(’) Las medidas puntuales y otras medidas de cardcter temporal seria nulas segiin el programa mds reciente y las previsiones de la

primavera de 2009 de los servicios de la Comision.
(*) En los programas se presenta la definicion relativa al IPC.

Fuente:

Programa de estabilidad (PE); previsiones de los servicios de la Comision (COM) de la primavera de 2009; cdlculos de los servicios de la Comisién.




