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ANALISIS ECONOMICO Y PRESUPUESTARIO EN EL CONGRESO

Newsletter 12 Semestre 2026

Ampliacion de contenidos

Cierre de las cuentas publicas 2025

El 31 de marzo de 2026, los organismos competentes de la elaboracidn de las cuentas de las administraciones publicas
(AAPP) publicaron los resultados provisionales de cierre del ejercicio presupuestario 2025. Unos dias antes, el 26 de
marzo, el INE dio a conocer la estimacidn del PIB de 2025 (1.687.152 millones de euros). Esto permite reflejar los
resultados de las AAPP del afio, ademas de en euros, en términos del PIB, a efectos de la notificacion a Eurostat de los
datos armonizados con el resto de Estados miembros de la UE.

Los datos de cierre de cuentas de las AAPP se encuentran en:

- El Informe trimestral de las AAPP (42 trimestre de 2025) de Contabilidad Nacional de la IGAE (cuentas no
financieras), que refleja los resultados de las AAPP en términos de Capacidad (+) o Necesidad (-) de
financiacion (déficit o superavit), segun el criterio del protocolo de déficit excesivo (PDE) del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento de la UE.

- Ladeuda de las AAPP del cuarto trimestre de 2025 del Banco de Espafia, en el marco de las cuentas financieras
de los sectores institucionales de la economia espafiola.

- Elinforme mensual de recaudacién tributaria de diciembre de 2025 de la Agencia Tributaria, como fuente de
los ingresos publicos mas relevante a través de los principales impuestos.

- La ejecucion presupuestaria del Estado y sus organismos se ofrece, de forma detallada por ministerios y
centros gestores, en las estadisticas de la Contabilidad Publica Estatal de la IGAE. Ademas, desde la Central de
Informacién Econdmico-Financiera del Ministerio de Hacienda (seccién Informacion Presupuestaria) se puede
acceder a la ejecucion presupuestaria de la Seguridad Social, de las Comunidades Auténomas (datos del total
de CCAA e individualizados y resumen ejecutivo de diciembre de 2025) y de las Corporaciones Locales (datos
de ejecucion presupuestaria trimestral del 42 trimestre de 2025).

Resultados de las Administraciones Publicas. Déficit publico y deuda publica 2025

El déficit de las AAPP al final 472025 se situd en los 40.330 millones de euros, un 21,3% menor que en el ejercicio
2024. Dicho déficit equivale al 2,39% del PIB, frente al 3,22% del afio anterior.

Segun la IGAE, la reduccion del déficit se debe, en parte, al menor impacto en 2025 de los gastos derivados de la DANA
(3.550 M€ en 2025, frente a 5.676 M€ en 2024) y de diversas sentencias desfavorables (3.163 M€ en 2025 frente a
8.488 ME£ el afio anterior).

Si se descuenta de los resultados de 2025 el gasto extraordinario por los efectos de la DANA (0,21% del PIB), el déficit
queda en 36.780 M€ (2,18% del PIB).

El gasto en intereses ascendid en 2025 a 40.314 M€ (2,39% del PIB), un 3,9% mas que en 2024. Esta cuantia coincide
practicamente con la del déficit de las AAPP, por lo que el saldo primario (saldo total descontando el gasto en intereses
de la deuda) quedd en 2025 en equilibrio (-16 millones), frente a un déficit de 12.474 M€ en el ejercicio anterior.


https://intranet.congreso.es/bpep-serie-3
https://www.ine.es/dyngs/Prensa/CNTR4T25.htm
https://www.igae.pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/es-ES/Contabilidad/ContabilidadNacional/Publicaciones/Documents/Cap_Trim/IT_4T_2025.pdf
https://www.bde.es/wbe/es/noticias-eventos/actualidad-banco-espana/deuda-aapp-2025t4.html
https://www.bde.es/webbe/es/estadisticas/temas/cuentas-financieras.html
https://sede.agenciatributaria.gob.es/static_files/AEAT/Estudios/Estadisticas/Informes_Estadisticos/Informes_mensuales_recaudacion_tributaria/2025/IMR_25_12_es_es.pdf
https://www.igae.pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/es-ES/Contabilidad/ContabilidadPublica/CPE/Paginas/CPE.aspx
https://www.hacienda.gob.es/es-ES/CDI/Paginas/centraldeinformacion.aspx
https://www.hacienda.gob.es/es-ES/CDI/Paginas/centraldeinformacion.aspx
https://www.seg-social.es/wps/portal/wss/internet/InformacionEconomicoFinanciera/InformacionPresupuestariaFinanciera/393/394
https://serviciostelematicosext.hacienda.gob.es/SGCIEF/Cimcanet/aspx/consulta/consulta.aspx
https://serviciostelematicosext.hacienda.gob.es/SGCIEF/Cimcanet/aspx/consulta/descarga.aspx?ejercicio=2025&periodo=Diciembre(A)&fichero=Resumen%20ejecutivo%20M12%202025.pdf
https://www.hacienda.gob.es/es-ES/CDI/Paginas/InformacionPresupuestaria/InformacionEELLs/Consultaejecprestrimestral.aspx
https://www.hacienda.gob.es/cdi/presupuestos/informacioneell/2025q4-resumen-liqpres-v01022026.xlsx
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-3
https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/hojas_inf/HI_21_XVLEG_CIERRE_CUENTAS_AAPP_2025_OBJETIVO_ESTABILIDAD.pdf
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SALDOS CN 2025/2024 TOTAL Y SUBSECTORES.

) D SALDOS CN 2T25/2T24 TOTAL Y SUBSECTORES.
DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+) PDE (M€)

DEFICIT (-) O SUPERAVIT (+) PDE (%PIB)
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Adm Seg. Soc. Adm. Adm.local TOTAL Adm Seg. Soc. Adm. Adm.Local TOTAL
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Superdvit o déficit publico segun el criterio del PDE (objetivo de estabilidad). Se incluyen los gastos asociados a la DANA.
Fuente IGAE. Informe trimestral de las Administraciones Publicas. Cuarto trimestre 2025.

La deuda de las AAPP se situ6 al cierre de 2025 en 1.698.225 millones de euros, equivalentes al 100,7% del PIB. Esto
representé un 4,8% de incremento en volumen (77.652 M€) respecto a 2024, pero una reduccién de casi un punto
porcentual sobre el PIB respecto al afio anterior.

DEUDA DE LAS AAPP SEGUN EL PROTOCOLO DE DEFICIT EXCESIVO (PDE).
SERIE DIC 2012 - DIC 2025 TOTAL AAPP (Millones € y % PIB)
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Fuente: Datos extraidos de Banco de Espafia, Boletin Estadistico, cuadro 11.6 y cuadro 11.7.

Déficit publico y deuda publica en la UE (12 notificacion 2026)

Eurostat publicé el 22 de abril de 2026 los datos de déficit publico y deuda publica de la UE y los Estados miembros
en el periodo 2022-2025, a partir de los datos remitidos por estos en la primera notificacidn de las dos que cada afio
deben realizar a la oficina estadistica europea, de acuerdo con el Protocolo de Déficit Excesivo.

Al cierre de 2025, de acuerdo con las cifras anteriores, Espafia notificé a Eurostat un déficit publico del 2,4% del PIB,
frente al 3,2% de 2024, y un nivel de deuda publica del 100,7% del PIB, frente al 101,6% del afio anterior. El conjunto
del rea euro registré un déficit del 2,9% del PIB, y del 3,1% el conjunto de la UE. La ratio deuda/PIB se mantuvo en
Espafa por encima de la del Euro 21 (87,4%) y de la UE27 (81,7%).

Entre los paises que presentaban una deuda/PIB superior a la de la UE en 2024, esta ratio se redujo en Grecia, Espafia
y Portugal, mientras que aumentd en Finlandia, Bélgica, Francia e ltalia.


https://www.igae.pap.hacienda.gob.es/sitios/igae/es-ES/Contabilidad/ContabilidadNacional/Publicaciones/Documents/Cap_Trim/IT_4T_2025.pdf
https://www.bde.es/webbe/es/estadisticas/compartido/datos/pdf/a1106.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/en/web/products-euro-indicators/w/2-22042026-ap
https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/BPEP/BPEP_106_XVLEG_DEFICIT_DEUDA_1aNOTIF_2026.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure
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Deuda publica 2024-2025 (% del PIB). 12 Notificacion de 2026
FEMM ordenados de menor a mayor deuda/PIB en 2025
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Fuente: Eurostat. Government Finance Statistics y elaboracion propia.

Ingresos impositivos. Cierre 2025
Los ingresos tributarios recaudados por la Agencia Tributaria (AT) en 2025 alcanzaron los 325.356 millones de euros,
un 10,4% mas que en 2024.

Los principales motivos de este aumento fueron el incremento de las bases imponibles en un 7% anual (si bien con
una desaceleracidn respecto a 2024) y los cambios normativos, que impulsaron la recaudacion en 7.820 millones.

INGRESOS TRIBUTARIOS ACUMULADQOS TOTALES, POR PRINCIPALES IMPUESTOS Y
VARIACIONES ANUALES. 2020-2025 (M€)
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Fuente: Agencia Tributaria y elaboracion propia.

Ejecucidn presupuestaria. Cierre 2025

El andlisis de la ejecucion presupuestaria de contabilidad publica permite descender de los resultados
macroecondmicas al control del gasto de cada una de las secciones (ministerios y centros gestores) de la
Administracién General del Estado (AGE) y de los organismos y entes con presupuesto limitativo.

Entre enero y diciembre de 2025, la AGE obtuvo un déficit de ejecucidon presupuestaria no financiero de 35.174
millones de euros, como resultado de unos ingresos no financieros (derechos reconocidos) de 228.196 M€ (+7,0%
respecto a 2024) y un gasto no financiero ejecutado (obligaciones reconocidas) de 263.369 M€ (+5,9%). Dicho volumen
de gasto supone un nivel de ejecucion del 96,7% de los créditos totales (créditos iniciales mas las modificaciones
presupuestarias incorporadas desde el inicio del ejercicio). Las modificaciones presupuestarias elevaron los créditos
no financieros iniciales (de los PGE prorrogados) en 29.300 M€ (un 12,0%), de los que 6.523 M€ fueron a incrementar
el Fondo de Contingencia (inicialmente dotado con 3.964 M€). En total, se emplearon 9.248 M€ con cargo a este Fondo
para financiar incrementos de los créditos iniciales, de los que 5.741 M€ se destinaron a gastos asociados a la DANA.


https://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-4
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-5
https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/BPEP/BPEP_103_XVLEG_EJEC_PRESUPUESTARIA_ESTADO_DICIEMBRE_2025.pdf
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EJECUCION PRESUPUESTARIA DEL ESTADO 2025. EJECUCION PRESUPUESTARIA DEL ESTADO 2025.
MODIFICACIONES PRESUPUESTARIAS POR GASTO EJECUTADOQ POR SECCIONES MINISTERIALES
SECCIONES MINISTERIALES A 31 DE DICIEMBRE A 31 DE DICIEMBRE
(Millones € y % s/ créditos iniciales) (Millones € y % sobre créditos totales)
® TOTAL MODIFS. CREDITO % créditos iniciales mTOTAL GASTO W % Ejecucion
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* Los créditos totales son la suma de los créditos iniciales y las modificaciones presupuestarias.
Fuente: IGAFE y elaboracion propia.

Por su parte, la Seguridad Social ofrece en su pagina web sus propios datos de ejecucion presupuestaria, también con
periodicidad mensual, con detalle de los ingresos por cotizaciones sociales (177.000 millones de euros) vy
transferencias del Estado (48.000 millones), y del gasto en pensiones y prestaciones contributivas (206.000 millones)
y no contributivas (19.000 millones).

EJECUCION PRESUPUESTARIADE LA EJECUCION PRESUPUESTARIA DE LA
SEGURIDAD SOCIAL 2025. DISTRIBUCION DE SEGURIDAD SOCIAL 2025.DISTRIBUCION DE
LOS INGRESOS. DATOS A 31 DE DICIEMBRE LOS GASTOS. pATOSA 31 DE DICIEMBRE
(Millones de € Y %) (Miflones de € Y %)
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Fuente: Seguridad Social y elaboracion propia.


https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/BPEP/BPEP_104_XVLEG_EJEC_PRESUPUESTARIA_SEG_SOC_2025.pdf
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En cuanto a la ejecucidn presupuestaria de las Comunidades Autdonomas, la Central de Informacién del Ministerio de
Hacienda da acceso los datos mensuales, y ofrece un resumen ejecutivo mensual de los principales agregados y detalle
de ingresos y gastos de cada una de ellas. También se puede acceder a los datos de las Entidades Locales, y dentro de
estas, a los de los principales ayuntamientos.

EJECUCION PRESUPUESTARIA DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS 2025.
SALDOS NO FINANCIEROS (%PIB)
Ordenadas de mayor a menor saldo realizado
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Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de Ejecucion presupuestaria de las CCAA, diciembre 2025.

Ejecucion de los fondos Next Generation EU

Hasta abril de 2026, la UE habia efectuado el pago de 5 tramos del MRR, totalizando 71.367 millones de euros (M€).
De estos, 55.092 M€ correspondian a la parte de subvencionesy 16.275 M€ a la de préstamos. Estas cuantias suponen
un 69% de las subvenciones y 71,7% de los préstamos, tras la aprobacion por el Consejo de la UE, el 14 de enero de
2026, de la adenda de simplificacién propuesta por Espafia, que reducia la parte de préstamos en 60.454 M€, hasta
una asignacion total de 22.706 ME£.

Los desembolsos efectuados hasta la fecha respondian al cumplimiento por Espafia del 264 hitos y objetivos (reformas
e inversiones) previstos en el Plan de Recuperacion de Espaia (54% del total). El 3 de marzo de 2026, Espaia solicitd
el sexto pago del Plan de Recuperacién por importe de 7.256 millones (6.205 M€ en transferencias y 1.051 M€ a
préstamos) por el cumplimiento de 78 hitos y objetivos adicionales, que deben ser validados por la Comisién Europea
antes del desembolso efectivo.

En cuanto al empleo de los fondos, a 31 de marzo de 2025, los fondos convocados (sin cofinanciacion con fondos de
distinta procedencia) ascendian a 94.390 M€. De ellos, las convocatorias resueltas equivalian a 66.982 M€ (40.331 M€
la AGE, 17.341 M€ las CCAA y 9.310 M€ las EELL) con una tasa de resolucién en conjunto del 71,0%.

Previsiones para la economia espaiola 2026-2027

El Gobierno actualizé el escenario macroecondmico para 2026 el 29 de junio, con caracter previo a la fijacion de los
objetivos de estabilidad, deuda publica y regla de gasto 2027-2029, y del limite de gasto no financiero del Estado para
2027. Este escenario fue avalado por la AlReF, destacando este organismo que era la primera vez que dicho aval se
habia podido emitir antes de la publicacion del escenario, al atender el Gobierno la recomendacién de la propia AlReF
contenida en informes anteriores.

En la primavera de 2026, publicaron previsiones sobre la economia espafiola:

- La AIReF (14/5/2026) para el Informe sobre el Informe de seguimiento del Plan Fiscal y Estructural de Medio
Plazo de Espaiia, actualizadas con motivo de la emisién del aval del escenario macroecondmico del Gobierno
(29/6/2026).

- El Fondo Monetario Internacional, en sus Perspectivas Econémicas Mundiales abril 2026 (14/4/2026) y en la
Consulta del Articulo IV sobre Espafia (22/5/2026)

- Los centros de prediccidén agrupados en el panel de Funcas de mayo (19/5/2026).

- La Comisién Europea en su Informe de previsiones econdmicas de primavera 2026 (21/5/2026).

- La OCDE en el Informe de Perspectivas Econdmicas de 2026 (3/6/2026).



https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/BPEP/BPEP_105_XVLEG_EJEC_PRESUPUESTARIA_CCAA_2025.pdf
https://serviciostelematicosext.hacienda.gob.es/SGCIEF/Cimcanet/aspx/consulta/consulta.aspx
https://portalmantenimiento.hacienda.gob.es/es-ES/cdi/paginas/informacionpresupuestaria/informacioneells/consultaejecprestrimestral.html
https://serviciostelematicosext.hacienda.gob.es/SGCIEF/Cimcanet/aspx/consulta/consulta.aspx
https://www.consilium.europa.eu/en/documents/public-register/public-register-search/?WordsInSubject=&WordsInText=&DocumentNumber=17031%2F25&InterinstitutionalFiles=&DocumentTypes=&DateFrom=&DateTo=&MeetingDateFrom=&MeetingDateTo=&DocumentLanguage=EN&OrderBy=DOCUMENT_DATE+DESC
https://planderecuperacion.gob.es/noticias/espana-solicita-sexto-pago-plan-de-recuperacion-7256-millones-prtr
https://planderecuperacion.gob.es/noticias/espana-solicita-sexto-pago-plan-de-recuperacion-7256-millones-prtr
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-1
https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2026/20260629-referencia-rueda-de-prensa-ministros.aspx
https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2026/20260629-referencia-rueda-de-prensa-ministros.aspx
https://www.airef.es/es/noticias/la-airef-avala-por-primera-vez-las-previsiones-macroeconomicas-del-gobierno-al-inicio-del-proceso-presupuestario/
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://www.airef.es/es/noticias/la-airef-avala-por-primera-vez-las-previsiones-macroeconomicas-del-gobierno-al-inicio-del-proceso-presupuestario/
https://www.imf.org/en/publications/weo/issues/2026/04/14/world-economic-outlook-april-2026?path=publications%2Cweo%2Cissues%2C2026%2C04%2C14%2Cworld-economic-outlook-april-2026
https://www.imf.org/en/publications/cr/issues/2026/05/21/spain-2026-article-iv-consultation-press-release-staff-report-and-statement-by-the-576248
https://www.funcas.es/textointegro/la-prevision-de-pib-se-recorta-hasta-el-22-y-la-de-inflacion-se-eleva-hasta-el-31/
https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-forecast-and-surveys/economic-forecasts/spring-2026-economic-forecast-slowdown-growth-energy-shock-drives-inflation_en
https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic-outlook-volume-2026-issue-1_2d1956f0-en.html
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- El Banco de Espafia, en sus Proyecciones e informe trimestral de la economia espafiola. Junio 2026
(18/6/2026).

En un contexto de elevada incertidumbre sobre la duracion del conflicto de Iran, las previsiones de crecimiento para
2026 oscilaron entre el 2,1% del FMIl y el 2,6% del Informe de Situacion del Gobierno, y entre el 1,7% (OCDE y BdE) y
el 2,2% (Gobierno) para 2027.

ULTIMAS PREVISIONES DE CRECIMIENTO PARA LA ECONOMIA
ESPANOLA PARA 2026-2027 (Var. PIB real %)
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Fuente: Informes respectivos.

Semestre Europeo. Informe de Progreso 2026 del Plan Fiscal Estructural

Desde la reforma de la gobernanza presupuestaria de la UE en abril de 2024, los Estados miembros deben remitir cada
afo a la Comisién Europea, antes del 30 de abril, en el marco del ciclo de coordinacién y supervision del Semestre
Europeo, un Informe de Progreso Anual 2026 del Plan Fiscal y Estructural a Medio Plazo (PFEMP), dando cuenta del
cumplimiento de sus compromisos fiscales, la evolucién del escenario macroecondmico y las medidas adoptadas.

El Informe de Progreso del PFEMP 2026 sitla el crecimiento del gasto primario neto de medidas de ingresos y
financiado a nivel nacional (o gasto computable)! de 2025 en el 4,5%, frente al 3,7% comprometido en el Plan pactado
con la Comisidn. Asi, el gasto computable acumulado desde 2024 se habria situado en el 8,7% segun la estimacion del
Gobierno, frente al 9,2% comprometido. En estos resultados, se ha descontado el impacto del aumento del gasto en
defensa, por haber solicitado Espafia el 13 de abril de 2026 la activacidn para Espafia de la cldusula nacional de escape
para este fin.

Para 2026, el Gobierno proyecta un crecimiento del gasto computable del 4,2% (una vez descontado también el
incremento del gasto en defensa), frente al 3,5% comprometido. El gasto acumulado llegaria asi al 13,3%, frente al
13,0% acordado en el PFEMP.

En su valoracion del Informe de Progreso, la AIReF prevé un mayor crecimiento del gasto computable, que alcanzaria,
a politicas constantes, el 5,8%, frente al 3,5% pactado en el PFEMP y el 4,7% previsto por el Gobierno (4,2% si se
descuenta el gasto en defensa). Esto supone que Espafia excederia los limites anuales y acumulados de gasto en 2026.
Ademas, a partir de 2026, aun teniendo en cuenta la cldusula de salvaguarda, se superaria el limite de la cuenta de
control acumulada (0,6% del PIB de desviacién como maximo), sumando el exceso un 1,2% del PIB en 2027 y un 1,5%
en 2028. Para evitarlo, el Gobierno tendria que aplicar ajustes adicionales (ya sea por el lado del gasto o de los
ingresos) del 0,6% del PIB en 2026 y del 0,3% del PIB en 2028.

Por su parte, la Comisién Europea, en su evaluacion del Informe de Progreso, y basdndose en sus previsiones de
primavera 2026, estima que la politica fiscal serd expansiva en 2026 y contractiva en 2027, y que la tasa de crecimiento
del gasto neto se desviard un 0,7% del PIB acumulado respecto a la recomendada, y un 0,4% si se cuenta la cldusula de
salvaguardia nacional para el gasto en defensa.

En la Nota Informativa sobre las conclusiones del seminario internacional del ECPRD, se constata que la participacién

1 El crecimiento del gasto computable es el indicador clave de las nuevas reglas fiscales europeas, y se define en el articulo 2 del Reglamento de
supervision fiscal de la gobernanza econdmica de la UE como el gasto publico del conjunto de las AAPP neto de: las medidas discrecionales de
ingresos, los gastos en intereses de la deuda, el gasto ciclico por desempleo, el gasto nacional de cofinanciacion de programas financiados por la UE,
y el gasto en programas de la UE financiados integramente por esta.



https://www.bde.es/wbe/es/publicaciones/analisis-economico-investigacion/proyecciones-macro-informe-trimestral/proyecciones-e-informe-trimestral-de-la-economia-espanola-junio-2026.html
https://www.bde.es/wbe/es/publicaciones/analisis-economico-investigacion/proyecciones-macro-informe-trimestral/proyecciones-e-informe-trimestral-de-la-economia-espanola-junio-2026.html
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-2
https://portal.mineco.gob.es/MediaArticulo/20260430_InformeProgresoAnual_2026.pdf
https://www.hacienda.gob.es/CDI/Estabilidad%20Presupuestaria/PlanFiscalEstructural/Plan-FiscalEstructural-2025-2028.pdf
https://www.consilium.europa.eu/es/policies/national-escape-clause-for-defence-expenditure-nec/
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-51-2024-INIT/es/pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/PE-51-2024-INIT/es/pdf
https://www.consilium.europa.eu/es/press/press-releases/2024/04/29/economic-governance-review-council-adopts-reform-of-fiscal-rules/
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de los parlamentos de la UE en el disefio y aprobacion de los planes fiscales estructurales nacionales a medio plazo
fue generalmente débil y poco relevante, a pesar de que estos planes son el principal elemento de planificacion
presupuestaria de los Estados miembros. Respecto a la adaptacién del marco presupuestario nacional a la reforma del
marco europeo de 2024, la AIReF ha sefialado en sucesivos informes el actual solapamiento de dos reglas de gasto, la
regulada en la ley de estabilidad de 2012 vy la establecida en el Reglamento europeo de 2024, y que se incorpora al
plan fiscal y estructural de medio plazo.

PREVISION DE LA VARIACION ANUAL DEL GASTO PRIMARIO PREVISION DE LA EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA (% PIB)
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Nota: la evolucion del gasto se refiere a la definicion del gasto computable segtin el Reglamento europeo de 2024.
Fuente: PFEMP 2025-2028 Espaiia, Informe de Progreso 2026 y Informe de sequimiento 2026 del PFEMP de la AlReF

Estabilidad financiera y supervision macroprudencial

La estabilidad macrofinanciera es un componente fundamental de la estabilidad macroecondmica y presupuestaria,
dados los riesgos de transmisidon de los shocks financieros a la economia real y su elevado impacto potencial, como
quedd patente en la crisis financiera iniciada en 2008.

En el Informe de Estabilidad Financiera de primavera de 2026, el Banco de Espaia seiala dos riesgos principales para
la estabilidad financiera: las tensiones geopoliticas, con un alcance incierto del conflicto en Oriente Medio en sus
efectos sobre los mercados energéticos; y las posibles correcciones abruptas de las valoraciones en los mercados
financieros, que en la actualidad recogen expectativas muy favorables de beneficios empresariales.

Ante estos riesgos, los hogares, empresas y bancos espanoles parten de una situacion financiera relativamente
favorable, mientras que el elevado endeudamiento publico, a pesar del déficit decreciente, representa un factor de
vulnerabilidad.

No obstante, la evolucidn de los precios de la vivienda constituye una fuente relevante de incertidumbre para la
economia espafiola. Ademas, se sefialan como riesgos emergentes para la estabilidad financiera el avance de los
ciberriesgos y de los riesgos operacionales tecnolégicos, la potencial expansion de los criptoactivos y las stablecoins
y los riesgos fisicos y de transicion asociados al cambio climatico.

Avances del proyecto del euro digital

En el primer semestre de 2026, el DAEP ha dado continuidad al seguimiento del proyecto del euro digital. Tras las fases
iniciales de experimentacion, investigacién y preparacion, el 1 de noviembre de 2025 se inicio la fase de desarrollo del
proyecto del euro digital, que se prevé concluya en 2029 con el lanzamiento de esta central bank digital currency
(CBDC).

El 19 de diciembre, el Consejo adoptd por unanimidad un mandato para la negociacion con el Parlamento Europeo del
paquete legislativo. Tras su tramitacidon en la Eurocdmara durante el primer semestre de 2026, el 23 de junio la
Comision de Economia del Parlamento Europeo aprobd los proyectos de informe de las propuestas de reglamento y
adoptd la decisién de iniciar las negociaciones interinstitucionales, para su votacion el 9 de julio por el Pleno de la
Camara para dar el visto bueno al inicio de negociaciones tripartitas con la Comisidon Europea y el Consejo.



https://www.hacienda.gob.es/CDI/Estabilidad%20Presupuestaria/PlanFiscalEstructural/Plan-FiscalEstructural-2025-2028.pdf
https://portal.mineco.gob.es/MediaArticulo/20260430_InformeProgresoAnual_2026.pdf
https://www.airef.es/es/centro-documental/informes/informe-de-seguimiento-2026-del-plan-fiscal-y-estructural-de-medio-plazo-2025-2028/
https://intranet.congreso.es/bpep-serie-6
https://www.bde.es/wbe/es/publicaciones/estabilidad-financiera-politica-macroprudencial/informe-estabilidad-financiera/informe-de-estabilidad-financiera-primavera-2026.html
https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-economic-and-monetary-affairs-econ/file-digital-euro
https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-economic-and-monetary-affairs-econ/file-digital-euro
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Tramitacion prevista del paquete legislativo del euro digital en el Parlamento Europeo
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Fuente: informacion proporcionada por el servicio de estudios del Parlamento Europeo en diciembre de 2025.

Analisis de politicas publicas con el modelo Euromod

El DAEP ha incorporado el modelo Euromod entre sus herramientas de analisis de las politicas y opciones publicas, con
el objetivo de ampliar el apoyo técnico que presta a la Cdmara.

EUROMOD es un modelo de microsimulacion de impuestos y prestaciones sociales desarrollado por la Comision
Europea, que permite analizar el impacto de medidas de politicas publicas sobre la renta de los hogares y sobre los
incentivos laborales en los 27 Estados miembros de la Uniéon Europea. Este modelo de microsimulacién y otros
similares son ampliamente utilizados en los parlamentos de la OCDE, como el Reino Unido, Irlanda o Austria.

El modelo fue presentado en una Nota Informativa que incluia dos sencillos ejemplos de aplicacidon practica, simulando:
1) una deflactaciéon del IRPF en su tramo estatal, que supondria una reduccién de la recaudacion del impuesto de unos
3.100 M€, con ligero aumento de los indicadores de desigualdad; y 2) la introduccién de la “renta universal por
crianza” de 200 €/mes, que tendria un coste estimado para el Estado de entre 8.000 y 20.000 M€, dependiendo de si
se permitiera compatibilizar o no con otras prestaciones, y que se traduciria en una reduccidn de las tasas de pobreza.
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https://intranet.congreso.es/files/docu/esteco/notas_inf/NI_24_XVLEG_EUROMOD_%20ANALISIS_POLITICAS_PUBLICAS.pdf

