Acta

CD 9/2023 de 28 de abril de 2023

Comité Directivo de 28 de abril de 2023

En Madrid, siendo las 10:30 horas del dia 28
de abril de 2023, se reune el Comité Directivo
de la AUTORIDAD INDEPENDIENTE DE
RESPONSABILIDAD FISCAL, AAl (en
adelante, “AlReF”), en su sede de la calle
José Abascal 2-4 de Madrid, con asistencia
de:

Presidenta:
Dona Cristina Herrero Sanchez.
Vocales:

Don Ignacio Fernandez-Huertas Moraga.
Director de Ila Division de Analisis
Presupuestario.

Dona Esther Gordo Mora. Directora de la
Division de Analisis Econdmico.

Don José Maria Casado Garcia. Director de
la Division de Evaluacion del Gasto Publico.

Secretario- Vocal:

Don Diego Pérez Martinez.
Director de la Division Juridico-Institucional.

Se ha enviado por correo electronico la
documentaciéon referente a los asuntos a
tratar y se abre la sesidén con la lectura del
orden del dia, que incluye los siguientes
puntos:

1. Lectura y aprobaciéon, en su caso, del
acta de la sesion anterior.

El Comité Directivo aprueba por unanimidad
el acta de la sesion anterior.

2. Aval de las
macroecondmicas del
Estabilidad 2023-2026.

previsiones
Programa de

De conformidad con lo establecido en el
articulo 14 de la Ley Organica 6/2013, de 14
de noviembre, de creacion de la AlIReF, el
Gobierno debe solicitar a esta institucion la
emision de un informe sobre las previsiones
macroeconémicas que se incorporen en los
proyectos de presupuestos y la Actualizacién
del Programa de Estabilidad (APE), en el que
se indicara si dichas previsiones son
avaladas. La finalidad de este informe es
verificar que el escenario presupuestario se
sustenta en unas previsiones
macroecondmicas realistas, dentro de la
incertidumbre que persiste en el contexto
nacional e internacional.

La Directora de la Division de Analisis
Econdmico presenta al Comité Directivo las
principales lineas del informe sobre el Aval de
las previsiones macroeconémicas del
Programa de Estabilidad 2023-2026.

135 de la Constitucién Espafola.
Contacto AlReF:

Email: Info@airef.es
Web: www.airef.es

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, AAl (AIReF) nace con la mision de velar por el estricto
cumplimiento de los principios de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera recogidos en el articulo
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Se considera que tanto la senda del PIB real
y como la del nominal resultan factibles y, por
tanto, se avala el escenario macroeconémico
de medio plazo planteado por el Gobierno.
Sin embargo, debe recalcarse que el aval se
ha realizado con la informacion disponible
hasta el 28 de abril de 2023, por lo que no
incorpora las posibles medidas de politica
econdémica que pueda contener el documento
de la APE.

El escenario macroeconémico del Gobierno
contempla un crecimiento del PIB real del
2,1% en 2023, idéntico al previsto en los
Presupuestos Generales del Estado para
2023, y que se acelera hasta el 2,4% en
2024. En 2025 y 2026 el crecimiento real
flexiona a la baja al producirse una
convergencia hacia el crecimiento potencial,
que el Gobierno estima en el 1,6%. La
demanda nacional constituye el principal
soporte del crecimiento en el horizonte de
proyeccion, sustentada en un
comportamiento favorable del empleo y de la
inversion, siendo la aportacion de la
demanda exterior neta practicamente nula en
el promedio del periodo.

En el ambito de los precios, el escenario del
Gobierno contempla crecimientos elevados
del deflactor del PIB y del consumo privado
en 2023 (del 4% y del 3,9%,
respectivamente), que se moderan en los
anos siguientes convergiendo a tasas
proximas al 2% al final del periodo. En
consonancia, el crecimiento nominal del PIB
se mantiene elevado, particularmente, en
2023 y 2024, con tasas del 6,1% y del 5,9%,
respectivamente. Estas tasas descienden
hasta el 3,9% y el 3,6% en 2025 y 2026.

Las previsiones de crecimiento real del PIB
del Gobierno se situan a lo largo del periodo
proyectivo dentro del rango central de
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probabilidad definido en torno a nuestras
propias estimaciones. A precios corrientes,
las estimaciones de 2023 se situan por
debajo de las esperadas por nosotros como
consecuencia de un menor crecimiento
esperado del deflactor del PIB, mientras que
las correspondientes a 2024 quedarian en el
limite superior del intervalo central. En
conjunto, las previsiones del Gobierno se
consideran factibles y, como tal, procede su
aval.

Los supuestos técnicos en los que se asienta
el escenario de medio plazo recogen las
previsiones mas recientes sobre el
crecimiento y el comercio mundial realizadas
por la Comisién Europea y el Banco Central
Europeo y las expectativas acerca de las
condiciones de financiacion y de los precios
de las materias primas en los mercados
internacionales. Estos supuestos externos
vienen marcados por la disminucién de los
precios de la energia, en particular, de los del
gas natural, asi como por las subidas de las
principales referencias de tipos de interés.
Los supuestos de crecimiento del PIB de la
zona del euro se traducen en una
desaceleracion notable de los mercados de
exportacion de Espana en 2023.

Se constata que la incertidumbre en torno al
escenario de medio plazo del Gobierno sigue
siendo elevada. Por un lado, el rapido e
intenso endurecimiento de las condiciones de
financiaciéon podria restar dinamismo al
consumo privado y a la inversion,
especialmente en la segunda mitad de 2023
y en 2024. En ese sentido, las estimaciones
de crecimiento real para 2024 se encuentran
en el rango alto de los intervalos centrales de
probabilidad estimados. Por otro, el
escenario del Gobierno contempla un
crecimiento del empleo notable a lo largo de
todo el horizonte de proyeccién, superior al
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proyectado por nosotros y por otras
instituciones y organismos, y situa la tasa de
paro en el 9,8% en 2026.

A nivel global, la persistencia de las tensiones
geopoliticas, la fragmentacion y el ciclo
monetario y financiero plantean riesgos a la
baja en torno al crecimiento econémico del
Gobierno. La continuidad de la guerra de
Ucrania, las tensiones hacia una mayor
fragmentacion comercial y de los flujos de
inversion global, el tensionamiento de las
condiciones de financiacion y la persistencia
de tasas de inflacion elevadas proyectan
riesgos a la baja sobre el escenario de
crecimiento.

En el ambito de los precios, se perciben
riesgos al alza sobre los deflactores del
escenario del Gobierno, especialmente a
corto plazo. Los efectos base sobre la
energia y la caida de los precios de la energia
en los mercados internacionales estan
permitiendo que la inflacion general registre
un rapido descenso (hasta situarse en el
4,1% en abril, tras superar tasas del 10%
entre junio y agosto de 2022). No obstante, la
inflacion  subyacente  mantiene tasas
elevadas, superiores al 6%, en ese mismo
mes. La persistencia de altas tasas de
inflacibn aumenta el riesgo de que se
produzcan efectos de segunda vuelta sobre
los salarios y los margenes empresariales.
Por otro lado, la sequia podria presionar al
alza sobre los precios de los productos
alimenticios en mayor medida de lo
contemplado.

Recomendaciones

Se reiteran dos recomendaciones vivas.
Por un lado, se reitera a los Ministerios de
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Asuntos Econdomicos y Transformacion
Digital y de Hacienda y Funcion Publica la
necesidad de disponer de informacién
adecuada sobre las medidas de caracter
presupuestario y fiscal incorporadas en el
escenario macroeconomico para aumentar el
rigor del proceso de aval. Se considera que la
mejora en el suministro de informacién es
especialmente relevante en el caso del Plan
de Recuperacion, Transformacién vy
Resiliencia (PRTR) dado el papel central que
puede desempefiar como  elemento
dinamizador de la actividad.

Por otro lado, se reitera al Ministerio de
Asuntos Econdmicos y Transformacion
Digital la necesidad de que el proceso de aval
de las previsiones macroecondmicas se
regule mediante un convenio o ‘memorando
de entendimiento’ entre las partes, en linea
con las buenas practicas de los paises del
entorno y con el fin de hacer mas
transparente y eficiente el proceso de aval del
cuadro macroecondmico.

El aval concierne unicamente al escenario
macroeconémico que acompana a la
Actualizacion del Programa de Estabilidad
(APE). En las proximas semanas, se
publicara el preceptivo informe sobre su
valoracién de la APE y el escenario fiscal que
incluye, asi como sus recomendaciones al
respecto.

A la vista de lo expuesto, y previa
deliberaciéon favorable del Comité Directivo,
la Presidenta de la AIReF acuerda: (i) aprobar
el Aval de las previsiones macroeconomicas
del Programa de Estabilidad 2023-2026; vy (ii)
su publicacion en la pagina web de la
institucion.
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3. Ruegos y preguntas. arriba indicado, de todo lo cual, yo como
Secretario doy fe.

No hay ruegos ni preguntas.

Y no habiendo mas asuntos que tratar, se
levanta la sesién a las 12:30 horas del dia

LA PRESIDENTA DE LA AIReF V.B EL SECRETARIO

Cristina Herrero Sanchez Diego Pérez Martinez
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