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RESUMEN EJECUTIVO

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, AAI (AIReF) tiene
como misibn garantizar el cumplimiento efectivo del principio de
sostenibilidad financiera por las Administraciones PUblicas (AA. PP.), al ser éste
un determinante fundamental del crecimiento econdmico y del bienestar de
la poblacién a medio y largo plazo. Ello requiere analizar los retos a los que se
enfrentan las finanzas publicas a medio y largo plazo.

Esta primera Opinidn sobre sostenibilidad se centra en analizar el impacto de
la demografia sobre las cuentas publicas a partir de un escenario
macroecondmico vy fiscal que se elabora con un horizonte temporal hasta
2050y 2070. Son muchos los desafios que pueden incidir sobre la sostenibilidad
de la deuda en ese periodo tan dilatado de tiempo. El cambio climdtico y
tecnolégico, la posibiidad de que las tensiones geopoliticas actuales
acaben propiciando un nuevo orden global mds fragmentado, las reformas
estructurales y ofras perturbaciones que seguro se producirdn en un futuro
tendrdn una incidencia sobre la capacidad de crecimiento y la frayectoria
de la deuda publica de la economia. Pero sin duda hay un elemento que,
de manera lenta, pero cierta, estd influyendo ya sobre el desempeno
econdmico vy las finanzas publicas de la economia espanola: el
envejecimiento de la poblacién. Tener una aproximacion a las implicaciones
gue conlleva este desafio para la situacion de las finanzas publicas resulta
conveniente para disenar politicas econdmicas que faciliten la adaptacion
aél.

La Opinién completa y actualiza los pronunciamientos anteriores de la AIReF
sobre la sostenibilidad de la Seguridad Social con una vision global del
conjunto de las AA. PP. En concreto, la Opinién se asienta en un escenario
base que incorpora una actualizacion de las proyecciones demogrdficas de
la AIReF y un conjunto de hipdtesis sobre el escenario de crecimiento de largo
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plazo que se detallan en el documento. A partir de estas estimaciones, la
Opinidn analiza sus implicaciones sobre el gasto publico, extendiendo los
andlisis previos que se centraban en el gasto en pensiones a ofras partidas de
gasto. También se presentan estimaciones de los ingresos publicos
condicionadas al crecimiento econémico y a las elasticidades de largo plazo
que presentan las distintas figuras impositivas respecto al PIB. Estas
proyecciones tienen en consideracion las politicas aprobadas y legisladas
hasta el momento de cierre de esta Opinidn. Asimismo, se analiza el efecto
de las reformas en el dmbito de la Seguridad Social que se han venido
aprobando en los Ultimos tiempos. El periodo de andlisis se extiende hasta
2070, en consonancia con la practica de otras instituciones, lo que permite
ilustrar la trayectoria de las finanzas publicas una vez se diluya el impacto de
la jubilacion de las generaciones mds numerosas del baby boom.

Esta vision global y de largo plazo resulta especialmente relevante en este
momento. En primer lugar, las cuentas publicas empiezan a reflejar las
consecuencias de la llegada a la jubilacion de los denominados baby-
boomers (nacidos entre 1957 y 1977), junto con la creciente longevidad de la
poblacion y el descenso de la fecundidad de las cuatro Ultimas décadas.

En segundo lugar, el legado de la sucesidon de perturbaciones vividas en las
Ultimas décadas (crisis financiera y soberana, crisis sanitaria y la guerra de
Ucrania) situa a Espana en una situacion de vulnerabilidad por la persistencia
del déficit estructural y el elevado nivel de deuda publica alcanzado.

En tercer lugar, de materializarse la propuesta reciente de la Comisidon
Europeaq, la futura reforma del marco fiscal europeo pondrd la sostenibilidad
de la deuda publica en el centro del marco. De acuerdo con esta propuesta,
los paises de deuda elevada, entre los que se encuentra Espana, tendrdn que
establecer sendas de ajuste a cuatro o siete anos, que garanticen que la
deuda mantiene una trayectoria descendente en los diez anos siguientes all
periodo de ajuste, incorporando los efectos del envejecimiento. Para valorar
el cumplimiento de estos compromisos serd necesario establecer sendas
objetivas de ingresos y gastos con un horizonte de al menos 14-17 anos, que
incorporen el impacto de la demografia y de las medidas de ajuste
implementadas. Con esta Opinidon, la AlIReF trata de anticiparse a los
requisitos de informacidn que serdn necesarios para el andlisis de la
sostenibilidad a medio y largo plazo en este nuevo marco.

Las estimaciones que se presentan en esta Opinidn no deben interpretarse en
ningun caso como previsiones. Es evidente que la incertidumbre inherente a
cualquier ejercicio de proyeccidon aumenta de manera notable cuando se
consideran horizontes tan dilatados de fiempo. Pero la ufilidad de estas
estimaciones es ilustrar las presiones y retos a los que se enfrentard el sector
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publico en el largo plazo como consecuencia de la demografia, en un
escenario base hipotético en el que no hay reglas fiscales ni reaccion por
parte de la politica econdmica. Las estimaciones no tienen en cuenta ofros
fendmenos distintfos de la demografia que con certeza incidirdn sobre el
crecimiento y las cuentas publicas en ese horizonte temporal, como el
cambio climdtico, los avances tecnoldgicos, o la aplicacion de las reglas
fiscales.

Ademds, el escenario base se encuentra condicionado a determinados
supuestos sobre el crecimiento de medio y largo plazo de la economia que
se encuentran sujetos a una incertidumbre elevada. Por un lado, el propio
cambio demogrdfico es un fendbmeno complejo que puede afectar a
multiples dimensiones del comportamiento de los agentes (patrones de
consumo e inversion, oferta de trabajo, productividad, determinacion de los
salarios), con implicaciones sobre el crecimiento potencial de la economia
gue son dificiles de estimar en su conjunto. Ademds, la economia espanola
ha iniciado un proceso de capitalizacion y de transformacién estructural en
el marco del Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia que, si se
materializan de manera efectiva en incrementos de la productividad o en
mejoras permanentes del funcionamiento del mercado de trabajo, podrian
aumentar el crecimiento potencial de la economia. En sentido contrario, la
crisis energética podria tener una incidencia negativa sobre la capacidad
productiva.

Por todo ello, ademds del escenario base, la Opinidn contiene escenarios
alternativos y diversos ejercicios de sensibilidad. En los escenarios alternativos
se trata de ilustrar en primer lugar el potencial impacto sobre la sostenibilidad
de las finanzas publicas que tendria la realizacion de reformas estructurales
gue consigan elevar el crecimiento potencial de la economia de manera
permanente. En segundo lugar, se ofrece una estimacion del potencial
esfuerzo de consolidacion que tendria que realizar la economia espanola en
los proximos anos si se aplicara un marco de reglas fiscales consistente con la
propuesta de reforma que ha publicado recientemente la CE, cuyos detalles
se encuentran pendientes de concretar. Finalmente, dado que la economia
espanola se ha comprometido a realizar una reforma fiscal en el marco del
PRTR al tiempo que ha asumido determinados compromisos de gasto, se
presenta un escenario en el que se considera una senda alternativa de
ingresos y de gastos a la del escenario base. En el caso de los ejercicios de
sensibilidad, se pretende ilustrar la sensibilidad de los resultados del escenario
de base a cambios en algunos ingredientes fundamentales del modelo (flujos
migratorios, crecimiento potencial, etc.).
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Escenario base

El escenario base se asienta sobre las previsiones demogrdficas elaboradas
por la AIReF que han sido actualizadas para incorporar la informacion mas
reciente sobre los fendmenos demogrdficos publicada por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE) para Espana y por la Organizacion de Naciones
Unidas (ONU) para el resto de los paises. Sobre la base de esta nueva
informacién se han reestimado los modelos empleados para proyectar la
natalidad, la mortalidad y los flujos demogrdficos, al tiempo que se
infroducen algunas mejoras metodoldgicas.

Los principales resultados senalan que, a largo plazo, la poblacién en Espana
alcanzaria 50,3 millones de habitantes en 2050 y 52,1 millones en 2070. Este
aumento de la poblaciéon se debe principalmente al dinamismo de los flujos
migratorios (para los que se estima un flujo promedio de entradas netas
anuales en torno a 235 mil personas entre 2020 y 2050, que asciende a casi
339 mil personas en el periodo 2051-2070). La migracion desempena asi un
papel crucial al mitigar los efectos del crecimiento vegetativo negativo a lo
largo del horizonte contemplado. Con todo, el envejecimiento de las
cohortes de poblacion nacidas en los anos sesenta y mediados de los setenta
en Espana, las reducidas tasas de fecundidad de las Ultimas décadas vy la
mayor longevidad estdn provocando ya una profunda transformacion de la
estructura por edades de la poblacion. Asimismo, se estima un descenso del
peso relativo de la poblacién en edad de frabajar desde finales de esta
década, con cierto retraso respecto a lo observado en otras economias
europeas. Por su parte, la tasa de dependencia, que mide el porcentaje que
representa la poblacidén mayor de 66 anos sobre la poblacién en edad de
trabajar, se situaria en el 51,4% y el 45,9% en 2050 y 2070, respectivamente,
frente al 26,6% actual.

Por lo que respecta al escenario macroecondmico la AlReF utiliza su Ultimo
escenario de medio plazo estimado hasta 2026'. Mas a largo plazo se supone
un crecimiento medio anual del PIB del 1,3% en términos reales y del 3,3% en
términos nominales entre 2027 y 2070. En un contexto de reduccion de la
poblacién en edad de frabajar, sostener ese crecimiento potencial de la
economia implica un avance de la productividad aparente del frabajo del
1,1% en el horizonte de proyeccién, muy superior al registrado desde la crisis
financiera, que podria sustentarse en el impulso de capitalizacion y de
transformacién estructural que se deriva del PRTR, si se materializa de manera
adecuada. Por ofro lado, en el escenario base se supone que la menor
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abundancia de mano de obra propiciaria un progresivo descenso de la tasa
de paro, hasta converger al 7% en 2050. También se asume un incremento de
las tasas de participacion femenina, de la poblaciéon de mayor edad y de los
jovenes, hasta converger a los niveles europeos, asentado en las menores
tasas de desempleo que reducirian el efecto de desdnimo a participar en el
mercado laboral. En el caso de los trabajadores de mayor edad, el
incremento de sus tasas de participacion se ven impulsadas adicionalmente
por elimpacto estimado de las reformas aprobadas en 2011 y 2021 tendentes
a retrasar la edad de jubilacién legal y efectiva.

A partir del escenario demogrdafico y macroecondmico, la AlReF construye
un escenario fiscal base desde 2026 (hasta ese ano se emplea el escenario
de medio plazo de la AIReF mencionado anteriormente) en el que no
operarian las reglas fiscales. Este escenario arroja un déficit creciente desde
2026 hasta alcanzar un mdximo del 8,1% en 2055 para reducirse
posteriormente hasta el 7% en 2070. Esta dindmica viene explicada
principalmente por la presidon sobre el gasto del envejecimiento a la que se
unen unos gastos por intereses crecientes a medida que se incrementan los
niveles de deuda. La deuda seguiria una senda ascendente durante todo el
periodo hasta alcanzar un méximo de 186% del PIB en 2070.

Los ingresos aumentarian su peso sobre el PIB en ausencia de ciclos
econdmicos en la proyecciéon hasta alcanzar el 44,7% en 2050 y el 45,6% en
2070, desde el 43,5% en 2021. Este incremento se explica por la elasticidad a
largo plazo de los ingresos sobre el PIB ligeramente superior a la unidad de
acuerdo con los patrones observados histéricamente en Espana y ofros
paises. En su conjunto, los impuestos sobre la produccion, IVA e Impuestos
Especiales se mantienen constantes en porcentaje del PIB a lo largo del
horizonte de proyeccidn. Las cotizaciones sociales evolucionan también al
ritmo del PIB incluyendo el impacto del despliegue completo de la reforma
delrégimen de auténomos y el impacto de la tasa de solidaridad que supone
gue su peso aumente unas décimas durante el periodo de proyeccion.
También se incluye el impacto del crecimiento de las bases mdximas de
cotizacion con el IPC desde 2050, dado que implica que las cotizaciones
crecerdn a un ritmo algo inferior al del PIB para ese periodo. Por otra parte, el
IRPF variaria en linea con la estructura demogrdfica, aunque por encima del
PIB nominal debido a la progresividad en frio de este impuesto. Asimismo,
también se supone una elasticidad superior a la unidad para el Impuesto
sobre Sociedades, mientras que el resto de los recursos evolucionarian con el
PIB nominal.

Los gastos crecerian hasta alcanzar un méximo del 53% del PIB en 2058 y
posteriormente se estabilizarian descendiendo levemente hasta el 52,6% en
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2070. En primer lugar, esta evolucion reflejaria la presidon derivada del proceso
de envejecimiento que se plasma no sélo en el gasto en pensiones, sino
también en sanidad, educacion y cuidados de larga duracion. En segundo
lugar, las dindmicas de acumulacion de deuda junto con el incremento de
los tipos de interés irian elevando también el peso de los gastos en intereses
hasta alcanzar el 6,9% en 2070.

El gasto en pensiones empezaria a acelerarse especialmente a partir de 2035,
alcanzando un mdaximo en 2049 de 14,8% del PIB para las pensiones del
sistema de Seguridad Social y del 16,3% incluyendo también pensiones no
contributivas y de clases pasivas. Posteriormente, una vez se atenuen las
presiones del envejecimiento, el gasto descenderia hasta situarse en el 13,4%
y el 13,9% respectivamente en 2070. Estas proyecciones, que actualizan las
Ultimas publicadas por la AIReF en 2020, incorporan los Ultimos datos
disponibles y los cambios en los supuestos de partida. Ademds, incluyen el
impacto de las reformas ya aprobadas.

Las reformas de pensiones aprobadas entre 2021 y 2023 suponen un
incremento del déficit de 1,1 puntos de PIB en 2050. Esta cifra incluye la
revalorizacién con el IPC, que supone un incremento del gasto de 2,7 puntos
respecto a la aplicacién del indice de Revalorizaciéon de las Pensiones (IRP).

La derogacion del factor de sostenibilidad supone un incremento del gasto
de 0,8 puntos en 2050. Por ofra parte, la modificacion de las condiciones para
la jubilaciéon anticipada tiene un efecto neutro a largo plazo. Por el contrario,
los nuevos incentivos para demorar la jubilaciéon suponen un menor gasto en
el escenario base de 0,8 puntos de PIB en 2050 si en torno al 30% de los
trabajadores demoran su jubilacidon. No obstante, cabe senalar que el
resultado final de esta reforma depende fundamentalmente de que los
trabajadores y empresas modifiquen su comportamiento actual, por lo que
el impacto podria variar entre 0,2 puntos si sélo un 10% opta por la demora y
hasta 1,5 puntos si mds del 55% se acoge a la demora de la jubilacion.

En cuanto a las Ultimas medidas aprobadas, la modificacién del periodo de
computo para el cdlculo de la pension de los 25 anos anteriores a la jubilacion
a los 27 mejores de los Ultimos 29 anos deja el gasto inalterado en 2050, vy
supone una reduccion del gasto de 0,1 puntos en 2070. Asimismo, el
crecimiento de la pension maxima por debajo del incremento de las bases
madximas de cotizacion se fraduciria en una disminucion del gasto de 0,4
puntos en 2050 que se mantendria entre 2050 y 2070, cuando estd previsto un
crecimiento de las pensiones mdximas por encima de las bases maximas.

En cuanto alas reformas aprobadas por el lado delingreso, el Mecanismo de
Equidad Intergeneracional (MEIl) supone un incremento anual de 0,4 puntos
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de los ingresos en términos de contabilidad nacional. Al margen del
calendario de aportaciones y desembolsos financieros al Fondo de Reserva,
supondria una menor deuda para el conjunto de las AA. PP. de 11 puntos del
PIB en 2050. Por otra parte, la reforma del sistema de coftizacidon de los
trabajadores auténomos resulta neutral en su aplicacion inicial, si bien una
vez finalizado el periodo fransitorio, implicaria un incremento de los ingresos
estimado en 0,5 puntos del PIB, incluyendo su potencial efecto para aflorar
economia sumergida. Ademds, el crecimiento de las bases mdximas de
coftizacion al IPC mas 1,2 puntos llega en 2050 a suponer un incremento de
los ingresos de 4 décimas del PIB respecto a la evolucion con el IPC.
Finalmente, la tasa de solidaridad aumentaria el ingreso en una décima
adicional de PIB.

En cuanto al resto de gastos, cabe destacar una evolucidon parecida por el
envejecimiento en sanidad y cuidados de larga duracion. En sanidad, el
gasto se estabilizaria en torno al 8,4% del PIB a partir de 2049, mienfras que en
cuidados de larga duracion lo haria en torno al 2% alrededor de 2060. Por el
contrario, siguiendo la evolucién de la poblacion mds joven, en educacion
se observa una caida del gasto hasta un 3,6% en 2041 y una posterior
recuperacion hasta el 4,2% del PIB en 2070.

Escenario de mayor crecimiento potencial

Uno de los principales condicionantes de los resultados del escenario base es
el crecimiento potencial, que se supone que alcanzaria un 1,3% en el
promedio de 2027-2070. La incertidumbre en torno a este supuesto es
elevada. Por un lado, la sucesion de perturbaciones vivida en los anos
recientes y, en particular, la crisis energética, podrian haber tenido un
impacto sobre la capacidad productiva de la economia. Por otro, el PRTR
tiene entre sus objetivos principales impulsar el crecimiento potencial de la
economia espanola a medio y largo plazo a través de las reformas e
inversiones, si bien la cuantificacion de su impacto es todavia incierta.

En este senfido, resulta de utiidad analizar el impacto que tendria un
incremento del crecimiento potencial de la economia que podria venir
asociado tanto a la implementacion de politicas migratorias, que mitiguen la
caida de la poblacién en edad de trabajar del escenario base, como a la
realizacion de reformas estructurales.

Por ello se incorpora un escenario alternativo en el que se supone un
crecimiento econdmico medio anual 3 décimas superior al escenario base.
Este mayor crecimiento de medio plazo discurre a fravés del mercado
laboral, la productividad y las migraciones.
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Este andilisis permite constatar la relevancia del crecimiento econdmico a la
hora de asegurar la sostenibilidad financiera de las AA. PP. En el escenario
alternativo, el peso del gasto de las pensiones sobre el PIB se reduciria hasta
el 13,5% del PIB en 2050, 1,3 puntos inferior al escenario base. De manera mads
general, el déficit publico se moderaria alcanzando un mdximo de 5,4% en
2053 para reducirse hasta el 2,7% en 2070. A su vez, esto supondria un menor
gasto en intereses y un menor nivel de deuda publica que fras alcanzar un
maximo del 126% en 2060, se reduciria progresivamente hasta el 117% en
2070.

GRAFICO 1. EVOLUCION DE LA DEUDA EN EL ESCENARIO BASE Y ESCENARIO DE MAYOR
CRECIMIENTO POTENCIAL
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Fuente: IGAE y AlIReF

Escenario de aplicacion reglas fiscales

El escenario base presentado excluye los efectos de la activaciéon de reglas
fiscales tendentes a reconducir los desequilibrios de las finanzas publicas.

En la actualidad el marco de reglas europeo se encuentra sujeto a revision.
La Comisidn Europea publicd unas orientaciones para la reforma el pasado
mes de noviembre, que se encuentra todavia pendiente de concrecion vy
aprobacién. Los grandes principios que guian la reforma sitUan la
sostenibilidad de la deuda en el centro del marco. En particular, los paises
establecerdn compromisos de gasto a medio plazo (cuatro o siete anos,
dependiendo de si se realizan reformas o no), que garanticen que la deuda
mantiene una trayectoria descendente en los diez anos siguientes al periodo
de agjuste, incorporando los efectos del envejecimiento.
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Estos compromisos de gasto podrian derivarse, entre otras alternativas
posibles, a partir de las proyecciones de ingresos y gastos a medio y largo
plazo como las presentadas en esta Opinion. Por tanto, a juicio de la AIReF,
estas proyecciones proporcionan informacion de elevada utilidad para
establecer la trayectoria de las finanzas publicas en ausencia de medidas de
correccion y la factibilidad de los compromisos que puedan establecerse, asi
como para analizar las razones de un eventual incumplimiento.

Una cuantificacion de los compromisos que seria necesario abordar de
materializarse la propuesta de la CE -de acuerdo con la interpretaciéon de la
AIReF- sugiere que el ajuste requerido para cumplir el compromiso de
reduccién de la deuda se situaria en una horquilla entre 0,32 y 0,43 puntos del
PIB por ano en funcidn de los pardmetros empleados.

Cambios discrecionales en ingresos y gastos

Mas alld de las dindmicas descritas en el escenario base, la evolucion de los
ingresos y gastos estd sujeta al conjunto de decisiones discrecionales
adoptadas por los gobiernos para el desarrollo de las politicas publicas. Por
un lado, el PRTR contiene, sin cuantificar explicitamente, compromisos de
incremento de los recursos principalmente via reforma fiscal, asi como
objetivos de modernizaciéon de las AA. PP. y refuerza procesos para mejorar
la eficiencia como el Spending Review. Asimismo, el mantenimiento de las
actuaciones inicialmente financiadas por el PRTR puede suponer un
incremento estructural del gasto. Por otfro lado, el Gobierno debe afrontar
diversos compromisos de incremento de gasto en politicas como defensa,
educacién o |+D+i derivados de normas de rango legal o de tratados
internacionales, cuya financiaciéon no estd especificada.

De manera ilustrativa, una reduccién estructural del déficit, via ingresos o
gastos, de un punto adicional desde 2027 supondria una reduccién de 25
puntos de PIB de deuda en 2050 y 47 en 2070. En el sentido opuesto, un
incremento estructural del déficit, via ingresos o gastos, de un punto adicional
desde 2027 supondria un incremento de 25 puntos de PIB de deuda en 2050
y 47 en 2070.

Andlisis de riesgos

La AIReF presenta también un andilisis de sensibilidad que muestra el impacto
de cambios en las variables fundamentales. En este sentido, una reduccion
del 15% de los flujos migratorios incrementaria la deuda 28 puntos, mientras
que un incremento de los flujos en cuantia similar la reduciria en 25 puntos en
2070. También se ha explorado el impacto asociado a una menor elasticidad
de los ingresos respecto al PIB nominal, qgue mantendria constante el peso de
los ingresos sobre el PIB, lo que elevaria la deuda en 85 puntos. Otro elemento
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con fuerte impacto sobre las proyecciones de deuda, dados los elevados
niveles que presenta esta variable tanto en la situacion de partida como en
todo el horizonte considerado, es el nivel de los tipos de interés: en particular,
un incremento de 50 puntos bdsicos a lo largo de todo el horizonte del
ejercicio supondria un aumento de la ratio de deuda de 30 puntos en 2070,
mientras que una reduccion paralela reduciria la deuda en 25 puntos.

Conclusiones

El sector publico en Espana parte de una situacion de vulnerabilidad por la
persistencia del déficit estructural y el elevado nivel de deuda heredado de
las sucesivas crisis. Ademds, el proceso de envejecimiento de la poblacion
impone una elevada presion sobre las finanzas publicas que podria situar la
ratio de deuda en un hipotético escenario base sin medidas en el 186% del
PIB en 2070. A medida que se alcanzan mayores niveles de deuda, la carga
financiera asociada -incluso en un escenario en el que los mercados no
reaccionasen exigiendo mayores primas de riesgo- va ejerciendo también
una presion notable sobre los propios niveles de deuda.

Las presiones del gasto asociadas al envejecimiento de la poblacion hacen
gue alcanzar niveles de deuda que permitan sostener una composicion del
gasto publico favorable al crecimiento econdmico exija un proceso de
consolidacion fiscal a medio plazo, en la que los ejercicios de revision del
gasto deberian constituir un ingrediente esencial para compatibilizar el
crecimiento econémico con la reducciéon del déficit estructural. El diseno de
un marco de reglas en linea con la propuesta de la Comisidn Europea puede
contribuir también a este objetivo. Asimismo, el despliegue de manera
efectiva de las reformas e inversiones asociadas al PRTR representa también
un pilar de la sostenibilidad financiera de las AA. PP.

Propuestas

En este contexto se hace necesario abrir un proceso de reflexion, tanto en el
conjunto de la sociedad como a nivel interno en cada administracion, sobre
como afrontar los retos de la sostenibilidad de las AA. PP. La celebracion a lo
largo de este ano de diferentes procesos electorales no debe ser un
obstdculo en este proceso, sino todo lo contrario. En la medida en que este
constituye uno de los principales desafios a que se enfrenta la economia
espanola en los proximos anos, puede ser pertinente que los diferentes
partidos expongan sus planteamientos ante la ciudadania para empezar a
construir el consenso social necesario para abordarlo. Tras el ciclo electoral
en todos los niveles de la administracién, se abrird una nueva legislatura y con
ella una ventana de oportunidad para empezar a materializar
plantfeamientos menos cortoplacistas que conduzcan a alcanzar una
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posicion mds saneada de las cuentas publicas que reduzcan la
vulnerabilidad ante posibles cambios en la percepcidén de los mercados de
deuda. Por ello, la AIReF propone articular una estrategia fiscal nacional a
medio y largo plazo con la participacion de todos los niveles de la
administracion y que contemple una reforma integral del marco fiscal
nacional para garantizar la sostenibilidad de las AA. PP.

La presion que ejercerd el envejecimiento sobre las cuentas publicas y, en
particular, sobre el gasto en pensiones y el gasto sanitario debe llevar a
profundizar en el andlisis y evaluacion de sus determinantes, asi como del
efecto de las reformas que se implementen. En el caso de las pensiones, se
deben estudiar las reformas y la evolucidn del sistema tanto desde la
perspectiva de su incidencia en el gasto futuro y la sostenibilidad, como
desde la suficiencia, contributividad y equidad intergeneracional. Asimismo,
la AIReF también realiza una propuesta sobre la necesidad de continuar con
las evaluaciones del gasto sanitario.

Por otro lado, la nueva regla de gasto en pensiones presenta debilidades de
diseno enfre las que destaca la falta de justificacion de los limites
cuantitativos escogidos, la ausencia de coherencia con el marco fiscal y las
restricciones impuestas a la supervision independiente por la AlReF. Por todo
ello, la AIReF anuncia su intencién de acompanar el informe previsto en el
Real Decreto — Ley con la actualizacion de la presente Opinidn para poner a
disposiciéon de las instituciones y de la sociedad en general un andlisis
independiente y detallado del gasto en pensiones y de la situacion de las
finanzas publicas como elemento objetivo para la toma de decisiones. En
esta misma linea, realiza varias propuestas al Gobierno tendentes a atajar
estas debilidades e incrementar la transparencia del proceso: asegurar la
coherencia y consistencia entre todas las reglas fiscales, la asistencia de
representantes de la AIReF a las sesiones del Grupo de Trabagjo de
Envejecimiento como observadores, establecer un convenio entre la AIReF y
el Gobierno para la implementacion de la regla de gasto en pensiones y que
el Gobierno publique las previsiones, supuestos y metodologia empleadas
para la determinacion de los niveles de gasto e impacto de medidas.

La conveniencia de que esta estrategia fiscal venga acompanada de
crecimientfo econémico pone el foco en la importancia de lograr una
implementacion apropiada del PRTR, tanto en su vertiente de inversion como
en la de impulsor de una transformacion estructural de la economia. Por ello,
la AIReF propone al Gobierno que disene un modelo de gobernanza de la
evaluacién del PRTR para los préoximos anos. En este sentido, y siguiendo el
esquema planteado en el estudio sobre institucionalizacién de la evaluacion
elaborado por la AlIReF con la asistencia de la OCDE, se propone una
gobernanza basada en tres niveles: una institucion interna de coordinacion y
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planificacion, la evaluacion propia de los centros gestores y la evaluacion por
parte de agentes independientes y externos.

Por Ultimo, la AIReF, tal y como recogia en la Opinidn sobre transparencia
fiscal?, propone elaborar un informe de riesgos fiscales especificos, mds alld
de los enumerados en esta Opinidn, en el que se recojan los posibles riesgos
que puedan afectar a las proyecciones fiscales. Una vez identificados y
analizados los riesgos fiscales, seria deseable una asignacion de
probabilidades de que se materialicen y una cuantificacién de su impacto.
Asi mismo, deberia explicitarse la estrategia de mitigacion de riesgos, bien
para el conjunto o para riesgos individuales.
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