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La reforma del marco de gobernanza fiscal europeo aprobada en 2024 
es la tercera reforma que sufre el Pacto de Estabilidad y Crecimiento 
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REFORMA DE 2005 REFORMA DE 2011 REFORMA DE 2024

Causa: 
crisis del brazo correctivo 

Pérdida de credibilidad del marco 

por su inaplicación ante los 

incumplimientos de Francia 

y Alemania

Flexibilización de las reglas 
e introducción del concepto 

de saldo estructural

Causa: 
crisis del brazo preventivo

La crisis financiera de 2008 

evidenció la incapacidad del Pacto 

para promover unas finanzas 

saneadas: ampliación de los 

desequilibrios fiscales y aumento 

de la deuda

Refuerzo de las reglas fiscales 
y creación de las Instituciones 
Fiscales Independientes para 
mayor apropiación nacional  

y control del sesgo a la deuda

Causa: 
finanzas públicas vulnerables 

y crecimiento económico 
moderado

Cambio de enfoque: 
apropiación nacional, 

sostenibilidad y crecimiento
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Una reforma necesaria ante la situación vulnerable de las finanzas públicas europeas 
y la falta de dinamismo económico

Esta reforma pretende abordar la vulnerabilidad de las economías altamente endeudadas y establecer estrategias 
creíbles de reducción de deuda pública, sin renunciar al crecimiento económico

Presiones de gasto crecientes en el 
medio plazo:

• Envejecimiento de la población

• Transición ecológica

• Desafíos geoestratégicos

• Inversiones en áreas claves como 
digitalización o defensa

Niveles de deuda pública 
en el entorno del 100% del PIB

Crecimiento basado en la 
acumulación de factores…

Productividad en niveles bajos 
en toda la zona Euro

…más que en una combinación 
eficiente de los mismos

Escaso papel de la inversión

Finanzas públicas 
en situación vulnerable

Crecimiento económico 
moderado
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Marco común
sin tener en cuenta 

especificidades nacionales

Visión de corto plazo

Complejidad y prevalencia 
de variables inobservables

Falta de cumplimiento

Además, la reforma permite 
superar deficiencias 
del anterior marco
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Define unas nuevas reglas del juego con un profundo cambio de enfoque 
y una nueva variable de control, el gasto primario neto de medidas discrecionales de ingresos

CAMBIO DE ENFOQUE IMPLEMENTACIÓN PRÁCTICA

➢ Iniciativa de los países para 
tener en cuenta sus 
especificidades

➢ Refuerzo IFIs con nueva función 
de análisis de la solidez, 
coherencia y efectividad del 
marco nacional 

➢ Visión de medio plazo

➢ Inversiones y reformas

➢ Política fiscal contracíclica

➢ Calidad de finanzas públicas

➢ Compromisos estables a medio 
plazo

Simplicidad al fijar una única 
variable para definir compromisos 

y realizar la supervisión

Seguimiento más transparente: 
la variable de control es 

observable y bajo el control 
directo de AAPP

APROPIACIÓN 
NACIONAL

CREDIBILIDAD

SOSTENIBILIDAD 
Y CRECIMIENTO 

NUEVA VARIABLE 
DE CONTROL:

GASTO PRIMARIO 
NETO DE 
MEDIDAS 

DISCRECIONALES
DE INGRESOS

PLAN FISCAL Y ESTRUCTURAL DE MEDIO PLAZO COMO PIEZA CLAVE: 
compromisos fiscales, de reformas e inversiones 
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Aunque la determinación ex ante de la trayectoria de referencia de los PFEMP no es sencilla,
la supervisión fiscal se dota de mayor transparencia y simplicidad
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Determinación de la senda de ajuste 
de la deuda pública

Su determinación no es sencilla

• Se requieren proyecciones económicas 

y presupuestarias a 14/17años

• Combinación de análisis estocásticos y 

determinísticos para identificar las 

sendas que cumplan estas condiciones

Visión más allá del medio plazo: en 
países con deuda > al 60% PIB, la 

trayectoria de referencia del gasto debe 
calibrarse tal que:

• La deuda se mantenga en una senda 

descendente en los 10 años 

posteriores al ajuste 

• El déficit se sitúe por debajo del 3% 

PIB

Metodología 
Trayectoria 
Comisión

La trayectoria del crecimiento del gasto primario: 
principal elemento de los PFEMP 

Apropiación 
nacional: 
caso de 
España

Uso de metodologías comunes de la Comisión

 y del Ageing Report y simplificación de supuestos

Oportunidad perdida para haber usado 

conocimientos específicos de la AIReF

Negociación bilateral cerrada de la trayectoria 

de ajuste entre Comisión y Gobierno

Sin la participación de todos los niveles de AAPP, 

Parlamento o AIReF

El calibrado para determinar las trayectorias 

de gasto se basan en metodologías 
asentadas pero complejas

Reto 
Técnico
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2024
Promedio 
2025-2031

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

PFEMP presentado 
por España 5,3 3,0 3,7 3,5 3,2 3,0 3,0 2,5 2,4

Plan a cuatro años, 
2025-2028, con solicitud 
de extender el plazo de 
ajuste a 7 años, hasta 

2031: reformas e 
inversiones del PRTR y 

otras adicionales

Senda difiere de la trayectoria de la Comisión: 
2 décimas de diferencia en el promedio y 

distinto perfil temporal

Para los primeros 4 años del plan, tasa 
promedio del 3,4% (5 décimas de diferencia 

con la trayectoria de la Comisión)

COMPROMISO FISCAL 2025-2031. GASTO PRIMARIO NETO DE MEDIDAS DISCRECIONALES DE INGRESOS (TASAS ANUALES DE VARIACIÓN)

Las mayores limitaciones 
del gasto se posponen 

al final coincidiendo 
con menores crecimientos 

del PIB

Crecimiento del gasto 
neto tiene en cuenta el 
2024 como punto de 

partida. Previsiones del 
Gobierno muy por encima 

de la CSR para España 
(5,3% vs 2,6%) y del 3,8% 
previsto por la Comisión

Fuente: PFEMP

España presentó su primer PFEMP en octubre de 2024, 
proponiendo un período de ajuste de 7 años

• Escenario macroeconómico completo solo para 2025-2026

• Información presupuestaria solo para 2024 sin desglose por subsectores y sin detalle de 
medidas para alcanzar dicha trayectoria

Características 
principales
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Cuenta de Control: registra las desviaciones positivas 
y negativas respecto a su valor comprometido

• Desviación anual máxima: 0,3% PIB

• Desviación acumulada máxima: 0,6% PIB

Tasa anual 
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Tasa acumulada 
sobre 2023

ECOFIN también ha exigido un conjunto 
de reformas estructurales que incluyen la 

continuidad de la evaluación y su incorporación 
en la toma de decisiones presupuestarias

El ECOFIN ha sancionado los compromisos 2025-2028 del PFEMP presentado por España 
y ha formulado recomendaciones fiscales y de reformas estructurales

Doble referencia estable 2025-2028 para las 
tasas de crecimiento del gasto neto de medidas 

discrecionales de ingresos

2024 2025 2026 2027 2028
5,3 3,7 3,5 3,2 3,0

2024 2025 2026 2027 2028
5,3 9,2 13,0 16,6 20,1

En enero 2025, el ECOFIN ha aprobado el PFEMP de España tras su validación por la Comisión.
Se limita el crecimiento promedio anual del gasto neto 2025-2028 al 3,4% y un 20% acumulado 2023-2028  

Los Estados miembros deberán remitir cada 
año antes del 30 de abril un informe de 
progreso de sus compromisos fiscales 

y de política económica



El Plan Fiscal y Estructural de Medio Plazo: 
valoración de la AIReF
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La AIReF analizó el PFEMP español constatando que se trataba de un compromiso político 
de objetivos fiscales agregados más que de una verdadera estrategia fiscal de medio plazo
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La presentación de los PFEMP ha puesto en evidencia 
un arranque del nuevo marco por debajo de las expectativas

En parte, responsabilidad del propio marco europeo, 
poco exigente 

Pero también por la falta de ambición 
nacional a nivel de procedimiento y de contenido

El Reglamento exige solo unos mínimos obligatorios: 

➢ Poco exigente en contenido: menos que APE 

➢ Poco exigente en el anclaje institucional: en esta primera ronda no se 

requiere diálogo con agentes ni Parlamento

Uso de metodologías comunes:

➢ Escenarios a 17 años que lleva a políticas menos contracíclicas y a 

posponer mayores ajustes al final del periodo comprometido

No se ha aprovechado el potencial de las IFIs para diseñar una senda 
más ajustada a la realidad nacional

➢ El papel de la AIReF en toda la elaboración del PFEMP se ha limitado a 

otorgar el aval preceptivo sobre un escenario macroeconómico 2025-

2026, a pesar de que el Plan se extiende hasta el 2031

El proceso de elaboración del Plan se ha producido sin la transparencia 
que hubiera sido deseable

No se ha producido un debate en el Parlamento, no se ha consultado a 
las AAPP, ni se ha implicado a la AIReF

Se ha proporcionado un escenario macro limitado y solo se han dado 
proyecciones fiscales completas para el 2024

El compromiso de crecimiento de gasto neto promedio para los 7 años 
de duración es de 3%, dos décimas por encima de la referencia de la 
Comisión. Sin embargo, en los cuatro primeros años (25-28), las tasas 
de crecimiento están por encima del 3%, dejando las tasas más bajas 
para los años posteriores al Plan 

Ya en marcha el primer debate sobre la flexibilidad del marco para 
acomodar el incremento de gasto en defensa
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Informe de Progreso del PFEMP 
del Gobierno

Limitada capacidad del 
informe para identificar 

riesgos ex ante y orientar 
la política presupuestaria

Un enfoque de mínimos que se repite en el primer informe anual de progreso, 
sin suficiente ambición para considerarse un instrumento de planificación a medio plazo
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• Gasto neto de medidas de 
ingresos: 2024 y 2025

• Progreso 2024: reformas e 
inversiones comprometidas 
que justifican la extensión del 
período de ajuste

• Previsiones presupuestarias: 
2025

• Revisión escenario económico: 
2025-2028

El informe de Progreso del Gobierno se limita a reportar ex post los compromisos de 2024 
y actualiza parcialmente las previsiones económicas y presupuestarias 

Persiste indefinición sobre 
el marco fiscal nacional: 

sin objetivos por 
administraciones ni 

anuales ni plurianuales

Informe de Seguimiento de la AIReF: 
actualización completa de las previsiones de 

medio plazo 2025-2029

• Escenario económico: nacional y 
crecimiento individual para las CCAA

• Proyecciones presupuestarias: AAPP, 
subsectores, individuales CCAA

• Previsiones de cumplimiento de la regla 
de gasto nacional y europea y 
contribución de subsectores: riesgos

• Escenario normativo de cumplimiento de 
los compromisos del ECOFIN
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2025 2026 2027 2028

3,7 3,5 3,2 3,0

9,2 13,0 16,6 20,1

4,1

8,4

4,5 3,4 4,6 3,8

8,8 12,6 17,9 22,5

2024

Gobierno PFEMP

Anual 5,3

Acumulado

Gobierno Informe Progreso

Anual 4,1

Acumulado

AIReF políticas constantes

Anual 4,1

Acumulado

La AIReF proyecta que a nivel agregado de AAPP no serían necesarias medidas en 2025 
y 2026 para cumplir con las reglas europeas,  pero sí en los años posteriores
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El margen creado en 2024 permite no tener que tomar medidas hasta 2027 

TASA DE CRECIMIENTO DEL GASTO PRIMARIO NETO DE MEDIDAS DISCERCIONALES DE INGRESOS (% VARIACIÓN)

• En 2024: la AIReF asume las cifras de 
gasto neto para AAPP del Informe de 
Progreso (no hay detalle por 
subsectores)

• El Informe del Gobierno evidencia un 
crecimiento inferior al compromiso que 
aporta margen de 5 décimas de PIB 
para los años siguientes

• 2026-2028: a políticas constantes, la 
AIReF alerta de riesgos

• Medidas necesarias en 2027 y 2028

• 2025: AIReF y Gobierno prevén un crecimiento 
anual del gasto neto superior al comprometido 
con el ECOFIN si bien dentro del umbral anual de la 
cuenta de control (3 décimas de PIB) y respetando 
el límite acumulado

• La AIReF prevé una desviación anual más 
elevada que el Informe de Progreso

➢ 3,9% vs 3,2% en promedio 

➢ 0,7% de PIB en desviación 
acumulada 2028

Promemoria cuenta de Control:

• Desviación anual máxima: 0,3% PIB

• Desviación acumulada máxima: 0,6% PIB
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La AIReF ha realizado una aproximación de la regla de gasto europea también por subsectores 
y ha valorado las implicaciones de cumplir con la regla de gasto nacional

El cumplimiento de la regla gasto nacional conduce 
al cumplimiento de la regla de gasto europea en 2025 

y 2026, pero no en 2027

Todos los subsectores incumplen la tasa de referencia 
europea, salvo la AC en 2025 y las CCLL en 2026-2028Regla de gasto 

europea

Regla de gasto 
nacional

TASAS DE REFERENCIA

2025 2026 2027 2028

AA. PP. 3,2 3,2 3,8 3,9

A. C. -0,1 4,1 5,2 4,4

F. S. S. 5,4 3,7 3,7 3,7

CC. AA. 3,2 2,1 3,0 3,9

CC. LL. 4,3 3,2 3,3 3,3

REGLA DE GASTO EUROPEA POR SUBSECTORES EN 
ESCENARIO POLÍTICAS CONSTANTES (% VAR)

REGLA DE GASTO EUROPEA POR SUBSECTORES SI SE CUMPLE 
LA REGLA DE GASTO NACIONAL HASTA 2027 (% VAR)

2025 2026 2027 2028

3,7 3,5 3,2 3,0

2025 2026 2027 2028

3,2 3,3 3,4 -
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Diferencias entre la regla de gasto europea y nacional
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Regla de gasto europea Regla de gasto nacional

Ámbito subjetivo de aplicación Conjunto de las AAPP
Subsector AC, todas las CCAA y todas 

las CCLL

Definición de gasto computable

No incluye: 

-  el gasto nacional de proyectos 

   cofinanciados por fondos europeos

-  el gasto de las medidas puntuales y 

   otras de carácter temporal

Incluye:

-   el gasto nacional de proyectos  

    cofinanciados por fondos europeos

-   el gasto de medidas puntuales y otras  

    de carácter temporal, salvo  

    excepciones (ayuda financiera,  

    terremoto de Lorca y DANA 2024)

Ajuste del gasto computable 
por medidas de ingresos

Medidas de ingresos permanentes y 

temporales
Medidas de ingresos permanentes

Tasa de referencia
En función del análisis de sostenibilidad 

de la deuda 

En función del PIB potencial a medio 

plazo

Medición del cumplimiento

Perspectiva plurianual (4 años) 

Desviaciones anuales permitidas hasta 

el 0,3% del PIB y acumuladas hasta el 

0,6% del PIB 

Perspectiva anual 

Ninguna desviación permitida
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En un escenario de cumplimiento de los compromisos del PFEMP, 
el déficit y la deuda tendrían una trayectoria descendente

• Si se asume el cumplimiento de las previsiones del Informe de 
Progreso sobre gasto neto en 2025 y el cumplimiento de la senda del 
PFEMP para el resto de los ejercicios, el déficit se situaría en 2028 en el 
1,7% del PIB, un punto de PIB por debajo del escenario a políticas 
constantes

• Desde 2031 el déficit volvería a aumentar por la presión de los gastos 
por envejecimiento y se mantienen las diferencias entre ambos 
escenarios

• La deuda se situaría en el 75,6% del PIB en 2041 frente al 107,2% del 
escenario a políticas constantes

Fuente: PFEMP y AIReF

EVOLUCIÓN DEL SALDO PÚBLICO. PFEMP Vs AIReF (% PIB)

EVOLUCIÓN DE LA DEUDA PÚBLICA. PFEMP VS AIReF (% PIB)
• Para cumplir la senda del PFEMP no serían necesarias medidas 

adicionales en 2026, pero sí en 2027 y 2028

• Estas medidas adicionales podrían tomarse tanto por el lado de los 
ingresos como de los gastos

Análisis de la AIReF a políticas constantes basados en los 
escenarios económico y fiscal a medio plazo hasta 2029, 

actualizados en mayo (informe de seguimiento)



Perspectivas económicas y fiscales 
a medio plazo
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La economía española mantiene su fortaleza, con tasas de crecimiento por encima 
del 2% en 2025, pero las perspectivas para el medio plazo son más moderadas
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Fuente: INE y AIReF

PREVISIONES DE TASAS DE VARIACIÓN ANUAL DEL PIB 2019-2029 
VOLUMEN %

• A medio plazo el crecimiento se va ralentizando hasta alcanzar el 
1,5% en 2029

• El patrón de crecimiento se apoya fundamentalmente en el factor 
trabajo, pero a medio y largo plazo la AIReF prevé que la 
productividad vaya tomando el relevo, un reto para la economía 
española dado el comportamiento histórico y las previsiones a medio 
plazo

• Factores  de riesgo que podrían afectar a las previsiones: política 
arancelaria, inversión en defensa y planes de inversión en Alemania

Fuente: AIReF

EVOLUCIÓN PRODUCTIVIDAD APARANTE * A MEDIO PLAZO 2023 – 2029, %

* Para la AIReF, el empleo se expresa términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo
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• En su informe sobre el seguimiento del PFEMP la AIReF revisó 
ligeramente a la baja el crecimiento previsto para 2025, hasta el 
2,3%, debido a la última información disponible y el impacto del 
comercio mundial, si bien aún no se incluye una cuantificación 
concreta sobre el impacto de la política arancelaria

• El gobierno prevé un deterioro mayor del saldo exterior pero que, 
en su caso, compensa la demanda nacional
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En 2025 la AIReF espera que el déficit se sitúe por debajo del umbral del 3% del PIB, 
niveles que se mantienen en el medio plazo
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SALDO POR SUBSECTORES (% PIB) 

2024
(observado)

AAPP -3,2

AC -2,9

FSS -0,5

CCAA -0,1

CCLL 0,4

AIReF

2025 2026 2027 2028 2029

-2,8 -2,3 -2,5 -2,7 -2,9

-2,2 -2,1 -2,3 -2,8 -2,9

-0,4 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2

-0,4 -0,2 -0,3 -0,1 -0,1

0,3 0,2 0,3 0,3 0,3

• En 2025 la reducción del déficit la lidera la AC, 
tanto por la eliminación de las medidas 
energéticas y de la DANA como por la liquidación 
del sistema de financiación en ese año. Esta 
mejora del saldo de la AC tiene su reflejo en el 
deterioro del saldo de las CCAA y CCLL. Los FSS 
mejoran ligeramente su saldo en este año

• En 2026 mejoran su saldo todos los subsectores 

menos las CCLL, que reducen una décima su 
superávit

• Desde 2027, el empeoramiento del saldo se debe 
a la AC, que solo queda parcialmente 
compensada por una mejora del saldo de las 
CCAA
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Se estima un crecimiento fuerte de los recursos hasta 2026, 
para después ralentizarse por la dinámica de los ingresos temporales 

En 2025 y 2026, la AIReF espera un aumento de los recursos 
tributarios, tanto por la retirada de medidas energéticas, como por 
el empuje de los impuestos tipo renta y el aumento de los tipos 
sobre las cotizaciones aprobados con el MEI y la cotización 
adicional de solidaridad

EVOLUCIÓN RECURSOS AAPP (% PIB)

Fuente: IGAE y AIReF

COMPONENTES PRINCIPALES DE LOS INGRESOS (% PIB)

Fuente: IGAE y AIReF

2024 2025 2026 2027 2028 2029

RECURSOS 41,5 41,7 42,0 42,1 42,1 42,2

INGRESOS TRIBUTARIOS 23,9 24,3 24,5 24,5 24,5 24,7

Sobre la producción e importaciones 11,1 11,1 11,0 11,0 10,9 10,9

Impuestos del tipo valor añadido IVA 6,4 6,6 6,6 6,6 6,6 6,6

Impuestos sobre los productos (IIEE, ITPAJD… ) 3,0 3,0 3,0 3,0 2,9 2,9

Otros impuestos sobre la producción (IBI… ) 1,7 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4

De tipo renta 12,5 12,9 13,1 13,2 13,3 13,5

IRPF (incluido IRNR personas físicas) 9,2 9,5 9,7 9,9 10,1 10,2

Imp. Soc. (incluido IRNR personas jurídicas) 2,8 3,0 2,9 2,8 2,8 2,9

Otros impuestos corrientes 0,5 0,4 0,6 0,5 0,4 0,4

Capital 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

COTIZACIONES 13,2 13,4 13,5 13,5 13,5 13,5

RESTO DE RECURSOS 4,3 4,0 4,1 4,0 4,0 4,0

AIReF

Desde 2027, los recursos tributarios se estabilizan en % de PIB, con 
una reducción del peso de los impuestos sobre la producción mientras 
que los impuestos tipo renta continúan su senda ascendente, algo 
ralentizada por la retirada de ingresos temporales
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Y una reducción de los empleos hasta 2026, año en el que comienzan una senda ascendente 
empujados por la inversión, los intereses y las prestaciones sociales 

Hasta 2026, la AIReF estima una reducción de los empleos 
empujados por la retirada de medidas que reducen las 
subvenciones y otros gastos

EVOLUCIÓN EMPLEOS AAPP (% PIB)

Fuente: IGAE y AIReF

COMPONENTES PRINCIPALES DE LOS EMPLEOS (% PIB)

Fuente: IGAE y AIReF

Desde entonces, el crecimiento de los intereses, la formación bruta 
de capital y las prestaciones en efectivo, incrementarán el nivel de 
gasto unas dos décimas al año hasta 2029
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A medio plazo la ratio de deuda sobre PIB sigue una ligera senda descendente, 
tendencia que no se mantiene en el largo plazo

En 2025 se proyecta una 
disminución de la ratio 
de deuda sobre PIB de 
0,2 puntos hasta el 
101,6% del PIB

• En el medio plazo se anticipa una ralentización en el ritmo de reducción de la ratio de deuda, que 

previsiblemente se agotaría a final de la década

• A más largo plazo, bajo su escenario inercial, la ratio de deuda pública retomaría una senda 
ascendente, incrementándose 5,4 p. p. respecto al nivel de 2024, alcanzando el 107,2% en 2041

• En un escenario de ajuste, el gasto primario neto financiado a nivel nacional crece a la tasa estimada 

para 2025 y a las comprometidas en el PFEMP hasta 2031, la ratio muestra una dinámica favorable de 
deuda en el largo plazo
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Fuente: Banco España y AIReF
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Por subsectores, la AC concentra el grueso del déficit 
y presenta riesgo de incumplir la regla de gasto nacional entre 2025 y 2027

• Continuando con la retirada de las medidas, la AC reducirá su 
déficit en 2025 hasta el 2,2% tras el incremento en 2024 por la 
elevada liquidación de los sistemas de financiación territoriales

• Posteriormente, el déficit iniciará una senda ascendente hasta 
al 2,9% del PIB en 2029, lastrado por el incremento de la carga 
de intereses y el incremento de la inversión militar 

EVOLUCIÓN SALDO DE LA AC (% PIB)

Fuente: MINHAC y AIReF

REGLA DE GASTO NACIONAL (% VAR)

Fuente: MINHAC y AIReF

• El gasto computable a efectos de la regla de gasto nacional 
crecerá en promedio un 4,9% entre 2025 y 2027, estando en 
todos los ejercicios por encima de la tasa de referencia

• El gasto primario neto de medidas de ingresos crecerá un 4,6% 
en promedio anual entre 2025 y 2029 a efectos de la regla de 
gasto europea
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Para el subsector CCAA se espera una tendencia a la corrección del déficit a medio plazo, 
pero un crecimiento del gasto por encima de las referencias
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• Para 2025, la previsión de la AIReF apunta a una ampliación del 
déficit hasta el 0,4% del PIB al no replicarse los factores que 
llevaron a la corrección del déficit en 2024

• A medio plazo las CCAA registrarían ligeros déficits. Una vez 
normalizados en 2025 las liquidaciones del SFA, este 
comportamiento del déficit a medio plazo viene muy marcado por 
las previsiones de las entregas a cuenta del SFA, la evolución de 
los salarios y por el supuesto de crecimiento de algunas variables 
a la tasa de referencia de la regla de gasto nacional

EVOLUCIÓN SALDO DE LAS CCAA (% PIB)

Fuente: MINHAC y AIReF

GASTO COMPUTABLE A EFECTOS DE  LA REGLA DE GASTO NACIONAL. 
CCAA (% PIB)

Fuente: IGAE y AIReF

• La AIReF estima que en 2025 el gasto computable de las CCAA a 
efectos de la regla de gasto nacional crecerá en torno al 5,2%, 
superando la referencia del 3,2%

• En términos de regla de gasto europea en 2025 se producirá 
el mayor crecimiento del gasto computable, en torno al 5,2%, que 
se modera en 2026 hasta el 2,3%, favorecido por el traspaso del 
nuevo impuesto sobre el margen de intereses y comisiones de 
entidades financieras
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• La AIReF estima que las CCLL se estabilizarán en el medio 
plazo en un superávit del 0,3%, tras recuperar el superávit en 
2024 

PREVISIONES AIReF SALDO CCLL (% PIB)

Fuente: AIReF

El subsector CCLL es el mejor posicionado para cumplir las reglas fiscales.
Superávit del 0,3% del PIB para 2025 y cumplimiento de la regla de gasto

• El gasto computable a efectos de la regla de gasto nacional 
aumentará por encima del 4% en 2025 superando la tasa de 
referencia para dicho año, mientras que se cumpliría en los dos 
años siguientes. En promedio crecería un 3,6% de 2025 a 2027

• Respecto a la regla de gasto europea, se estima un crecimiento 
promedio del 3,7% del gasto primario neto de medidas de ingresos 
para el periodo 2025 a 2029

PREVISIONES AIReF REGLA DE GASTO NACIONAL, CCLL 
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El déficit de los FSS se estabilizará en el 0,2% del PIB, 
tras registrar un 0,4% en 2025

• Las cotizaciones moderarán su crecimiento en los ejercicios 
siguientes en línea con la evolución del empleo y los salarios, 
incorporando también el impacto de la introducción del MEI y de 
la Cotización Adicional de Solidaridad

EVOLUCIÓN SALDO FSS (% PIB)

Fuente: MINHAC y AIReF

REGLA DE GASTO EUROPEA (% VAR)

Fuente: AIReF
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Compromiso Gobierno Observado

• El gasto primario neto de medidas de ingresos crecerá un 
4,1% en promedio anual de 2025 a 2029

• El crecimiento del gasto en pensiones se moderará una vez 
superadas las tensiones inflacionistas, mientras que se reducirá el 
peso del gasto por desempleo sobre el PIB
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Anclar los procedimientos sobre los que se van a articular, 
siendo necesario adaptar el marco fiscal nacional a estos 
cambios europeos y transponer las reformas introducidas 
en la Directiva de Marcos Fiscales nacionales

Del análisis del PFEMP y del escenario fiscal a medio plazo se deriva la necesidad de definir 
una verdadera estrategia de medio plazo y empezar a trabajar en la reforma del marco nacional
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Debatir y concretar los objetivos para cada nivel de AAPP, 
clave en un país descentralizado y en el que las AATT 
asumen una parte muy importante del gasto público

Identificar las medidas que se adoptarán para ello

Tareas pendientes

Concretar 
estrategia a medio 

plazo

Adaptar el marco 
fiscal nacional

El nuevo marco refuerza a las Instituciones Fiscales 
Independientes como la AIReF con una nueva función 

de análisis de la solidez, coherencia y eficacia 
del marco nacional

La AIReF publicará una Opinión sobre los 
elementos a reformar del marco fiscal nacional



El marco fiscal nacional: 
implicaciones de la reforma europea 

y retos pendientes
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La reforma del marco de gobernanza fiscal nacional es ya inaplazable: 
adaptación a la reforma europea y revisión de las deficiencias acumuladas
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Subsectores CPFF Parlamento AIReF

PARTICIPACIÓN
+

COORDINACIÓN
+

CONSENSOS

PREVISIBILIDAD 
PARA ADECUADA  
PLANIFICACIÓN 

PRESUPUESTARIA

Atención al gasto 
y riesgos fiscales

Fijación y reparto 
de objetivos fiscales

Información 
disponible

Reforma del marco 
fiscal nacional

RESPONSABILIDAD 
COMPARTIDA

La reforma del marco nacional exige una visión integral en la que participen todos los agentes implicados
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ELEMENTOS DEL MARCO 
FISCAL NACIONAL 

A REVISAR

Sistema de fijación  y coordinación 
de objetivos para todas las AAPP 

que contribuyan al objetivo 
del plan fiscal estructural

Revisión de los mecanismos 
de coordinación, CPFF y CNAL

Visión de medio plazo. Planes fiscales 
estructurales como verdadero instrumento 

de planificación

Mejora del procedimiento presupuestario: 
información (escenarios plurianuales, 

ajustes CN, riesgos fiscales, presupuesto 
por resultados) y procedimiento

Revisión del seguimiento e implicaciones 
de las desviaciones

Consideración de los Sistemas de 
Financiación Autonómico y Local  
y de los mecanismos adicionales 

de financiación

Atención al crecimiento y calidad 
de las finanzas públicas. 

Refuerzo del principio de eficiencia

La reforma debería ir más allá de la mera trasposición de la Directiva europea
y abordar todos los elementos del marco de gobernanza nacional

Revisión de la multiplicidad de reglas 
fiscales: consistencia, racionalización 

y jerarquización
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En sus informes sobre el PFEMP, la AIReF ha formulado varias recomendaciones 
para avanzar en estas tareas pendientes
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En el informe sobre el PFEMP la AIReF recomendó que la trasposición de la Directiva de marcos fiscales nacionales permitiera 
desarrollar un verdadero marco presupuestario nacional de medio plazo, así como adaptar la regla de gasto nacional a la europea

En su informe de 
seguimiento del 
PFEMP la AIReF 

recomendó al 
MINHAC… 

ESTRATEGIA FISCAL DE MEDIO PLAZO
➢ Iniciar cuanto antes los trabajos para la transposición del marco fiscal europeo a la normativa nacional con la 

participación de las administraciones o la propia AIReF 

➢ Fortalecer la apropiación de sus principios fundamentales, situando la sostenibilidad en el centro del marco 
fiscal y garantizando una planificación presupuestaria de medio plazo efectiva, realista y creíble. 

➢ Impulsar una reforma ambiciosa que vaya más allá de los requisitos mínimos establecidos en la Directiva para 
la planificación a medio plazo

INFORMACIÓN EN EL INFORME DE PROGRESO ANUAL
➢ Actualizar las previsiones fiscales hasta el final del periodo del Plan Fiscal y Estructural de Medio Plazo

➢ Incluir las variaciones del gasto primario neto de ingresos correspondientes a cada año del Plan Fiscal y 
Estructural de Medio Plazo, detallando el cálculo para cada uno de los años

➢ Desglosar la variación del gasto primario neto de ingresos por subsectores, indicando la contribución de cada 
uno al cumplimiento de la regla de gasto europea

REGLA DE GASTO
En el proceso de adaptación del marco fiscal nacional al nuevo marco europeo, unificar los requisitos para el 
cálculo de la regla de gasto nacional con los de la norma europea e integre la regla de gasto de pensiones, 
alineándola con los objetivos y plazos del marco fiscal tanto europeo como nacional 
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