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RESUMEN EJECUTIVO

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, AAI (AIReF) lleva a
cabo este estudio sobre el cumplimiento de la regla de gasto en pensiones,
en cumplimiento del Real Decreto 561/2025, de 1 de julio, que se concretd en
el encargo del Consejo de Ministros de 14 de abril de 2026'. Este
pronunciamiento de cardcter adicional al trienal previsto en el Real Decreto-
ley 2/2023, de 16 de marzo, de reforma del sistema de pensiones, actualiza
las conclusiones y andlisis presentados por la AIReF el 31 de marzo de 2025
con la publicacién conjunta del Informe de Evaluacion de la regla de gasto
pensiones y la Opinidn sobre la sostenibilidad de las Administraciones Publicas
(AA. PP.) alargo plazo.

El presente estudio ratifica las conclusiones alcanzadas en 2025 sobre la regla
de gasto de pensiones, puesto que no se supera el limite establecido por la
disposicion adicional segunda del Real Decreto-ley 2/2023. Con la nueva
informacion disponible, el gasto en pensiones neto de medidas de ingresos es
del 13,0% del PIB en promedio del periodo 2022 — 2050. Esto supone dos
décimas de PIB menos que en el pronunciamiento anterior por una mayor
estimaciéon del impacto de las medidas de ingresos para fortalecer los
ingresos del sistema publico de pensiones, 1,6 % del PIB en el estudio frente al
1,4 % anterior. Por su parte, el gasto bruto publico en pensiones se mantiene
en un promedio del 14,6 % del PIB en el periodo 2022 - 2050 fras incorporar los
datos observados de PIB y gasto en pensiones de 2024 y 2025.

1 Lo Moncloa. Referencia Consejo de Ministros | 14/04/2026 [Consejo de
Ministros/Referencias]
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GRAFICO 1. GASTO BRUTO PUBLICO EN PENSIONES (% PIB)
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Fuente: IGAE, Seguridad Social, Informe de Envejecimiento y AIReF

Nota: AR2024 actualizado se refiere a las proyecciones usando los datos del Informe de
Envejecimiento enlazados y actualizados mediante los datos observados hasta 2025

CUADRO 1. IMPACTO MEDIO ANUAL DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS A PARTIR DE 2020 PARA FORTALECER LOS
INGRESOS DEL SISTEMA PUBLICO DE PENSIONES (% PIB)

Impacto
Impacto .
promedio
hasta 2025

2022-2050
Variacion ingresos 0,9 1,6
Mecanismo de Equidad Intergeneracional 0,3 0,4
Evolucion Bases Maximas Cotizacion 0,2 0,3
Cotizacion adicional de solidaridad 0,0 0,1
Reforma cotizaciones trabajadores autonomos 0,0 0,3
Transferencias 0,3 0,3
Incrementos Salario Minimo Interprofesional 0,1 0,1
Reforma laboral 0,0 0,0
Regularizacion inmigrantes (*) 0,0 0,0

Fuente: IGAE, Seguridad Social y AIReF

(*) Nota: La regularizacion extraordinaria de poblacion extranjera se encuentra en proceso de
implementacion en el momento de realizar este informe, lo que hace que la incertidumbre en
torno ala estimacion de su impacto sea muy alta (véase recuadro 2).
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CUADRO 2. GASTO BRUTO PUBLICO EN PENSIONES NETO DE MEDIDAS DE INGRESOS (% PIB)

raala de aaste Gastos Medidas ingresos Gasto neto de medidas
Dato | Limite [Cumple| Dato | Limite [Cumple] Dato | Limite [Cumpléel
AR 2024 actudlizado | 14,6 15,0 v 1,6 1,7 x 13,0 13,3 v
AlReF 145 150 v 1.6 1,7 x 130 133 v

Fuente: Informe de Envejecimiento, Seguridad Social y AlReF

Este estudio también ratifica las conclusiones sobre la sostenibilidad de las
AA. PP. a largo plazo recogidas en la mencionada Opinidn de 2025. En un
escenario a politicas constantes en el que no operan las reglas fiscales, la
deuda iniciaria una trayectoria ascendente a largo plazo impulsada por el
proceso de envejecimiento de la poblacién espanola, agravando la
situacion de vulnerabilidad de las finanzas publicas. Tras actualizar las
previsiones demogrdaficas, macroecondmicas y fiscales, este escenario lleva
la deuda a un 123 % del PIB en 2050, un nivel seis puntos inferior al previsto en
la Opinidn de 2025. Esta mejora en términos relativos respecto a la prevision
anterior se explica fundamentalmente por la mejora en las previsiones fiscales
a medio plazo hasta 2030. Con todo, estas estimaciones no incorporan otras
presiones de gasto asociadas, por ejemplo, al cambio climdtico o a posibles
incrementos del gasto en defensa por encima de lo contemplado en las
previsiones de la AIReF.
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Fuente: AIReF

La aparente contradiccion entre el resultado de la regla de gasto de
pensiones y las conclusiones del andlisis de sostenibilidad obedece a los
problemas de diseno de la propia regla de gasto de pensiones, que han sido
senalados de manera reiterada por la AIReF en informes y opiniones
anteriores.
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En primer lugar, la regla de gasto de pensiones parte de una vision parcial de
la sostenibilidad que se limita al gasto en pensiones en nivel sobre PIB y a una
definicion imprecisa de medidas de ingresos. Las referencias que se
establecen en la regla de gasto en pensiones (el gasto en pensiones en el
promedio del periodo 2022 - 2050, menos el impacto de las medidas de
ingresos implementadas, no puede superar el 13,3 % del PIB) no guardan
relacién con la sostenibilidad de las cuentas publicas, como muestra el hecho
de que el cumplimiento de esta regla sea compatible con un incremento de
la deuda publica en los proximos anos. Asimismo, la AIReF estima que, para
financiar el aumento del gasto en pensiones esperado, las transferencias
implicitas delresto de los Fondos de la Seguridad Social o de la Administracion
Central deberdn aumentar 2,3 puntos hasta alcanzar el 3,0 % del PIB. Este
incremento, en ausencia de medidas, supondrd una minoracion de los
recursos disponibles para la financiacion de otras politicas de gasto o el
recurso al endeudamiento, lo que parece dificil de compatibilizar con las
exigencias y compromisos derivados de los marcos fiscales europeo vy
nacional.

En definitiva, este enfoque parcial confrasta con una vision integral de la
sostenibilidad que considere el conjunto de ingresos y gastos y la
consecuente evolucion de la deuda publica como recoge la AIReF en sus
opiniones sobre la sostenibilidad de las AA. PP. a largo plazo.

En segundo lugar, el diseno de la regla vinculado a las previsiones del Informe
de Envejecimiento de la Comisidon Europea impide incorporar la informacion
mas reciente sobre la situacidn del sistema publico de pensiones y la
economia en general. Concretamente, se sigue tomando en consideracion
las previsiones del Informe de Envejecimiento publicado en 2024 (AR2024),
cuando ya estd prevista una nueva edicion de este informe para 2027. De
hecho, Eurostat ya ha publicado sus nuevas previsiones demogrdficas
(EUROPOP2025) que serdn la base para el nuevo informe y que difieren
sustancialmente de las anteriores (EUROPOP2023).

En tercer lugar, la regla de gasto de pensiones no encaja en el nuevo marco
fiscal europeo. Por un lado, el nuevo marco fiscal europeo toma como ancla
el nivel de deuda publica, que no es considerada en ningun momento en el
diseno de la regla de gasto de pensiones. Por otro lado, sitta como variable
clave de supervision el gasto primario neto de medidas de ingresos definido
en términos de tasas de variacion anuales y acumuladas, mientras que la
regla de gasto de pensiones se determina en nivel de PIB. En cuanto al marco
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fiscal nacional actualmente vigente, la AIReF ha propuesto su reforma en la
Opinidn publicada en noviembre de 20252,

Por ello, la AIReF propone al Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y
Migraciones reformar la regla de gasto de pensiones para que guarde mads
consistencia con la sostenibiidad de las cuentas publicas y con el
cumplimiento de los compromisos del marco fiscal nacional y europeo. Para
ello, deberia:

e Expresarse en términos de tasas de crecimiento del gasto primario neto
de medidas de ingresos de los Fondos de la Seguridad Social.

e Integrarse dentro los compromisos del Plan Fiscal y Estructural de Medio
Plazo.

La factibilidad de estos compromisos puede ser evaluada con cardcter
previo e independiente porla AIReF de manera conjunta con el resto del Plan
Fiscal y Estructural de Medio Plazo.

Por otro lado, la AIReF quiere hacer notar que la valoracion de algunas de las
medidas de ingresos como el efecto del conjunto de las medidas con
impacto en el mercado laboral aprobadas desde 2020 se encuentra sujeta a
una incertidumbre notable, por la complejidad inherente a este ejercicio
empirico en un contexto de perturbaciones econdmicas sucesivas que
dificultan la identificacion de relaciones causales. Por ello seria necesario
disponer de evidencia adicional proporcionada por otras instituciones o
desde el dmbito académico.

2 Opinidn sobre la reforma del marco fiscal nacional
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