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RESUMEN EJECUTIVO

La gobernanza econdmica de la Union Europea (UE) estd formada por un
conjunto de reglas e instituciones que se han creado desde 1992, con el objetivo
de preveniry corregir los desequilibrios fiscales y macroecondmicos que pueden
poner en peligro el funcionamiento apropiado de esta drea y, en particular, de
la Unidn Econdmica y Monetaria. En febrero de 2024 las instituciones y los
gobiernos de la UE alcanzaron un acuerdo para la reforma del marco de
gobernanza fiscal que se articula en torno al Pacto de Estabilidad y Crecimiento.
Frente a los procesos de revision anteriores, en esta ocasion se trata de una
reforma de amplio calado, resultado de una profunda reflexién y negociaciéon
a nivel de la UE.

La reforma del marco fiscal de la UE ha entrado en vigor el 30 de abril de 2024,
de manera que los Estados Miembros deberdn presentar en septiembre la
primera ronda de planes fiscales-estructurales nacionales a medio plazo. El
proceso ha culminado en un marco que presenta novedades importantes
respecto al anterior, tanto en términos del consenso que subyace respecto al
papel y al diseno de la politica fiscal, como en términos de su implementacion
prdctica. La reforma se ha visto impregnada por la constatacion de un entorno
macroecondmico muy diferente del vigente cuando se disend el Pacto original,
tanto en términos de un menor crecimiento, mayor presencia de perturbaciones
y grandes necesidades de gasto e inversion publicas para afrontar un entorno
geopolitico complejo y otras tendencias como el cambio climdatico o el
envejecimiento de la poblacion.

Los principios fundamentales de la reforma pueden resumirse en cuatro:

(i) El nuevo marco estd anclado en el andlisis de los riesgos para la
sostenibilidad de la deuda que presenta cada pais. Ello conlleva
una perspectiva de medio y largo plazo sobre la situaciéon de las
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finanzas publicas de manera que los compromisos de ajuste se
diferencian por paises y no solo vienen determinados por la
situacion de partida sino también por las presiones futuras
asociadas, por ejemplo, al envejecimiento.

(if) Los compromisos de agjuste se establecen a fravés de una Unica
variable operativa, el gasto primario neto de medidas
discrecionales de ingresos, desempleo ciclico y el gasto financiado
en su totalidad con fondos UE, asi como gasto nacional en
cofinanciacion. Esta variable resulta mds predecible y controlable
por las autoridades fiscales que el concepto de saldo estructural
(y su variaciéon) sobre el que basculaba el marco anterior. El
empleo de limites sobre el gasto primario neto contribuye a
generar mdrgenes de maniobra en las fases expansivas o si se
registran ingresos de cardcter extraordinario, al tiempo que la
exclusion del desempleo ciclico tiene el propdsito de dejar margen
para la actuacion de los estabilizadores automdaticos.

(iif) Para incorporar las lecciones extraidas durante la fase de
consolidacion fiscal que prosiguid a la crisis financiera y soberana,
el sistema incorpora incentivos a la inversion y a las reformas que
promuevan el crecimiento, en forma de un mayor plazo de ajuste;
ademds, se incorporan dos cldusulas de escape, tanto a nivel
europeo como a nivel de pais, para permitir que la politica fiscal
desempene un papel estabilizador en  circunstancias
excepcionales.

(iv) Por Ultimo, se frata de mejorar el cumplimiento del marco fiscal,
fortaleciendo el compromiso de cada pais con su senda de ajuste
(la denominada apropiacién nacional) y desarrollar mecanismos
creibles de aplicacion del marco.

Frente a algunas propuestas que planteaban diluir la barrera entre el brazo
preventivo y el brazo correctivo del Pacto, la reforma preserva ambos
procedimientos, aunque la variable de ajuste serd siempre la senda de gasto
primario neto. La reforma introduce ademds algunas disposiciones
encaminadas a garantizar la coherencia entre la magnitud de los ajustes
requeridos en el brazo preventivo y el correctivo.

Ademds de modificar los Reglamentos del Pacto de Estabilidad y Crecimiento,
lareforma infroduce también cambios en la Directiva 2011/85 de marcos fiscales
nacionales. Esta Directiva se infrodujo con el propdsito de mejorar los procesos
presupuestarios nacionales para complementar el marco de reglas europeo a
través del refuerzo de la responsabilidad de los Estados Miembros. Entre otros
elementos, supuso el primer impulso para la creacion de Instituciones Fiscales
Independientes (IFls), como la AIReF, en los paises de la zona del euro, con la
finalidad de reducir las asimetrias en la informacién entre los ciudadanos y los
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gobiernos y aumentar los costes reputacionales para estos Ultimos de un diseno
poco apropiado de las finanzas publicas.

Las modificaciones mds recientes de la Directiva de marcos nacionales se
cenfran en tres aspectos: la mejora de las estadisticas presupuestarias, la
adaptaciéon de los marcos presupuestarios nacionales a la reforma del Pacto y
la preservacion del papel de las IFls. En particular, se codifican los estadndares
minimos que deben proporcionarse a estas Instituciones en términos de
independencia, financiacion, dotacion de recursos y acceso a la informacion
relevante para desempenar su mandato. En términos de las tareas asignadas a
las IFls, la legislacion europea mantiene un enfoque de minimos dejando a cada
pais la potestad de delimitar en detalle los mandatos de sus respectivas
Instituciones. No obstante, ademds de la labor de analizar, avalar o producir las
previsiones macroeconémicas anuales y multianuales que acompanan a los
documentos de planificacion presupuestaria y de comprobar el cumplimiento
de las reglas nacionales, se infroduce de manera explicita una nueva tarea
consistente en analizar la consistencia, coherencia y efectividad del marco
fiscal nacional.

La reforma de los Reglamentos del brazo preventivo y correctivo entrd en vigor
el dia de su publicacién en el Diario Oficial de la UE, en tanto que el plazo para
la transposicion de la Directiva a las legislaciones nacionales se extiende hasta
diciembre de 2025. Los Reglamentos son de aplicacién inmediata para todos
los Estados Miembros de la UE desde el 30 de abril, dia de su publicacion en el
Diario Oficial de la UE. Por su parte, la Directiva deberd transponerse a las
legislaciones nacionales en el plazo aproximado de un ano y medio, respetando
la intfegridad de sus objetivos.

Aplicadas a Espana, las nuevas reglas fiscales exigirdn seguin las estimaciones
actuales de AIReF un ajuste fiscal de 0,63 puntos de PIB al ano durante el periodo
2025-2028 o de 0,43 puntos al ano durante el periodo 2025-2031, en caso de que
el periodo de ajuste se extienda a siete anos, ligado a la realizacién de reformas
e inversiones. Este ajuste se plasmard en una senda de gasto primario neto de
medidas de ingresos comprometida para los proximos cuatro anos. El
cumplimiento de esta senda fiscal garantizard con una probabilidad alta que la
ratio de deuda publica - PIB de nuestra economia descenderd en el medio y
largo plazo, aun en escenarios mdas desfavorables que el considerado como
escenario central. No obstante, todavia se encuentran pendientes de hacer
publicos ciertos detalles metodoldgicos del nuevo marco que podrian hacer
que estos cdlculos varien. Del mismo modo, cambios en las previsiones que
afecten a la posicibn de partida también podrian hacer variar estas
estimaciones.

En opinidon de la AIReF, la reforma de la gobernanza econdmica de la UE
conlleva cuatro mejoras fundamentales que pueden aumentar la racionalidad
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y la efectividad de la manera en que se planifica y supervisa la politica fiscal. En
primer lugar, la reforma sitUa de manera explicita la sostenibilidad en el centro
de las nuevas reglas fiscales, lo que tiene sentido dados los elevados niveles de
deuda actuales, con una vision diferenciada por pais y un fortalecimiento de la
planificacion a medio plazo. Ademds, el nuevo marco busca un mejor equilibrio
entre la consolidacién fiscal y el crecimiento econdmico, al tratar de preservar
la inversion. Otra de las novedades fundamentales que trae consigo es la
racionalizacion de los indicadores operativos que se utilizan para la supervision
de la politica fiscal ya que en el nuevo marco las variables no observables como
el saldo estructural juegan un papel menos central. Por Ultimo, calibrar el ajuste
necesario en el nuevo marco sigue siendo complejo al requerir numerosos inputs
de naturaleza prospectiva (entre otros, el crecimiento potencial a medio plazo,
los ingresos y gastos tendenciales, el impacto del envejecimiento en el gasto
publico, etc.) No obstante, se reubica la complejidad que pasa a situarse en un
dmbito mds justificado, de diagndstico, y no tanto en el dmbito de la
implementacidén y supervision que recae sobre una Unica variable operativa, el
gasto primario neto.

Al mismo tiempo, su implementaciéon a nivel nacional plantea cuatro retos
significativos. El primero tfiene que ver con el objetivo de fortalecer la
apropiacién nacional de la senda de ajuste. Alcanzar este propdsito requerird,
no solo el compromiso politico del Gobierno que presenta el plan de medio
plazo, sino también el del conjunto de instituciones y actores con
responsabilidades en materia de politica fiscal — especialmente en un pais con
un intenso grado de descentralizacién del gasto como el nuestro. El hecho de
que los planes deban establecerse para un periodo minimo de cuatro anos, sin
posibilidad de revision salvo en circunstancias excepcionales - entre las que se
encuentra un posible cambio de gobierno - hace conveniente la busqueda de
consenso en las medidas que subyacen a esos planes.

El segundo desafio, estd relacionado con la necesidad de adaptar nuestro
marco fiscal nacional para actualizarlo y hacerlo consistente con la reforma del
Pacto. La transposicion de la reforma de la Directiva de marcos fiscales
nacionales proporciona una oportunidad para actuadlizar la  legislacion
espanola en materia de sostenibilidad financiera. Estas modificaciones - que
deberdn contribuir a reducir las discrepancias entre el marco nacional y el
comunitario - tendrdn que estar adoptadas antes del 31 de diciembre de 2025.
La evidencia empirica sugiere que las IFls estan bien situadas para contribuir al
diagndstico de los marcos presupuestarios nacionales, en linea con la tarea
contemplada en el articulo 8bis.5.d) de la reforma de la Directiva, relacionada
con evaluar la solidez, coherencia y eficacia del marco presupuestario nacional.

Alreto de fijar unas reglas nacionales coherentes con el marco europeo, se une
el de distribuir los objetivos y su aplicacidon entre los distintos niveles de
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administracion. El nivel de descentralizacion de las AA. PP. en Espana hace mds
necesario si cabe que ambos marcos sean coherentes y consistentes. A
diferencia de otros paises, este proceso de reparto de los objetivos de politica
fiscal conlleva una mayor complejidad debido al alto grado de
descentralizacién de nuestro pais y la necesidad de abordarlo teniendo en
cuenta que la posible reforma del sistema de financiacion territorial y de los
mecanismos extraordinarios de financiacién podrian tener efectos relevantes
sobre dicho reparto.

Un Ultimo reto serd hacer compatible la reduccion de la deuda vy las
necesidades crecientes de gasto e inversion publicas, en un contexto en el que,
por un lado, éstas Ultimas son cuantiosas y crecientes (defensa, politica industrial,
cambio climdtico, transicion digital o envejecimiento de la poblaciéon) y, por
otro, sigue ausente una verdadera capacidad central comun a nivel europeo.

Para afrontar estos retos la AIReF formula las siguientes propuestas:

1. Publicar la trayectoria de referencia de la Comisién para que los distintos
niveles territoriales de la Administracién y otras Instituciones puedan
conocerla. Del mismo modo, el proceso de negociacién posterior con la
Comisidn Europea, antes de la presentacion de los planes fiscales-
estructurales de medio plazo, debe ser fransparente y consensuado.

2. La difusidn de los andlisis técnicos especificos para Espana, necesarios
para poder llevar a cabo un diagndstico robusto y transparente de las
necesidades de ajuste de nuestra economia, antes de cada ronda de
aprobacién de los planes fiscales estructurales de medio plazo.

3. Iniciar de manera inmediata el dialogo con todas las administraciones
pUblicas para consensuar un reparto de objetivos que garantice el
cumplimiento de los compromisos adquiridos a nivel europeo desde las
fases mds tempranas de implementacion del plan fiscal estructural.

4. Abordar el proceso de reforma del marco fiscal nacional vy
especialmente el reparto de objetivos entre AA. PP. de manera conjunta
con la reforma del sistema de financiacion territorial y de los mecanismos
extraordinarios de financiacion, como Unica manera de lograr una
solucion integral de estos tres ejes estrechamente relacionados entre si.

5. Abordar la planificacion fiscal a medio plazo de manera integral,
haciendo explicitas las necesidades de inversion estimadas para la
economia espanola y las medidas previstas para afrontarlas.

La AIReF recuerda que, en aras de promover la apropiacidon nacional se ha
venido recomendando en sus informes, como por ejemplo en el informe del Plan
de Reequilibrio 2023, contar con la participacion de todos las instituciones,
actores nacionales relevantes y representantes de los distintos niveles territoriales
para el diseno de los nuevos planes fiscales estructurales. Asimismo, la AlReF
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también recuerda la recomendacion emitida en el Informe de Presupuestos
Iniciales de las AA. PP. 2024, de comenzar los trabajos de reforma del marco
nacional para asegurar la consistencia y coherencia con las reglas europeas.
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