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1. INTRODUCION

O limite de gasto non financeiro permite establecer a contia maxima do
orzamento do vindeiro exercicio. Para elo realizase un cdalculo que parte da
estimacién dos recursos non financeiros e a capacidade ou necesidade de
financiamento das contas autondmicas para o ano 2026, de modo que o seu
montante sexa coherente co conxunto de regras fiscais que son de aplicacién
ao abeiro da normativa vixente e a posicion ciclica da economia galega
(obxectivo de estabilidade orzamentaria, de débeda publica e regra de gasto).

No que atinxe a este ultimo punto, dende 2024 ano no que cesa a aplicacion
da clausula de salvagarda pola crise vencellada @ pandemia do COVID, Europa
conta cun novo marco fiscal, novo marco que ainda non estd traspasado a
normativa nacional polo que as administracions autondmicas temos que
aplicar duas normas non sempre coincidentes na sua definicién nin
determinacion, porén si que coinciden na fixacion dunha nova variable de
control no obxectivo de ter controlado o nivel de débeda publica, como fin para
garantir a estabilidade e o crecemento das nosas economias, esta variable é a
evolucion do gasto publico.

As novas regras fiscais que hai que aplicar son as establecidas no novo marco
fiscal europeo, que se describe con detalle nun apartado do presente informe,
este novo three pack busca compatibilizar a responsabilidade fiscal co crece-
mento econdmico a través dunha orientacién de medio prazo e atendendo as
especificidades dos distintos paises.

O principal obxectivo deste novo marco é controlar o nivel de débeda a través
dun Unico indicador operativo, o gasto primario neto financiado a nivel
nacional'. A diferencia doutras ocasiéns, tamén se incorporan outros
obxectivos chamados a facer mais sostible este proceso

e como garantir un crecemento sostible e inclusivo, mediante o
saneamento gradual das facendas publicas, pero impulsando tamén a
realizacion de reformas e investimentos que avancen cara a transicion
ecoldxica, dixital e a cohesidn social, nun contexto de déficits
controlados.

1 0 gasto publico neto dos gastos en concepto de intereses, as medidas discrecionais relativas aos
ingresos, os gastos en programas da Unién Europea tanto na parte de subvencidn europea como no
cofinanciamento nacional, asi como os elementos ciclicos do gasto en prestaciéns por desemprego.
Tamén se exclie do computo as medidas puntuais de caracter temporal (as medidas one-off).
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e ou mellorar a implicacién nacional e centrandose en maior medida no
medio prazo. Para elo, baséase nun plan plurianual presentado por cada
Estado membro que xira en torno a esa taxa de evolucion do gasto, e
que se combina cun control do cumprimento que semella mais realista,
mais efectivo e mais coherente.

Tal e como recofiecen a Comisidon, o Consello Europeo e a AlReF, para o noso
pais compre facer una adaptacién da Lei Organica 2/2012, de estabilidade
orzamentaria e sostibilidade financeira @ nova normativa, para establecer un
marco interno de gobernanza fiscal coherente co fixado para o Reino de Espaiia
pola normativa europea. Esta adaptacion deberia estar xa en aplicacién ao
tempo que as novas regras europeas, mentres tanto segue vixente a Lei
orgdnica que é a que detalla a definicién das regras fiscais no marco do ciclo
orzamentario autonédmico, por tanto este informe realizase sobre a base dos
realizados en anos anteriores pero tentando avanzar cara ao novo marco
fiscal.

Como paso inicial @ elaboracién do orzamento, unha vez aprobada o pasado 23
de xufio a Orde de elaboracién de orzamentos para 2026 da Xunta de Galicia,
cos criterios administrativos e organizativos do mesmo, e ao abeiro do artigo
12 da Lei 2/2011, de disciplina orzamentaria e sustentabilidade financeira de
Galicia, compre fixar o teito de gasto ou limite de gasto non financeiro
compatible co cumprimento das previsidns de ingresos e regras fiscais para o
vindeiro 2026.

Para elo, previo a determinacién das anteriores magnitudes fiscais, o Instituto
Galego de Estatistica achega a envolvente econdmica dos orzamentos, un
escenario macroeconémico de referencia de Galicia. A Directiva de marcos
orzamentarios indica que os Estados membros velaran para que a planificacion
fiscal anual e plurianual se basee en previsions macroecondmicas e
orzamentarias realistas, empregando a informaciéon mais actualizada e
comparandoa coas previsions da Comision.

O traballo de prospeccién econdmica que desenvolve o IGE leva &
determinacion do antedito escenario, que é relevante por varios motivos:

1. Determina as variables econdmicas que condicionan a evolucién dos
ingresos publicos. Sendo, por tanto, a base da estimacién do escenario
de ingresos, a partires das previsions de recadacion do exercicio en
curso e as elasticidades de cada figura de ingresos.
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2. Ademais, a estimacion do PIB e do seu deflactor serdan tamén a
referencia para a cuantificacion do obxectivo de estabilidade
orzamentaria (medido en necesidade ou capacidade de financiamento
en termos de contabilidade nacional sobre o PIB), malia que, como se
ten dito a variable de control no novo marco fiscal pasa a ser a evolucién
do gasto publico computable.

3. Determina a situacion ciclica da economia galega comparando o PIB real
estimado e o potencial. Esta situacion debe determinar a orientacion da
politica fiscal da comunidade auténoma. Ademais, a determinacién da
posicion ciclica da economia permite separar o déficit ou superavit das
administracions publicas nun saldo ciclico e outro estrutural. E dicir, que
parte do déficit ou superavit é causado pola conxuntura econdémica e
que parte por factores estruturais.

Como se indica no documento metodoléxico da Comision Europea para a
estimacion do output gap? ou fenda de producién, en termos de uso de
politicas, as estimacions do produto potencial e da fenda de producién son
esenciais para avaliar a capacidade produtiva (lado da oferta) e a posicion
ciclica (lado da demanda) de todas as economias da Unidn Europea.

Estas variables son estimados pola DG ECFIN, utilizando o software EUCAM,
segundo o acordado polo Grupo de Traballo do output gap e aprobado polo
Consello ECOFIN. As estimacidns aplicanse no marco de diversos procesos de
vixilancia econdmica e fiscal. Mais especificamente, o indicador de output gap
utilizase para axustar ciclicamente o balance orzamentario dos Estados
membros, é dicir, para estimar os seus balances orzamentarios estruturais,
que descontan o efecto do ciclo econédmico do balance orzamentario.

Por outra banda, o produto potencial emprégase no cdlculo da taxa de
referencia que fixa o crecemento maximo do gasto da Administracién Central,
Autondmica e Local, baixo o brazo preventivo do Pacto de Estabilidade e
Crecemento da UE. Ademais, a producion potencial pode tamén ser relevante
para avaliar a sostibilidade e efectividade de diferentes axendas de reforma
estruturais, destinadas a impulsar a capacidade produtiva dos paises
individuais da UE.

2 Blondeau, F., Planas, C. and A. Rossi (2021), Output Gap Estimation using the European Union’s
Commonly Agreed Methodology, ECFIN Discussion Paper 148.
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Por todo elo a Lei 2/2011, de disciplina orzamentaria e sustentabilidade
financeira de Galicia, no seu artigo 12 preceptua a obriga de fixar un limite de
gasto non financeiro dos Orzamentos da comunidade auténoma para cada
exercicio® polo Consello da Xunta, e acordar o e & sua remision ao Parlamento
xunto cun informe de estratexia financeiro-fiscal no que se basean os calculos
que dan base ao devandito limite.

Esta ferramenta de disciplina orzamentaria permite dotar de rigor ao proceso
orzamentario ao basearse nunhas estimaciéns de ingresos contrastadas e
garantir o cumprimento das regras fiscais.

O contido do presente informe artéllase en dous grandes apartados:

- Un apartado econémico, no que se establece o escenario econdmico da
comunidade auténoma de forma coherente cos informes dos grandes
axentes emisores de informes de conxuntura econdmica da nosa
contorna (informe de primavera da Comision Europea, OCDE e FMI e os
informes do Banco de Espafia e AlReF).

- Eun apartado financeiro, que baixo os supostos de evolucién econdmica
prevista e o escenario de retorno as regras fiscais establece unha
proposta de limite de gasto non financeiro para o ano 2026.

3 Con posterioridade & norma autondmica, a Lei Organica 2/2012 no seu artigo 30 recolle a obriga de
elaborar un teito de gasto para as comunidades auténomas, ao sinalar que as comunidades auténomas
aprobardan un limite maximo de gasto non financeiro, coherente co obxectivo de estabilidade
orzamentaria e a regra de gasto, que marcara o teito de asignacion de recursos dos seus orzamentos.
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2. ESCENARIO ECONOMICO

En Galicia, a Lei 2/2011 de disciplina orzamentaria e sustentabilidade financeira
indica no artigo 11 que con cardacter previo a elaboraciéon dos orzamentos
elaboraranse uns escenarios de prevision plurianual que se recolleran nun
informe de estratexia financeiro - fiscal, que fixara o marco orzamentario para
0s tres exercicios seguintes e ao que se axustaran anualmente os orzamentos
xerais da Comunidade Auténoma.

A Orde do 4 de xullo de 2016 pola que se ditan as instrucions para a elaboracién
dos escenarios orzamentarios da Comunidade Auténoma de Galicia establece
que o Instituto Galego de Estatistica (IGE), como axente responsable do
subsistema de prospectiva econdmica, elaborara informes de situacion
econdmica que sirvan de base para a elaboracion dos escenarios e que deberdn
conter, como minimo, o seguinte:

a. Un cadro macroecondmico que explique a evolucion en termos reais
do PIB desde a optica da demanda, asi como a evolucién do PIB en
termos nominais.

b. Analise da posicidn ciclica da economia galega e do saldo ciclico do
sector publico autondmico de Galicia, incluindo, entre outras, as
variables crecemento potencial, output gap e saldo ciclico
orzamentario.

21. Acontornainternacional da economia galega

A economia mundial enfronta un periodo de grande incerteza. Despois duns
anos de crecemento continuado malia os obstaculos que se foron encadeando
tras a pandemia; a guerra de Ucraina, os conflitos en Oriente Préximo e o
cambio na politica comercial de Estados Unidos poden conducir a unha
desaceleracion da economia mundial.

Os principais organismos internacionais, o Fondo Monetario Internacional
(FMI), a Organizacion para a Cooperacién e o Desenvolvemento Econdmico
(OCDE) e a Comision Europea (CE) manifestan a dificultade de predicir a
evoluciéon econdmica nas circunstancias actuais. A erratica evolucién da
politica comercial de Estados Unidos, con sucesivas mudas de decision,
estando nestes momentos con negociacions bilaterais cos socios comerciais,
fan dificil realizar progndsticos confiables. Porén, semella que os diferentes
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bloques comerciais van pechando os seus acordos arancelarios cos Estados
Unidos de América.

Neste sentido, as previsions do presente informe son consistentes co acordo
pechado esta semana entre a Unién Europea e os EEUU.

A economia mundial se caracteriza por un alto grado de integracion econdmica
e financeira polo que as subas arancelarias e as medidas de represalia tefien
un forte impacto no comercio mundial, provocando novas perturbaciéns nas
cadeas de subministracions e desacelerando a actividade econdmica. Os
mercados bolsistas sofren unha grande volatilidade, con movementos bruscos
coincidindo cos sucesivos anuncios do goberno estadounidense. Ademais, as
tensidns xeopoliticas increméntanse coas guerras en Ucraina e os conflitos en
Oriente Préximo.

Esta contorna de incerteza, de conflitos comerciais e xeopoliticos, debilita o
comercio e o investimento, reducindo a confianza dos consumidores e as
empresas, e freando a actividade econdmica mundial.

A politica monetaria tamén se estd a ver afectada por esta incerteza, de feito
na actualidade as actuacions da Reserva Federal de Estados Unidos e do Banco
Central Europeo (BCE) difiren. O BCE ven de baixar os tipos de xuro 0,25 puntos
basicos no mes de xuiio, permanecendo sen cambios en xullo ao ter a inflacién
proxima ao obxectivo do 2% a medio prazo e ante as previsions dun deterioro
da actividade econdmica. A Reserva Federal pola contra, mantén os tipos de
xuro, esperando as decisions definitivas do goberno estadounidense sobre a
politica comercial, migratoria e fiscal.

A seguinte tdboa recolle as previsiéns de crecemento para 2025 e 2026
realizadas por o FMI, a OCDE e a Comisién Europea.
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Previsions macroecondmicas. PIB Volume. Taxas de variacién interanual (%)

FMI OCDE Comision Europea

(xullo 2025) (xuiio 2025) (maio 2025)
2025 2026 2025 2026 2025 2026

PIB Mundial 3,0 31 2,9 2,9 2,9 3,0
Area Euro " 1,0 1,2 1,0 1,2 0,9 1,4
Francia 0,6 1,0 0,6 0,9 0,6 13
Alemaria 01 0,9 0,4 1.2 0,0 11
Italia 0,5 0,8 0,6 0,7 0,7 0,9
Portugal 2,0 17 19 1,9 1,8 2,2
Espafa 2,5 1,8 2,4 1,9 2,6 2,0
Reino Unido 1,2 1,4 1,3 1,0 1,0 1,3
Estados Unidos 1,9 2,0 1,6 1,5 1,6 1,6
Xapon 0,7 0,5 0,7 04 0,7 0,6
México 0,2 14 0,4 11 -0,6 05
Brasil 23 21 21 1,6 2,0 15
China 4,8 4,2 4,7 43 41 4,0
India 6,4 6,4 6,3 6,4 6,4 6,4

Fontes: FMI, OCDE e Comisién Europea
(1) A OCDE elabora previsiéns da Area Euro constituida por 17 paises

A actividade econédmica mundial reduciria o seu crecemento do 3,4% en 2024
ata un rango entre 0 2,8% e 0 3,0% no 2025, cunha lixeira melloria en 2026, na
contorna do 3,0%.

As perturbaciéns no comercio mundial afectaran a todas as economias.
Segundo o FMI, tanto as economias avanzadas* como as economias
emerxentes e en desenvolvemento teran, polo xeral, un menor crecemento no
ano 2025 que no ano anterior e unha leve recuperacién no ano 2026.

O FMI prevé un crecemento do 1,5% das economias avanzadas no ano 2025,
tres décimas inferior ao do ano precedente e una suba ata 0 1,6% no ano 2026.

A previsidn para as economias emerxentes e desenvolvidas® é dunha taxa do
4,1% no ano 2025, duas décimas menos que no ano 2024. Prevese unha
recuperacion no ano 2026 ata chegar a unha taxa do 4,0%.

4 Estados Unidos, zona euro, Xapon, Reino Unido, Canadd son as principais economias incluidas neste
grupo.

5 Rusia, China, India, Indonesia, Malaisia, Brasil, México, Arxentina, paises do norte de Africa e de Oriente
Préoximo e subsaharianos forman este grupo.
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Nos seguintes paragrafos detallanse as previsidns a dispor para os principais
paises da economia mundial cos que mantemos relacidons comerciais e que
tefien, polo tanto, unha maior influenza na economia galega. Estes paises son
Estados Unidos, China, os principais da zona euro e Reino Unido.

A economia de Estados Unidos seria a mais afectada pola stua propia politica
comercial. Segundo o FMI o crecemento no ano 2025 serd do 1,9%, case un
punto inferior ao do ano 2024. No ano 2026 incrementariase unha décima o
crecemento ata o 2%. Tanto a OCDE como a Comisién Europea prevén
crecementos arredor do 1,6% nos dous anos.

Despois de Estados Unidos, o seguinte pais mais afectado polos aranceis seria
China. Segundo o FMI en 2025 poderia crecer dias décimas menos que no ano
anterior, pasando do 5% en 2024 ao 4,8% en 2025. Esta taxa baixaria no ano
2026 ata 0 4,2%. As previsidns da OCDE son similares, mentres que a Comision
Europea é mais pesimista ao prognosticar un crecemento do 4,1% no 2025 e
do 4,0% no 2026.

A area do euro mantivo nos dous ultimos anos un crecemento modesto pero
solido, e as previsidns apuntan a un comportamento similar no ano 2025 e un
repunte no 2026. Logo dun crecemento do 0,9% en 2024, as previsions para
2025 situanse entre 0 0,9% e 0 1,0%. Para 2026 o crecemento poderia subir ata
0 1,4%. Este incremento estaria baseado na demanda interna, principalmente
no consumo privado, favorecido polo incremento dos salarios, o emprego e a
caida da inflacién. Asi mesmo, os programas de gasto en infraestruturas e en
defensa impulsarian o investimento, mentres que o aumento dos salarios e
unhas condiciéns de financiamento mais favorables permitirian un maior
investimento en vivenda. Con todo, a incerteza sobre a politica arancelaria
pode retrasar as iniciativas inversoras. Os efectos do acordo arancelario entre
Estados Unidos e a Unién Europea determinardn con maior precision o impacto
na economia europea e non se espera que sexan moi diferentes ao previsto ata
o de agora.

O prezo do petréleo segue unha senda descendente desde comezos de ano,
debido ao aumento da producién nos paises da OPEP, mais o conflito en
Oriente Préximo poderia provocar novas perturbaciéns nos mercados de
petréleo e derivados coas consecuentes alteracidons nos prezos e repercusién
na inflacién.

10
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As previsidns para os paises do euro sinalan a Espafia como a economia con
maior crecemento nos dous anos, seguida de Portugal. Pola contra, para
Alemana, sen dubida a principal economia mais afectada pola invasién de
Ucraina exceptuando os contendentes, a Comision Europea prevé un
estancamento en 2025 (0,0%) e unha recuperacidn cara a 2026.

En relacién @ Reino Unido, estimase un crecemento sélido nos préximos anos,
con taxas iguais ou superiores ao 1%. O FMI e a Comisiédn prognostican un
maior impulso en 2026, mentres que para a OCDE o ano 2025 sera mellor que
0 2026.

Os datos de primeiro trimestre apuntan a un mellor comportamento do
previsto das economias do euro, principalmente en Alemafia, cunha taxa do
0,0% cando a previsidon era do -0,2%. A taxa de crecemento do PIB italiano
tamén foi maior do previsto mentres que en Francia e Portugal a prevision era
dun incremento maior do finalmente observado, 0,6% en Francia e 1,6% en
Portugal. Para a economia espafiola a previsién coincidiu co valor observado
(2,8%).

No grafico que segue, mdstrase a evolucidon en taxas interanuais das principais
economias da nosa contorna.

11
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Previsions crecemento interanual do PIB en 2025 e 2026

Area euro Alemaiia
Valor observado @ Predicién Valor observado @ Predicion
2,5 2,5 -
15 1,5 1
0,5 1 0,5 -
-05 1 05 |
T T2 | T3 Al TL | T2 T38| T4 i T2 | T3 T4 TL| T2 | T3] T4
2025 2026 2025 2026
Francia Italia
Valor observado @ Predicion Valor observado ®Predicion
2,5 2,51
1,5 1,5 1
0,5 1 0,5
-05 -0,5 1
il T2 3| Tal il 2] T3] T4 il T2 T3 Tal 1| T2 | T3 | TA
2025 2026 2025 2026
Portugal Espaiia
Valor observado 8 Predicion Valor observado B Predicion
2,5 A
15 -
0,5 A
-0,5 1 -0,5 1
il T2l T3 T4l A T2 T3] T4 1 T2 3 Al T2 T2 | T3] T4
2025 2026 2025 2026

Fonte: Comisién Europea

A inflacion na drea do euro segue unha senda descendente, e prevese que se
sitle na contorna do 2% este ano 2025 e por debaixo desta taxa no ano 2026.
Prognosticase unha evoluciéon descendente nos grandes compofientes da
inflacion, ainda que a distinta velocidade, e a reducién dos prezos dos servizos
seria mais lenta. Porén, os conflitos xeopoliticos poderian influir nun alza nos
prezos, principalmente durante 2025.

12
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2.2. Situacion da economia espariola

A evolucién da economia espafiola destaca a nivel macro polo crecemento
mantido nos ultimos anos. No ano 2024, o PIB aumentou un 3,2%, a taxa mais
alta entre as principais economias da area do euro.

A demanda interna é o principal impulsor do crecemento da actividade en
Espafa. No ano 2024, aportou 2,8 puntos porcentuais ao crecemento do PIB.
Todos os compofientes de demanda contribuiron positivamente. A chegada de
inmigrantes incrementa o emprego e eleva o consumo privado, axudado tamén
polos baixos tipos de xuro e a moderacién no crecemento dos prezos. O
consumo publico ainda mostrou un maior dinamismo.

O investimento é o compofente mais feble da demanda, cun crecemento do
1,9% en 2024. As incertezas externas e internas non favorecen a confianza dos
inversores. Porén, o Plan de recuperacion da Unidn Europea deberia estar a
incrementar o investimento.

O sector exterior contribuiu con 0,4 puntos ao crecemento do PIB en 2024.
Mantivose o forte dinamismo das exportacidéns, baseado nas exportaciéns de
servizos, tanto turisticos como non turisticos, mentres que as exportacions de
bens mostran certa debilidade.

Como se pode ver no grafico que segue, o consumo privado é o principal motor
da economia espafiola, cun crecemento do 2,9% no ano 2024. Mostrou unha
evolucién ascendente ao longo do ano, chegando a unha taxa de crecemento
interanual do 3,7% no cuarto trimestre.

O consumo publico medrou ainda mais, un 4,1%, e a sua contribucién ao
crecemento interanual situouse nun promedio de 0,8 puntos porcentuais.

As exportaciéns tamén foron determinantes no avance da economia espafiola,
cunha taxa do 3,1% en 2024, chegando a contribuir en 1,8 puntos porcentuais
ao crecemento do PIB no terceiro trimestre.
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Taxa de variacion interanual do PIB e achegas dos agregados de demanda

2024TI 20247l 2024TI 2024TIV 2025TI
50 -
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EEN Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF ~ HmmE Gasto en consumo final das AAPP
i Formacion bruta de capital N Exportacions de bens e servizos
[ Importacions de bens e servizos e P |B

Fonte: Contabilidad nacional trimestral (INE). Revisién estatistica 2024

Desde a 6ptica da oferta, os grandes sectores mostraron un crecemento en
2024 superior ao de 2023, agas a construcion que mantivo a mesma taxa. O
sector servizos, Comercio, transporte e hostaleria, Actividades inmobiliarias e
Administracion publica, sanidade e educaciéon son os sectores con maior
dinamismo.

En relacién &s horas traballadas, creceron un 1,9% no ano 2024, unha décima
menos que no ano precedente. A produtividade por hora medrou un 1,2% en
2024, fronte ao 0,6% do ano anterior.

No primeiro trimestre de 2025, o PIB de Espafia creceu un 2,8% en taxa
interanual, cinco décimas menos que no trimestre precedente. Este menor
crecemento ven motivado tanto pola demanda interna, cun menor incremento
do consumo publico, como polo saldo exterior mais negativo. Os indicadores
adiantados de actividade PMI anticipan un menor dinamismo da actividade nos
proximos meses, sobre todo, nos servizos.

Nos seguintes cadros preséntanse a desagregacion das previsions para Espafia
nas slas compofientes de demanda para os anos 2025 e 2026 de Banco de
Espafa, AlReF, FMI, OCDE e Comision Europea.
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Previsions macroecondémicas. Espafia. TVI (%). Ano 2025

Tepara AIRer FMI ocpe R
(xufio 2025) 025 02 (maio
2025) 2025)
PIB por compoientes de demanda
Gasto en consumo final nacional privado 2,7 2,8 21 2,7 2,9
Gasto en consumo final nacional das AA.PP. 2,5 2,7 3,5 2,2 2,3
Formacién bruta de capital fixo 4,2 3,3 5,0 4,4 3,4
Demanda nacional® 2,7 2,8 2,9 2,4 2,8
Exportaciéns de bens e servizos 1,9 1,9 2,2 2,2 2,4
Importaciéns de bens e servizos 3,0 3,4 3,0 3,3 3,2
Produto interior bruto 2,4 2,3 2,5 2,4 2,6
Produto interior bruto nominal 4,8 4,7 4,9 4,8 4,9
Inflacion 2,4 2,3 2,2 2,4 2,3
Taxa de paro 10,5 10,7 11 10,7 10,4

(1) En Banco de Espafia, AIReF e Comisién Europea: Contribucién ao crecemento do PIB
Fonte: Banco de Espaiia, AIReF, FMI, OCDE e Comisién Europea

Para o ano 2025, prevese unha moderacién no crecemento da economia
espafiola ante a incerteza sobre a situacién internacional. Ainda asi, Espafia
manteria un maior dinamismo que os paises da sla contorna. As previsions
apuntan a un crecemento entre 0 2,3% da AIReF e 0 2,6% da Comisién Europea.
Este incremento estaria sustentado na demanda interna mentres que a
contribucion da demanda externa seria negativa segundo todos os
organismos.

O consumo privado seria a rubrica con maior contribucién ao crecemento. O
aumento da renda real, do emprego e da poboacidn facilitarian un aumento do
consumo arredor do 2,8% segundo todos os organismos, agas o FMI que
prognostica unha taxa do 2,1%.

Prevese unha moderaciéon no consumo publico, despois de varios anos con
crecementos elevados pola aplicacidn das regras de gasto recollidas no Plan
fiscal estrutural presentado polo Reino de Espafia perante a Comisién Europea
o pasado ano. Ainda asi, o incremento seria superior ao 2%.
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As previsions de crecemento do investimento oscilan entre o0 3,3% da AlReF e
0 5,0% do FMI. Veriase impulsada polos fondos Next Generation EU, xa que
estamos nos dous ultimos anos de dispofibilidade destes fondos. Unhas
mellores condicions de financiamento e o empuxe da investimento residencial
contribuirian a un maior dinamismao.

O investimento en vivenda estd a aumentar, mais ainda non hai oferta abondo
para satisfacer a demanda, o que esta a provocar un forte incremento dos
prezos. O aumento da poboacidén no que se basea o crecemento do PIB, conleva
a creaciéon dun maior nimero de fogares, que estan a crecer a un ritmo moi
superior ao de vivendas libres terminadas. A escaseza de vivenda nova provoca
unha escalada nos prezos, subindo por riba do 11% nos dous uUltimos trimestres
segundo o indice de prezos da vivenda do INE, as taxas mais altas desde que
se elabora esta estatistica. A falla de vivenda nova incrementa a demanda de
vivenda usada, que é a que mais esta a crecer.

A suba dos prezos da vivenda provoca que os fogares tefian que facer un maior
esforzo para mercar unha vivenda, aumentando tanto o niumero de hipotecas
como o importe medio das mesmas. A mellora nas condiciéns financeiras mais
favorables pode amortecer o impacto desta suba de prezos no esforzo para
mercar unha vivenda.

O numero de vivendas iniciadas nos Ultimos meses non semella suficiente para
satisfacer a demanda a curto prazo en moitas partes do territorio nacional.
Como consecuencia, o investimento en vivenda no horizonte de prevision
poderia verse limitada pola escaseza de vivendas e a subida dos prezos.

O forte dinamismo das exportacions no ano 2024 poderia esvaecerse debido a
perda de dinamismo do turismo e as limitaciéons a expansién do comercio
internacional no novo contexto de politicas arancelarias. Despois de acadar
un crecemento do 3,1% en 2024, para 2025 a previsién mais optimista é a da
Comision Europea que o situa no 2,4%.

Por outra banda, as importacidéns aceleraran o seu crecemento en 2025,
superando o das exportacions. Como consecuencia, todas as previsiéns prevén
que o sector exterior tera unha contribucién negativa ao crecemento da
economia neste exercicio.
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Previsions macroeconomicas. Espaia. TVI (%). Ano 2026

ADMINISTRACION PUBLICA

Tepana  AlRer FMi ocpe RN
(xufio (2'335 (2X:2n5c; (2x:2n5‘; (maio
2025) 2025)
PIB por compoiientes de demanda
Gasto en consumo final nacional de fogares 1,8 2,0 2,0 1,9 21
Gasto en consumo final nacional das AA.PP. 1,8 1,6 1,7 1,7 1,6
Formacién bruta de capital fixo 2,2 1,9 21 2,7 31
Demanda nacional® 1,9 1,8 2,0 1,9 21
Exportacions de bens e servizos 2,3 2,2 2,5 2,2 2,3
Importacions de bens e servizos 2,8 2,8 3,2 2,3 2,8
Produto interior bruto 1,8 1,7 1,8 1,9 2,0
Produto interior bruto nominal 3,6 4,0 4,2 3,8 4,0
Inflacién 1,7 2,0 2,0 1,9 1,9
Taxa de paro 10,2 10,3 1,0 10,1 9,9

Para 0 ano 2026 as previsions situan o crecemento do PIB na contorna do 1,8%,
continuando coa desaceleracién comezada en 2025. Esta baixada supdn, polo
menos, medio punto de crecemento do PIB.

No 2026 o crecemento esta sustentado, ao igual que no 2025, na demanda
interna, mentres que a contribucién do sector exterior seria negativa. Neste
ano todas as previsions, salvo as do FMI, prognostican unha desaceleracion das
importacions.

Todos os compofientes da demanda interna se desaceleran respecto de 2025.
Pero, para a maioria das predicidons se desacelera de forma especialmente
acusada o investimento. Hai que ter en conta que o prazo de execucién do
programa Next Generation EU remata o 31 de agosto de 2026.

O dinamismo da actividade favorece a creaciéon de emprego. Desde o segundo
trimestre de 2021, as afiliacions rexistran taxas interanuais superiores ao 2%,
cun maior aumento no réxime xeral que no de auténomos. Tamén crece a
poboacion ocupada segundo a EPA.

Para 0 2026 todos os organismos prevén reduciéns da taxa de paro, ainda que
se manteria por riba do 10%, unicamente a Comision Europea prevé unha taxa
mais baixa, 9,9%. As previsions de taxa de paro mais altas corresponden ao
FMI, que so baixa a taxa de paro en 2026 ata o 11%, tres décimas menos que
en 2024.
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En relacidén aos prezos, a inflacién continuou moderandose desde o ano 2024,
cunha taxa media do 2,8%. Prevese que continle esta desaceleracion dos
prezos ata o obxectivo do 2% no 2026. O Banco de Espafia ten o progndstico
de inflacién mais baixo para ese ano, un 1,7.

2.3. Evolucidén recente da economia galega

Os datos mais recentes amosan unha prolongaciéon da fase expansiva da
economia galega; asi, o PIB rexistrou un incremento do 2,8% no ano 2024, seis
décimas mais que no ano 2023. No primeiro trimestre de 2025 acadou un
crecemento intertrimestral do 0,9%, unha décima superior @ dos trimestres
anteriores.

En termos de taxa interanual, o crecemento foi unha décima inferior ao do
trimestre precedente.

Produto interior bruto. indices de volume. Referencia 2020
Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario

2024 2025

2023 2024 Tr.l Tr.ll  Tr.ll Tr.IV Tr. |
Variacién interanual 2,2 2,8 2,6 2,6 2,9 2,9 2,8

Variacién intertrimestral - - 1,1 0,1 0,8 0,8 0,9

Fonte: IGE. Contas econdmicas trimestrais. Revision estatistica 2024

Desde a Optica da demanda, a economia galega segue un crecemento
equilibrado no ano 2024, cunha contribucién ao crecemento do PIB da
demanda interna en termos nacionais de 1,3 puntos porcentuais e do sector
exterior de 1,5 puntos.
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Demanda. Indices de volume. Referencia 2020
Datos corrixidos de efectos estacionais e de calendario. Taxas de variacion interanual (%)

2024 2025

Operacions 2023 2024 Tr.l Trl Trll Tr.IV Tr.1

Gasto en consumo final 2,5 1,3 179 04 13 15 0,8
-Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF 1,6 -0,3 02 -11 -02 -0,2 0,4
-Gasto en consumo final das AAPP 4,9 5,6 66 46 53 61 1,8
Formacion bruta de capital 0,5 1,5 -05 0,7 22 37 3,7
Demanda interna (en termos nacionais)® 21 1,3 14 05 14 18 1,2
Exportacions de bens e servizos 1,8 3,6 18 54 41 29 2,2
Importaciéns de bens e servizos 1,7 0,9 -02 16 13 09 -0,7
Demanda externa (en termos nacionais)® 0,1 1,5 1,2 22 15 11 1,6
PRODUTO INTERIOR BRUTO a prezos de mercado 2,2 2,8 26 26 29 29 2,8

Fonte: IGE. Contas econdmicas trimestrais. Revisidn estatistica 2024

(1) Contribucién ao crecemento do PIB pm.

Os agregados de demanda que mais achegan a este impulso en 2024 son a
demanda externa, baseada nunhas exportaciéns, que aumentan un 3,6% e o
consumo publico, cunha taxa do 5,6%, o investimento tamén vai acadando un
papel cada vez mais relevante nas achegas ao crecemento do PIB e medra un

1,5% no 2024.

Taxa de variacion interanual do PIB e achegas dos agregados de demanda

2024TI 2024TIl 2024TIN 2024TIV 2025TI
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-2,0 - EE Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF

EEE Gasto en consumo final das AAPP

sk Formacion bruta de capital

N Exportacidns de bens e servizos
Importacidns de bens e servizos

PIB

Fonte: IGE. Contas econdmicas trimestrais. Revisién estatistica 2024
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No primeiro trimestre de 2025, a contribucién da demanda interna é de
1,2 puntos e do sector exterior de 1,6 puntos.

A demanda interna sustentouse no investimento, cunha taxa do 3,7%, seguido
do consumo publico (1,8%), mentres que o consumo privado segue a mostrar
debilidade, cunha taxa de crecemento do 0,4%.

Respecto aos principais indicadores conxunturais de consumo, nos cinco
primeiros meses do ano, o indice de comercio polo miudo indica que as vendas
estdn a crecer un 2,4% en Galicia e a matriculacién de turismos aumenta un
16% en Galicia respecto a xufio do 2024.

En relacién co comercio exterior de bens, o sector do automoébil é
determinante na evolucién das exportacions galegas fora de Espafia en termos
nominais, que creceron nos catro primeiros meses do ano un 2,6%
(Qumentando o automobil mais dun 11%). Pola sua parte, as importacions
aumentaron un 1,9%.

Dende a perspectiva da oferta, todos os sectores de actividade rexistraron
taxas positivas en 2024 agas o sector primario (-1,0%). O maior crecemento
rexistrase na construcién (4,1%), seguido dos servizos (3,3%). Comercio,
transporte e hostaleria e a Administracién publica, sanidade e educacion son
os sectores que mais contriblen ao crecemento do PIB, aumentando ambos os
dous un 3,6%. Tamén a industria medra un 2,5%, cun forte crecemento da
industria manufactureira.
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Taxa de variacion interanual do PIB e achegas dos agregados de oferta
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Fonte: IGE. Contas econémicas trimestrais. Revision estatistica 2024

O principal indicador conxuntural, o indice de producién industrial (IPI), reflicte
un lixeiro incremento da actividade no ano 2024, 0,9%. A industria
manufactureira medra un 2,0% mentres que a producién de enerxia eléctrica
cae un 3,4% no 2024. No conxunto do Estado, o IPl aumenta un 0,7%, cun
aumento do 1,2% da industria manufactureira e unha reducién da producion de
enerxia do 1,5%.

O primeiro trimestre de 2025 rexistrouse un aumento do VEB da industria do
2,3%, motivada pola industria manufactureira, que sobe un 5,4%.

Nos catro primeiros meses de 2025 o IPI reflicte un mellor comportamento da
producion en Galicia (0,4%) que en Espafia (-0,3%). A fabricaciéon de
automobiles determina o diferencial positivo para Galicia, cun crecemento do
18,2% fronte & caida do 11,1% en Espafia. Pola contra, a producién de enerxia
eléctrica diminue en Galicia (-12,6%) e aumenta en Espafia (3,4%).

O sector servizos rexistrou un crecemento do 3,0% no primeiro trimestre do
ano, seis décimas menos que no cuarto trimestre de 2024. Comercio,
transporte e hostaleria e Actividades inmobiliarias son os sectores que mais
repercuten neste incremento.
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O principal indicador conxuntural, o indicador de actividade do sector servizos
(IASS) rexistrou no ano 2024 un incremento do 3,4%, catro décimas mais que
en Espafia (3,0%). Nos catro primeiros meses do 2024 o indicador rexistra un
incremento do 4,2% en Galicia, unha décima inferior ao de Espafa (4,3%).

En relacién ao emprego, no ano 2024 os ocupados aumentaron un 1,4% e as
afiliaciéns un 1,6%. A poboacién parada diminuiu un 2,6%, co que a taxa de paro
situouse no 9,4%, inferior en tres décimas a do ano anterior.

No primeiro trimestre de 2025, a ocupacion creceu un 2,0% e a poboacién
parada diminue un 15,7%, situandose a taxa de paro no 8,8%. Con esta taxa,
Galicia encadea tres trimestres consecutivos cunha taxa de paro inferior ao
9%, algo que non acontecia desde o0 ano 2008.

As afiliaciéns & Seguridade Social, empregando as medias mensuais,
aumentaron un 1,7% nos cinco primeiros meses do ano.

As horas traballadas estan a crecer menos en Galicia que en Espafia o que
redunda nun maior aumento da produtividade do traballo da nosa economia,
que converxe coa europea.

PIB pps en constantes/ horas traballadas. Taxas

de variacion
38,5
38,0
37,5
37,0
36,5
36,0

355 _/
35,0 /_

34,5
34,0

2020 2021 2022 2023 2024

UE 27 emmmfspafia e Galicia

Fonte. Eurostat e IGE
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No primeiro trimestre de 2025, as horas medran un 0,1% en Galicia e un 2,1%
en Espana.

Taxa de variacion interanual das horas e achegas sequndo rama de actividade

202471 2024TII 2024TH 2024TIV 2025TI
2,0
1,0
0,0
-1,0
Sector primario mmmm Construcidn
B Act. artisticas, ... [ Resto
. Act. profesionais s Comercio, transporte e hostaleria

. Administracion publica, Sanidad y educacién EEEEE |ndustria

Fonte: IGE. Contas econdmicas trimestrais. Revision estatistica 2024

Desenvolvemento sustentable

Ademais do crecemento econémico como motor de desenvolvemento dun pais
€ necesario que este sexa sostible, inclusivo e que beneficie a todos os sectores
da sociedade. Isto é o que promove o Plan Estratéxico de Galicia e a Axenda
2030 para o Desenvolvemento Sustentable e que se intenta medir a través
duns indicadores complementarios ao PIB, que atenden a aspectos sociais
como a desigualdade de ingresos da poboacidn ou a sostibilidade e proteccion
ambiental.

A mellora no crecemento econdémico en Galicia, veu acompafiada cun
incremento do benestar social.

Galicia reduciu as diferenzas con Espafia na ultima década tanto en PIB per
capita como en renda bruta dispofiible dos fogares per capita.

Malia o shock da pandemia e a crise enerxética, as medidas de apoio aos
colectivos mais vulnerables favoreceron unha reduciéon da desigualdade da
poboacién galega. O indicador de distribucion da renda S80/S20 que mide a
relacion entre a renda obtida polo 20% da poboaciéon mais rica respecto da
renda do 20% madis pobre reduciuse nos ultimos anos (coa excepciéon do ano
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2020), o que indica unha menor desigualdade. A taxa AROPE que mide o risco
de pobreza ou exclusion social baixou sete puntos en Galicia desde 2015.

Outros indicadores para medir a cohesidon social da poboacién, como os
fogares con todos os activos ocupados ou o desemprego de longa duracion
mostran unha evolucién favorable en Galicia nos ultimos anos.

En canto a desigualdade de xénero, a fenda de xénero na taxa de actividade
reduciuse dous puntos porcentuais desde o ano 2015.

Xunto co progreso econémico e social avanzouse nunha maior proteccion
ambiental para conseguir unha contorna mais sostible. Asi o indican as
emisiéns de gases de efecto invernadoiro, que se reduciron catro puntos desde
o ano 2015, e a utilizacién de enerxias renovables para a producién de
electricidade, que se incrementou en 33 puntos porcentuais.
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Indicadores complementarios

2015 2019 2023 2024
L . Galicia 7,3 4,6 3,3
Transicién Emisions de GEI (toneladas per capita) Espafia 6.0 55 45 )
ecoloxica Enerxias renovables Galicia 51,6 65,3 75,8 84,6
(% na producidn de electricidade) Espafia 35,6 37,8 51,2 56,8
Vivendas con conexi6n de banda larga  Galicia 752 881 94,2 95,1
(%) Espafa 77.8 91,2 96,4 96,8
Emprego en informacién e comunica-  Galicia 21 2,6 2,7 31
Transformacion cion (%) Espafia 3,0 3,0 3,6 3,8
dixital Galicia 0,9 1,0 13
Gasto en I+D (% do PIB) Espafia 12 12 15
Uso de habilidades informaticas Galicia 60,1 62,9 74,5
(% da poboacion de 16-74 anos) Espafia 65,2 70,8 77,8 .
Fenda de xénero na taxa de actividade Galicia 9,9 8,5 8,0 7.9
Igualdade de xé- (pp) Espana 12,0 1,0 9,9 10,0
nero Mulleres en cargos directivos (%) Galicia 30.2 351 314 279
Espana 30,4 33,7 35,5 35,2
. i Galicia 17,0 12,6 9,1 10,8
Abandono educativo temperan (%) Espafia 20,0 173 13,7 13,0
Taxa de temporalidade (% dos asala-  Galicia 25,4 26,5 16,7 15,9
riados) Espafia 25,1 26,3 17,2 15,9
Taxa de desemprego xuvenil Galicia 43,5 27,8 24,6 25,7
(% da poboacmg:c()::)lva menor de 25 Espafia 483 325 28,7 26,5
Taxa de desemprego de longa duraciéon Galicia 10,6 4,6 3,4 31
(%) Espafia 1,4 53 4,3 3,8
Cohesién social Taxa de ocupacion Galicia 58,7 64,7 66,9 67,3
(% da poboacion de 16-64 anos) Espafia 58,7 64,3 66,5 67,2
Galicia 24,3 19,4 17,3
Taxa AROPE (%) Espafia 28,8 27,0 25,8
- - . . Galicia 0,287 0,261 0,247
Indice de Gini (O=igualdade maxima) Espafia 0345 0,321 0,312
Desigualdade da distribucién da renda  Galicia 4,5 4,0 37
$80/S20 Espafa 6,6 5,8 5,4 .
Fogares con todos os activos ocupados ~ Galicia 72,5 82,3 85,2 86,2
(% dos fogares con activos) Espafia 69,8 79,4 82,0 83,1

Fontes: IGE, INE, Ministerio para la Transicién Ecoldgica y el Reto Demografico e Red Eléctrica Espariola
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2.4. Escenario macroeconomico 2025 - 2026

Como se ten dito, nos ultimos anos, todas as previsidns macroecondmicas
estan suxeitas a unha grande incerteza debido as tensidns xeopoliticas, a
inflacion, etc., isto leva a unha continua revision das mesmas. Do mesmo xeito,
estes axustes poden ter un impacto non menor nunha economia tan
internacionalizada como a galega, polo que estas previsidns se formulan baixo
unha premisa de prudencia.

Estas estimacions semellan consistentes co acordo arancelario acadado esta
semana entre os EEUU e a UE pero poderian verse afectadas por novas
tensidéns xeopoliticas e comerciais que afecten directamente a Galicia ou
indirectamente a través dos nosos socios comerciais, € que empezarian a
manifestarse pola via dos prezos e do comercio exterior.

A economia galega mantivo un sélido crecemento en 2024 do 2,8%, e prevese
unha taxa do 2,4% para 2025 e do 1,9% en 2026.

No ano 2024, o consumo privado foi o compofiente mais débil da demanda
interna. A inflacién e a incerteza fronte o futuro seguiu a influir na capacidade
de gasto dos fogares galegos, malia que os prezos mantiveron unha senda
descendente e xa evolucionan a taxas inferiores as nacionais. Para os dous
proximos anos prevese unha recuperacién do consumo privado, beneficiado
por un crecemento do emprego nun contexto de desaceleracién dos prezos e
tipos de xuro.

O consumo publico mantivo un forte dinamismo nos ultimos anos, chegando a
unha taxa do 5,6% en 2024. Para os préximos dous anos, as previsions sinalan
unha ralentizacién do crecemento, con taxas ao redor do 3%.

O investimento mantivo un incremento moderado nos dous ultimos anos,
malia o impulso dos fondos europeos. Ainda que parte destes fondos estan
dedicados a investimento publico, deberian ter un efecto arrastre sobre o
investimento privado. A dispoiiibilidade destes fondos durarad ata agosto de
2026 polo que se prevé unha aceleracion na execucidon nos proximos
trimestres.

No ano 2025 prevese un crecemento do investimento superior ao 3% en
consonancia co crecemento interanual no primeiro trimestre dun 3,7%. No
entanto, para o ano 2026 agardase que o crecemento se modere ata o 2,5%.
Ademais, as condicidns de financiamento estan a suavizarse, despois da forte
suba de tipos de xuro iniciada a mediados de 2022.
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Respecto ao investimento en vivenda, en Galicia a demanda de vivendas tamén
provoca o seu encarecemento ainda que en menor magnitude que no resto de
Espafia; asi, 0 prezo da vivenda nova no primeiro trimestre de 2025 subiu un
8,3%, case catro puntos menos que en Espafia. Estes factores limitaran o
investimento en vivenda en Galicia que se compensaran en parte con un mais
doado acceso ao financiamento.

A contribucion da demanda externa sera positiva no periodo de previsions, 1,2
puntos porcentuais en 2025 e reducese a 0,4 puntos en 2026.

O emprego medido en postos de traballo equivalentes a tempo completo
crecerda un 1,6% en 2025 e un 0,9% en 2026. Este incremento do emprego
situaria a taxa de paro no 7,8% en 2026, a taxa mais baixa desde o ano 2007.

Cadro macroecondmico Galicia. Variacion anual en %

2024 2025 2026

Gasto en consumo final 1,3 0,8 1,3
- Gasto en consumo final dos fogares e ISFLSF -0,3 0,7 1,4
- Gasto en consumo final das AAPP 56 0,9 1,0
Formacion bruta de capital 15 3,4 2,5
Achega demanda interna’ 1,3 1,2 1,5
Exportacion de bens e servicios 3,6 3,1 4,0
Importacién de bens e servicios 0,9 1,1 3,7
Achega demanda externa’ 15 1,2 0,4
Produto interior bruto (PIB) 2,8 2,4 1,9
Produto interior bruto nominal 57 51 4,2
Deflactor do PIB 2,8 2,6 2,2
Emprego. PTETC 11 1,6 0,9
CT. Persoas 98,3 98,3 98,3
Taxa de paro? 9,4 8,3 7.8

" Contribucién en puntos porcentuais

2% da poboacién activa
Fonte: IGE
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2.5. Crecemento potencial e output gap

A Lei Organica 2/2012, de 27 de abril, de estabilidade orzamentaria e
sostibilidade financeira establece que ningunha administracién publica podera
incorrer en déficit estrutural, salvo nalgunhas circunstancias fixadas na
devandita Lei. En virtude dela, é necesario dispor do calculo do saldo estrutural
para cada comunidade auténoma, asi como para o Estado e a Seguridade
Social.

As novas regras fiscais substitien o indicador de base para establecer a senda
fiscal dos paises, empregando o gasto primario neto financiado a nivel
nacional. Non obstante, apuntan @ mellora do saldo estrutural primario para
cumprir a traxectoria de referencia de déficit e débeda.

A obtencion do saldo estrutural dunha administracion publica consiste en
medir o compofiente ciclico do dito saldo e calcular o compofiente estrutural
como diferenza entre o observado e o ciclico. A Orde ECC/2741/2012, de 20 de
decembro, sobre o cdlculo das previsiéns tendenciais de ingresos e gastos e
da taxa de referencia da economia espafiola desenvolve a metodoloxia para o
calculo do PIB potencial e o compofiente ciclico dos ingresos e gastos publicos
seguindo a metodoloxia da Comisién Europea. Esta metodoloxia foi revisada
posteriormente pola Comisidn Europea e as modificaciéns quedan recollidas
na Orde ECC/493/2014 de 27 de marzo e na Orde ECC/1556/2016, de 28 de
setembro.

O calculo do compofiente ciclico realizase en duas fases. En primeiro lugar,
calculase o output gap ou fenda de producién e en segundo lugar, estimase
unha relacién (elasticidade) entre o saldo observado e a fenda ciclica.

O crecemento potencial e o output gap dunha economia son conceptos de gran
utilidade para a analise econdmica e, en particular, para a toma de decisidns
de politica econédmica. Constituen a referencia basica para avaliar a posicién
ciclica da economia e efectuar o diagndstico sobre a orientacion das politicas
econdémicas.

Definese o produto potencial como o nivel de producién en termos reais que
unha economia e capaz de xerar utilizando os factores dispofiibles e a
tecnoloxia existente, sen xerar presions inflacionarias. O output gap ou fenda
de producién definese como a diferenza entre o PIB observado ou previsto, en
termos reais, e o nivel estimado para o PIB potencial expresado en porcentaxe
do PIB potencial.
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A metodoloxia empregada para o calculo do PIB potencial e do output gap para
a economia galega® segue no fundamental o contemplado nas ordes
ministeriais ECC/2471/2012 de 20 de decembro, ECC/493/2014 de 27 de marzo
e ECC/1556/2016, de 28 de setembro, que seguen, a sua vez, a metodoloxia da
funcion de producién da Comisién Europea’, acordado no Grupo de traballo do
output gap e aprobada polo Consello ECFIN. Esta metodoloxia esixe, por un
lado, a estimacion da produtividade total dos factores (PTF) e, por outro, a
avaliacion dos factores produtivos (emprego e capital) no seu nivel potencial.

No seguinte cadro recéllense para Galicia as taxas de crecemento previstas
para o PIB real, o PIB potencial estimado, as contribuciéns das suas principais
compoifentes e o output gap.

Evolucién ciclica. Galicia

2024 2025 2026 2027 2028 2029

PIB real. TVA (%) 2,8 2,4 1,9 1,2 1,2 1,2
PIB potencial. TVA (%) 21 2,2 21 1,9 1,6 1,5

Contribuciéns ao crecemento do PIB potencial (*)

Produtividade total dos factores 1,8 1.7 1,6 1,5 1,4 1,3

Traballo 0,2 0,3 03 -01 -03 -04

Capital 01 02 02 05 05 06
Output gap (%) 13 1,5 13 07 03 0.0

(*) Porcentaxe do PIB

NAWRU calculada con curva de Phillips hibrida non centrada
Fonte: IGE. Posicion ciclica da economia galega

O crecemento potencial da economia galega situase por riba do 2% no periodo
2024-2026. Esta evolucion por debaixo da media dos crecementos reais (2,4%)
reflicte a existencia duns ventos de cola que van esvaecendo.

O produto potencial da economia galega caracterizase nos ultimos anos por
una baixa contribucion do factor traballo (sendo negativa no periodo 2010-

6 http://www.ige.eu/estatico/pdfs/s3/metodoloxias/met PIB output gap.pdf

7 http://ec.europa.eu/economy finance/publications/economic_paper/2014/ecp535 en.htm
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2021) e do capital. O incremento poboacional desde 2023 provoca unha maior
contribuciéon do factor traballo nos préximos anos ata 2027 onde volveria a
contribuciéns negativas.

O capital vese moi influenciado polas crises; non obstante, o impacto dos
fondos Next Generation EU reflectiriase na contribucion ao crecemento
potencial nos anos vindeiros.

Como resultado da evolucion do PIB real e do potencial, o output gap de Galicia
mantense en valores positivos desde o ano 2022.

2.6. Saldo orzamentario axustado ciclicamente

Para obter o saldo ciclico da economia galega utilizamos a metodoloxia
establecida polo Ministerio de Economia, que segue a da Comisidén Europea e
explicase no Anexo | deste informe. Esta metodoloxia baséase no uso das
semi-elasticidades para o calculo do saldo orzamentario ciclico, a partir do cal
obtense o saldo estrutural.

A partir das semi-elasticidades e o output gap é posible obter a
descomposiciéon do saldo orzamentario de Galicia en saldo ciclico e
ciclicamente axustado. O saldo ciclico obtense como o produto da
semi-elasticidade e o output gap; o saldo axustado do ciclo calculase como a
diferenza entre o saldo publico e o saldo ciclico.

Finalmente, obtense o saldo estrutural ao restar do saldo ciclicamente
axustado a diferenza entre os ingresos e gastos non recorrentes.

Saldo orzamentario ciclico. Galicia (% do PIB)

2024 2025 2026 2027 2028 2029
1. Saldo publico 0,2 01 0,2 01 0,0 0,0
2. Intereses 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
3. Medidas non recorrentes temporais -0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
4. Saldo primario (1+2) 05 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
5. Output gap 13 15 13 0,7 0,3 0,0
6. Saldo ciclico 0,2 0,3 0,2 0,1 01 0,0
7. Saldo ciclicamente axustado (1-6) 0,0 -0,2 0,0 0,0 -01 0,0
8. Saldo primario ciclicamente axustado (7+2) 03 0,1 0,2 03 0,2 0,3
9. Saldo estrutural (7-3) 0,4 -01 0,0 0,0 -01 0,0
10.Saldo estrutural primario (9+2) 07 0,1 0,2 03 0,2 0,3

Fonte: IGE, Conselleria de Facenda e Administracién Publica
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Como indicamos, logo de dous anos de saldo ciclico negativo provocado pola
pandemia, desde o ano 2023 vélvese positivo ata chegar ao 0,3% do PIB no ano
2025, estes ventos de cola evolucionan nunha décima menos no ano 2026 para
desaparecer a medio prazo.

Como resultado do comportamento do saldo ciclico e do saldo publico, o saldo
ciclicamente axustado estaria nunha senda de equilibrio ao longo de todo o
periodo, con algun desfase puntual. A mesma traxectoria seguiria o saldo
estrutural primario que é o anterior sen a carga de intereses da débeda (non
hai medidas recorrentes temporais).

A evolucion conxunta do saldo estrutural primario e do output gap permite
determinar a orientacién da politica fiscal.

As novas regras fiscais implicaran unha politica fiscal restritiva nos préximos
anos, unha vez consolidada a recuperacién da pandemia.
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A nivel nacional, este impulso tamén debe ser restritivo, unha vez que a
economia se aproxime ao seu nivel potencial, reducindo as medidas adicionais
tomadas para facer fronte, primeiro a pandemia e logo, a suba dos prezos.
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En Galicia, o saldo estrutural é neutro desde 2023 ata 2025 o que leva a una
posicion fiscal aproximadamente neutral neste dltimo ano. O impulso fiscal

serd restritivo en 2026.
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2.7. Taxa de referencia

A Lei orgdnica 2/2012, de estabilidade orzamentaria e sostibilidade financeira
establece que a variacion do gasto computable da Administracion Central, das
Comunidades Auténomas e das Corporacions Locais non poderd superar a
taxa de referencia de crecemento do Produto Interior Bruto de medio
prazo da economia espanola.

A taxa de referencia reflicte o crecemento nominal da economia espafiola a
medio prazo. Estimase a partires de dous factores, o crecemento do PIB
potencial real e do deflactor do PIB:

e En canto ao crecemento do PIB real de medio prazo, cada ano
calculase promediando as taxas de crecemento anuais de 10 anos: os
5 anos anteriores, o ano en curso e 0os 4 anos posteriores. O PIB
potencial real estimase ao abeiro da metodoloxia definida pola
Comisidn Europea.

e No que atinxe & evolucion dos prezos, preciso para calcular o
crecemento de referencia nominal a partires do PIB real, a normativa
actual establece que para cada ano se elixira o menor dos dous
valores seguintes: ou ben o 2% ou ben a taxa de crecemento do
deflactor do PIB. E o valor previsto ou observado para cada ano, polo
que non se realiza ningun tipo de promedio do crecemento dos
prezos.

A taxa de referencia calculaa o Ministerio de Economia, é a mesma para todas
as AA.PP. e se publica no “Informe de situacién de la economia espafiola” que
acompafia a fixacion dos obxectivos de estabilidade e débeda publica para o
conxunto das AA.PP. e para cada un dos subsectores.

Malia que a LOEPSF non o regula de xeito expreso, na practica, a taxa de
referencia fixase no primeiro semestre do ano por Acuerdo de Consejo de
Ministros para os tres anos seguintes, ao tempo que se fixan os obxectivos
sinalados. Ao igual que para os obxectivos de estabilidade e débeda, formulase
para tres anos pero eses obxectivos trianuais son obxecto de revisiéon cada
exercicio.

O emprego dun promedio das taxas de crecemento real e o establecemento
dun teito 4 evolucién dos prezos evita flutuaciéns bruscas na evolucién anual
do nivel maximo de gasto.
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O artigo 15 da Lei Organica de estabilidade orzamentaria e sostibilidade
financeira establece que o Ministerio de Economia deberd elaborar un informe
no que se avalie a situacién econdmica e no que se estableza a taxa de
referencia do gasto non financeiro ou regra de gasto para tres anos.

Polo miudo, o seu apartado 5 sinala que no primeiro semestre de cada ano o
Goberno de Espafia debe presentar unha proposta de fixacién dos obxectivos
de estabilidade orzamentaria e de débeda publica que estara acompafiada dun
informe no que avalie a situacidon econdmica que se prevé para cada un dos
anos contemplados no horizonte temporal de fixacion dos anteditos
obxectivos.

Este informe sera elaborado polo Ministerio de Economia previa consulta ao
Banco de Espaiia, e tendo en conta as previsidons do Banco Central Europeo e
da Comision Europea. Conterd o cadro econdmico de horizonte plurianual no
que se especificara, entre outras variables, a prevision de evolucién do Produto
Interior Bruto, a fenda de producién, a taxa de referencia da economia
espafiola a efectos da regra de gasto e o saldo ciclico do conxunto das
Administraciéns Publicas, distribuido entre os seus subsectores.

A dia de hoxe este informe non foi publicado nin a proposta feita, polo que o
Unico dato que temos é o correspondente ao informe elaborado no ano 2024
e que abrangue ata 0 2027, con datos claramente desactualizados.

Taxa de Referencia®

2025 2026 2027

variacion anual (%)

Taxa de referencia 3,2 3,3 3,4

8 Datos obtido do Informe da Situacién da Economia Espafiola para o ano 2024 que acompafiou & proposta
de teito de gasto da Administracion Xeral do Estado para o ano 2025.

A taxa de referencia da economia galega en termos nominais obtido polo IGE para o ano 2025 sittiase no
3,7% e para o ano 2026 no 3,9% aos efectos de actualizacién de determinados gastos que se referencian
a esta taxa.
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Porén, en base aos datos presentados polo Ministerio de Economia perante a
Comisién europea co gallo da presentacion do Plan fiscal e estrutural a medio
prazo do Reino de Espafia podemos recalcular esta taxa de referencia cos
propios datos do Ministerio, que quedaria como segue:

Contribucidns a regra de gasto

¥ £33 b33 k222

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Contribuciéns %

Crecemento PIB potencial 06 03 1 19 19 2,0 21 18 16 16 12 11
Deflactor do PIB N 23 41 6,2 31 2,7 24 24 24 23 23 23
Deflactor do PIB limitado 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Gasto primario neto 17 23 3 39 39 4 41 38 36 36 32 31
TAXA DE REFERENCIA " 35 35 36

Fontes: INE e Ministerio de Economia.

* Plan presupuestario 2022

*Plan presupuestario 2023

*** Plan presupuestario 2024

***Plan fiscal y estructural de medio plazo 2025-2028

Esta magnitude do 3,5% é a que tomamos como referencia para este informe
de estratexia por corresponderse con datos mais actualizados e coincidir coa
taxa europea contida no PFEMP.

En todo caso, a Xunta de Galicia reclamara a publicacidon do informe de
situacidon econdmica o mais axifia posible e unha adaptacién da aplicacion da
regra de gasto aos distintos niveis de administracion que tefia en conta as
diferentes pautas de gasto e niveis de solvencia de cada unha.
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Cadro 1. Déficit e Débeda das Administracions Publicas e os sectores non
financeiros

O déficit das AAPP en Espafia continuou a sua senda descendente desde o
maximo alcanzado en 2020 pola pandemia da Covid cun 9,9 % do PIB. Con todo,
este proceso de volta a valores inferiores ao 3 % realizouse dunha forma lenta.
De feito, no 2024 pechouse cun déficit do 3,2% do PIB. A partir de 2025 a Comisidn
Europea estima para Espafia unha reducién significativa do déficit,
prognosticando en 2026 o 2,5% do PIB.

O gasto en intereses para o servizo da débeda estd a crecer debido ao elevado
volume de débeda e a subida dos tipos de interese e o rendemento dos bonos do
Estado dende finais de 2022. A Comision Europea prognostica que en 2026 a
débeda representara ainda mais do 100% do PIB, mentres que o0 gasto en xuros
xa representara o 2,6 %.

Contas das Administracions Publicas

Déficit () / Gasto en in-

Superavit (+) Débeda tereses

Anos

2000 - 2007 0,4 46,7 2,2
2008 - 2013 -9,0 68,7 2,4
2014 - 2018 -4,2 102,0 2,9
2019 -3, 97,7 2,3
2020 -9,9 19,3 2,2
2021 -6,7 115,7 21
2022 -4,6 109,5 2,3
2023 -3,5 1051 2,4
2024 -3,2 101,8 2,4
2025 (p) -2,8 100,9 2,6
2026 (p) -2,5 100,8 2,6

Fonte: Banco de Espafia e Comision Europea
Notas: Porcentaxes do PIB
(p) = predicion

Analizando a necesidade de financiamento por subsectores das AA.PP. poden
observarse evoluciéns diferentes. En 2024 a Administracién Central incrementou
de maneira acusada o seu déficit, un punto porcentual do PIB, mentres que no
conxunto das administraciéns reduciuse un 0,3% do PIB. O incremento da
Administracion Central compensouse coa forte caida do déficit das Comunidades
Auténomas, que se achegaron ao equilibrio, e o superdvit das Corporacions
Locais, un 0,4% do PIB.
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En 2024 a Administracion da Seguridade Social é o segundo subsector que mais
déficit aportou ao conxunto das Administraciéns Publicas, un 0,6% do PIB. Unha
cifra moi significativa e que sen medidas adicionais estruturais non se estima que
se reduza no futuro.

Déficit(-) / Superavit(+) das Administracions Publicas por subsectores

Admon. Admon. de
Central CCAA Corp. Locais Seg. Social
Anos

2019 -1,5 -0,6 0,3 -1,3
2020 -7,6 -0,2 0,2 -2,4
2021 -6,0 0,0 0,3 -0,9
2022 -3,0 -11 -01 -0,4
2023 -2,0 -0,9 0,0 -0,6
2024 -3,0 -01 0,4 -0,6

Fonte: Banco de Espaiia
Notas: Porcentaxes do PIB

Tanto os fogares como as sociedades non financeiras reduciron fortemente o seu
nivel de endebedamento desde a pandemia de Covid, pechando 0 2024 cun nivel
de débeda conxunta do 107,4%, por enriba da débeda do conxunto das
Administracions Publicas para o mesmo periodo, 100,8 % do PIB.

Débedas dos sectores privados non financeiros

Total sec-
Sociedades tores pri-
Fogares non finan- vados non
e ISFLSF ceiras financeiros

Anos
2017 60,9 82,6 143,5
2018 58,6 771 135,8
2019 56,5 75,6 1321
2020 62,1 89,9 152,0
2021 57,2 84,4 141,6
2022 51,5 73,2 124,6
2023 46,1 66,0 121
2024 43,8 63,6 107,4

Fonte: Banco de Espaiia
Notas: Porcentaxes do PIB
Débedas netas
ISFLSF: Instituciéns sen fins de lucro ao servizo dos fogares
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Cadro 2. O novo marco europeo de gobernanza econémica

En abril de 2024 aprobaronse o Regulamento (UE) 1263/2024, o Regulamento (UE)
2024/1264 e a Directiva 2024/1265 que desenvolven o novo marco europeo de
regras fiscais da Unidn Europea. O obxectivo principal deste marco é garantir a
sustentabilidade fiscal dos paises membros da Unién Europea, favorecendo o seu
crecemento e facilitando a sua aplicacion dunha forma flexible adaptada &
situacion de cada pais.

O novo marco substitie os obxectivos rixidos do marco anterior, déficit inferior
a0 3% e débeda inferior ao 60%, por unha regra Unica baseada nunha variable
observable: Controlar o crecemento do gasto primario neto, o gasto publico
descontando os intereses e as medidas discrecionais. Para iso, fixase unha
traxectoria de medio prazo do crecemento do gasto primario neto adaptada a
situacion de partida de cada pais e que permita unha reducion paulatina dos
niveis de débeda.

Para cada ano a senda de crecemento do gasto primario neto determinase como
a suma de tres compofientes:

+ 0 crecemento do PIB potencial, calculado co modelo EUCAM da Comisién
Europea

« o0 crecemento do deflactor do PIB

« o esforzo fiscal estrutural primario, con signo negativo

O esforzo fiscal estrutural primario é o axuste orzamentario en termos de PIB
que realiza un pais excluindo os intereses da débeda e os efectos do ciclo
econdémico, empregando a metodoloxia do output gap.

Cada pais debera presentar un plan fiscal estrutural nacional de medio prazo cun
horizonte de 4 anos. Ese horizonte pddese ampliar a 7 anos no caso de que o pais
incorpore reformas estruturais ou investimentos craves.

Espafia presentou en outubro de 2024 o seu plan fiscal estrutural de medio prazo.
A seguinte taboa recolle a traxectoria do gasto primario neto aprobada e a
contribucién dos seus compofientes.

Contribucidns a regra de gasto (%)
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Crecemento PIB potencial 2,0 21 1,8 1,6 1,6 1,2 11
Deflactor do PIB 2,7 2,4 2,4 2,4 2,3 2,3 2,3
Efecto do esforzo fiscal 10 -10 -10 -0 -1,0 -1,0 -1,0
Gasto primario neto 3,7 3,5 3,2 3,0 3,0 2,5 2,4

Fonte: Plan Fiscal y Estructural de medio plazo 2025-2028. Gobierno de Espaiia
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3. ESCENARIO FINANCEIRO 2026-2028.

3.1. O novo marco de regras fiscais europeas

En abril de 2024 aprobouse o Regulamento (UE) 2024/1263, o Regulamento
(UE) 2024/1264 e a Directiva 2024/1265, normas que configuran o novo marco
europeo de regras fiscais.

O novo marco busca compatibilizar a responsabilidade fiscal co crecemento
econémico a través dunha orientacion de medio prazo e atendendo as
especificidades dos distintos paises.

O acordo para a reforma das regras fiscais conleva importantes novidades no
marco de supervisidon fiscal europeo, que pasa a estar sustentado no Plan
Fiscal Estrutural a medio prazo e centrado nunha Unica variable operativa de
seguimento: o gasto computable.

Definicion de gasto computable

Gasto publico Gasto en concepto de intereses
non financeiro Medidas discrecionais de ingresos
neto de: Gastos en programas da UE

Cofinanciacién nacional de gastos en programas da UE
Elementos ciclicos do gasto en prestaciéns por
desemprego

Outras medidas temporais cualificadas pola Comision

Ese indicador, que non se ve afectado polo funcionamento dos
estabilizadores automaticos (gastos en prestacidons por desemprego) e
outras flutuacions do gasto que escapan ao control directo do Goberno
(gastos extraordinarios ou medidas one-off), ofrece marxe de manobra para
a estabilizacion macroecondmica contraciclica.

Cando a débeda publica supere 0 60 % do PIB, caso de Espafia, ou o déficit
publico supere 0 3 % do PIB, a Comisidn transmitira ao Estado membro de
que se trate e ao Comité Econdmico e Financeiro unha traxectoria de
referencia do gasto neto que abarque un periodo de axuste de catro anos e
a sua posible ampliacion por un maximo de tres anos. O Estado membro que
supere os limiares deberd presentar un Plan de Axuste Estrutural a medio
prazo no que se mostre a traxectoria de gasto coherente coa de referencia
que alife a medio prazo as finanzas publicas nacionais cos anteriores
obxectivos.
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O PFEMP presentado polo Reino de Espana e taxa de referencia presentada.

O pasado de 15 outubro de 2024 o Goberno de Espafia presentou o seu Plan de
Axuste por superar os limiares de débeda sen debate nas Cortes Espafiolas nin
consulta previa as CCAA nin a AlReF.

O plan compromete un grupo de reformas estruturais, basicamente as do
PNRR para estender a sUa aplicacion a sete anos. A senda de gasto proposta é
a seguinte, como se pode apreciar deixa a parte da contencion de gasto para
os ultimos anos do plan, que mantén a posibilidade dun aumento media do
gasto computable do 3%:

Regla Europea

| 2024 2025] 2026 2027 2028 2029 2030 2031
PFEMP 5,3 3,7 3,5 3,2 3 3 2,5 2,4
tasa acum 5,3 9,2 13,0 16,6 20,1 23,7 26,8 24,6
Promedio 25-31 3,0
Promedio 25-27 3,5

A Comisién debe establecer unha conta de control para cada Estado membro
para facer un seguimento das desviacions anuais ao longo do tempo respecto
da senda de gasto neto acordada respecto da taxa acumulada. A informacién
contida na conta de control debe ser a base das medidas de execucidn.

O 21de xaneiro de 2025 o ECOFIN aprobou os compromisos fiscais e estruturais
do PFEMP.

O pasado 30 de abril o Goberno de Espafia remitiu o informe anual de
seguimento do Plan Fiscal Estrutural. O seu contido é o progreso na senda de
implementacion de gasto neto e reformas e investimentos comprometidas, en
particular as que sustentan a ampliacién do periodo de axuste. O informe de
seguimento persiste na indefinicion sobre o marco fiscal nacional: sen
obxectivos especificos por os distintos niveis de administracions, nin anuais
nin plurianuais.
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TASA DE CRECIMIENTO DEL GASTO PRIMARIO NETO DE MEDIDAS DISCERCIONALES DE INGRESOS (% VARIACION)

| 2024 | 2025 2026 2027 2028
Gobierno PFEMP
Anual @ 3,7 3,5 3,2 3,0
Acumulado 92 13 16,6 20,1
Gobierno Informe Progreso
Anual 4,1
Acumulado 84
AlReF politicas constantes
Anuall 4,1 4,5 34 4,6 38
Acumulado 88 12.6 178 225 |

Principais resultados do informe de seguimento anual:

>

En 2024 a AIReF asume as cifras de gasto neto para as AA.PP. do Informe
de Progreso (non hai detalle por subsectores).

O Informe do Goberno evidencia, en 2024, un crecemento inferior ao
compromiso que achega marxe de 5 décimas de PIB para os anos
seguintes.

2025: AIReF e Goberno prevén un crecemento anual do gasto neto
superior ao comprometido co ECOFIN ainda que dentro do limiar anual
da conta de control (3 décimas de PIB) e respectando o Llimite
acumulado.

A AlReF prevé unha desviacién anual mais elevada que o Informe de
Progreso:

- 3,9% vs 3,2% en media.
- 0,7% de PIB en desviacién acumulada 2028.

2026-2028: a politicas constantes, a AIReF alerta de riscos. Sendo
necesarias medidas en 2027 e 2028.

As comunidades auténomas e o novo marco fiscal.

O novo marco ainda non foi traspasado & normativa nacional, e o plan fiscal e
estrutural de medio prazo remitiuse ds institucidons comunitarias sen consultar
nin explicar as comunidades auténomas o seu contido nin o alcance da senda
de gasto proposta pola Comisidn, nin a proposta polo Goberno de Espafia, nin
moito menos a sua repercusion as CCAA. Galicia demandou ambos aspectos
nos ultimos plenos do CPFF.
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Desta forma, a normativa vixente aplicable as comunidades auténomas é a
regra de gasto nacional, que difire da nova regra europea.

REGLA DE GASTO EUROPEA

REGLA DE GASTO NACIONAL

Ambito de aplicacién

Conxunto das AAPP, permite
compensar entre subsectores

Aplicable a cada subsector de
administracion, AXE, CCAA e

CCLL, non aplica aos fondos da
seguridade social

Definicién de gasto computable Non computa o
cofinanciamento dos

Proxectos eu ropeos

Abrangue o gasto nacional en
Proxectos cofinanciados con
fondos europeos

Non computa o gasto das
medidas puntuais e outras
temporais (one-offs)

Abrangue o gasto de medidas
puntuais e outras temporais

Axuste do gasto computable Medidas de ingresos
permanentes e temporais

incluso a non deflactacién

Medidas de ingresos
permanentes
por medidas de ingresos

En funcién do PIB
potencial a medio prazo

En funcién da analise da
sostibilidade da débeda

Taxa de referencia

Medicién do cumprimento Perspectiva plurianual (4

anos)

Perspectiva anual. Ningunha
desviacién permitida

Desviaciéns anuais permitidas
ata 0 0,3% do PIB e
acumuladas ata 0 0,6% do PIB

Tal e como se sinalou, non hai unha estratexia para cada subsector, nin unha
andlise de cada punto de partida diferencial nos niveis de gasto, sé unha
envolvente comprometida a nivel nacional.

Cumprir require previsibilidade e responsabilidade compartida para poder
levar a cabo unha adecuada planificacién en cada nivel de administracién.
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3.2. Condicionantes para a determinacion do limite de gasto non
financeiro 2026

A primeira das limitacidns, xa descrita no apartado anterior, é a relativa a
aplicacion do novo marco fiscal europeo, neste momento conviven dous
marcos fiscais distintos: o establecido mediante os Regulamentos aprobados
polo Parlamento europeo e que son de aplicacién directa e o establecido pola
Lei Orgdnica de Estabilidade Orzamentaria.

Outra das limitacions coas que se aborda a determinacién do limite de gasto
non financeiro ven derivada do incumprimento por parte do Ministerio de
Hacienda da aprobacion dentro do primeiro semestre de cada ano, dos
obxectivos de estabilidade orzamentaria e de débeda publica para cada un dos
subsectores da administracion publica.

Adicionalmente tampouco tense publicada por parte do Ministerio de
Economia a taxa de referencia de crecemento do PIB de medio prazo da
economia espafola, tan sé cofilecemos a taxa de referencia que se calculou no
ano 2024 no informe de situacion da economia espafola, coa ocasién de
aprobar o teito de gasto da Administracion Xeral do Estado para o ano 2025.

Por conseguinte as CCAA soamente cofiecemos que a taxa de referencia da
regra de gasto nacional calculada no ano 2024 para o ano 2026 é dun 3,3%°, a
cal é inferior & taxa de referencia fixada no Plan Fiscal Estrutural para o dito
ano que é dun 3,5% (pero coOmpre ter en conta que as ditas taxas aplicanse
sobre bases de gasto e previsidons econdmicas diferentes).

Respecto das entregas a conta do sistema de financiamento, o pasado dia 30
de xullo remitiuse unha estimacién provisional das entregas a conta, que
reflicten un crecemento para o 2026 do entorno do 6,2%, sen ter iniciado
formalmente os tramites para a elaboraciéon do orzamento nin comunicar a
prevision de teito de gasto da administracion do Estado, na que se formula a
prevision de ingresos que sustenta as entregas a conta comunicadas, polo que
se toman neste traballo tal cal, sen poder avaliar a sta razoabilidade.

9 E tendo en conta que esta taxa é a establecida no Informe de situacién da economia espafiola do ano
2024, publicado polo Ministerio de Economia, Comercio y Empresa en xullo do dito ano. Este ano ainda
non se publicou o informe correspondente ao presente ano no que se deberia actualizar a dita taxa en

funcidn dos ultimos datos disponibles de crecemento do PIB potencial e do deflactor do PIB.
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Polo tanto, as CCAA encaramos a elaboracién dos Orzamentos do ano 2026,
cumprindo coas obrigas establecidas no artigo 30 da Lei Orgdnica de
Estabilidade Orzamentaria e Sustentabilidade Financeira, na seguinte
situacion:

- Descofiecendo que marco fiscal hai que aplicar: o novo marco fiscal
europeo aprobado via Regulamentos da UE e, polo tanto, directamente
aplicable nos distintos Estados membros, ou o actual marco fiscal nacional
que non estad adaptado ao mesmo e tendo en conta que os dous marcos
difiren de forma moi substancial.

- Descofiecendo os obxectivos de estabilidade orzamentaria e de débeda
publica, xa que o Goberno do Estado non fixou, no primeiro semestre do
ano, os obxectivos de estabilidade orzamentaria e de débeda publica para
os proximos 3 exercicios tanto para o conxunto das AA.PP. como para cada
un dos subsectores.

- Descofiecendo a contia actualizada da regra de gasto, xa que non se
publicou o informe de situacién da economia espafiola, ao que se refire o
artigo 15.5 da LOEPSF, e no que se determina a taxa de referencia e porén
o importe da regra de gasto

A taxa de referencia é a que fixa a evolucion maxima do gasto non financeiro e
actia como un factor limitante cando, como é o caso, o ingreso medra mais
que a devandita taxa, segundo o disposto no artigo 12.1 da Lei Organica 2/2012.
A os efectos de poder aproveitar a maxima marxe posible de dos recursos
comunicados resulta imprescindible actualizar o seu importe. Cos datos
dispofiibles e tal como se indicou no punto 2.7 do informe a estimacion da taxa
de referencia para 0 2026 é do 3,5%.

De seguido detallase como se constrie o teito de gasto e se verifica o
cumprimento das regras fiscais.
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3.3. Recursos propios autondmicos compatibles coa regra de gasto

Os recursos propios autondmicos son os provintes dos recursos tributarios
propios e cedidos, dos ingresos patrimoniais (xuros e vendas), os fondos de
nivelacion do sistema de financiamento autondémico (fondo de garantia de
servizos publicos fundamentais, fondo de suficiencia e fondo de cooperacién)
e do déficit ou superavit previsto.

A suma de todos eles supdn o 87,4% do limite de gasto ordinario, nos que
destacan polo seu peso, os recursos do sistema de financiamento autondémico.

No ano 2025 a aplicacion das regras fiscais, en concreto a regra de gasto,
determinou que non fose preciso recorrer a endebedamento. Neste ano 2026
a aplicacion da regra de gasto, que se estima nun 3,5%, determina que o
incremento dos recursos do sistema de financiamento que medran un 6,7%,
non poidan ser empregados na sua totalidade sen rebasar o dito limite, dando
lugar a un superavit orzamentario.

Por ultimo, os axustes de contabilidade nacional son unha partida que
transforma a contabilidade orzamentaria en contas nacionais que son as que
se toman como referencia para calcular o cumprimento das regras de gasto.

O importe previsto para os recursos propios autonémicos para o ano 2026
ascende a 12.275,8 milléns o que supdn un incremento respecto do ano
anterior dun 4,1%.

Millons de euros

FONTES FINANCIAMENTO 0rz:$e5nto G";';::‘;gss Variacien
Absoluta %
- Recursos sistema de financiamento 10.857,5 11.582,6 725,1 6,7%
- Outros recursos non financeiros 1.004,2 967,5 -36,8 -3,7%
- Capacidade(-) ou necesidade (+) de financiamento 0,0 -145,0 -145,0 -
- Axustes de contabilidade nacional -70,8 -129,2 -58,4 82,6%
TOTAL RECURSOS PROPIOS AUTONOMICOS 11.790,9 12.275,8 484,9 4,1%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica

Procede agora calcular a compatibilidade desta magnitude financeira coa
regra de gasto, xa que os esta regra aplica so aos fondos propios de cada
administracion coa exclusion de alguns gastos que non se consideran.
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En efecto, a maiores do sinalado, para transformar estes recursos en gasto
computable a efectos do calculo do cumprimento da regra temos que axustar
unha serie de partidas.

Regra de gasto

Segundo indicamos o cumprimento da regra de gasto determinase supofiendo
que 0s recursos propios autondémicos coinciden co gasto total financiado con
recursos propios aos que se lle deducen os gastos non computables para o
calculo da regra.

Milléns de euros

FONTES FINANCIAMENTO Orzza(r)r;esnto GL;;:::‘;:;’G Variacien
Absoluta %
- Recursos sistema de financiamento 10.857,5 11.582,6 725,1 6,7%
- Qutros recursos non financeiros 1.004,2 967,5 -36,8 -3,7%
- Capacidade(-) ou necesidade (+) de financiamento 0,0 -145,0 -145,0 -
- Axustes de contabilidade nacional -70,8 -129,2 -58,4 82,6%
TOTAL RECURSOS PROPIOS AUTONOMICOS 11.790,9 12.275,8 484,9 4,1%
- Axustes gasto -586,2 -671,2 -85,0 14,5%
TOTAL GASTO COMPUTABLE 11.204,8 11.604,7 399,9 3,5%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica

De seguido explicanse as partidas de axuste que nos permiten avaliar o
cumprimento da regra de gasto, mais como pode ollarse, unha vez deducidos
estes gastos a evolucion do gasto computable acada o limite estimado para a
regra de gasto nacional para 2026, o 3,5%.

3.3.1. Axustes de gastos non computables

Os anteditos axustes proceden principalmente de descontar o gasto previsto
en intereses, o gasto derivado de transferencias incondicionadas ao
financiamento doutras administracions, as medidas de ingresos que se
adoptan en cada exercicio, e a homoxeneizacion derivada de novas
competencias asumidas pola comunidade auténoma.
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Tanto a partida de xuros como as transferencias de financiamento
incondicionado, son estimaciéns das contias que se prevén incluir nos
orzamentos de 2026, o que si precisa explicacion mais detallada son as
medidas de ingresos e os axustes por transferencias recibidas.

Medidas de ingresos

En canto aos axustes que hai que realizar polas medidas de ingresos
adoptadas, o seu impacto se estima para o ano 2026 en 9 milléns de euros.

Estas medidas son as seguintes:

- A deducién anunciada no Debate de Estado da Autonomia, que se vai
incorporar no IRPF, mediante a Lei de medidas do vindeiro ano, polas
cantidades satisfeitas polos contribuintes en material escolar. Esta
medida estimase en 6,3 milléns de euros.

- A modificacion da reducién por parentesco do grupo Ill no Imposto sobre
sucesiéns e doazdns, que se incorporou mediante a Lei de medidas do ano
2025, e pola que se incrementou o importe da reducién desde 8.000 a
25.000 euros. Esta medida ten impacto tanto no exercicio 2025 coma no
2026, como consecuencia do periodo de declaracion do imposto. O impacto
desta medida no ano 2026 estimase en 3,8 milléns de euros.

- Por ultimo restarian as medidas (bonificaciéns e deduciéns) tanto no IRPF
como no ITPAXD co fin de estimular a oferta de vivendas dispoiiibles e a
modificacién da base impofible e dos tipos impositivos no Canon eélico,
incorporadas mediante a Lei de Medidas do ano 2025. O impacto conxunto
de todas estas medidas para o exercicio 2026 pode neutralizarse xa que a
primeira é negativa (detrae fondos) e a sequnda positiva (achega fondos).

E, por ultimo, o ano pasado formalizouse un traspaso de competencias entre
AA.PP.

Aos efectos de aplicar correctamente a regra de gasto é preciso que as
magnitudes que se comparen sexan homoxéneas, polo que é necesario axustar
0 gasto do ano 2025 e de 2026 como consecuencia da asuncién de novas
competencias.
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O pasado 19 de maio de 2025 publicouse no BOE o Real Decreto 394/2025, de
13 de maio, de traspaso de funcidns e servizos da Administracién do Estado 3
Comunidade Auténoma de Galicia en materia de ordenacion e xestion do
litoral, de modo que desde o 1 de xullo deste ano esta competencia
xestionarase pola nosa Comunidade Auténoma.

A valoracién do custe efectivo desta competencia estableceuse polo Ministerio
de Hacienda en 1.219.100,38 euros anuais, polo que o noso gasto vaise
incrementar no dito importe.

Este maior gasto financiase cunha revisién @ alza do importe do Fondo de
Suficiencia do sistema de financiamento do ano base con caracter permanente.

Polo tanto, a efectos de determinar o impacto do traspaso da dita
competencia na regra de gasto, mentres a Comunidade Auténoma de Galicia
ten que aplicar un axuste positivo a@ alza do gasto no que pode incorrer (polo
traspaso de capacidade de gasto entre AAPP) a Administracion Central do
Estado ten que aplicar o mesmo axuste pero con caracter negativo, de xeito
que o impacto do dito traspaso de competencias no gasto de todas as AA.PP.
involucradas sexa neutral.

Polo que o incremento do gasto de 1,2 milléns de euros que se vai producir no
ano 2026 na Comunidade Autéonoma de Galicia non se ve limitado pola
aplicacién da regra de gasto.

3.3.2. Cumprimento da regra de gasto

Como se ten sinalado, o cadro anterior reflicte como, unha vez deducidos estes
gastos que non se tefien en conta, a evolucion do gasto computable acada o
limite estimado para a regra de gasto nacional, o 3,5%.

Tal e como se ten sinalado esta taxa calculase polos servizos da Conselleria
de Facenda e Administracién Publica perante a inexistencia do preceptivo
informe sobre a economia espafiola, no caso de que se publique con
posterioridade cunha taxa diferente haberia que adaptar a variacion do gasto
computable & mesma.
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3.4. O limite de gasto non financeiro ordinario para 2026

Unha vez comprobado que partimos duns recursos propios autondmicos
compatibles co cumprimento da regra de gasto, compre formar a contia
definitiva que acadard este limite que xurde de engadir aos anteriores recursos
propios, os recursos finalistas do Estado e os fondos europeos. De seguido
explicamos a evolucién de cada unha destas partidas.

Para o conxunto de recursos ordinarios 0 2026 increméntase respecto ao ano
precedente un 4,2% acadando un importe de 14.026,8 milléns de euros.

Milléns de euros

FONTES FINANCIAMENTO Orz:(';;esnm GL;:::‘;;';G Variacien
Absoluta %
Total Recursos Propios Autonémicos 11.790,9 12.275,8 484,9 4,1%
+ Fondos finalistas doutras Administracions 1.674,5 1.751,0 76,5 4,6%
LiIMITE DE GASTO ORDINARIO 13.465,5 14.026,8 561,3 4,2%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica

3.4.1. Recursos propios autonoémicos
3.4.1.1. Ingresos do sistema de financiamento autonémico

A partida que dentro do total de recursos non financeiros de Galicia ten maior
importancia é a dos recursos procedentes do sistema de financiamento, xa que
con caracter xeral supofien en torno ao 80% dos ingresos non financeiros
totais. Non obstante, nos ultimos exercicios a sua importancia acadou valores
menores, na contorna do 70 e o 75 por cento, motivado pola importante
achega de recursos extraordinarios a facenda galega para combater os
diferentes shocks destes ultimos exercicios. No ano 2026 o peso do modelo
ascende ao 81,6%, o que determina unha mellora na sua achega ao gasto non
financeiro respecto ao exercicio anterior.

A estimacién dos importes dos recursos do sistema de financiamento
incorporados ao limite de gasto non financeiro do préximo ano deriva dunha
comunicacion efectuada polo Ministerio de Hacienda na que se inclie o
importe global das entregas a conta e a prevision da liquidacion do ano 2024
a percibir no 2026.
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Para 0 ano 2026 o total de recursos procedentes do sistema de financiamento
autondmico increméntanse nun 6,7% respecto aos importes consignados por
estas partidas no Orzamento do ano anterior. Esta evolucién deriva do efecto
combinado do calculo das entregas a conta, da liquidacién positiva do exercicio
2024 e do reintegro das contias adiadas das liquidacidéns negativas dos anos
2008 e 20009.

Milléns de euros

Orzamento Limite de Variacion
FONTES FINANCIAMENTO 2025 Gasto 2026 Absoluta %
Recursos Sistema Financiamento 10.857,5 11.582,6 725,1 6,7%
- Entregas a conta 10.262,1 10.878,0 615,9 6,0%
- Liquidacién ano n-2 680,2 789,4 109,2 16,0%
- Liquidacions anos 2008-2009 -84,8 -84,8 0,0 0,0%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica

No que se refire ds entregas a conta, como xa se comentou, o Ministerio de
Hacienda soamente comunicou a previsién do importe global das mesmas,
referindo a stua evolucidén respecto ao importe das entregas a conta do ano
2025, actualizadas segundo o disposto no Real Decreto Lei 6/2025, do 17 de
xufo.

En canto & liquidacién do ano 2024, a estimacién provisional comunicada polo
Ministerio é dunha liquidacion positiva por importe de 789,3 milléns de euros,
é dicir, un incremento de 109 milléns de euros, un 16% mais.

Por ultimo, dentro dos recursos do sistema de financiamento é preciso
descontar o importe que se reintegra como consecuencia do adiamento da
devolucién das liquidaciéns negativas dos anos 2008 e 2009 (-84,8 milléns de
euros, despois do acordo adoptado polo pleno do Consejo de Politica Fiscal y
Financiera celebrado o 31 de xullo de 2014 consistente en adiar ata en 240
mensualidades adicionais a devolucion das mencionadas liquidaciéns, de modo
que desde o0 ano 2015 e ata o ano 2031 reintegrarase o dito importe).
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3.4.1.2. Resto de recursos propios non financeiros da comunidade autonoma

Estes conférmanse polos tributos cedidos xestionados pola Xunta, os tributos
propios, os prezos publicos e privados e os ingresos patrimoniais. O seu
importe reducese nun 3,7% respecto aos orzamentos do ano 2025.

Milléns de euros

Orzamento Limite de Variacién
FONTES FINANCIAMENTO 2025 Gasto 2026 Absoluta %

Impostos propios e cedidos 700,1 701,2 1,1 0,2%

- Imposto sucesions e doazons 182,0 170,4 -11,6 -7,0%

- Transmisions e AXD 360,1 374,7 14,6 4,6%

- Resto tributos 158,0 156,1 -1,9 -1,2%
Taxas e prezos 138,6 127,6 -11,0 -7,9%
Reintegros e ingresos patrimoniais 165,5 138,7 -26,8 -16,2%
Total outros recursos non financeiros 1.004,2 967,5 -36,7 -3,7%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica

No que respecta aos impostos compre facer as seguintes observacions:

No imposto sobre sucesions e doazdns prevese una minoraciéon de
11 milléns, un 7%, como consecuencia da aplicacién xa dende este ano
da bonificacion para o grupo lll.

No imposto sobre transmisiéns e AXD prevese un incremento de
12 milléns de euros, un 4,6%, como consecuencia do dinamismo da
economia e das previsidons de crecemento econdémico.

No resto dos impostos hai variacidns positivas e negativas que en
termos absolutos resultan pouco significativas, no imposto de
depdsitos e medioambientais lixeiramente descendentes e no imposto
de patrimonio no que se prevé un incremento superior ao 3% como
consecuencia do aumento das autoliquidaciéns presentadas na
presente campana.

Mencion especifica merecen os reintegros e ingresos patrimoniais que se
reducen 26 milléns, consecuencia na sia meirande parte da baixa dos tipos de
xuro e a finalizacidn dos reintegros extraordinarios do ano 2025 debido ao fin
do instrumento financeiro desenvolvido co Ministerio de Economia iniciativa

Pyme.
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3.4.1.3. Axustes de contabilidade nacional

Como xa se comentou tamén, hai que ter en conta o impacto nos recursos dos
axustes que se deben aplicar pola posible diferencia na sta consideracién
como gasto ou ingreso orzamentario € COmo emprego ou recurso en termos
de contabilidade nacional, que é como se calcula o déficit ou o superdvit en
cada exercicio, mais tamén na regra de gasto.

O sistema europeo de contas (en diante SEC-2010) é un sistema de
Contabilidade Nacional e “constitie un marco contable comparable a escala
internacional, coa finalidade de realizar unha descricion sistematica e polo miudo
dunha economia no seu conxunto, dos seus comporientes e das suas relacions con
outras economias”. O SEC-2010 non ¢é daquela un sistema directamente
aplicable ao orzamento das administracidons publicas nin a contabilidade
patrimonial de partida dobre. Pero si que deberd empregarse para poder
definir a capacidade ou necesidade de financiamento e, por tanto, deberan
terse en conta os seus criterios para calculala.

Os obxectivos fiscais deben cumprirse tanto na fase de elaboracién e
aprobacién do orzamento como na sta fase de execucién. E por isto polo que
o proceso de orzamentacion debe planificarse non sé en termos de
contabilidade orzamentaria, sendn tamén en termos de contabilidade
nacional.

Isto significa que deben terse en conta por anticipado na elaboracion dos
orzamentos, 0os axustes positivos e negativos que se estima experimentaran
os ingresos e os gastos pola aplicacion de criterios SEC-2010, obtendo, desta
forma, o limite de gasto non financeiro en termos de contabilidade nacional.
Pretender o equilibrio en termos de estabilidade a partires da simple igualdade
dos capitulos non financeiros do orzamento, sen ter en conta a priori os
axustes que provocan os criterios de contabilidade nacional, nos ingresos e nos
gastos, implica desviaciéns no resultado da liquidacidon neses mesmos termos.

Existen dous grandes grupos de criterios que caracterizan o SEC-2010 fronte
ao orzamento administrativo:

» Un primeiro grupo de criterios que explican a delimitacion do sector
publico e permiten, por tanto, clasificar, ou non, os entes nos que
participa a Xunta de Galicia dentro do sector publico autondémico (e polo
tanto, dentro do perimetro de consolidacién en termos SEC-2010). Estes
criterios aparecen descritos no apartado de ambito subxectivo de cada
lei de orzamentos da comunidade auténoma.
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» Eunsegundo grupo, son os criterios estritamente contables para calcular
a capacidade ou necesidade de financiamento. Estes, a efectos practicos,
derivan nunha serie de axustes a realizar sobre a contabilidade
orzamentaria ou administrativa co fin de reflectir a capacidade ou
necesidade de financiamento dun sector en termos de contabilidade
nacional.

Os axustes tidos en conta para a elaboracién do limite de gasto foron os
seguintes:

1)

2)

3)

4)

5)

A recadacion incerta, que é a diferenza entre o importe da recadacion
liquida, tanto a derivada do exercicio corrente como dos exercicios
anteriores, dos capitulos I, Il e lll do orzamento de ingresos e o
importe dos dereitos recofiecidos netos procedente de ditos
capitulos.

As achegas de capital. Considéranse gasto non financeiro os
importes das achegas de capital realizadas a entidades do sector
publico autondmico. A mais importante é a correspondente ao
financiamento da CRTVG. Tamén considéranse gasto non financeiro
as achegas as fundacidns do sector publico autondémico.

Os axustes por execucion de avais. Recolle o importe das contias
avaladas pola comunidade auténoma, declaradas falidas e que se
pagan con cargo ao fondo de garantia de avais que se instrumenta
orzamentariamente como un gasto financeiro (en concreto, a través
dunha dotacion do capitulo VIII).

Como maior ingreso recollese o axuste debido ao reintegro da
anualidade das contias aprazadas por mor das liquidacions negativas
do sistema de financiamento autonémico dos anos 2008 e 20089.

Este é o primeiro exercicio no que non se ten en conta o axuste
derivado da consolidacion das autopistas que se rescataron no ano
2024. Ata este exercicio realizdbase un axuste positivo como
consecuencia da recuperacion do custe desas infraestruturas ao
entender que parte do que se pagaba & concesionaria era para
recuperar o custe de producién das mesmas.
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Debe terse en conta que tan sé se recollen neste momento os axustes que se
poden estimar a priori. Ademais, de cara a elaboracion da envolvente
financeira, desbdtanse aqueles que tefien caracter puntual ou son pouco
representativos.

Os axustes de contabilidade nacional estimanse en -129,2 milléns de euros
para 0 2026, que equivalen a menos recursos non financeiros nesa contia.

3.4.1.4. Necesidade ou capacidade de financiamento

Un ano mais o Goberno do Estado non ten fixados os obxectivos de déficit e
débeda para 0 2026, porén en base ao sinalado no punto 3.3, a aplicacion dunha
regra de gasto de gasto dun 3,5% nun exercicio no que se prevé que 0s recursos
non financeiros aumenten nun 5,8% provoca que limite de gasto non financeiro
tefia que elaborarse aplicando un superavit dun 0,16% do PIB.

A titulo de exemplo, no seguinte cadro amdsase o impacto que teria na regra
de gasto elaborar o limite de gasto non financeiro sen incorrer en superavit,
concretamente en equilibrio orzamentario: a variacion do gasto computable
incrementariase ata o 4,9% incumprindose substancialmente o Llimite
estimado do 3,5%.

Orzamento  Limite de Variacién
2025 Gasto 2026 Absoluta %
Gasto computable 11.204,8 11.604,7 399,9 3,5%
Gasto computable sen superavit 11.2048 11.749.7 544.9 4,9%

(en equilibrio orzamentario)
Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica
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3.4.2. Resto dos recursos ordinarios a incluir no limite de gasto non
financeiro

Neste apartado incliense os recursos que, debendo terse en conta no teito de
gasto, non afectan ao cumprimento da regra de gasto. Tratase
fundamentalmente das transferencias finalistas que proceden da
Administracion Xeral do Estado e dos Fondos Europeos.

Amdsase unha cifra superior & do ano 2025, acadando os 1.750,9 milléns de
euros no 2026 fronte os 1.674,5 milléns do ano 2025.

e Fondos finalistas

No que atinxe ao financiamento finalista do Estado espérase recibir unha
contia de recursos superior ao exercicio 2025, cun incremento estimado do
7,4%. Este aumento débese principalmente a subida, entre outros, do
programa da dependencia como consecuencia da aprobacion do Plan de
Axilizacién e simplificacién dos tramites de dependencia e discapacidade, o
Plan Estratéxico da PAC 2023-2027, o programa Moves Ill, o Plan Reducién do
Abandono Temperan e o programa social do 0,7% do IRPF.

Non obstante, hai que ter en conta que tamén se reducen outros programas:

- No ambito educativo reducese o Programa coédigo escola 4.0 en
5 milléns de euros.

- No ambito sanitario, baixa o importe previsto para Impulso da saude
dixital no SNS en 3,4 milléns de euros.

- No ambito rural, os Programas estatais de control e erradicacion das
EETs dimintde en 3,1 milléns de euros.

- No ambito social o Plan corresponsables baixa 2,3 milléns de euros.

Cémpre salientar que o Estado segue lonxe de cubrir o 50% do custe do
programa de dependencia para as Comunidades Auténomas de réxime comun,
ao que estd obrigado pola Lei de Dependencia. Esta fenda de financiamento
estase a ampliar coa aprobacién do Real Decreto 675/2023 polo que se
modifica o Real Decreto 1051/2013, de 27 de decembro, polo que se regulan as
prestaciéns do SAAD, que obriga a reforzar os servizos e prestaciéns as
persoas atendidas sen achegar o financiamento adicional estatal.
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e Fondos Europeos

No que atinxe aos fondos europeos trataremos de forma separada os recursos
dos fondos estruturais dos fondos Next Generation que ainda se estan a
xestionar.

Respecto aos fondos dos programas operativos, as anualidades previstas son
similares as do ano anterior. Cémpre sinalar que se ben a maior parte dos
fondos dos Programas correspondentes ao periodo de programacion 14-20
remataron no 2023, no caso dos fondos agricolas, estes rematan no 2025, polo
que 0 2026 serd o primeiro ano completo de execucion da nova programacién.

Contémplase na previsidn de recursos europeos a lifia FID, correspéndente ao
FEDER Plurirrexional e que se deriva dunha convocatoria a nivel nacional que
se resolveu no 2025 e que se vai a executar na slia meirande parte a partir de
2026.

No que atinxe ao resto dos fondos europeos estimase unha previsién moi
similar & do presente exercicio.
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O Novo Marco Financeiro Plurianual 2028-2034 Europeo

O marco financeiro plurianual (MFP), representa a capacidade financeira da Unidn
para levar a cabo as suas prioridades politicas compartidas. O pasado 16 de xullo a
Comision Europea presentou a proposta do futuro MFP correspondente ao periodo
2028-2034. O seu importe ascende a case 2 billéns de euros (1.984.894 milléns de
euros a prezos correntes equivalentes a 1.763.056 millons de euros a prezos de 2025)
que representa o 1,26 % da Renda Nacional Bruta (RNB) da UE. Non obstante, se
se descontan os importes destinados a reintegrar a débeda contraida para financiar
o Instrumento Next Generation, este novo escenario, practicamente idéntico ao
peso do actual periodo 2021-2027 (1,13%).

Estrutura do Novo MFP:

- Plans de Asociacion Nacional e Rexional (PNR): para promover a cohesion
econdmica, social e territorial, o desenvolvemento sostible e a
competitividade da Unién e a sua seguridade, apoiando ao mesmo tempo a
agricultura e a prosperidade rural e maritima: 1 billon de euros.

- Fondo Europeo de Competitividade e Horizonte Europa, o programa
insignia de investigacion e innovacién: 589.600 millons de euros.

- Europa Global, refirese ao financiamento da politica exterior e de seguridade
comun, asi como a cooperacion ao desenvolvemento e as relaciéns con
terceiros paises: 215.200 millons de euros.

- Gastos da administracion publica europea, que representardan unha
porcentaxe estable do 6 % do MFP.

Asignacions aos Estados Membros dos PNR:

A distribucion entre os Estados membros da asignacién dos PNR faise en funcion do
seu nivel relativo de desenvolvemento econédmico, poboacién, e poboacién que vive
en zonas rurais en risco de pobreza ou de exclusion social. Ademais, téfiense en
conta a converxencia rexional e a converxencia agricola, de forma que os Estados
membros con mais desigualdades obtefian un apoio adicional para reducir a brecha.

o A asignacién a Espafia ascende a 82.900 millons de euros (73.861 M€
a prezos de 2025), o que representa o 10,5% do total da UE, so por
debaixo da asignacion a Polonia (114.500 M€) e de Francia (84.500 M€).

o Tal e como se pode apreciar no mapa, as asignaciéns per cdapita son
maiores nos Estados membros do leste e sur de Europa.
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Mapa. Asignacions per capita aos EE.MM. para os Plans de Asociacion Nacionais e
Rexionais

[395,7-1.055.9]
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(1.588,7-2.730,9]
(2.730,9-3.596.1]
(3.596,1-4.434]
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Comparativa co MFP 2021-2027

Os importes destinados aos PNR mais a Interreg ascende a 793.143 M€ a prezos
correntes (705.542 M€ a prezos de 2025). Este importe é un 10,9% inferior ao
conxuntos dos fondos de xestion compartida do marco 2021-2027, que inclie a
cohesién (FEDER e FSE+), a PAC (FEAGA e FEADER) e a politica pesqueira (FEMPA).

Taboa 1. Comparativa das cifras da proposta do MFP 28-34 cos fondos de Xestion
compartida do MFP 28-34.

MPF 2028-2034 MPF 2021-2027

Prezos correntes Prezos 2025 Prezos correntes
UE Espafia  UE  Espaia UE  Espaia Galicia
782.879 | 79.900 [696.498| 71.084 | 783.164 81.437 5.681
295.699 261.013 291.089 37.442 1281
34215 | 3.000 | 30.608 25.699

404.877

9.044
705.542

PLANS DE COLABORACION NACIONAL E REXIONAL
- PAC. Apoio a renda de agricultores e pescadores
- Migracidn e xestion de fronteiras
- Cohesion econdmica territorial e social, incluida
a pesca, as comunidades rurais e o turismo
INTERREG
PNR + INTERREG

452.965 466.376 43995 4.400

10.264
793143 80.772

8.960
71.852 792124

683
82,120

75
5.756

No caso de Espafia, o importe destinado ao Plan de Asociacién Nacional e Rexional
ascende a 79.900 M€ (71.084 a prezos de 2025), mentres que para a Cooperacién
Territorial Europea disporia de 872 M€ (768 a prezos de 2025). Con estes recursos
atenderiase a politica de cohesidn, politica agraria e & pesqueira. No seu conxunto
esta cantidade é un 12,5% inferior ao que Espaia ten asignado no marco 2021-
2027 que ascende a 82.120 M€ (sen ter en conta partidas adicionais do Next
Generation UE).
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Insuficiente proposta da Comisidon Europea

A proposta da Comision Europea para o MFP 2028-2034 supdn un punto de
partida insuficiente para responder aos desafios socioeconomicos actuais,
especialmente para rexidns como Galicia que dependen fortemente das politicas de
cohesidn, agricola e pesqueira.

O recorte do 10,9% nestas partidas (12,5% para Espaia) é especialmente
preocupante para Galicia, que precisa manter recursos suficientes para avanzar na
transicion ecoldxica e dixital sen pofier en risco o equilibrio territorial nin a
competitividade dos sectores tradicionais.

En definitiva, de cara @ negociacién final, Galicia debe:

- Reforzar a interlocucion co Estado e coas instituciéns europeas, asegurando
canles directas de participacion.

- Defender a integridade e o financiamento suficiente da politica de cohesién,
PAC e politica pesqueira, claves para a sustentabilidade econdmica, social e
ambiental da comunidade.

- Solicitar medidas compensatorias fronte aos recortes propostos, con
criterios de reparto xustos e adaptados a realidade galega.

- Impulsar o aproveitamento dos novos fondos estratéxicos, garantindo
capacidades técnicas para captar e executar proxectos innovadores.

- Reforzar a cooperacion transfronteiriza, consolidando a posiciéon de Galicia
coma ponte entre Europa e o Atlantico.

Soamente cun marco financeiro ambicioso, equilibrado e territorialmente
xusto, Galicia podera afrontar con éxito os retos da transicion verde, a
dixitalizacién, o reto demografico e a internacionalizacién, contribuindo de forma
activa 4 construcion dunha Europa mais cohesionada e resiliente.
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3.5. Limite de gasto non financeiro total

Para definir o importe final do teito de gasto é necesario incluir os fondos
extraordinarios procedentes dos fondos Next Generation.

Cémpre sinalar que o ano 2025 foi o ultimo ano completo de execucién dos
fondos do Mecanismo de Recuperacion e Resiliencia (MRR), xa que o limite
previsto para finalizar a execucion é, con cardcter xeral, o veran de 2026.

Neste sentido, as previsions que se contemplan no orzamento para o ano 2026,
derradeiro ano no que se orzamentardan os fondos do mecanismo de
recuperacidn e resiliencia, son as contias necesarias que permitan a execucion
completa destes recursos, é dicir, as necesarias para atender os compromisos
de gasto plurianual asumidos con cargo a ese exercicio e as escasa actuacions
pendentes de adxudicacion para 2026.

Polo tanto, o limite de gasto total para 2026 diminde en 338 milléns de euros
tan so polo cese das operaciéns financiadas con este mecanismo.

O limite de gasto final, logo de engadir todos os recursos, acada os
14.176,8 millons de euros, o que representa un incremento do 1,6% respecto
do ano 2025.

Millons de euros

FONTES FINANCIAMENTO Orzamento  Limite de Variacien
2025 Gasto 2026 Absoluta %
Total Recursos Propios Autonémicos 11.790,9 12.275,8 484,9 4,1%
+ Fondos finalistas doutras Administracidns 1.674,5 1.751,0 76,5 4,6%
LIMITE DE GASTO ORDINARIO 13.465,5 14.026,8 561,3 4,2%
+ Fondos Next Generation 488,4 150,0 -338,4 -69,3%
LIMITE DE GASTO TOTAL 13.953,9 14.176,8 222,9 1,6%

Fonte: Conselleria de Facenda e Administracion Publica
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3.6. Escenario financeiro plurianual

Para rematar, no seguinte cadro amdsase a envolvente financeira prevista
para o periodo 2026-2028, sen incluir os recursos procedentes dos Fondos
Next Generation.

Como se pode ver, a prevision é que os recursos autondmicos (antes dos
axustes do gasto computable) medren con taxas na contorna do 3-4%
cumprindo, deste xeito, coas taxas de referencia previstas para o mesmo
periodo.

Millons de euros

.o . .. Variacion %
FONTES FRMANCMESENTO Orzamento Limite de Prevision Prevision

2025  Gasto2026 2027 2028 2026-  2027- 2028

2025 2026 2027

- Recursos sistema de financiamento 10.857,5 11.582,6 11.940,4 12.326,5 6, 7% 3,1% 3,2%
- Dutros recursos non financeiros 1.004,2 967.5 986,8 1.008,8 -3,7% 2,0% 2,2%
- Capacidade ou necesidade de financiamento 0,0 -145,0 -90,0 -30,0 - -379% -66,7%
- Axustes de contabilidade nacional -70,8 -129,2 -131,0 -133,0 82.6% 1,4% 1,5%
TOTAL RECURSOS PROPIOS AUTONOMICOS 11.7%90,9 12.275,8 12.706,2 13.172,3 4,1% 3,5% 3,7%

- Fondos finalistas doutras Administracions ™ 1.674,5 1.751,0 1.761,2 1.759,3 4,6% 0,6% -0,1%
LIMITE DE GASTO ORDINARIO 13.465,5 14.026,8 14.467,3 14.931,6 4,2% 3,1% 3,2%

Fonte: Consellerio de Facenda e Administracion Pablica
*Sen Fondos Next Generation

3.7. Analise da sostibilidade financeira da débeda da Comunidade
Autonoma de Galicia

No novo escenario fiscal europeo resulta esencial analizar a evolucién do
endebedamento das AA.PP. polo xeral e da Comunidade Autonoma de Galicia
en particular. Neste apartado analizamos a sustentabilidade da débeda publica
a medio e longo prazo.

O denominado efecto bola de neve no ambito do endebedamento publico
refirese @ dindmica pola cal o cociente débeda/PIB pode experimentar un
incremento mesmo en situacions de equilibrio orzamentario primario. Esta
evolucién débese a diferenza entre o tipo de interese efectivo da débeda e a
taxa de crecemento nominal da economia. Cando o custo medio da débeda
supera o crecemento nominal, os pagos por xuros introducen unha presién
alcista sobre a ratio débeda/PIB, xerando un aumento inercial do
endebedamento relativo, independentemente do saldo primario.
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No caso especifico da Comunidade Auténoma de Galicia, a analise das
variables macroecondmicas para o horizonte de prevision indica que tanto a
os saldos orzamentarios como a taxa de crecemento real do PIB e a evolucion
da inflacion contriblen de forma significativa a reducién do cociente
débeda/PIB, superando amplamente o efecto derivado do custo da débeda, que
se mantén en niveis contidos conforme as expectativas de evolucién dos tipos
de interese.

Esta conxuntura da lugar a un efecto bola de neve negativo, no que a dindmica
macroecondémica favorece unha reduciéon progresiva da ratio débeda/PIB,
mesmo en ausencia de superavits primarios, permitindo asi unha senda de
consolidacidn fiscal sostible no medio prazo para a comunidade auténoma.

No seguinte cadro amosase a dinamica da débeda no que se prevé unha
reducién da ratio Débeda/PIB de 3,4 puntos no periodo 2024-2028, motivado
polo saldo primario e polo efecto bola de neve.

Dinamica da Débeda 2024 2025 2026 2027 2028 Acumulado
% PIB % PIB % PIB % PIB % PIB 2024-2028
1 Ratio Débeda/PIB 14,4% 13,7% 13,1% 12,6% 12,3%
2=3+4+8 Variacién en ratio -1,3% -0,7% -0,6% -0,5% -0,3% -3,4%
3 « Saldo primario -0,5% -0,4% -0,4% -0,4% -0,3% -2,0%
4 =5+6+7 - Efecto bola de neve -0,4% -0,4% -0,3% -0,2% -0,1% -1,3%
5 - Efecto en xuros 0,2% 0,3% 0,3% 0,3% 0,3% 1,4%
6 - Efecto Crecemento -0,3% -0,3% -0,3% -0,2% -0,2% -1,2%
7 - Efecto Inflacion -0,3% -0,4% -0,3% -0,3% -0,3% -1,5%
8 - Axuste stock-fluxo -0,4% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,0%

En definitiva, a dinamica da débeda amosa una evolucién ou senda
descendente, permitindo acadar o obxectivo do 13% do PIB case no ano
2026, dando cumprimento ao previsto artigo 13 da Lei Organica 2/2012, de 27
de abril, de Estabilidade Orzamentaria e Sustentabilidade Financeira que
establece que "o limite de débeda publica de cada unha das Comunidades
Autdnomas non poderd superar o 13 por cento de seu Produto Interior Bruto
rexional.”
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Gréfica. Proxeccion Débeda Piblica/PIB (PDE) 2022-2028
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Anexo |. Metodoloxia para a obtencion do saldo ciclico.

Para obter o saldo ciclico da economia galega utilizamos a metodoloxia
establecida polo Ministerio de Economia, que segue a da Comision Europea™,
que usa a semi-elasticidade para o calculo do saldo orzamentario axustado do
ciclo.

No capitulo dous do documento da Comisién derivanse as férmulas para o
calculo da semi-elasticidade; son as seguintes:

B dB dy
Semi — elasticidade = € = 4 (Y) = WY _ WB = d_B - E (1)
ay y? dy Y
Y Y

Onde B é o saldo orzamentario e Y o produto interior bruto

A partir desta formulacién e utilizando un argumento similar descomponse
esta semi-elasticidade nunha compofiente de ingresos e outra de gastos, do
seguinte xeito:

d(g) d(g) dRY dYR dGY dYG

P P _._\y) "\y)_dy  dy" dy 4y
Semi — elasticidade = € = v ar = vz oz
Y Y Y Y
dR déG
_ (dR R) (dG G) | ' 1 R < 1 G 2
oY)\ v/ T \ar )y T \ar Ty @
Y Y

R G
= (T]R—l)y—(ﬂa —1)7

Onde R son os ingresos e G son 0s gastos e nr € a elasticidade dos ingresos
sobre o PIB e n¢ € a elasticidade dos gastos sobre o PIB

Para calcular a semi-elasticidade a partir das elasticidades entre os distintos
tipos de ingresos e de gastos e o PIB derivamos a seguinte férmula. Se
consideramos os ingresos (e os gastos) como suma das suas compofientes:

R:ZRl

10 Este cambio recdllese no documento
http://ec.europa.eu/economy finance/publications/economic_paper/2013/pdf/ecp478 en.pdf
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Podemos utilizar o procedemento das expresions (1) e (2) para derivar a
contribucion de cada tipo de ingreso e de gasto ao parametro ¢
(semi-elasticidade). Facémolo para o caso dos ingresos, no gasto o
procedemento é semellante:

Semi — elasticidadegr = e =

@ " d av av
Y Y Y Y
dR,, _dv,
_ZdY dy i 3)
Syt
Y
dR;
B dR; Ry _ R R; R;
> (F-F)=2 a1 7=2.0m -7
Y

Polo tanto, a expresién (2) tamén se pode expresar da seguinte forma:

Semi — elasticidade = € = Z(nRi - 1)%_ Z(nGz — 1)% )

A Comision distingue cinco tipos de elasticidades para os ingresos (IRPF,
Imposto de Sociedades, impostos indirectos, cotizacidns sociais e ingresos non
impositivos) e un para os gastos (gastos por desemprego) e propdn a seguinte
expresion para o calculo da semi-elasticidade:

R G
Semi — elasticidade = € = (g — 1)? - (Mg — 1)?

_ ZS: R; 1 R ( Gy 1)6 .
= ' 177R,i R % NGy G Y (5)
l=

Esta formulacion é equivalente & formula (4) sempre que nesta ultima se
consideren todas as partidas de ingresos e de gastos para obter o verdadeiro
valor da semi-elasticidade. Isto implica que na expresién (5) se lle esta a
asignar (implicitamente) un valor cero a elasticidade das partidas que non
entran no calculo.

Para obter os coeficientes (sensibilidade e semi-elasticidade), polos que
haberia que multiplicar o output gap para calcular o saldo ciclico, utilizamos
os datos de execucion orzamentaria™ de 2018 e 2019 (todos os capitulos

11 https://serviciostelematicos.minhap.gob.es/cimcanet/consulta.aspx.
Aplicacion da Orde ECC/1556/2016, de 28 de setembro, coa informacidn dispofiible
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excepto os capitulos 8 e 9, é dicir, ingresos e gastos non financeiros) e os datos
do PIB por comunidades da Contabilidad regional de Espafia™ para eses anos.
Ademais, tamén empregamos unha estrutura simplificada de ingresos e
gastos, aplicando unha elasticidade Unica a cada unha das partidas. Esta
elasticidade esta tomada da Comisién Europea que adopta as estimacions da
OCDE das elasticidades de ingresos e gastos publicos @ brecha de producién.
No seguinte cadro preséntanse estas elasticidades.

Elasticidades por partidas

Elasticidade

Ingresos
IRPF 1,84
Imposto de Sociedades 1,56
Impostos indirectos 1,00
Cotizacions sociais 0,72
Ingresos non impositivos 0,00
Gastos
Resto de gastos primarios 0,00
Transferencias correntes
Fondo de garantia 1,38
Fondo de suficiencia 1,42

Aplicando estas elasticidades as partidas de ingresos, gastos e transferencias
utilizando a férmula (4) e a formulacion da sensibilidade da anterior orde
ministerial para comparar os resultados, obtemos as semi-elasticidades e as
sensibilidades en %:

Semi-elasticidades para os ingresos e gastos

R; G;
Semi — elasticidade = € = Z(T]Ri - 1)71 - z(nci — 1)71

Onde = es la semi-elasticidade calculada como a diferenza entre a semi-
elasticidade dos ingresos e dos gastos. ngi y nei son as elasticidades do nivel de
ingresos e gastos da partida i expostas no cadro 14.

12 http://www.ine.es/jaxi/menu.do?type=pcaxis&path=%2Ft35%2Fp010&file=inebase&L=0
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Sensibilidade para os ingresos e gastos (anterior calculo)

5= (wi75) ~ . (nes 75)
—' T]R,im TIG,iPIB
L

Onde & é a sensibilidade, ngr, y ne, as elasticidades do nivel de ingresos e gastos
por partidas.
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