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I. TODO MUDA NADA PERMANECE.

Nunha contormna mundial que muda sen parar e con altas incertezas, nada novo nos
Ultimos anos, as previsions mais recentes do FMI e a OCDE prevén que o crecemento
mundial se desacelere, a medida que a aparente resistencia fronte as distorsions do comer-
cio mundial semella que esta a dilufrse.

Asl'o FMI acaba de presentar unha senda na que o crecemento mundial desacelerase
partindo dun crecemento do 3,3% no 2024, ao 3,2% neste 2025 e a un 3,1% no vindeiro
2016, estimacions todas inferiores ao promedio historico previo a pandemia do 3,7%, pero
que superan as realizadas a comezos de ano.

Esta mellora obedece en gran medida ao forte adiantamento das operacions de co-
mercio internacional, a unhas taxas arancelarias efectivas mundiais inferiores as inicialmente
anunciadas, asi como a unhas mellores condicions financeiras mundiais. De todos modos,
a revision € mais pronunciada nalgins paises, como China, que noutros como 0s Nosos
vecinos europeos. Tamén estimase que o adiantamento das operacions comerciais se
modere nos proximos trimestres, o cal supora un freo para a actividade no 2026, que se
compensa en parte con outros factores positivos.

Tampouco se pode esquecer que malia esta lixeira melloria respecto as estimacions
a comezos de ano, estas actualizacions de crecemento aihda estan 0,2 puntos porcentuais
baixo as propias proxeccions do FMI a politicas constantes antes das modificacion das po-
liticas tarifarias, o que reflicte a herdanza xerada pola incerteza e o proteccionismo, ainda
tendo uns efectos inferiores aos estimados nun principio.

Grafica | PREVISIONS DE CRECEMENTO DE CONSENSO. Banco de Espafia. Proxeccions macroeconomicas e informe trimestral da economia espafiola.
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Asl, para as economias avanzadas, proxéctanse taxas de crecemento do 1,5% no
2025 e 1,6% no 2026. Nos Estados Unidos, unha estabilizacion das taxas arancelarias en
niveis mais baixos que os anunciados o 2 de abril e unhas condicions financeiras mais favo-
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rables permiten proxectar unha expansion econémica do 1,9% no 2025, una décima mais
gue a comezos de ano, e ten en conta efectos compensatorios derivados dun enfriamento
da demanda privada mais axiha do previsto e tamén da menor inmigracion.

Proxéctase que o crecemento repunte ata o 2,0% no 2026, grazas ao estimulo que a
OBBBA (One Big Beautiful Bill) imprime a curto prazo principalmente mediante incentivos
tributarios que favorecen o investimento empresarial. Esta cifra € 0,3 puntos porcentuais
maior que a estimacion de comezos de ano.

O persoal técnico do FMI estima que a OBBBA podenia elevar o produto de Estados
Unidos na contorna do 0,5% en promedio dentro dun horizonte ata 2030, en compara-
cibn cun escenario base sen esa medida fiscal.

No que atinxe & zona euro, prevese que 0O seu crecemento se acelere ata o 1% no
2025 e 1,2% no 2026. Tamén una mellora dun par de décimas no 2025, mais este crece-
mento concéntrase no forte crecemento do PIB IMandés do primeiro trimestre de ano,
malia representar o tigre celta menos do 5% do PIB da zona euro. En efecto, as revisions
obedecen ao aumento histérico das exportacions farmacéuticas irlandesas a Estados Uni-
dos relacionado co adiantamento das compras e a apertura de novas plantas de produ-
cion. Sen Irlanda, a revision serfa minima, apenas O, | puntos porcentuais...

O estimado para 2026 non ten variado con respecto a comezos de ano, considerase
que o anticipo da actividade comercial compensarase xa neste segundo semestre e que a
economia crece en lifa co seu potencial. Porén, prevese que os compromisos modificados
de gasto en defensa tefan repercusions en anos vindeiros, & vista do aumento gradual
proxectado ata acadar os niveis fixados como meta en 2035.

Noutras economias avanzadas, proxéctase que o crecemento se desacelere ata o
[,6% en 2025, para logo repuntar ata o 2,1% no 2026. Nalglns casos, a apreciacion da
moeda anula os efectos favorables dunhas condicions financeiras mais acomodaticias, con
taxas arancelarias efectivas iguais ou levemente superiores as do comezos de ano polos
novos aranceis aplicados en maio as importacions de pezas de vehiculos e a duplicacion en
xuho dos aranceis sobre o aceiro e o aluminio.

No caso das economias de mercados emerxentes e en desenvolvemento, estimanse
taxas de crecemento do 4,1% en 2025 e 0 4,0% en 2026. Para China, estimase un crece-
mento do 4,8% no 2025, o que supdn una revision a alza de 0,8 puntos porcentuais con
respecto a comezos de ano. Os motivos son unha actividade mais vigorosa do previsto
no primeiro semestre de 2025 e a marcada reducion dos aranceis de Estados Unidos, se
ben baseada nun acordo provisional ata novembro. O crecemento en 2026 tamén se
revisa a mellor en 0,2 puntos porcentuais, ata o 4,2%, debido unha vez mais a unas taxas
arancelarias efectivas mais baixas que as inicialmente anunciadas.
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O comercio mundial revisa o seu volume en 0,9 puntos porcentuais & alza no 2025
e 0,6 puntos porcentuais & baixa en 2026. E de prever que neste segundo semestre de
2025 se concrete o impulso a curto prazo derivado do adiantamento de certos fluxos
de comercio a causa da alta incerteza da politica comercial e as perspectivas de maiores
restricions comerciais, con consecuencias que deberian materializarse ao longo de 2026.

Porén, as perturbacions comerciais non estan pechadas, persisten as dibidas sobre
a evolucion da guerra comercial e o desenlace das diversas negociacions en curso o que
implica o mantemento de altos graos de incerteza nos vindeiros meses. No que atinxe
ao acordo entre a Union Europea e os EEUU, xunto ao aumento dos aranceis aplicables
nalglins metais, ten derivado nun aumento dos aranceis que deben afrontar as empresas
europeas no mercado estadounidense; ademais mantense a incerteza sobre o réxime
arancelario que se aplicara a determinados produtos europeos (como os farmacéuticos
ou semicondutores) e sobre a implementacion de medidas non arancelarias ou outras
restricions ao comercio. Por outra banda, esta por se determinar a consolidacion da des-
escalada entre EEUU e China, ademais persiste unha considerable incerteza sobre como
afectard o novo marco de relacidns comerciais & configuracion das cadeas globais de valor
e, polo mildo, & actividade econémica dos distintos territorios.

O debilitamento do doélar amplifica o shock dos aranceis en lugar de amortecelo, o cal
se traduce nun efecto positivo dos aranceis no saldo en conta corrente de Estados Unidos,
pero que se ve mais que neutralizado pola sGa orientacion fiscal expansiva. A medio pra-
0, estimase que os programas fiscais expansivos nas economias con superavits en conta
corrente colaboren a moderar os desequilibrios mundiais.

No que atinxe & evolucion dos prezos, todas as estimacions apostan por que a infla-
cibn mundial continle a diminuir malia a ralentizacion da desescalada no periodo estival,
con descensos da inflacion xeral ao 4,2% no 2025 e a 3,69% no 2026 segundo o FMI.

Estas previsions non tehen variado ao longo do ano, e as tendencias de enfriamento
da demanda e caida dos prezos da enerxia seguen vixentes. Porén, a perspectiva xeral
agocha diferencias entre os diferentes paises.

-Estimase que os aranceis, que actlan como un shock na oferta, repercutan nos pre-
zos ao consumidor nos Estados Unidos e impulsen a inflacion no segundo semestre de
2025. Noutros lugares, os aranceis constitlen un shock negativo na demanda, que reduce
as presions inflacionarias. Estimase que a inflacidon permaneza por encima da meta do 2%
ata 2026 en Estados Unidos.

-As taxas de inflacion xeral e subxacente da area euro tehen evolucionado consonte
o previsto, manténdose preto do obxectivo do 2%, nesta zona se espera unha dinamica
inflacionaria mais moderada (as previsions do BCE son do 2,1%, 1,7% e 1,9% en 2025,
2026 e 2027), debido en parte a apreciacion da moeda e a atonia da evolucion econdmica.
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-Esperase que a inflacion chinesa practicamente non experimente cambios con res-
pecto as expectativas de comezos de ano grazas a que os prezos internos da enerxia foron
mais baixos do previsto enton, pero a inflacion subxacente se revisa lixeiramente & alza,
ate 0 0,5% no 2025 e 0,8% no 2026. Estas revisibns tehen en conta as cifras mais altas
observadas de xeito recente e a reducion dos aranceis.

Grdfica Il. TENDENCIAS DE INFLACION GLOBAIS . FMI WEO Outubro 2025.
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Finalmente no eido da economia monetaria, a debilidade observada no mercado
laboral estadounidense durante o terceiro trimestre, poderia favorecer a reanudacion do
ciclo de relaxacion monetaria nese pais. No que refire ao BCE este mantén sen variacion
0s tipos de xuro da zona euro desde o mes de xuho e as expectativas de que sigan asi no
actual contexto son moi altas.

Grafica lll. Tipos de xuro oficiais observados e futuros.
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Fontes: Banco de Espaha e Reserva Federal.
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A economia espaﬁola‘

A economia espahola mantén un crecemento estable e na lifa das restantes econo-
Mias europeas rexistrou un primeiro semestre cun comportamento mais favorable que o
previsto, impulsada polo bo comportamento da demanda interna , en particular do con-
sumo privado e o investimento. No segundo trimestre de 2025, o PIB crece a unha taxa
intertrimestral do 0,7%, en lifa co ritmo observado no trimestre precedente —0,6%— .
Esta evolucion viuse apoiada por unhas condicions financeiras favorables, caracterizadas
por un menor custe do crédito e un aumento do acceso ao financiamento de fogares e
empresas, entre outros factores.

Segundo estima o Banco de Espaha, de cara ao terceiro trimestre, os indicadores
conxunturais mais recentes apuntan a que a economia manterd un ritmo de crecemento
estable con taxas estimadas entre o 0,6% e o 0,7%. Nestas previsions de crecemento
operan dous factores de signo oposto. Por unha banda, o referido comportamento da
actividade econbmica nos Ultimos meses, por outra a incorporacion de novos supostos
en prezos da enerxia e en tipos de cambio, que mostran un escenario lixeiramente mais
adverso que en xuho. Todo elo implicara a revision a alza do crecemento nacional neste
ano, ata 2,6-2,8 segundo a institucion autora da estimacion.

Pola sGa banda mantense sen cambios as taxas de crecemento proxectadas en 2026
e 2027 —que acadarian o 1,8% e o 1,7%, respectivamente segundo o Banco de Espaha.

No eido dos prezos, se prevé una taxa de inflacion promedio en 2025 do 2,5%, una
décima superior & prevista en xuho polo Banco de Espaia. Esta pequena suba resposta ao
aumento dos prezos da enerxia e, en menor medida, dos alimentos, que viuse compensa-
da parcialmente por un crecemento dos prezos dos servizos algo inferior ao previsto. De
cara ao futuro, o Banco de Espana anticipa unha desaceleracion da taxa de inflacion, ata
o 1,7%, en 2026 e un repunte, ata o 2,4%, no 2027, resultado da introducion dun novo
réxime de comercio de dereitos de emision da UE. Os riscos sobre o escenario central
destas proxeccions consideran orientados & baixa no que atinxe a actividade e mantense
equilibrados no que refire & inflacion.

Ainda que é cedo para sacar conclusions, semella que a economia espahola esta a
sortear a crise comercial, o complexo entorno internacional e a incerteza que rodea as
politicas econdmicas, o que non descarta un eventual deterioro do contexto exterior ou
que as incertezas tehan un impacto mais adverso que o observado.

O acordo arancelario entre a UE e Estados Unidos ten incrementado os aranceis e,
ainda que reduce a incerteza, esta mantense en niveis elevados.

* O pacto arancelario acadado o 27 de xullo establece un arancel miimo xeral do 5%
para as exportacions europeas a Estados Unidos, malia manterse nos seus niveis de
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2024 os aranceis para alglins produtos. Estados Unidos comprometeuse a non impor
aranceis superiores ao | 5% sobre produtos farmacéuticos, semicondutores e madeira,
asi como a aplicar un arancel do 15% a automobiles e os seus componentes, cando
a UE implemente as reducions arancelarias acordadas. Esta, tamén comprometeuse
a vez, a aumentar as compras de enerxia e equipamento militar a Estados Unidos, a
realizar investimentos e a reducir as barreiras non arancelarias.

* En conxunto, estimase que o arancel efectivo &s importacions de Estados Unidos
procedentes da UE incrementase en |2 puntos porcentuais con respecto aos niveles
de 2024, e en 4 puntos porcentuais respecto ao escenario central das proxeccions
de xuho do Eurosistema. En contraste, os aranceis da UE a produtos estadounidenses
mantense ou incluso eliminanse por completo para algiins produtos. Tras os acordos
comerciais acadados entre Estados Unidos e algins dos seus principais socios comer-
ciais —Reino Unido, Xapoén e a UE—, os indicadores de incerteza sobre as politicas
economicas e, de xeito singular, a comercial diminuiron substancialmente, porén, estes
mantense en niveis historicamente elevados polo risco de que se anuncien novas me-
didas e as dUbidas sobre a aplicacion practica dos acordos.

Grafica IV. Banco de Espafia. Aranceis efectivos aplicados por EEUU sobre bens.
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Facer que a macro chegue 4 micro.

Boa parte do crecemento nacional débese a achega de novos traballadores & nosa
economia, que estan a elevar o nivel de producion e a capacidade potencial da economia,
porén se analizamos a evolucion da producion per capita esta mostra un evolucidbn moi
semellante & do resto dos paises da area euro, que ao peche de 2024, apenas aumentaran
nun 3,3% a prezos constantes a slia producion per capita nos cinco anos transcorridos
dende o inicio da pandemia.
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Isto explica porque e senda de expansion continuada apenas da para alegrias cando
se reparte o produto entre os traballadores, que en definitiva & o que dard lugar ao groso
das rendas que rematan percibindo as familias.

Grafica V. Espania-Europa. CRECEMENTO DO PIB por habitante dende inicio da pandemia.
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Fonte: Eurostat

A boa nova € que hai mais xente traballando, a non tan boa é que a producion por
habitante medra menos dun 0,7% anual en Espaia e na area Euro. Por iso compre apostar
pola especializacibn competitiva, a innovacion, a tecnoloxia e o investimento produtivo, tal
e como recomendan os informes Draghi e Letta como via para tapar a fenda de produti-
vidade co resto das economias avanzadas.

A orientacion do crecemento e do emprego € importante para acadar o anterior, se
analizamos o crecemento dos empregos tralo COVID, este concentrase en sectores de
baixo valor engadido e mais afectados pola temporalidade, en detrimento do emprego
industrial, compre aproveitar os ventos de cola e o que queda da execucion dos fondos
Next Generation en acadar o seu obxectivo de moderizar e transformar a economia
nacional cara a unha economia mais dixital, electrificada, con mais peso tecnoloxico e
sostible, e por tanto mais competitiva e resistente fronte a futuros problemas.

E preciso mudar o modelo de crecemento cara ao aumento do produto por em-
pregado, para que os bos datos macroecondmicos se convertan en prosperidade para as
familias. Para elo é preciso apostar polos sectores de alto valor engadido, mais produtivos,
gue xeran maiores rendas e empregos mais estables, en especial o industrial.
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O cadro seguinte mostra a evolucion do PIB por hora traballada a prezos constantes
medido en paridade de poder adquisitivo, nel pbdese observar o timido proceso de con-
verxencia neste periodo, por ese caracter intensivo en traballo do crecemento nacional,
Galicia pola contra, mostra unha importante senda de converxencia en base ao dinamismo
da slia competitividade.

Grafica V1. PIB a prezos constantes por hora traballada, medido en paridade de poder adquisitivo.
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Como se pode apreciar en Galicia esta evolucion esta moito mais balanceada, apos-
tando por un crecemento equilibrado industria-servizos, que pode explicar o noso proce-
so de converxencia acelerada con Europa que mais que duplica a mellora nacional.

Ocupados por rama de actividad, sexo y comunidad auténoma.
miles de persoas
Industria Manufactureira  Comercio Hosteleria e outros

201974 2024T4 var __ 2019T4 _ 2024T4 var
Espaia 24953 26242 1289 58838 6.2405 356.7
Galicia 1676 174.4 6.8 291.9 298.0 6,1

Fonte: INE. Datos EPA trimestrais
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Riscos e oportunidades.

Como nos Ultimos anos, as previsidons dos organismos oficiais estan suxeitas a riscos
non menores nun horizonte cheo de incertezas.

Polo xeral, as perspectivas estan expostas a factores adversos, nos escenarios base
tidos en conta asimese un precario equilibrio entre as distintas orientacions das politicas
comerciais que poderfa verse alterado. No novo equilibrio resultante as taxas arancelarias
poderian ser semellantes as actuais, ou dar lugar a un escenario con aranceis moito mais
altos no que se rachan as negociacions e se volta a producir unha escalada de medidas
proteccionistas.

Unha escalada das tensions xeopoliticas, polo mildo en Oriente Medio ou Ucraina,
poderia provocar novos shocks de oferta negativos na economia mundial. As rutas martti-
mas e as cadeas de subministracions poderian verse alteradas co aumento dos prezos das
materias primas, en especial se, a diferencia do acontecido en xuho, as infraestruturas de
subministracions sofren danos. Estas forzas frearan o crecemento e reavivarian presions
nos prezos.

Os bancos centrais deben enfrontar decisions, que poderian complicarse de ter que
elixir entre control de prezos e crecemento no suposto enunciado, nun intre no que xa
tefien que encaixar as dificultades que supdn o actual contexto comercial.

As vulnerabilidades fiscais poderian pronunciarse, con consecuencias nos mercados
financeiros e efectos de contaxio a economia real. O FMI proxecta que varias economias,
entre elas Brasil, Francia e Estados Unidos, rexistren grandes déficits fiscais, nun contexto
de niveis historicamente elevados de débeda pUblica. Isto podena elevar as primas por
investimento a largo prazo e, en especial no caso dos Estados Unidos, endurecer as con-
dicions financeiras mundiais. Un aumento das primas por investimento a largo prazo en
Estados Unidos debido & preocupacion pola sostibilidade fiscal tamén poderia aumentar
en exceso a volatilidade dos mercados financeiros, en especial se a esas preocupacions se
alinan outras pola fragmentacion xeoecondmica e o futuro do sistema monetario intermna-
cional centrado no dolar.

O adiantamento das operacions de comercio internacional, determinou a actividade
econdbmica no primeiro semestre do exercicio e creou exposicions que poderian agrandar
o impacto de posibles shocks negativos. -Vg., un posible exceso de existencias poderia
reducir os pedidos de importacions alén do proxectado. As empresas podenan verse
afectadas por un aumento do custe de mantemento das existencias e as posibles perdas
por obsolescencia, en especial se a demanda de produtos almacenados non se realiza ou
se as condicions financeiras se endurecen-,
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Tamén hai una faciana positiva, un avance nas negociacions comerciais para establecer
un marco predicible poderia dar lugar a novas reducions das taxas arancelarias efectivas
e outras medidas proteccionistas. Ao minorar de xeito importante a incerteza e mellorar
a previsibilidade das politicas, os acordos non discriminatorios que reducen as barreiras
comerciais poderian facilitar a toma de decisions de investimento e doutro tipo por parte
das empresas.

O seu impacto poderia ser ainda maior se, ademais do comercio de mercadorias,
recolle o comercio de servizos dixitais e o investimento estranxeiro.

A longo prazo, os beneficios poderfan ser maiores grazas a un aumento da produtivi-
dade e a mellora da resiliencia ante shocks externos. Unha nova onda de acordos comer-
ciais cribles poderia dar lugar a un pulo reformista mais amplo que elevara o crecemento
a medio prazo. Nun contexto econdémico mundial mais dificil, seran imprescindibles as
politicas laborais de perfeccionamento de competencias profesionais e reducion dos obs-
taculos & mobilidade, a simplificacion das regulacions aplicables s empresas e as medidas
para mellorar a competencia e a innovacion.

E crucial reconstruir o espazo fiscal e garantir a sostibilidade da débeda pUblica, & vez
que se atenden necesidades criticas de gasto. Isto esixe unha senda fiscal a medio prazo
crible co gasto controlado e que fomente o crecemento, e co centro na focalizacidon nos
cidadans que se poidan ves afectados polos cambios e na necesidade de recomposicion
das reservas. Os paises deben aumentar os ingresos fiscais, mellorar a eficiencia do gasto,
atraer o investimento do sector privado e recorrer aos estabilizadores automaticos dos
Orzamentos perante os shocks de demanda negativos.

Os bancos centrais deben calibrar a modo as politicas monetarias en funcion das cir-
cunstancias especificas de cada pals para manter a estabilidade financeira e de prezos nun
contexto de tensibns comerciais prolongadas e cambios nos aranceis.

A decision é ainda mais dificil se a inflacion xa supera a meta. A adopcion dunha po-
litica monetaria mais laxa dependera enton de que exista evidencia convincente de que a
inflacion e as expectativas inflacionarias estan a retormar o nivel fixado como meta.

Tanto nos paises que impofien os aranceis como nos paises suxeitos a eles, o elevado
nivel de incerteza e volatilidade exixe aplicar politicas prudenciais solidas que salvagarden
a estabilidade financeira. Na actual contorna de ambiglidade e volatilidade, é fundamental
que os bancos centrais comuniquen as stas intencions de xeito claro e coherente, e que a
sGa independencia este protexida non so en termos legais, senén na practica.

En definitiva, elevar as perspectivas de crecemento a medio prazo é a Unica maneira
sostible de aliviar os retos macroeconémicos analizados. Levar a cabo reformas estruturais
que perduren en eidos como os mercados laborais con traballadores mellor preparados
para as novas competencias que demanda o mercado, a educacion, a regulacion e a
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competencia poden mellorar a produtividade, o crecemento potencial e a creacion de
emprego. Ademais, as medidas que fomenten os avances tecnoldxicos, polo mitdo a dixi-
talizacion e a adopcion da intelixencia artificial, poden mellorar ainda mais a produtividade
e o crecemento potencial.

Sentando as bases da Galicia Calidade do Futuro.

A economia galega ven mostrando un importante dinamismo na sGa actividade exte-
rior grazas a unha boa colocacion competitiva nos mercados intermacionais dos seus pro-
dutos, esta internacionalizacion crecente das nosas empresas as fai mais sensibles a altera-
cions profundas nas regras e destinos do comercio internacional como o que describen as
lihas anteriores. Esta inestabilidade comercial pode afectar directamente 4s empresas con
altas cotas de exportacions aos EEUU e sobre todo indirectamente, na medida na que os
Nosos principais socios comerciais se vexan afectados pola onda proteccionista.

Porén os datos dos Ultimos trimestres mostran que a capacidade exportadora da
economia galega resiste, e que o sector exterior achegara un |, 9% ao crecemento auto-
nomico este ano e que para o vindeiro ano unha estimacion moi prudente o mantén ainda
en achega positiva ao crecemento (nun 0,6%).

Desde a pandemia a economia galega mostra un crecemento mais equilibrado por
sectores, mais produtivo que o nacional, por iso converxe e mantén un diferencial de case
dous puntos, tanto en PIB per capita como en desemprego.

Asi, se engadimos ao cadro anterior de evolucion do PIB per cépita de Espana e da
UE, os datos de Galicia en base s contas rexionais do INE, podemos ollar como Galicia
acumula un crecemento per capita que mais que duplica o nacional e o da area Euro, ata
medrar nun 6,8% en termos constantes a finais de 2024 respecto o nivel de 2019.
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Grafica VII. Galicia-Espafia-Europa. CRECEMENTO DO PIB por habitante dende inicio da pandemia.

Evolucion PIB real por habitante

114
Pl
104
kY
9a
Bh
2019 2020 Xl 22 2023 224
s yropean Union - 27 countries [from 2020)
Euro area — 20 countries (from 2023}
—

{3 AL A

Fonte. Eurostat, INE

O bo dato de baixa do desemprego en Galicia, reforzase co aumento de afiliacion &
seguridade social e mesmo de aumento de poboacion activa, que medra no perfodo anali-
zado (en 29.900 persoas) por encima do que o fai a poboacion (aumenta 19.200 persoas).

Grafica VIll. Galicia. Evolucién das dfiliacions @ seguridade social e desemprego.

Paro rexistrado e Afiliaciéns 4 Seguridade Social.
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Fonte. EPA trimestral a 4°T exc 2025 2°T
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A mellora nos datos cuantitativos e cualitativos do emprego € salientable e, o que se
suma a xa sinalada composicion sectorial.

Os orzamentos do ano 2026 reflicten o decidido apoio da Xunta de Galicia a fa-
vor da industria, na busca do aproveitamento das oportunidades que este sector ofrece,
nun momento de transicidbn no que as industrias deben afrontar profundos cambios para
poder enfrontarse aos novos retos, especialmente no dmbito da descarbonizacion e da
dixitalizacion.

Este apoio se centra, por unha parte, na atraccion e impulso de iniciativas empre-
sariais que permitan crear emprego de calidade e, por outra, no impulso dos sectores
estratéxicos industriais, tanto os consolidados, que xa son claves na vertebracion da nosa
economia, como 0s emerxentes ou con maior potencial futuro, como o da seguridade e
da defensa, para o que Galicia conta con importantes capacidades que lle deben permitir
xogar un papel principal no ambito industrial a nivel europeo.

Para todos os sectores, tanto os maduros como os emerxentes, resulta clave desen-
volver unha estratexia de fomento da innovacion, como via indispensable para que as sas
industrias podan manter un nivel de competitividade que lles permita desenvolver a sla
actividade tanto no dmbito nacional como internacional.

Todas as medidas desehadas a favor da industria permitiran ampliar as oportunidades
de emprego neste sector, no que Galicia xa a esta a destacar, como se reflicte na porcen-
taxe de persoas ocupadas no sector industrial, que nesta Comunidade Autbnoma supera
en mais de 3 puntos porcentuais o valor do Estado, e permitiran que cada vez mais galegos
e galegas traballen nun sector que ofrece empregos estables, de calidade, e cun potente
efecto de traccion e de xeracion de actividade no resto dos sectores da economia.

Grazas a este crecemento equilibrado, en Galicia o crecemento macroecondmico
chega de maneira mais ampla a toda a poboacion, e por iso mostra un mellor desempefo
en moitos dos principais indices de inclusion social e igualdade.
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2015 2019 2023 2024
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Esta positiva reaccion 4 crise e resiliencia ante os shocks sufridos na sta saida, non
quere dicir que non tefiamos que seguir a esforzarmos para converxer con Europa nin que

nos enfrontemos aos mesmos retos que as restantes comunidades e paises de renda alta.

En efecto, estes retos a que se enfronta Galicia son moi semellantes aos xa descritos

para as rexions europeas coas particularidades propias da nosa estrutura econémica e a

eles deben dar resposta estas contas xunto coa atencion & mellora dos servizos pUblicos

autondmicos garantia do sistema de benestar dos galegos, todos eles tefien encaixe no
Plan Estratéxico de Galicia e condicionan as prioridades asignativas dende o comezo do

proceso de orzamentacion.-

|. Mellora dos servizos pUblicos. Achegando mais recursos para coidar a os maiores e as

familias a través dos servizos sociais e o servizo de salde.

Dende a prevencion e a salde pUblica aumentando cribados e co calendario vacinal

mais completo do pais ata a rede de hospitais mais moderna de Espaha.

Reforzando a primaria e o programa de salide mental.

ORZAMENTO SANIDADE/SERGAS
=Y |
o 5. I
..._4 = |
= 4 - o
E =
1.0C
2019 202 2021 2022 202 2024 2025 2026
B Gasto non financeira gasto per capita

Fonte.- Conselleria de Facenda.

[
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Mellorando os recursos de educacion e garantindo que todos accedan a unha forma-
cion de calidade sexa cal sexa a sGa condicion, para que o seu porvir so dependa do
seu esforzo, para o cal a Xunta garante a gratuidade do proceso educativo dende o

primeiro ano dun cativo 4 finalizacion dos estudos superiores.

Mellorando o financiamento dos comedores escolares e do transporte.
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Garantindo a estabilidade do financiamento universitario, no derradeiro ano do plan
de financiamento achegaranse 550 millons de euros, o que fai un total acumulado de
2.073 millons de euros neste plan de financiamento do SUG 23-26, que haberad que

renovar no 2026.

Gréfica IX. Plan Financiamento Sistema Universitario de Galicia.

PFSUG 2016-2021 vs PFSUG 2022-2026
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Fonte.- Conselleria de Facenda.

Apoiando aos maiores e s familias. Cun pulo & Dependencia de preto de 100 millons
de euros para o pago de servizos e prestacions.

Aumentando a oferta de prazas en residencias.

Favorecendo a conciliacion nas familias, consolidando a gratuidade das escolas infantis
(68 millons de euros), o plan corresponsable e o bono concilia.
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Fonte.- Conselleria de Facenda.

2. Achegar solucions ao problema da vivenda, propohendo solucions para dinamizar a
promocion privada, deducions fiscais e axudas para mobilizar o mercado de alugueiro
e duplicando o parque de promocion piblica. A Xunta de Galicia comprometeuse
pasar de 4.000 a 8.000 vivendas sociais, € en ano e medio, 3.000 destes pisos xa estan
en marcha.

Capitalizamos VIPUGAL con 40 millons de euros adicionais para financiar a constru-
cion das vivendas planeadas consonte o programado.

Destinaranse case |9 millons de euros ao programa de alugueiro de vivenda e os
orzamentos achegan dous millons para mercar baixos comerciais para transformalos
en vivenda pUblica.

Adenais promocionarase a rehabilitacion de vivenda no rural, para o que se reservan
tres millons de euros.

3. O financiamento das politicas de gasto social non seria posible sen contar con unha
robusta base produtiva. Por iso seguimos a fomentar a modernizacion do tecido pro-
dutivo, fomentando a innovacion e a internacionalizacion da nosa base empresarial,
achegando financiamento e solo empresarial para a instalacion de novos proxectos
empresariais na comunidade ou ampliar os existentes, para o que se tamén seguimos
a profundar nun proceso de simplificacion administrativa que tenta facer mais axiles e
doados os tramites coa administracion.

A innovacion é un dos piares no que asentar o crecemento sostible da Galicia do
futuro. No 2026 dedicamos mais de 400 millons de euros (un 9% mais) para financiar
iniciativas no eido da [+D+i.

Avanzamos no desenvolvemento de tecnoloxias baseadas en IA, non so aumentando
a capacidade de computacion, como o centro cuantico de Galicia do CESGA e o
entorno de investigacion cuantica QMIO, co obxectivo de impulsar a investigacion
e o desenvolvemento da industria cuantica a nivel rexional e interacional, que posi-
cionard a Galicia como lider en tecnoloxias cuanticas e facilitar a creacion de novos
produtos e servizos innovadores.

Este desenvolvemento xa deu acceso a concesion dunha das 7 novas factorias Euro-
peas de IA.

As fabricas de |A actuaran como xanela Unica a nivel nacional, ofrecendo as novas
empresas, pemes e investigadores europeos de A apoio integral para desenvolver os
seus datos listos para a |A e obter acceso a recursos, capacitacion e experiencia técni-
ca de informética de alto rendemento (HPC) optimizados para IA. Esta expansion re-
forza a posicion de Europa como lider mundial en IA e garante que as solucion de |A
poidan desenvolverse, probarse e escalarse dentro dun ecosistema europeo sobera-
no dixitalmente e consolida a Galicia como un actor principal neste desenvolvemento.
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En particular esta factoria ten como obxectivo posicionar a Europa como lider mun-
dial de produtos, servizos e investigacion one-health, desenvolvendo una IA confiable
adaptada 4 salide humana, animal e ambiental, cunha plataforma experimental para
probar modelos de IA.

EuroHPC Al Factories

are ecosystemns formed around supercomputers that will
[EuraHPT

‘ an startups : archers, to develop Al o i
ell as boost EU competitiveness and sustainable prosperity.

EuroHPC JU

Innovacion sanitaria, este ano porase en marcha o centro de protonterapia e seguirase
desenvolvendo o centro galego de producion de farmacos avanzados CAR-T, para
que os galegos poidan beneficiarse de tratamentos menos agresivos e con maiores
probabilidades de éxitos incluso nas doenzas mais graves.

Tamén porase en marcha o centro de ciberseguridade de San Cibrao das Vifas (CE-
CIGA), que actuard como centro de referencia para que as administracions e as
empresas poidan aproveitar ao maximo as vantaxes do procesos de dixitalizacion, ao
tempo que se controlan os riscos dimanantes dos ciberdelitos asociados a este novo
contexto dixital.
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Crease a Fundacion Galtia con 4 Millons de euros para atraer talento investigador de
méaximo nivel internacional.

Seguirase a fomentar a creacion de emprego estable e de calidade, axeitado & deman-
da do mercado. A Xunta seguira a traballar para facilitar a capacitacion e formacion
a demanda laboral actual; apostando tamén polo retorno de emigrantes para poder
cubrir empregos ali onde existe demanda. Desenvolveranse medidas para facilitar o
acceso a vivenda aos traballadores captados a través do plan de atraccion de talento.

Axudamos con case 4| millons de euros aos autbnomos e desenaranse actuacion de
colaboracion co comercio tradicional na transicion aos novos patrons de consumo, en
lifa co Plan Estratéxico de Comercio de Galicia.

4. Turismo sustentable e preparacion do Xacobeo 2027, seguiremos apostando por un
turismo sustentable como elemento de desenvolvemento aproveitando unha pro-
teccion do litoral propia e que pofa en valor a natureza da nosa terra, preparando o
mellor Xacobeo e diversificando e desestacionalizando os camifios para por en valor
cada espazo de Galicia.

Para elo a dotacion de Turismo medra un 9% sen ter en conta o MRR, adicando mais
de 27 millons de euros a melloras nos camihos, rehabilitacion de albergues e bens de
interese publico.

Por outra banda asignanse preto de 72 millons de euros & promocion e fomento de
Galicia como destino turistico e reforzo do turismo sostible. Mobilizando adicional-
mente case 8 millons de euros en axudas de eficiencia enerxética para establecemen-
tos turisticos.

A promocion da lingua e da cultura tamén ocupa un espazo importante nestes orza-
mentos, seguindo traballando no pacto pola lingua e promocion do galego, axudando
a producion artistica e aos rodaxes audiovisuais ao que se adican preto de 10 millons
conxuntamente.

E recuperando o Teatro Fraga como instalacion senlleira da programacion cultural de
Vigo.

5. Territorio. Proteccion do medio ambiente e do monte, a Xunta colaborara na xestion
e no financiamento da limpeza de faixas secundarias cos concellos, reforzard os me-
dios de prevencion de lumes forestais e adoptara medidas paliativas para rexenerar o
chan e a masa forestal queimada nos lumes de este veran.

Se dotan os recursos para coidar e por en valor o noso litoral grazas as novas compe-
tencias. Auméntanse as axudas de Augas de Galicia nun 70% para mellorar o apoio a
consellos, asociacions e comunidades de propietarios co gallo de mellorar a eficiencia
do ciclo da auga en Galicia.
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Rematarase a primeira planta pUblica de Espaifa de clasificacion de textis, cun investi-
mento superior aos 22 milléns de euros.

Artellaranse axudas ao relevo xeracional para manter vivo o rural, con 24 millons de
euros.

6. Apoio aos concellos, un ano mais dende a Xunta de Galicia reafirmamos o nosos
compromiso co financiamento das entidades locais.

Para 2026 reforzamos o Fondo de Cooperacion Local, o financiamento incondiciona-
do das corporacions locais medra case un 2% ata os 187 millons de euros, e se mo-
bilizara a través dun novo Fondo de Cooperacion Local, que se regulara na nova Lei
de Administracion Local para darlle cardcter permanente & sGa dotacion e asignacion.

A reprogramacion intermedia dos fondos de cohesion de Galicia nos programas ope-
rativos que xestiona a Xunta.

Desde a aprobacion dos programas da politica de cohesion 2021-2027, o contexto
mundial experimentou transformacions profundas que esixen unha reorientacion das poli-
ticas e investimentos pUblicos. A crecente inestabilidade xeopolitica, o impacto econémico
da guerra de agresion rusa contra Ucraing, a persistencia dos efectos da pandemia, a ace-
leracion das transicions ecoloxica e dixital, e a competencia global en sectores estratéxicos
puxeron de manifesto a necesidade de reforzar a autonomia estratéxica, a resiliencia eco-
nomica e social e a seguridade europea.

A revision intermedia do marco financeiro plurianual e o Regulamento (UE) 2025/19 14
ofrecen un marco flexible que permite adaptar os programas de cohesion aos novos
desafios, asegurando a sla contribucion aos grandes obxectivos da Union. Neste novo
escenario, a politica de cohesion non s6 debe seguir impulsando a converxencia territorial,
sendn tamén apoiar as transicions estruturais en curso: a descarbonizacion, a dixitalizacion,
a innovacion industrial, a seguridade enerxética, o acceso & auga e a vivenda, e a reducion
de dependencias externas en sectores criticos. Asi mesmo, adquiren relevancia crecente
os investimentos destinados a fortalecer as capacidades industriais en materia de defensa
e dobre uso.

A Xunta de Galicia asume como propios os grandes desafios da Union e defende a
politica de cohesion como un instrumento esencial para promover a converxencia, com-
plementar o mercado Unico, fortalecer a competitividade e mellorar a calidade de vida da
cidadanfa.

No Programa operativo FEDER de Galicia 2021-2027 e con esta orientacion, a Co-
munidade Autbnoma esta a traballar conxuntamente coa Direccion Xeral de Politica
Rexional e Urbana (DG REGIO) nunha proposta para modificacion co fin de reorientar
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mais do 10 9% dos recursos do programa cara as novas prioridades europeas. A proposta
de modificacion, xa remitida aos membros do Comité de Seguimento, debe ser apro-
bada pola Comision nas vindeiras semanas e as slas prioridades xa estan incorporadas
ao proxecto de orzamento. Contempla a incorporacion de novos obxectivos especificos
vinculados ao apoio a investimentos que contriblan & Plataforma de Tecnoloxias Estra-
téxicas para Europa (STEP), a mellora das capacidades industriais en materia de defensa
e seguridade, o fomento do acceso a unha vivenda accesible e sostible e o reforzo da
resiliencia hidrica.

Estas actuacions alihanse plenamente coa planificacion estratéxica da Xunta, en par-
ticular co Plan Galego de Investigacion e Innovacion 2025-2027, a Iniciativa Estratéxica en
Aeroespazo, Seguridade e Defensa 2025-2030 e a Estratexia Galega de Solo Residencial,
que persegue duplicar o parque pUblico de vivenda antes de 2028.

Asi mesmo, co FEDER reforzase o compromiso de Galicia coa mellora da compe-
titividade e descarbonizacion do sector da automocion, unha industria estratéxica para a
economia rexional, apoiada mediante o cofinanciamento do FEDER

Restore no programa FEDER, Galicia valora positivamente a aprobacion do Regula-
mento (UE) 2024/3236, que introduce o Apoio Rexional Urxente para a Reconstrucion
(RESTORE). No marco da reprogramacion en curso, proponse destinar un 3 % de axuda
FEDER a actuacions orientadas a rehabilitacion das areas afectadas polos incendios forestais
rexistrados no veran pasado, asi como a mitigacion dos seus impactos socioecondmicos.

No que atinxe ao Fondo social Europeo, xa en xullo deste ano, a Comision aprobou
a modificacion do Programa FSE+ de Galicia 2021-2027, mediante a incorporacion de
accions orientadas ao desenvolvemento de capacidades e cualificacions vinculadas a STEP.
Con estas medidas, Galicia reforza o seu compromiso coa autonomia estratéxica europea,
apostando polo talento, a innovacion e a cualificacion profesional como piares do crece-
mento sostible e a competitividade futura da nosa rexion no marco da Union Europea.
Adenmais incorporouse unha nova medida no ambito da mellora da accesibilidade & viven-
da destinada a colectivos vulnerables.

A modificacion dos programas cara as novas prioridades presenta un conxunto de
incentivos financeiros e operativos destinados a fomentar a redistribucion de recursos cara
a ambitos de especial relevancia para a autonomia estratéxica, a sustentabilidade e a segu-
ridade da Union. Asl, no caso de que a asignacion as novas prioridades supere o 10 % do
total do programa —equivalente a mais de 91 millons de euros no FEDER Galicia e 43,1
millons no FSE+ Galicia—, a Comunidade Autonoma beneficiarase dunha prefinanciacion
adicional do 1,5 % sobre o total do programa, que se abonara en 2025 e que contribuira
ao cumprimento da regra N+3 neste ano, e da ampliacion do periodo de subvencionabi-
lidade ata o 3| de decembro de 2030, o que permitird dispofer dun ano adicional para a
execucion e certificacion das operacions.
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Ademais, os investimentos que se orienten cara as novas prioridades poderan bene-
ficiarse dun anticipo do 20% do importe reprogramado, facilitando asi'a sla posta en mar-
cha inmediata, e dun incremento da taxa de cofinanciamento europeo, que se incrementa
en 10 puntos porcentuais, pasando do 60 % ao 70 %.

De igual modo, as actuacions enmarcadas no mecanismo RESTORE (Apoio Rexional
Urxente para a Reconstrucion) contan cunha cofinanciacion europea do 95%.

En conxunto, estas medidas dotan & reprogramacion de maior flexibilidade, capaci-
dade financeira e marxe temporal, asegurando que os programas poidan adaptarse efi-
cazmente aos desafios actuais e consolidando o papel de Galicia como actor activo na
implementacion das novas prioridades europeas.

Tal e como se ten descrito, a reprogramacion dos Programas Operativos FEDER e
FSE+ de Galicia 2021-2027 responde & necesidade de alifar os fondos europeos co novo
contexto estratéxico da Union Europea, conforme ao Regulamento (UE) 2025/1914, e as
novas prioridades vinculadas & Plataforma de Tecnoloxias Estratéxicas para Europa (STEP)
e ao mecanismo RESTORE de apoio rexional urxente para a reconstrucion. O obxectivo
é reforzar a contribucion dos fondos a transicion verde e dixital, & autonomia estratéxica
industrial e tecnoloxica, & resiliencia hidrica, ao acceso a vivenda accesible e sostible e &
cohesion social, adaptando os investimentos as novas demandas europeas e as necesida-
des especificas de Galicia.

No caso do Programa FEDER Galicia, a modificacion incorpora cinco novos obxecti-
vos especificos e reorienta recursos cara a ambitos de maior prioridade estratéxica:

OE 1.6 (STEP): apoio a investimentos en [+D+i en tecnoloxias e sectores criticos.
OE 1.7: reforzo das capacidades industriais en materia de defensa e uso dual.
OE 2.5: promocion da resiliencia hidrica e xestion sostible da auga.

OE 2.10 (RESTORE): apoio & reconstrucion tras catastrofes naturais, como os incen-
dios forestais de 2025.

OE 2.11: impulso ao acceso a unha vivenda accesible e sostible.

A reasignacion de fondos realizase mantendo o equilibrio interno do programa e
procurando unha maior eficacia na sla execucion. En concreto:
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Reduceseen... Destinasea...

Investigacion e innovacion (OE 1.1) 1+D reorientada a STEP (OE 1.6)

Reforzar capacidadesindustriais en defensa

Apoio & pemes (OF 1.3) e seguridade (OE 1.7)

Eficiencia enerxética en edificios e empresas Vivenda accesible (OE 2.11) e industria da
(OE 2.1) automocion.

Adaptacion Cambio Climatico (OE 2.4),

Resiliencia hidrica (OE 2.5).
economia circular e residuos (OE 2.6) esiliencia hidrica ( )

Proteccion e conservacién da natureza (OE
2.7), Mobilidade sostible (OE 3.2) e
dixitalizacion sanitaria (OE 1.2)

RESTORE: Reconstrucidnincendios forestais
(OE 2.10).

Dentro desta reprogramacion, o obxectivo RESTORE financiara:

* Reforma, reparacion e rehabilitacion de infraestruturas plblicas (por exemplo sanita-
rias, educativas, viarias, sociais etc.), ambientais (en particular, ecosistemas forestais)
e equipamentos afectados polos incendios. Apoio as pemes para investimentos que
permitan a activacion e reactivacion econdmica.

*  Restauracion hidroloxica e ambiental vinculada as actuacions de emerxencia realiza-
das durante os incendios, tales como a apertura de devasa ou cordons de defensa,
co obxectivo de recuperar a funcionalidade dos chans e restablecer o equilibrio dos
ecosistemas afectados.

*  Substitucion de equipamento danado polos incendios, incluindo motobombas, vehicu-
los de extincion e outros medios materiais imprescindibles para a loita contra o lume.

*  Actuacions para mellorar a resiliencia e a prevencion e adaptacion ao cambio cli-
matico, incllense, entre outras, infraestruturas plblicas para a loita contra incendios,
incluihdo bases de uso restrinxido para medios aéreos, instalacions loxisticas e de
coordinacion de emerxencias.

No caso do Programa FSE+ Galicia, aprobado en xullo de 2025, tamén se introducen
novas actuacions vinculadas a STEP, reorientando os investimentos cara & mellora do em-
prego, das capacidades e da educacion en sectores tecnoloxicos estratéxicos. Estas actua-
cibns —como os ciclos e cursos de especializacion de FP en émbitos STEP ou a formacion
de traballadores e desempregados en sectores de tecnoloxia avanzada— ", tehen unha
dotacion de 22 M€ financianse mediante a minoracion doutras intervencions de menor
prioridade, como os Polos de Emprendemento ou o Bono Formacion.
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Ademais, incorpbrase unha lifia de axudas as entidades de iniciativa social prestadoras
de servicios sociais para a disponibilidade de vivendas destinadas a colectivos especialmen-
te vulnerables, cunha asignacion de 5ME€.

En aplicacion do Regulamento (UE) 2025/1914, a Comunidade Autbnoma reorienta
mais do 10 % do fondo FEDER cara a novas prioridades, incorporando actuacions vin-
culadas & Plataforma STEP —apoio 4 I+D+i aplicada e as tecnoloxias estratéxicas—, ao
reforzo das capacidades industriais en materia de defensa e uso dual, 4 resiliencia hidrica e
xestion sostible da auga, ao impulso do acceso a unha vivenda accesible e sostible.

Destinase un 3% do FEDER a reconstrucion das zonas afectadas polos incendios de
2025 a través do mecanismo RESTORE.

Estas novas intervencions, plenamente coherentes coa planificacion autonémica —
Plan Galego de [+D+i 2025-2027, Iniciativa Estratéxica en Aeroespazo, Seguridade e De-
fensa 2025-2030, Axenda Galega de Capacidades 2024-2027, Estratexia de FP 2030 e Es-
tratexia de Solo Residencial—, permiten reforzar a competitividade, o emprego cualificado
e a sustentabilidade territorial.

Con FSE+ incorporaronse accions orientadas ao desenvolvemento de capacidades
e cualificacions vinculadas a STEP, asi como para a mellora da disponibilidade de vivendas
destinadas a colectivos especialmente vulnerables.

As regras fiscais para 2026.

Tal e como indica a Autoridade Independente de Responsabilidade Fiscal, pese as
recentes reformas introducidas na LOEPSF para facilitar a aprobacion dos obxectivos fis-
cais, estes non foron aprobados desde a reactivacion das regras fiscais no 2024. O pro-
cedemento para fixar os obxectivos fiscais esixe, tras o informe do CPFF e da CNAL, a
sGa aprobacion polo Goberno de Espaha mediante acordo de consello de ministros e,
con posterioridade, ser ratificado polo Parlamento. Para evitar bloqueos neste proceso, a
LOEPSF foi reformada recentemente con dlas novidades:

Por una banda, permite que un Goberno en funcions poda aprobar os obxectivos.

E, por outra, habilita ao Congreso para levantar o veto do Senado mediante unha
votacion por maioria simple.

Porén, estas reformas non evitaron que, tras a reactivacion das regras fiscais no 2024,
suspendidas entre 2020 e 2023 pola pandemia e a crise de prezos, os obxectivos fiscais
de 2024 e 2025 non foran aprobados. Os de 2024, foron vetados polo Senado antes de
que entrara en vigor a reforma para superar ese veto, e os de 2025 non chegaron a ser
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aprobados no Congreso. A falla de aprobacion de obxectivos fiscais € un dos factores que
incrementan a incerteza institucional e dificultan o cumprimento dunhas regras que existen
e son aplicables pero non estan determinadas por quen lle corresponde.

A ausencia de obxectivos supdn que, na actualidade, as AA. PP. tehan a regra de
gasto como Unica gufa de disciplina fiscal para a elaboracion dos seus Orzamentos anuais
e escenarios plurianuais.

Ademais, esta debilidade do marco fiscal, acentlase na actualidade pola ausencia dun
plan orzamentario a medio prazo, a prorroga durante dous anos consecutivos dos Presu-
puestos Generales del Estado (PGE) e a non remision o ano pasado a Bruxelas do Plan
Presupuestario do Reino de Espafa coas lifas fundamentais para 2025 fan que a valiosa
informacion que contifa este plan tampouco estea a disposicion dos diferentes adminis-
tracion que deben elaborar un orzamento.

Perante esta situacion a Unica regra operativa é a de gasto, como se ten dito, porque
evoluciona en base a una taxa de referencia que € a mesma para todas as administracions
e se determina de xeito automaético.

Non obstante, a falta de coordinacion do marco fiscal, de explicacion do Plan de axus-
te presentado a Bruxelas, de fixacion de regras fiscais e duns PGE (nos que por exemplo
se debe fixar o Iimite da evolucion da masa salarial parte moi importante dos orzamentos
anuais) restan unha moi importante informacion & Xunta de Galicia para pechar uns Or-
zamentos, que estan suxeitos a multiples suposicions e prevencion en todos estes eidos.

Compre ademais incorporar a normativa europea das novas regras fiscais ao marco
fiscal nacional e distribuir entre niveis de administracion as novas regras fiscais.

No que atinxe a regra de gasto a sla recuperacion por unha politica de feitos consu-
mados, sen establecer os parametros de base sobre os que se volven a aplicar as regras,
non obvia que o seu tratamento non se pode aplicar de igual xeito entre niveis de admi-
nistracion, nin entre as diferentes comunidades autonomas.

Porque non todas as administracions consolidamos o mesmo nivel de gasto durante
a pandemia, € as CCAA, que deben soportar un nivel superior de gasto social e sanitario,
estamos pendentes dunha reforma que urxe do sistema de financiamento autonémico,
que debe posibilitar a adecuacion do financiamento as novas necesidades de gasto.

Porque non todas as CCAA parten do mesmo nivel de gasto per capita no ano cero
(2024) para o seu calculo, operando por tanto con distinto nivel de restricion a aplicacion
dunha mesma porcentaxe sobre o gasto computable en funcion dun nivel base de gasto
por habitante mais ou menos elevado.
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Quere isto dicir que a nova regra de gasto, limita a capacidade de gasto das adminis-
tracions, non o que fai e distribuilo de xeito homoxeneo ao longo do ciclo, o que garante
un financiamento estable tamén no anos de baixo crecemento. O que se cuestiona aqui'é
gue non se establece un punto de partida de gasto equitativo para aplicar esa porcentaxe
de evolucion do gasto, o nivel de partida para a sta aplicacion.

En efecto o desefho dunha regra baseada nunha evolucion do gasto, permite un finan-
ciamento estable das administracions, como demostra a gréfica, limitar o crecemento do
gasto cunha regra deste tipo permitiria dispor de mais recursos nos anos da grande crise
(e menos nos da burbulla financeira). Os que defenden unha evolucion do gasto publico
pegada ao pib nominal nas épocas de boanza estan descontando de xeito non moi res-
ponsable necesidades de axuste nas partes descendentes do ciclo.

A gréfica seguinte explica como a regra nacional aplana a evolucion da senda que non
crece tanto nos anos de expansion nin baixa abruptamente nos de axuste.

Diferencia entre a evolucion da taxa de referencia (regra de gasto) e PIB.

1]
g
]
4
2
o
-2
-4
o

£ 8 8 % 38 8 8 2 28 =882 3

=

mmm Efecto suavizador del FIB (p.p.) mmm Efecto techo en el deflactor {p.pl:‘;

——Tasa de referencia = PIB nominal (% var)

Fuente: Estimacion AlReF

Todos estes asuntos, asi como a adaptacion da normativa europea a nacional, en es-
pecial &s comunidades autbnomas, vehen sendo reclamados pola comunidade autbnoma
de Galicia nos escasos plenos do Consello de Politica Fiscal e Financeira celebrados dende
2024, con nulo éxito ata o de agora.
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