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neas británicas hayan comen-
zado a anunciar restricciones 
y cambios en la programación 
de sus vuelos. Más allá, el cie-
rre del paso no solo afecta al 
20% del crudo y el gas mun-
dial, sino que paraliza buena 
parte del comercio de fertili-
zantes, lo que acabará impac-
tando sobre la agricultura. 

En paralelo, la Airef tam-
bién considera un factor de 
riesgo la incertidumbre en 
torno a la política comercial 
de Estados Unidos, después 
de que la Justicia haya co-
menzado a tumbar los aran-
celes impuestos por Donald 
Trump a su vuelta a la Casa 
Blanca, como ocurrió con los 
aranceles universales del 15% 
o sus nuevas tarifas del 10%, 
en medio de las amenazas del 
mandatario estadounidense 
con imponer ahora nuevas ta-
sas del 25% sobre los automó-
viles.  

“En el ámbito doméstico, 
también vemos riesgos en 
nuestras proyecciones demo-
gráficas, condicionadas al 
mantenimiento de la política 
migratoria”, apunta Airef, 
que también avisa de las cre-
cientes tensiones que ejercen 
la necesidad de aumentar el 
gasto en Defensa o el sobre-
coste en servicios públicos y 
pensiones que impone el en-
vejecimiento de la población. 

“Tener previsiones actuali-
zadas es más necesario que 
nunca”, reivindicó ayer Gor-
do, afeando al Gobierno cen-
tral que haya pospuesto la re-
visión del cuadro macroeco-
nómico y la presentación de 
Presupuestos tras tres años 
consecutivos de prórroga de 
las cuentas de 2023.

Expansión. Madrid 
La emisión conjunta de deu-
da en Europa, los denomina-
dos eurobonos, es una larga 
aspiración de países como 
España, que ven en esta fór-
mula una manera de reducir 
los costes de financiación del 
bloque y de evitar diferentes 
primas de riesgo entre los Es-
tados miembros. Sin embar-
go, los países tradicionalmen-
te más austeros y con sus fi-
nanzas públicas más sanea-
das siempre se han resistido a 
beneficiar con su solvencia a 
los países más endeudados. 

Ayer, el canciller alemán, 
Friedrich Merz, mostró su 
rotunda oposición a la emi-
sión de deuda conjunta como 
vía de financiación del blo-
que, aunque sí urgió a Bruse-
las y a los 27 a abordar una 
modernización del presu-
puesto comunitario orienta-
da hacia la seguridad y la De-
fensa. Esto es, hacia su nece-
sario rearme ante la amenaza 
que Rusia supone para Euro-
pa. “Algunos sugieren ahora 
que podríamos eludir esta di-
fícil tarea contrayendo nueva 
deuda, deuda europea, finan-

ciando los gastos ordinarios 
mediante préstamos. Alema-
nia no puede seguir este ca-
mino, aunque solo sea por ra-
zones constitucionales”, afir-
mó tajante el canciller germa-
no durante la ceremonia de 
entrega del premio Carlo-
magno al expresidente del  
BCE Mario Draghi en Aquis-
grán (Alemania). 

La negativa de Merz afecta 
de lleno a las intenciones de 
España, que a mediados del 
pasado mes de febrero anun-
ció su propósito de poner so-
bre la mesa del bloque la emi-

sión de eurobonos, fórmula 
que la UE ha utilizado en oca-
siones concretas, como los 
fondos NextGeneration EU 
para combatir los efectos de 
la crisis del Covid o los présta-
mos para ayudar a financiar 
el esfuerzo de guerra en 
Ucrania.  

Hace apenas diez días, el 
vicepresidente primero del 
Gobierno y ministro de Eco-
nomía, Carlos Cuerpo, insis-
tió en que “es el momento de 
impulsar un activo seguro eu-
ropeo”, en referencia a los eu-
robonos, porque no tenerlo 

“está costando dinero a los 
contribuyentes” de la Unión 
Europea, ya que, su opinión,  
la emisión de deuda conjunta 
en niveles suficientes como 
para crear un mercado líqui-
do ayudaría a reducir los cos-
tes de financiación del blo-
que. Una propuesta que cho-
ca no solo con el rechazo de 
Alemania, sino también de 
Países Bajos. Ambos países 
temen que la emisión de deu-
da conjunta sirva para que 
otros Estados miembros ele-
ven el gasto público y su en-
deudamiento.

Merz rechaza tajante los eurobonos, pero pide 
un presupuesto comunitario orientado a Defensa

Airef: cumplir las reglas fiscales exige 
un ajuste de 15.000 millones hasta 2028
PESE A LA CLÁUSULA DE ESCAPE POR GASTO EN DEFENSA/ La Autoridad Fiscal calcula que España tendrá que 
recortar gasto o elevar impuestos en 0,6 puntos de PIB en 2027 y 0,3 en 2028 para cumplir con la UE. 

Juande Portillo. Madrid 
La activación de la cláusula 
de escape sobre el gasto en 
Defensa permitió a España 
cumplir, por la mínima, las 
reglas fiscales europeas en 
2025. El comodín comunita-
rio, sin embargo, no será sufi-
ciente en el futuro. La Autori-
dad Independiente de Res-
ponsabilidad Fiscal (Airef) 
advirtió ayer de que incluso 
con esta bula, el país tendrá 
que acometer ajustes fiscales 
por 15.000 millones de euros 
hasta 2028 para cumplir con 
Europa.   

Esta es la principal adver-
tencia que deja el análisis de 
la Autoridad Fiscal sobre el 
Informe de Progreso Anual del 
Plan Fiscal Estructural de 
Medio Plazo que el Gobierno 
remitió a la Comisión Euro-
pea el último día de abril, co-
municando que daba por 
cumplidos sus compromisos 
fiscales.  

Para lograrlo, España si-
guió el ejemplo de 17 países 
vecinos y acabó por activar la 
denominada cláusula de es-
cape del gasto en Defensa, 
que permite descontar del 
cómputo comunitario el in-
cremento de la inversión mi-
litar, que fue una concesión 
de Bruselas dirigida a incenti-
var la financiación de los pla-
nes de rearme nacional. En el 
caso de España, la jugada ha 
hecho posible eximir del cál-
culo los 10.500 millones de 
euros redirigidos a Defensa el 
año pasado para cumplir con 

el compromiso de gasto mili-
tar sobre PIB del 2% exigido 
por los socios de la OTAN. 

A partir de aquí, sin embar-
go, la Airef alerta de que Es-
paña ha tensionado hasta el 
límite el margen que permi-
ten las reglas fiscales comuni-
tarias y que en 2027 se exce-
dería ya la llamada cuenta de 
control, que permite un mar-
gen de gasto extra anual y 
acumulado, con una desvia-
ción de 1,5 puntos de PIB para 
2028. “Incluso con la aplica-
ción de la cláusula de escape 
de Defensa serían necesarias 
medidas adicionales equiva-
lentes a 0,6 décimas de PIB 
en 2027 y de 0,3 décimas de 
PIB en 2028 para cumplir 
con los límites de incremento 
neto de gasto” que imponen 
las reglas fiscales europeas, 
explicó Ignacio Fernández 
Huertas, director de la divi-
sión presupuestaria de Airef.  

Semejante esfuerzo, que 
deberá acometerse bien vía 
incremento de los impuestos 
o bien mediante un recorte de 
los gastos públicos, equivale a 
un ajuste de unos 10.000 mi-
llones de euros en el ejercicio 
2027, y de otros 5.000 millo-
nes de euros en 2028, alcan-
zando por tanto un monto de 
15.000 millones de euros en el 
periodo. 

Airef advierte, además, de 
que este esfuerzo deberá aco-
meterse en un periodo de 
gran incertidumbre geopolí-
tica a escala internacional y 
de desaceleración del creci-

Calcula que la guerra 
en Irán eleva 1 punto 
la inflación y rebaja 
0,3 el crecimiento, 
que reduce al 2,2%

La presidenta de Airef, Inés Olóndriz.

miento económico español 
en particular. 

Así, de un lado, la Autori-
dad Fiscal acaba de rebajar 
del 2,3% al 2,2% el crecimien-
to económico previsto en el 
ejercicio 2026, fundamental-
mente por el efecto arrastre 
que tiene sobre la economía 
española el menor crecimien-
to de los países vecinos de la 
Unión Europea como conse-
cuencia de la guerra en Irán y 
el cierre del estrecho de Or-
muz. 

Esther Gordo, directora de 
la división de análisis econó-

mico de Airef, explicó que, de 
hecho, el organismo estima 
que la guerra ha arrebatado 
ya tres décimas al crecimien-
to del PIB español para este 
año (que podría haber creci-
do si no un 2,5%) y ha incre-
mentado en un punto por-
centual la inflación promedio 
del año, hasta el 3,2%.   

A partir de ahí, la Airef esti-
ma que el avance del PIB es-
pañol se irá moderando pau-
latinamente hasta un creci-
miento del 2% en 2027 y del 
1,9% en 2028, con una desa-
celeración progresiva que re-

bajaría el crecimiento econó-
mico hasta el 1,7% para el año 
2030.  

La institución que dirige 
Inés Olóndriz alerta, además, 
de que estas cifras están so-
metidas a fuertes riesgos que 
podrían obligar a revisarlas a 
la baja. Del lado del impacto 
derivado del cierre del estre-
cho de Ormuz, el principal te-
mor es al efecto en la escasez 
de queroseno para aviones 
comerciales que podría tener 
“impacto sobre el turismo, 
muy expuesto a perturbacio-
nes”, después de que aerolí-

El canciller de Alemania, 
Friedrich Merz.
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