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Después del rotundo no del 
Congreso a la senda de estabi-
lidad, el proyecto presupues-
tario que Hacienda elaborará 
y presentará a partir de sep-
tiembre obligaría a las comu-
nidades autónomas a cerrara 
el próximo ejercicio en estabi-
lidad presupuestaria, es decir, 
con un 0% de déficit. Algo 
que, una vez más, se antoja 
complicado, teniendo en 
cuenta que el descubierto del 
conjunto de las CCAA ascen-
dió al 0,39% en 2025 (o al 
0,30%, si se descuenta el gasto 
extra ligado a la dana). 

Dudas legales 
De confirmarse las pretensio-
nes del Gobierno, la presenta-
ción del proyecto de Presu-
puestos, más allá del más que 
probable voto desfavorable 
en el Parlamento, podría ter-
minar dirimiéndose en los tri-
bunales. 

A pesar del informe de la 
Abogacía del Estado –que no 
llegó a utilizarse en 2024 al no 
presentarse proyecto de 
Cuentas Públicas–, cada vez 
más voces dudan de la legali-
dad de tratar de aprobar Pre-
supuestos Generales del Esta-
do sin haber obtenido antes el 
beneplácito del Congreso en 
los respectivo a los objetivos 
de estabilidad. Más aún te-
niendo en cuenta que Ha-
cienda repitió la misma pro-
puesta en la segunda ronda, la 
pasada semana.

D.S.A. Madrid 
S&P Global Ratings ha otor-
gado a la Comunidad de Ma-
drid la categoría A+, la máxi-
ma nota a la que puede aspi-
rar una comunidad autóno-
ma, según señalan fuentes re-
gionales, al no poder superar 
la del Tesoro Público. La 
perspectiva que maneja S&P 
es estable. 

La agencia sustenta la subi-
da en la consolidación fiscal 
desarrollada por el Gobierno 
que lidera Isabel Díaz Ayuso, 
la cual ha combinado un buen 
comportamiento de los in-
gresos con la contención del 
crecimiento del gasto, y prevé 
que la deuda respaldada por 

ingresos fiscales siga redu-
ciéndose desde el 135% de los 
ingresos operativos con que 
cerró 2025 hasta el entorno 
del 119% en 2028. Los últimos 
datos del Banco de España si-
túan la deuda madrileña en el 
12% del PIB regional, más de 
ocho puntos por debajo de la 
media de las comunidades 
autónomas. 

S&P Global Ratings subra-
ya asimismo el acceso de la 
Comunidad de Madrid a los 
mercados de capitales y a la 
financiación bancaria, que le 
permite cubrir sus necesida-
des sin recurrir a los mecanis-
mos de liquidez del Estado. 
La región es el mayor emisor 

de bonos del mercado auto-
nómico español y ha probado 
su capacidad de captar recur-
sos en periodos de tensión. 

El informe destaca la forta-
leza de la economía madrile-
ña, que aporta cerca del 20% 
del PIB de España y cuenta 
con el PIB per cápita más ele-
vado del país, equivalente al 
137% de la media nacional. A 
ello se suma una tasa de paro 

del 7,9% al cierre del primer 
trimestre de 2026, casi tres 
puntos por debajo del 10,8% 
del conjunto del Estado.  

Récord nacional 
Con el alza de la nota crediti-
cia de la Comunidad de Ma-
drid, esta se convierte en la 
única región española en ob-
tener la máxima puntuación 
de las cinco agencias de ra-
ting autorizadas por el Banco 
Central Europeo (BCE). 

En los últimos informes, la 
administración autonómica 
ha venido encadenando su-
cesivas revisiones al alza de 
las cinco calificadoras, hasta 
convertirse en la única auto-

nomía de régimen general si-
tuada al nivel del Estado en 
todas ellas.  Según explican 
fuentes del ejecutivo regio-
nal, “cualquier nueva mejora 
a partir de ahora quedaría 
condicionada, en primer lu-
gar, a que España eleve pre-
viamente su propia nota so-
berana”. 

La actualización de la cali-
ficación crediticia de la Co-
munidad de Madrid se pro-
duce en un contexto donde la 
región copa más del 51% de la 
inversión extranjera en Espa-
ña en el primer trimestre, una 
cifra con la que podría cola-
borar la revisión al alza de la 
nota de S&P Global Ratings. 

Con 3.367 millones de eu-
ros, la inversión extranjera 
que Madrid atrajo entre ene-
ro y marzo más que duplica la 
recibida por Cataluña, que 
aun así dio un salto importan-
te al captar 1.541 millones en-
tre enero y marzo en el pri-
mer trimestre. 

La economía madrileña 
creció un 3% interanual en el 
primer trimestre de 2026, 
tres décimas por encima del 
conjunto de España, según 
los datos de la Contabilidad 
Regional; y un 0,8% respecto 
al trimestre anterior, lo que 
supone superar en dos déci-
mas el avance del conjunto de 
la economía española. 

S&P mejora el ráting de la Comunidad de Madrid a ‘A+’
Destaca el acceso  
a los mercados de 
capitales y la 
consolidación fiscal 
de la Comunidad

Hacienda lanzará los Presupuestos 
pese al portazo a la senda fiscal
A PARTIR DE SEPTIEMBRE/  Las comunidades deberían cerrar 2027 en estabilidad presupuestaria después 
de que la Cámara Baja rechazara el jueves un margen fiscal de 5.849 millones de euros.

Diego S. Adelantado. Madrid 
Después de que el Congreso 
de los Diputados tumbase por 
dos veces, en los plenos ex-
traordinarios del 14 y del 23 
de julio, la senda de estabili-
dad con la que el Gobierno 
arrancará la elaboración de 
los Presupuestos Generales 
del Estado (PGE) en septiem-
bre, el Ministerio de Hacien-
da que lidera Arcadi España 
confirma sus intenciones de 
continuar elaborando unas 
Cuentas Públicas que, a día de 
hoy, parecen condenadas al 
fracaso parlamentario. 

El Gobierno no volverá a 
llevar al Congreso la senda de 
estabilidad, después de dos 
negativas de la Cámara Baja a 
los dos intentos que la ley exi-
ge hacer al Ejecutivo para se-
guir avanzando en el proyecto 
presupuestario. Sin embargo, 
Hacienda comenzará a elabo-
rar los Presupuestos directa-
mente por su cuenta, de es-
paldas a un Congreso donde 
su debilidad mantiene conge-
ladas un buen número de ini-
ciativas. 

El as en la manga que hasta 
ahora guardaba Hacienda es 
un informe de la Abogacía del 
Estado, que en diciembre de 
2023 ya avaló la presentación 
de los PGE incluso si la senda 
de estabilidad y el techo de 
gasto –que son un paso previo 
obligatorio– no cuenta con el 
beneplácito de la Cámara Ba-
ja. Dicho informe, que fue pu-
blicado más tarde por la pre-
decesora de España, María 

Jesús Montero, en marzo de 
2024, señalaba que “ha de en-
tenderse que en el caso de que 
este nuevo objetivo de estabi-
lidad sea rechazado, el Go-
bierno podrá presentar un 
proyecto de ley de Presupues-
tos Generales del Estado con-
forme a los últimos objetivos 
de estabilidad aprobados”. 

Fuentes del Ministerio de 
Hacienda señalan a EXPAN-
SIÓN que, en este caso, no 
existe una senda de estabili-
dad anterior, habida cuenta 
de que el Gobierno no ha pre-
sentado unas Cuentas Públi-
cas desde 2023. Según expli-
can, “por lo tanto, el objetivo 
de estabilidad es el compro-
metido e informado a Bruse-
las” en el Plan Fiscal de Medio 
Plazo. Es decir, un déficit del 
1,8% del PIB para el conjunto 
del Estado el próximo año. 

En el caso del techo de gas-
to, el departamento que lide-
ra Arcadi España también 
mantendrá el tope de 226.032 
millones de euros proyectado 
para el próximo año. Se trata 
de una cifra récord, que supo-
ne un incremento del 6,6% 
respecto al presente ejercicio 
a pesar de que los fondos eu-
ropeos ya no se incluirán en 
los Presupuestos, al concluir 
el último plazo de pago el 
próximo 31 de diciembre. 
Fuentes del Ministerio afir-
man que el mantenimiento 
de esta cifra responde a una 
cuestión de “responsabilidad 
presupuestaria”. 

También se mantendrá la 

El Gobierno usará  
un informe de la 
Abogacía del Estado 
para presentar las 
Cuentas Públicas

El ministro de Hacienda, Arcadi España, el pasado jueves en el Congreso de los Diputados.
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regla de gasto aprobada en el 
Consejo de Política Fiscal y 
Financiera (CPFF) del pasa-
do 6 de julio, fijada en el 4%. 
Las comunidades autónomas 
podrán aumentar su gasto ac-
tual en dicho porcentaje res-
pecto a lo presupuestado pa-
ra 2026, algo que chocaría 
con el último informe de la 
Autoridad Independiente de 
Responsabilidad Fiscal (Ai-
ref), que hace unas semanas 
ya advirtió que la regla de 
gasto de este año –fijada en el 
3,5% para las CCAA– obliga a 
realizar un ajuste de unos 
10.000 millones de euros pa-

ra cumplir con los objetivos. 
Por el contrario, las CCAA 

perderían en los próximos 
tres años un margen de cum-
plimiento fiscal del 0,1% de su 
PIB, que el Ministerio de Ha-
cienda cifra en cerca de 5.849 
millones de euros en total. Es-
te ha sido el principal argu-
mento con el que España de-
fendió, por segunda vez, el pa-
sado jueves en el Congreso la 
senda de estabilidad , acusan-
do al PP de “preferir la derro-
ta del Gobierno a contar con 
más margen fiscal para las co-
munidades autónomas que 
gobiernan”. 

La realidad es que el Go-
bierno no presentó una sen-
da de déficit alternativa, y 
que múltiples regiones ya re-
chazaron estos objetivos de 
déficit en el CPFF de princi-
pios de julio, al considerar 
que estos serían imposibles 
de cumplir ante “las múlti-
ples pensiones de gasto, no 
sólo el crecimiento del IPC, 
sino también el incremento 
de políticas que nos vienen 
dadas por medidas que toma 
el Gobierno central, pero 
que tenemos que financiar 
las comunidades autóno-
mas”, apuntan. 

El Ministerio 
mantiene el techo  
de gasto récord  
para 2027 “por 
responsabilidad”
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