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La deuda espanola retrocede
al 100,8% del PIB, su nivel mas
bajo desde antes de la pandemia

El pasivo aumenta
en diciembre

a 1,7 billones

de euros en
términos absolutos

La cifra global

es un 5% mayor
respecto al cierre
del ejercicio 2024

DENISSE LOPEZ
MADRID
La deuda publica espano-
la cerré diciembre del afio
2025 en 1,7 billones de eu-
ros, segun los datos publi-
cados ayer por el Banco de
Espafa. El volumen marca
un nuevo maximo histérico
en términos absolutos, pero
enrelacién con el tamano de
la economia, la carga se mo-
dera: el pasivo equivale al
100,8% del producto interior
bruto. El fuerte crecimiento
econdmico del afno pasado
permite asi que el porcen-
taje retroceda a niveles que
no se veian desde febrero
de 2020, en la antesala de
la pandemia, y pone a tiro
bajar de la barrera del 100%.
El dato de diciembre
apenas varia respecto a
noviembre, pero el balan-
ce anual confirma que la
deuda sigue instalada en
niveles inéditos. En el ulti-
mo afo aumenté en torno
a 78.000 millones, cerca de
un 5% mas que en 2024. Si
se amplia la perspectiva, el
contraste es mayor: desde
el estallido de la pandemia
en 2020, el endeudamiento
se ha incrementado en més
de 350.000 millones, lo que
supone un avance proximo
al 26% en solo cinco anos.
Esta evolucién resume
el dilema fiscal espafol.
La ratio sobre el PIB logra
descender —tras haber su-
perado el 103% durante el
ano- gracias al dinamismo
econémico y al mayor PIB,
pero el volumen acumula-
do contintia creciendo. El
ajuste se produce méas por
eldenominador que por una
reduccioén efectiva del en-
deudamiento. En esta linea,
Miguel Cardoso, economis-
ta jefe de BBVA Research,
advierte de una clara ra-
lentizacién en el ritmo de
reduccién de la deuda. La
recuperaciéon econémica
y el efecto de la inflacion,
que en los ultimos anos han
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ayudado a aliviar el peso del
endeudamiento, ya no bas-
tan para rebajar de forma
apreciable el apalancamien-
to de las Administraciones
publicas. Mantener la sen-
da actual, sefiala, implicaria
que la deuda se estabilice
en torno al 95% del PIB a fi-
nales de la década, sin una
correccion mas ambiciosa.

Del lado positivo, el eco-
nomista detalla que la evo-
lucién es coherente con un
déficit publico cercano al
2,5% del PIB en 2025, lo que
situaria a Espana en una po-
sicion comparativamente
favorable entre las grandes

El volumen marca
un nuevo maximo
historico, perola
carga se modera
enrelacion al PIB

Desde el estallido
de la covid la
deuda ha crecido
enmas de
350.000 millones

economias de su entorno:
frente a Alemania, Francia
o Italia, serfa la tinica que
habria logrado reducir el dé-
ficit respecto a los niveles
previos a la pandemia.

Desglose pendiente

En cualquier caso, el dato
publicado tiene caricter pro-
visional. Es decir, es un avan-
ce que presenta el Banco de
Espafia y que se convierte
en cifra definitiva en marzo,
una vez contrastadala infor-
macién remitida por comu-
nidades y corporaciones lo-
cales. Es entonces cuando el
organismo ofrece el desglose
completo por subsectores y
cuando el dato se incorpora
formalmente a la notifica-
cién del protocolo de déficit
excesivo (PDE) de primavera,
el marco de referencia uti-
lizado por las autoridades
europeas para evaluar la si-
tuacién fiscal de los Estados
miembros.

El grueso de la deuda se
concentra en la Administra-
cién central, que acumula
algo mas de 1,55 billones.
Solo en el dltimo ejercicio
su pasivo crecio en torno a
75.000 millones, cerca de un
5%, v desde 2020 el aumento
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ronda el 33%. El Estado sigue
siendo el principal emisor
del sector publico y el sos-
tén financiero del resto de
Administraciones.

Las comunidades aut6-
nomas mantienen unasenda
mas contenida, pero aun as-
cendente. Su deuda supera
los 341.000 millones, unos
6.000 millones mas que un
ano antes, un avance infe-
rior al 2%. Desde 2020 el in-
cremento acumulado ronda
el 13%, reflejo de la presién
estructural del gasto sani-
tario, educativo y social y
de la dependencia de los
mecanismos estatales de
financiacién.

El contrapunto lo ofre-
cen las corporaciones loca-
les, cuya deuda se sittia en
torno a 34.000 millones. En
cinco afos han reducido su
pasivo en méas de 40%, con-
solidando una posicién com-
parativamente saneada den-
tro del sector publico y muy
alejada de los niveles previos
alapandemia. La Seguridad
Social, por su parte, presen-
ta una deuda algo inferior a
la de ejercicios anteriores,
en torno a 21.000 millones,
tras una reducci6n cercana
al 10% respecto a 2024.

La UE incluye
a Vietnam en su lista
de paraisos fiscales

El bloque comunitario retira la etiqueta
a Trinidad y Tobago, Fiyi y Samoa

MANUEL V. GOMEZ

BRUSELAS

Vietnamy el archipiélago at-
lantico de las Islas Turcas y
Caicos pasan a ingresar la
lista de paraisos fiscales de
1a Uni6n Europea. Por el con-
trario, los ministros de Fi-
nanzas de la UE, el llamado
Ecofin, han sacado del lis-
tado a Fiyi, Samoa y Trini-
dad y Tobago en la reunién
que mantuvieron en Bruse-
las ayer. Tras estos cambios,
los Veintisiete consideran a
10 paises en todo el mundo
como paraisos fiscales. A los
dos nuevos incluidos ahora
hay que sumar Guam, Pa-
lau, Panam4, Rusia —inclui-
da en 2023-, Samoa Ame-
ricana, Vanuatu, Anguilla y
las Islas Virgenes estadouni-
denses. La Unién revisa esta
lista cada seis meses y la si-
guiente actualizacion toca
en octubre.

La designacion de
Vietnam, que ya se ha es-
tudiado en otras ocasiones,
llega después de que la Orga-
nizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos
(OCDE) -la UE hace referen-
cia a los criterios que este
organismo ha desarrollado
enmateria de transparencia
e intercambio fiscal- conclu-
yera que el pais asiatico “no
cumple con los estindares
necesarios para el intercam-
bio de informacién fiscal”.
En el caso del archipiélago
atlantico de las Islas Turcas
y Caicos, la causa hay que
buscarla en que mantiene
“practicas fiscales perjudi-
ciales” en lo referente a las
jurisdicciones territoriales.
Han hecho avances en los
dltimos meses Samoa Ame-
ricana, Guam y las Islas Vir-
genes estadounidenses, pero
“no se han considerado su-

ficientes para justificar su
eliminacién completa de la
lista”.

La UE tampoco conside-
ra suficientes las reformas
que ha puesto en marcha
Panama, que por ello man-
tendra el veto a las empre-
sas europeas en las licitacio-
nes publicas que convoque.
“Mantenemos la restriccién
de que ninguna empresa eu-
ropea pueda licitar en nues-
tros proyectos de aqui en
adelante. Asi se lo he pedi-
do alas distintas entidades”,
ha escrito en su cuentade X
el presidente del pais, José
Raul Mulino.

El listado de paraisos
fiscales de la UE se cre6 en
2017 y desde el comienzo
han entrado en ella paises
como Panamé, Guam o Sa-
moa Americana. Su objetivo
era senalar a los que forman
parte de la lista y que el posi-
ble coste reputacional los lle-
vase a cambiar sus politicas
tributarias —-implica ademés
mayores controles a la hora
de operar con el mercado
Unico-.

Esto puede haber fun-
cionado en algunos casos
que salieron de la lista hace
tiempo y no han vuelto,
como Corea del Sur, Na-
mibia o Mongolia. Pero no
ha tenido eficacia con esos
paises que llevan ya nueve
anos en esta categoria o en-
trando y saliendo cada seis
meses. Asimismo, lalista ha
ido adelgazando alolargo de
los afios, y nunca ha incluido
a ningln pais comunitario,
pese a que algunos socios
de la UE han sido reitera-
damente senalados por su
tributacién laxa y hasta han
protagonizado escandalos
fiscales, como es el caso de
Luxemburgo.

Lista de paraisos fiscales de la UE (2026)
Jurisdicciones no cooperadoras a efectos fiscales

N
ENTRAN \ SALEN A
Islas Turcas y Caicos Fivi
Samoa
Vietnam

N Trinidad y Tobago )

Lista actual (10 jurisdicciones). Por orden alfabético

@ Anguila

o Guam

@ Islas Turcas y Caicos
A Islas Virgenes de EE UU

o Palau

Fuente: Ecofin

@ Panama

@ Rusia

@ Samoa Americana
&% Vanuatu

o Vietnam
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