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RESUMEN EJECUTIVO!

Andlisis de la brecha de ejecucion y tension administrativa.

A fecha de 31de marzo de 2026, el Plan de Recuperacién, Transformacion
y Resiliencia (PRTR) ha alcanzado una fase de madurez critica como
vehiculo para candlizar la llegada a Espaia de los Fondos Next
Generation EU.

Las cifras disponibles apuntan a 79.854 millones de euros asighados a
proyectos, aunque las convocatorias resueltas se sitdan en 66.982
millones.

De este modo, el porcentaje de fondos recibidos frente a los inicialmente
previstos ascenderd al 75%, tras la evaluacion del sexto desembolso, si
bien la brecha entre los recursos asignados y los realmente ejecutados
sigue siendo amplia.

Es por eso que, pese a que el plan ha llegado a 1.460.000 beneficiarios, la
cercania del cierre del mecanismo, sumada a la compleja arquitectura
institucional desarrollada en el reparto de los fondos, impone una
presion sin precedentes sobre la capacidad de absorcion del sistema.

Mds en detalle, segiin EsadeEcPol? persiste una brecha critica de 27.000
millones de euros entre los fondos convocados y los finalmente
adjudicados al tejido productivo, lo que evidencia la tension a la que el
sistema administrativo debe someterse. Esta disparidad operativa
pone en compromiso el objetivo de que el flujo de recursos alcance la
economia real antes de agosto de 2026, fecha limite del mecanismo.

Asi pues, el factor tiempo se ha convertido en determinante y pone en
riesgo la absorcién total de los fondos europeos, lo que estd generando

! Este informe de ejecucion se cerrd con fecha 31 de mayo de 2026.
2 Hidalgo, M., Galindo, J., & Martinez, J. (2026). Evolucién de los fondos Next Generation EU
en Espana (EsadeEcPol Policy Brief n° 55). EsadeEcPol.
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cierta incertidumbre en los planes de inversion del tejido empresarial
espanol.

Por otro lado, existe una diferencia sustancial entre los compromisos
administrativos reportados por el Gobierno y el gasto real en
Contabilidad Nacional, que FUNCAS ? estima en 39.000 millones de
euros. Esta otra brecha de ejecucion real indica que el impacto neto
sobre el PIB seria sensiblemente menor al anticipado enlas proyecciones
iniciales.

Ademds, la inversién empresarial sigue rezagada, situdndose todavia 3,3
puntos por debajo de los niveles previos ala pandemia, lo que cuestiona
la eficacia tractora del plan.

La velocidad de ejecucion presupuestaria en 2025, es decir, el
porcentaje de transferencias y pagos readlizados una vez se ha
autorizado y comprometido el gasto, muestra niveles preocupantes,
con un porcentaje de pagos realizados frente a créditos disponibles de
apenas el 18,7%.

De esta forma, se observa una ralentizacion significativa en los pagos
respecto a las autorizaciones y gastos comprometidos, lo que afecta a
la liquidez de los proyectos.

Esta situacion es especialmente grave en operaciones financieras,
donde la ejecucion apenas alcanza el 8,6%, reflejando una desconexion
entre la disponibilidad de fondos y su desembolso efectivo.

Se han detectado minoraciones de créditos (reducciones del saldo o
importe de las cantidades previamente asignadas) iniciales en
ministerios estratégicos como Transicion Ecolégica y reto

¢ Gonzdlez Simén, M. A, Rodriguez, B, & Lépez, G. (Coords.). (2025). El impacto de los
fondos Next Generation en la economia espanola (Versién preliminar). FUNCAS;
Analistas Financieros Internacionales (AFI).
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demogrdfico, afectando a proyectos de hidrogeno renovable y
energias innovadoras.

A modo de ejemplo, el Ministerio de Ciencias, Innovacion y Universidades
ha visto reducidos sus recursos para el PERTE Chip y programas
gestionados por el CDTI.

Ademds, bajos porcentajes de realizacidon en carteras clave, como
Transformacién Digital (87%) o Vivienda (109%), sugieren cuellos de
botella administrativos que lastran la modernizacion industriall.

1. Cuadro General de Ejecucion: Subvenciones y Préstamos

Dotacion final Gt Resuelto / Ejecucion
Concepto (Adendas 2025- Movilizado Adiudicado (Contabilidad
2026) ) Nacional)

Transferencias 79.870 M€ 94.390 M€ 66.982 M€ ~39.000 M€
(Subvenciones)
Préstamos 22.705 M€ ~12.500 M€ 8.000 M€ <1.000 M€ (est)
(Créditos)
TOTAL PRTR 102.575 M€ 106.890 M€ 74.982 M€ ~40.000 M€

Nota: El volumen convocado en subvenciones supera la dotacion por la reutilizacion de
remanentes y reprogramaciones internas

Asimetrias sectoriales y desafios en los proyectos estratégicos.

El PRTR presenta también una asimetria estructural en la distribucion
de fondos: aunque las pymes representan el 70% de los beneficiarios,
solo reciben el 43% del volumen total adjudicado. El 57% restante se
concentra en grandes companias, lo que es coherente con la naturaleza
de los Proyectos Estratégicos para la Recuperacion y Transformacion
Econémica (PERTE), pero limita la capilaridad del plan.



Empresas
CIOE ==
=)

Oficina de Proyectos Europeos

Por tanto, otra conclusién del presente informe es que, a pesar del éxito
de programas como el Kit Digital, la estructura del mecanismo sigue
favoreciendo la concentraciéon de recursos en actores con mayor
capacidad de gestion administrativa.

Desde la perspectiva sectorial, la construccion dominalaresolucionde
fondos con un 24% del total comprometido. Este volumen se explica por
grandes infraestructuras ferroviarias y rehabilitaciones energéticas,
mientras que sectores como educacion (3%) y salud (1%) reciben
asignaciones marginales.

En concreto, destaca una alta tasa de resolucion en grandes obras de
infraestructura (ADIF) y rehabilitacién energética. No obstante, el sector
de la construccién enfrenta una "brecha de ejecucion real’, donde los
importes adjudicados tardan en reflejarse en la Contabilidad Nacional
debido a los largos plazos de certificacion de obra y el criterio de
devengo.

En cuanto a la ejecucion especifica de los PERTEs, se considera
mejorable debido a un disefio centralizado que no se ajusta a las
realidades territoriales del tejido empresarial. A diciembre de 2025, se
han comprometido 24.292 millones de euros en estos proyectos
estratégicos, pero la adjudicacién real de préstamos es testimonial, con
solo 703 millones.

Asimismo, adn quedan por realizar convocatorias por importe de unos
4.350 millones de euros. La falta de flexibilidad y la complejidad de los
consorcios han dificultado que los proyectos tractores generen una
cultura de innovacién extendida en toda la cadena de valor.

Casos criticos como el antes mencionado PERTE Chip muestran un
riesgo sistémico de inejecucion, con solo el 7,18% de sus 12.250 millones
de euros adjudicados a inicios de 2026. La ausencia de un “proyecto
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ancla’ tras la cancelaciéon de grandes inversiones internacionales sitdia
a este programa en una posicion de vulnerabilidad técnica extrema.

Otros programas presentan diferente problemdtica. En el caso del Naval,
por ejemplo, se da una nula capilaridad hacia las pymes al concentrar el
71% de los fondos en un Unico consorcio mayoritario.

Ademds, el sector empresarial identifica obstdculos criticos como la
excesiva carga administrativa y la desalineacion de los plazos del MRR
con los ciclos readles de inversion. Asimismo, los costes crecientes de
energia y materiales, sumados a la falta de mano de obra, dificultan la
ejecucion material de las inversiones comprometidas.

Por dltimo, la fragmentacién institucional y la asimetria de criterios entre
administraciones generan cierta inseguridad juridica que desincentiva
la participacion de empresas en los proyectos de mayor envergadura
tecnoloégica.

Las dificultades de ejecucion de los préstamos del PRTR

El tramo de préstamos del PRTR sufrié una reconfiguracion drastica
trasla Adenda de 2025 y 2026, reduciendo la solicitud original de 83.200
a apenas 22.700 millones de euros.

Esta renuncia del 73% del tramo crediticio evidencia la baja traccién
operativa de los programas financieros propuestos.

En el periodo 2021 — 2025, de los 25.000 millones de euros reconocidos
como activos financieros, solo se han formalizado unos 6.000 millones,
lo que confirma la reducida utilizacién de estas ayudas por parte de las
empresas.

Lineas estratégicas como ICO-Verde e ICO-Empresas han visto
reducida su ambicién original de 30.000 millones a solo 900 millones
debido a su nula traccién inicial.
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En los PERTEs industriales, el uso de préstamos ha sido meramente
testimonial; por ejemplo, en el Agroalimentario solo se concedieron 20
millones de 200 disponibles. Esta falta de demanda responde a un disefio
financiero que no ha sabido competir con las condiciones de mercado
ni adaptarse a las necesidades del sector privado.

En concreto, la convergencia de los costes de financiacién del Tesoro
espanol con los de los préstamos europeos elimind la ventaja financiera
que justificaba estos instrumentos en 2021.

Asimismo, la complejidad burocratica en la formalizacion de acuerdos
entre ministerios y organismos como el ICO, BEl o COFIDES ha alargado
los procesos mas alla de lo razonable.

Ademds, en el caso de los préstamos, los requisitos de colateralizacién y
garantias exigidas han resultado inalcanzables para la mayoria de las
pymes interesadas en transformar sus procesos.

Asi pues, la rigidez, sumada a exigencias documentales propias de
grandes operaciones financieras, ha dejado fuera del sistema a
empresas medianas con proyectos viables.

En cambio, el tejido empresarial ha mostrado una preferencia clara por
las subvenciones a fondo perdido para evitar una carga de
endeudamiento adicional en un entorno de tipos al alza.

Por otro lado, el Fondo de Resiliencia Autonémica también ha sufrido un
despliegue lento al computar las operaciones como deuda publica para
las comunidades auténomas.

A la vista de todas estas cuestiones, es imperativo mejorar la
coordinacion entre el ICO y la banca comercial mediante
procedimientos de preevaluacion estandarizados que agilicen la
concesion de crédito.
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Se propone también reservar lineas especificas para pymes con
condiciones competitivas y calendarios de carencia ajustados a la
realidad de los ciclos industriales.

Ademds, la futura configuracién del Fondo Espaia Crece debe evitar
reproducir estas deficiencias, basdndose en la neutralidad técnica y la
transparencia para movilizar realmente la inversion privada pendiente.

Riesgos de incumplimiento y propuestas que refuerzan el principio de
seguridad juridica.

Espafia ha completado el 87% de las reformas asociadas a los Fondos
Next Generation EU, pero solo ha materializado el 35% de las
inversiones comprometidas.

En total son 223 hitos y objetivos pendientes, de los cuales 200 estdn
vinculados directamente a inversiones. El éxito del séptimo desembolso
depende integramente de certificar estos compromisos antes del
horizonte critico de agosto de 2026, bajo presién operativa extrema.

Asi pues, el riesgo de inejecucion y pérdida de fondos es muy elevado.
Todo lo anterior, junto a la existencia de reformas bloqueadas, como la
fiscalidad del diésel (Hito 388) o la Ley de Industria, podria comprometer,
segln FUNCAS, la recepcion de unos 32.000 millones de euros.

Mds auln, cualquier demora adicional en la justificacién de inversiones
podria activar el mecanismo de recuperacion de fondos por parte de
Bruselas, obligando a la devolucién de importes ya desembolsados.

Esta situacion genera una “hipoteca técnica” para el pais, donde el
coste de lainejecucion impactaria negativamente en el déficit puablico
futuro.

Aun asi, existe una via legal para asegurar la absorcién de los fondos. Y
es que la Comisién Europea no exige la ejecucion fisica total antes de
agosto de 2026, sino un compromiso juridico vinculante.
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Por ello, en el presente informe se presenta una propuesta de
modificacion de las bases reguladoras nacionales para validar la
ejecucion cuando exista una resolucion de concesion firme antes de la
fecha limite. Esto permitiria que la ejecucién material y la justificacion
técnica de los proyectos empresariales se extendieran hasta 2028 sin
riesgo de reintegros por causas sobrevenidas.

Adicionalmente, se ha perdido la oportunidad de garantizar una
posible adenda para ajustar hitos inalcanzables por “circunstancias
objetivas” antes del 31 de mayo. Si bien aun es legalmente posible
presentarla seglin la comunicacion de la Comision del 4 de mayo, esta
no puede comprometerse a evaluarla en tiempo antes del 31de agosto.

La normativa debe proteger a las empresas de devoluciones de ayudas
cuando los retrasos sean imputables a la Administracion o a problemas
de suministro global.

En este sentido, una simplificacién administrativa real permitiria sustituir
la revisién exhaustiva por muestreos técnicos, acelerando la validacion
de los proyectos finalizados.

En conclusion, el éxito del PRTR en su fase final requiere flexibilidad en
los plazos de ejecucion material y una mayor coordinacion territorial
entre el Estado y las Comunidades. Se debe garantizar que el flujo de
pagos a los beneficiarios finales continle mas alla de 2026, siempre
que el compromiso juridico se haya adoptado a tiempo.

Solo aportando certidumbre y seguridad juridica se podrd maximizar el
impacto de los fondos europeos y evitar que la rigidez administrativa
lastre la competitividad del conjunto de las empresas espanolas.
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PLAN DE RECUPERACION, TRANSFORMACION Y RESILIENCIA:
ejecucion de los fondos del Mecanismo de Recuperacion y
Resiliencia

1. Transferencias no reembolsables.

A fecha de 31 de marzo de 2026, la ejecucion del Plan de Recuperacion
ha alcanzado una fase de madurez critica. Del volumen total de fondos
convocados a nivel nacional se han asignado efectivamente 79.854
millones de euros a proyectos especificos. De este importe se han
resuelto convocatorias por una cuantia total que asciende a 66.982
millones de euros. Estos recursos se han canalizado a través de una
arquitectura institucional compleja.

Aunque la brecha entre lo convocado y lo resuelto se ha ido estrechando
progresivamente, todavia restan demasiados procesos administrativos
por concluir antes del cierre del mecanismo. En este contexto, la cifra de
adjudicatarios finales ha escalado hasta los 1.460.000 beneficiarios.

Por su parte, los desembolsos recibidos de la Comision Europea totalizan
71.400 millones de euros tras las cinco primeras solicitudes de pago.
Actualmente, se encuentra en fase de evaluacion el sexto desembolso,
cuya validacién situard a Espafia por encima del 75% del total de fondos
transferidos.

Aunque la ejecucidon del PRTR a marzo de 2026 muestra un avance
nominal significativo, la realidad técnica es mds compleja. EsadeEcPol
identifica una brecha critica de 27.000 millones de euros entre lo
convocado y lo finalmente adjudicado al tejido productivo . Esta

4 El cdlculo se basa en la diferencia aritmética de los importes acumulados hasta marzo
de 2026 en el tramo de transferencias (excluyendo préstamos) Esta brecha representa
fondos que han iniciado el proceso administrativo de movilizacion pero que adin no se
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disparidad operativa sugiere que el sistema administrativo estd
tensionado al limite, dificultando que el flujo de fondos alcance la
economia real antes del cierre del mecanismo en agosto de 2026. Dicho
de otro modo, la presion temporal se ha convertido en un factor
determinante que pone enriesgo la absorcion total de los recursos.

Ademds, desde la perspectiva de FUNCAS, existe una diferencia
sustancial entre los compromisos administrativos y el gasto en
Contabilidad Nacional. Mientras el Gobierno reporta mas de 67.000
millones resueltos, el gasto efectivamente realizado por empresas y
hogares apenas roza los 39.000 millones de euros. Esta diferencia
respecto a los fondos resueltos obedece al criterio de devengo y a la
naturaleza pluriaonual de las inversiones de capital fisico. Esta brecha de
ejecucion real indica que el impacto neto sobre el PIB es menor al
anticipado, situdndose entre el 10% y el 14% del crecimiento anual. La
inversion empresarial, ademads, sigue rezagada, situdndose todavia 3,3
puntos por debajo de los niveles prepandemia.

2. Ejecucion presupuestaria del MRR en 2025

En 2025, los datos de ejecucion presupuestaria muestran que el total de
recursos econdémicos Yy financieros disponibles para este ejercicio
totalizan aproximadamente 35.516,70 millones de euros, de los que tres
cuartas partes proceden de financiacion via préstamos y el 25%
restante corresponde a ayudas no reembolsables.

Esta composicion del presupuesto del Mecanismo de Recuperacion y
Resiliencia (MRR) en 2025 ha variado significativamente con respecto a

han transformado en un compromiso juridico vinculado. Es importante distinguir que
la adjudicacién no equivale a ejecucién presupuestaria (pago efectivo) que segin
FUNCAS asciende a 39.000 millones de euros. Por tanto, la brecha de 27.000 millones es
el primer gran obstdculo administrativo; una vez resuelta, el sistema adn debe asegurar
que el dinero se pague efectivamente antes de que expiren los plazos europeos.

L
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los créditos iniciales presupuestados, donde mas del 80% de los fondos
disponibles se materializaban en operaciones corrientes y de capital, es
decir, en ayudas no reembolsables. La causa de esta disminucién en el
peso de las ayudas presupuestadas reside en las modificaciones
realizadas sobre los créditos iniciales que totalizan casi 10.700 millones
de euros.

Estas modificaciones suponen alteraciones reales del crédito
presupuestado en el ejercicio, derivadas de ampliaciones,
incorporaciones de remanentes o transferencias internas, que han
supuesto un incremento del volumen de préstamos ejecutable frente al
crédito inicial.

De igual forma, se ha de destacar la reducida velocidad de ejecucion de
estos fondos disponibles, en términos de pagos que finalmente se
realizan con respecto a los créditos disponibles.

El porcentaje total de los fondos ejecutados se sitla en el 18,7%, siendo
el de las ayudas directas el 46,8% y el de las financieras, el 8,6%. Estos
porcentajes indican una preocupante baja ejecucion de los fondos
europeos, asi como un retraso en los pagos con respecto a las
autorizaciones y gastos comprometidos de los mismos.

Atendiendo a la clasificacidon por secciones del MRR, se observa una
minoracién de los créditos iniciales significativa en el Ministerio de
Transicion Ecolégica y Reto Demogrdfico, con reducciones importantes
en las iniciativas gestionadas por el IDAE “Hidrégeno Renovable: un
proyecto pais” y “Desarrollo de energias renovables innovadoras”™ En el
Ministerio de Ciencia, Innovacion y Universidades destacan los
menores recursos para el PERTE Chip y los proyectos gestionados por
CDTI “Alianzas para la innovacion’, capacidades industriales en el marco
del IPCEI de Salud (Proyectos Importantes de Interés Comun Europeo) e
innovacién y eficiencia energética en el sector aeroespacial. En el
Ministerio de Educacion, Formacion Profesional y Deportes destacan

12
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los menores fondos orientados hacia el Plan de Choque de Formacion
Profesional y Empleabilidad para la recudlificacion y mejora de
competencias. Por Ultimo, los recursos iniciales gestionados por el
Ministerio de Industria y Turismo se han visto afectados por
modificaciones que han reducido los créditos iniciales en los Proyectos
Estratégicos para Transicién Industrial y en el Plan de Sostenibilidad
Turistica en Destinos.

Con respecto a la ejecucion y pagos de los fondos por secciones
ministeriales, se observan bajos porcentajes de realizacion tanto en el
Ministerio para la Transformacién Digital y la Funcién Publica (8,7%),
como en el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana (10,9%) y en el
Ministerio de Ciencia, Innovacién y Universidades (13,3%).

3. Adjudicatarios por tamano y sector de actividad y subsectores
convocantes.

El PRTR ha beneficiado directaomente a 1.460.000 adjudicatarios, de los
cuales el 70% son micropymes y pymes. No obstante, existe una
asimetria estructural: estas pymes reciben el 43% del volumen total
adjudicado, mientras que el 57% restante se concentra en grandes
companias.

Esta situacidn es coherente con la naturaleza de los grandes proyectos
tractores y PERTEs, que requieren una escala inversora minima.
Programas como el Kit Digital han servido de contrapeso, habiendo
digitalizado ya a mds de 930.000 beneficiarios pymes y autdbnomos en
todo el pais.

Desde la perspectiva sectorial, la construccion dominalaresolucionde
fondos, con un 24% del total comprometido. Bajo este epigrafe se
incluyen grandes proyectos de infraestructura ferroviaria gestionados
por ADIF, asi como la rehabilitacion energética de edificios. Le sigue el

13
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sector de informacion y comunicaciones, que absorbe el 18,9% del total,
impulsado por programas de digitalizacion y conectividad.

La industria manufacturera representa el 17,6% del volumen
comprometido, concentrdndose en actividades de automocidn, bienes
de equipo y metalurgia. El sector del comercio ha captado el 6% del total
de los fondos comprometidos, orientados fundamentalmente a la
modernizacion tecnoldgica del tejido comercial de proximidad. En
contraste, sectores como educaciény salud han recibido asignaciones
mdas marginales, en torno al 3% y 1% respectivamente del total
comprometido.

Con respecto a la entidad convocante, lo Administracion General del
Estado (AGE) lidera el volumen de ejecucion con 40.331 millones de euros
resueltos, lo que representa una tasa de resolucion del 71,3%. Estos
fondos se han orientado mayoritariamente a proyectos estratégicos de
cardcter transversal y grandes infraestructuras nacionales mediante
licitaciones y ayudas.

Por su parte, las comunidades auténomas han gestionado un volumen
resuelto de 17.341 millones de euros, manteniendo una tasa de
resolucion del 70,8% sobre lo convocado. El papel de las regiones ha sido
fundamental para la implementacion territorializada de politicas en
educacidn, vivienda y servicios sociales. No obstante, se observa una
heterogeneidad significativa entre territorios en cuanto a su
capacidad de absorcion y velocidad de adjudicacién final.

Por su parte, las entidades locales han resuelto hasta la fecha 9.310
millones de euros, con una tasa de resolucion técnica del 70,1%. El
dmbito local ha destacado especialmente por la ejecucion de proyectos
de movilidad sostenible y regeneracién urbana de cercania. A pesar de
contar con equipos menos especializados, la adhesién de municipios de
menos de 5.000 habitantes al plan ha sido masiva gracias a servicios de
asistencia técnica.

14
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Las dificultades técnicas en el seguimiento, andlisis y evaluacion del
seguimiento del MRR en Espaiia.

A continuacién, se detalla la tabla resumen que analiza las referencias
especificas a Espafia contenidas en el Informe Especial 14/2026 del
Tribunal de Cuentas Europeo. Este informe especial evalua la
trazabilidad y transparencia en el uso de los fondos del Mecanismo de
Recuperacion y Resiliencia (MRR) hasta principios de 2026.

En términos generales, el documento sefala que, aunque los Estados
miembros suelen cumplir con los requisitos bdsicos, persisten lagunas
significativas en la recopilacion sistematica de datos sobre los importes
pagados para la ejecucion de las medidas del plan por parte de los
organismos ejecutores de los Estados miembros. Estos importes incluyen
los pagos efectuados a los destinatarios finales, contratistas y
subcontratistas que participan en la implementacion de las reformas e
inversiones y dejan fuera las transferencias entre organismos piblicos
que se realizan dentro del sistema presupuestario nacional.

En resumen, este informe del Tribunal de Cuentas Europeo evalua el
sistema espanol revelando algunas deficiencias estructurales criticas
en la fiscalizacién de los fondos europeos. Destaca la ausencia de una
captura sistematica de costes reales en el Sistema de Informacién de
Gestion (MIS), lo que impide un seguimiento dindmico de la ejecucién
financiera. En este sentido, se remarca una opacidad significativa en los
desembolsos efectivos, ya que Espana reporta importes adjudicados en
lugar de pagos realizados, contraviniendo las directrices de
transparencia.

Finalmente, se observa el impacto que tiene una excesiva
concentracion de fondos en organismos publicos (aproximodomente
el 75% del importe de los mayores receptores), lo que oscurece el
impacto real en el tejido empresarial privado. Esto repercute en un
impedimento para reasignar ahorros de costes de forma sistemdtica, lo
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que compromete la eficiencia econdmica del plan ante el cierre del
periodo de ejecucion.

Referencia al
sistema de
trazabilidad de

Motivo de la mencion

Comparativa con
otros Estados
Miembros

Implicaciones sobre
el cumplimiento de

las directrices

Espaiia
Categorizacion
del Sistema de
Informaciéon
(MIS)

Espafia posee un
sistema que recopila
datos de destinatarios y
contratistas
regularmente, pero sin
incluir costes reales.

Se sittia en un nivel
intermedio; es menos
avanzado que Bulgaria
o Letonia (que
capturan todo), pero
superior a Francia o
Alemania (que solo
dan datos bajo
peticidon).

La falta de captura
sistematica de costes
reales impide generar
informes automaticos
y dinamicos para
monitorizar la
absorcion financiera.

Gestion de
solicitudes de

Se detectaron retrasos
de varios meses en las

Comparte esta
deficiencia con

Estos retrasos
comprometen la

de implementacion y
mapas interactivos en
su portal oficial del
MMR.

informacion respuestas de Espafiaa | Francia y Alemania, capacidad de realizar
solicitudes de datos debido a que el un seguimiento
especificos sobre organismo oportuno y una
medidas concretas. coordinador no gestidn eficaz basada
centraliza toda la en datos actualizados.
informacién
financiera.
Actualizacion Espafia utiliza datos de | Comparte practica con | Se pierde la
de estimaciones | costes reales para Paises Bajos y Estonia. | oportunidad de
de costes actualizar estimaciones | Es menos ambiciosa optimizar el
en el plan, pero que Bulgaria o presupuesto mediante
unicamente cuando Letonia, que reasignan | la reasignacion
hay cambios de fondos ante ahorros sistematica de
alcance (scope de costes de forma ahorros, limitando la
revisions). activa. eficiencia econ6mica
del plan.
Transparencia Espafia es reconocida Se alinea con las Mejora la
en portales por publicar mejores practicas de transparencia hacia el
nacionales estadisticas detalladas paises como Austria o | ciudadano, aunque el

Estonia en cuanto a la
visibilidad publica del
progreso de las
medidas.

informe matiza que la
informacion sobre
resultados finales
sigue siendo
insuficiente a nivel
general.
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Referencia al Motivo de la mencién Comparativa con Implicaciones sobre
sistema de otros Estados el cumplimiento de
trazabilidad de Miembros las directrices
Espaiia
Reporte de los El informe identifica Espafia y Rumania son | Incumplimiento
100 mayores una deficiencia técnica: | los inicos sefialados directo de las
destinatarios Espafia publica por este directrices de la
importes adjudicados | incumplimiento Comision; el dato no
en lugar de los pagos especifico de los refleja el flujo
recibidos exigidos. requisitos del monetario real que ha
Reglamento del MRR. | llegado al destinatario,
distorsionando la
transparencia.
Nivel de En lalista de los 100 La mayoria de los Aunque el reglamento
desglose de los | mayores receptores, paises analizados no obliga
datos Espafa indica importes | (como Austria o estrictamente a este
publicados por "componente" yno | Letonia) sidesglosan | desglose por medida,
por "medida" por medida, su ausencia dificulta la
individual. ofreciendo una trazabilidad exacta de
informacién mas a qué proyecto va
detallada. cada euro.
Concentracion Aproximadamente el Es una tendencia Esta concentracion
de fondosenel | 75% de los fondos de generalizada (media oscurece la visibilidad
sector publico los 100 mayores del 80% en los paises | de los fondos que
receptores en Espafia se | muestreados), siendo | finalmente llegan al
concentra en Espafia uno de los sector privado, ya que
organismos publicos. paises con mayor la trazabilidad publica
volumen total suele detenerse en la
reportado en esta entidad publica.
lista.
Inclusion de Espafia publica el Sigue la actualizacién | Proporciona una
cofinanciacion importe total de delaguiadela visiébn mas completa
nacional financiacién publica, Comisién de 2024, al del coste total de las
incluyendo la igual que Bulgariay inversiones,
cofinanciacion nacional, | Francia, a diferencia cumpliendo con las
no solo la parte del de los que solo directrices mas
MRR. reportan la parte UE. | recientes de
transparencia
financiera.

Fuente: Tribunal de Cuentas Europeo. (2026). Special report 14/2026: RRF traceability and
transparency — Gaps remain regarding the traceability and transparency of RRF funds. Oficina de
Publicaciones de la Unién Europea.
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4.Evolucion de los Proyectos Estratégicos para la Recuperaciony

Transformacion Econémica. PERTEs

Con respecto al enfoque especial en PERTEs a fecha de diciembre de
2025, el Gobierno habia aprobado 13 proyectos estratégicos, con una
dotacién total de 41183 millones de euros de inversién publica en
subvenciény préstamo. Hasta la fecha, los PERTEs han movilizado 24.293
millones de euros en convocatorias con cargo al Plan de Recuperacion,
delos cuales, 18.554 millones ya han sido resueltos, es decir, ya cuentan
con adjudicatario final. Por tanto, quedaria aproximadamente el 21%
de los fondos por adjudicar en préximas convocatorias.

Del total adjudicado, apenas 703,85 millones de euros corresponden a
préstamos concedidos.

Por ello, se hace imprescindible en esta segunda fase del PRTR agilizar el
ritmo de adjudicacion de convocatorias y facilitar las condiciones
financieras y administrativas vinculadas a la concesion de préstamos.

El impacto de los PERTEs se considera mejorable debido a su disefo
centralizado, que no siempre se ajusta a las realidades territoriales. Por
ello, es necesario reforzar las cadenas de valor nacionales y ampliar los
sectores elegibles en los distintos PERTEs. Adicionalmente, es preciso
continuar avanzando hacia una mayor colaboracion publico-privada,
con una mirada a medio y largo plazo en las decisiones de inversion, asi
como la implementacion de las siguientes acciones para acelerar su
ejecucion:

1. Mayor simplificacion administrativa, tanto en el proceso de solicitud,
como en el de adjudicacion y posterior justificacién de las ayudas.
Algunas de las medidas necesarias son:

* Mayor homogeneizacion y simplificacion de los modelos de
presentacion de convocatorias.
» Mayor claridad en la redaccidn de las convocatorias.
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» Reduccién de la documentacién administrativa ex ante.

* Priorizacion inicial de los requisitos técnicos.

» Plazos mds amplios para la presentacién de solicitudes.

= Mayor facilidad para subsanar errores.

» Posibilitar recurrir a la combinacion de subvenciones y
préstamos.

» Agilizacion de los procesos de evaluacion y resolucion de
expedientes, a fin de evitar el solapamiento de convocatorias
del mismo dmbito.

= Aportacién/actualizacion de guias de justificacién con la
suficiente antelacion.

e Dotar al dmbito empresarial de una mayor informacion y
acompafiamiento. Por ejemplo, proporcionando puntos de
contacto nacional para atender las humerosas inquietudes y
dudas del dmbito empresarial con respecto a los préstamos y
las diferentes convocatorias.

2. Contar con plazos realistas en proyectos de envergadura,
especialmente en infraestructuras digitales y energia, para evitar que los
tiempos requeridos por la Administracion desde la publicacion de la
convocatoria hasta la del listado de beneficiarios finales se dilaten,
llevando en numerosas ocasiones a la renuncia por parte de los
beneficiarios.

3. Mayor liquidez: facilitar anticipos parciales y pagos vinculados a hitos
verificables para evitar que las pymes soporten toda la carga financiera.

4. Reducir los costes iniciales y ampliar los gastos subvencionables,
como material fungible y maquinaria, especialmente en aquellas lineas
de ayudas destinadas a fomentar la participacion de pymes.

5. Incluir a la totalidad de los agentes clave en la cadena de valor
vinculados a proyectos de alto impacto y valor estratégico. En este
sentido, es necesario evitar que las subvenciones de grandes
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convocatorias se encuentren dirigidas a empresas de actividades muy
concretas, limitando el desarrollo de una cultura de la innovacion en
Espana.

6. Ofrecer una continuacion a determinados proyectos financiados por
el Plan (grqndes proyectos de 1+D), que han podido ejecutarse gracias a
este, a través de incentivos fiscales, minimizando asi el riesgo de pérdida
de competitividad e impacto posterior.

7. Reforzar la capacidad administrativa de las administraciones
implicadas para ofrecer un marco de contratacién publica dgil, con una
gestidon eficiente de los diferentes instrumentos, y equipos que se
mantengan en el tiempo.

El impulso de las actuaciones mencionadas puede ayudar a crear una
vocacion de permanencia de la figura del PERTE en Espafia, con cada vez
mds empresas sumdndose a la participacion de proyectos una vez
finalizado el Plan de Recuperacion.

Situacion de los PERTE en 2026

2.500 M€
canalizados en 3 Impacto en 300
convocatorias. empresas. Concentracion extrema: el
p VEC I sufrié un Adjudicaciones clave: disefio inicial excluyé a
gﬁs(it(r\;s(l:)lculo ajuste del -40% SEAT (357 M€), pymes. El tramo de
(de 794 M€ a Mercedes-Benz (170 préstamos se ha reducido
479 M<€ reales) M<€), Stellantis (270 por falta de demanda.
por M=<€).
desistimientos.
e Proyectos como el Riesgo de infraejecucién en
Dotacidn inicial . . .
Espacio Nacional de el tramo de préstamos,
Salud de de 810,1 M€. . . .
. Datos de Salud. 30 incluido en las medidas
Vanguardia Integrado en . " .
. M€ a Universal DX parcialmente no
lineas de g . "
(deteccion de cancer). alcanzables".

20




Empresas
CIOE ==
B

Oficina de Proyectos Europeos

ERHA (Energiay
H2)

Agroalimentario

Nueva Economia
Lengua

Economia

Circular

Industria Naval

Aeroespacial

Ciclo del Agua

digitalizacion
del SNS (C18).
Es el de mayor
presupuesto
comprometido:
9.000 M€.
Concedidos
1.223 M€a7
"Valles de
Hidrégeno".
181,6 M€
concedidos en
12 convocatoria
(subvenciones)
y solo 20 M€ en
préstamos.
Dotacion inicial
de 323,5 M€.
Gestionado a
través de
préstamos del
C2523 yla SETT.
Integrado en la
linea C12.13 con
1.450 M€
iniciales,
reforzado hasta
2.215 M€,
Solo se ha
concedido el
6,6% del
presupuesto
previsto (81 M€
de 310 M€
publicos).
Uno de los mas
avanzados: 89%
de los fondos
concedidos a
febrero 2025.
550 M€
movilizados en
subvenciones
para ciclo

Capacidad de 2.292
MW de electrdlisis en
12 instalaciones.
Moviliza 5.821 M€ de
inversion total.

22 convocatoria (300
M<€) agilizada con
proyectos individuales
y menores umbrales
(desde 200.000 €).

Impulso de la[A y el
espafiol como activo
econdémico.

Nivel de ejecucion
financiera del 153%
tras refuerzos de
REPowerEU.

107 empresas
beneficiarias en 4
proyectos tractores.

Mision Constelacién
Atlantica (8 satélites
espafioles). Creaciéon
de la Agencia Espacial
Espafola.

32 convocatoria:
Demanda 9 veces
superior al
presupuesto (443 M€

Riesgo de centralizacion:
El 50% de las ayudas se
concentra en grandes
grupos (Moeve, Repsol,
Iberdrola). 1.800 M€ en
riesgo de no movilizarse.

Problemas de disefio
original: la obligatoriedad
de préstamos y consorcios

rigidos bloqueé el acceso de
las pymes.

Ejecucion limitada por el
retraso en la operatividad
de los instrumentos
financieros de la SETT.

Foco en capital fisico
(gestion de residuos) sobre
transformacién de procesos

circulares de alto valor.

Dependencia de lo
publico: El consorcio
Navantia-PYMAR absorbié
el 71% de los fondos
resueltos. Nula capilaridad

pyme.

Aunque eficiente en
concesion, la madurez
productiva real se
desplazara fuera del
horizonte 2026.
Cambio de enfoque: Se
priorizé la
sensorizacion/digitalizacion
frente a la obra civil
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urbano y
regadio.

Riesgo critico:
Solo el 7,18%
de los 12.250
M€ adjudicado
(880 M£).

Chip

Dotacidn inicial
de 766,3 M€.
Integrado en

componentes de

cuidados (C22) y
empleo (C23).
501,7 M€
resueltos en
subvenciones
(Linea 1);
préstamos
testimoniales de
6,9 M€.

Economia Social

Descarbonizacion

solicitados vs 50 M€
disponibles).

Proyectos de [+D
(Sparc Foundry Vigo,
17 M€).

Plan de apoyos de
larga duracién y
desinstitucionalizacion
(64% ejecucion).

Proyectos como
Fertiberia Avilés (52
M<€) y Solvay
Torrelavega (30 M€).

hidraulica necesaria.
Préstamos eliminados.
Ausencia de proyecto
ancla: La cancelacion de
Broadcom deja al PERTE
como un programa de
capacidades, no de
fabricacion industrial.

Ejecucién muy atomizada
en multiples
administraciones,
dificultando la medicion del
impacto agregado.

Calendario tensionado:
Resoluciones tardias en
2025 comprimen el plazo
de ejecucion fisica antes de
marzo 2026.

Fuente: FUNCAS, ESADEECPOL y Comparecencia ante la Comision Mixta ante la UE del
Congreso de los Diputados del ministro de Economia.

5. Evaluacion sobre el cumplimiento de las reformas, inversiones,

hitos y objetivos del PRTR.

En cuanto al cumplimiento de los hitos y objetivos también se observa
una ejecucion asimétrica y preocupante para la sostenibilidad del plan.
Espaiia ha completado el 87% de las reformas previstas, pero solo ha
materializado el 35% de las inversiones comprometidas. Las inversiones
comprometidas cofinanciadas con fondos europeos deben financiar la
transformacién material de la economia, mientras que las reformas
previstas aseguran que esa transformacion sea estructural y sostenible.
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Pues bien, esta tension entre la produccion normativa y la realizacion de
inversiones, que se verifica a través de la diferencia entre ambos
porcentajes de ejecucién, apunta a una lentitud burocrdtica y
administrativa en la fase final de los proyectos que dificulta la
materializacion de dichas inversiones. Con 223 hitos adn pendientes, de
los cuales 200 estdn vinculados directamente a inversiones, el riesgo de
inejecucion es elevado.

En su comparecencia ante la Comision Mixta ante la UE del Congreso de
los Diputados® del pasado mes de abril, el vicepresidente primero vy
ministro de Economia, Carlos Cuerpo, informé de que, en el contexto de
la solicitud del sexto pago por parte de la Comisidn Europeaq,
actualmente se encuentran en fase de evaluacion 78 hitos y objetivos
adicionales (69 de transferencias y 9 de préstamos) vinculados a la
sexta solicitud de pago. Una vez validados, Espana habria alcanzado un
total de mds de 340 compromisos cumplidos, lo que permitird acceder
a mas del 75% de los fondos totales asignados.

El desembolso de este sexto pago ascenderia a 7.256 millones de euros,
de los cuales 6.205 millones corresponden a transferencias no
reembolsables y 1.051 millones a préstamos. Una vez validado por la
Comisidon Europea, el pais habrd recibido cerca de 60.511 millones en
transferencias y 17.283 millones en préstamos.

El pago se sustenta en inversiones y reformas estructurales de cierta
envergadura:

e Transformacion Industrial y Digital: Incluye la ejecucion de 2.242
millones de euros en inversiones industriales (principalmente

5 Cuerpo, C. (2026, 23 de abril). Comparecencia ante la Comisién Mixta para la Unién
Europea sobre el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia [Comparecencia
parlamentarial. Congreso de los Diputados, Madrid.
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PERTEs) y mds de 1.800 millones en digitalizacion, ciberseguridad y
modernizacion de la Administracion General del Estado.

e Movilidad Sostenible: Aprobacion de la Ley de Movilidad
Sostenible y la movilizacién de 250 millones de euros para la
renovacion de flotas y despliegue de infraestructura de recarga.

e Vivienda: Creacién de CASA47, la Entidad Estatal de Vivienda y
Suelo, para blindar el parque publico de vivienda asequible.

e Proteccion Social y Salud: Ampliacion y retribucién de los
permisos por nacimiento y medidas para la estabilidad del
personal sanitario en zonas de dificil cobertura.

e Fiscalidad y Evaluacién: Acreditacion del cumplimiento del hito
388 (reforma fiscal) con un incremento de ingresos del 0,3% del PIB
y la creacion de la nueva Agencia de Evaluacion de las Politicas
Publicas.

De igual forma, Espafia ha solicitado formalmente el pago de los fondos
retenidos anteriormente en relacién con el hito 167 (digitalizacién de
entidades regionales y locales) y se han aportado nuevas evidencias de
recaudacion de 2025 para consolidar el cumplimiento de los objetivos
cuantitativos del hito 388 vinculado a las reformas fiscales y cuyo
objetivo principal es acreditar un incremento de los ingresos fiscales
equivalente al 0,3% del PIB, cuestién que se ha justificado con datos reales
de recaudacion de la AEAT para 2025.

No obstante, el horizonte de agosto de 2026 impone una presion
operativa extrema sobre hitos con un riesgo de incumplimiento
significativo. Destaca el bloqueo del hito 388 relativo a la fiscalidad del
diésel y otras reformas tributarias de dificil consenso. La complejidad
técnica de los 200 objetivos inversores restantes compromete el
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desembolso, segin FUNCAS, de unos 32.000 millones de euros.
Cualquier demora administrativa adicional podria derivar en la
devolucién de fondos no justificados ante las autoridades de Bruselas.

A fecha de principios de 2026, Espafha ha cumplido el 87% de las
reformas previstas, pero resta un bloque de 23 hitos normativos de alta
complejidad politica y técnica:

> Reforma de la Fiscalidad de los Hidrocarburos (Hito 388): este es
uno de los puntos mds criticos. Se refiere a la equiparacion de la
tributacién del diésel con la de la gasolina. El hito se encuentra
bloqueado debido a la dificultad de aprobar un incremento
impositivo en el contexto econdmico actual, lo que ya provocd que
la Comisién Europea retuviera parte de los fondos en desembolsos
previos (unos 1226 millones de euros, segun algunas fuentes de la
oposicién).

> Ley de Industria: esta reforma fue inicialmente retirada o
pospuesta en algunas modificaciones del plan debido a la falta de
consenso parlamentario, lo que ha sido sefdlado como una
‘pérdida de ambicién” en la modernizacion del sector.

> Reduccion de la Temporalidad en el Empleo Pdblico: aunque se
han realizado avances, este hito sufrié una reversion o evaluacion
negativa parcial en 2025, obligando a Espania a fijar un plazo
adicional de cumplimiento para evitar la pérdida definitiva de los
fondos asociados.

La brecha en las inversiones es mds profunda, habiéndose cumplido
unicamente el 35% de los objetivos vinculados a inversiones. Esto deja
200 objetivos inversores pendientes que deben justificarse antes de
agosto de 2026:

> PERTE Chip (Microelectrénica y Semiconductores): Presenta el
mayor riesgo de inejecucion por volumen. De una dotacién publica
de 12250 millones de euros, a inicios de 2025 solo se habia
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concedido un 718%. La falta de un "proyecto ancla” (fabricas de
gran escala) tras la cancelacién de negociaciones con empresas
como Broadcom, sitla a este programa en una posicion de
vulnerabilidad técnica extrema.

> PERTE de Descarbonizacion Industrial: Aunque se han adjudicado
subvenciones, la linea de préstamos ha tenido una demanda casi
nula (solo se adjudicaron 6,9 millones de los 500 previstos en la
primera linea), lo que ha llevado a su eliminacién en las Ultimas
adendas para evitar devoluciones por falta de uso.

> Vivienda y Eficiencia Energética: Se observa una reduccién en el
objetivo del programa de construccion de viviendas para alquiler
social (originc:lmente 20.000 viviendas) debido a retrasos
administrativos y escasa demanda en la linea de préstamos ICO
especifica por la configuracion de ésta. Preocupa la falta de
informacién agregada y actualizada sobre el curso de las
diferentes lineas de inversidon en el componente, en particular de
las inversiones del programa de rehabilitacion para la
recuperacién econdmica y social en entornos residenciales y el
mencionado programa de construccion de viviendas, ante la
proximidad del plazo para el cumplimiento de objetivos.

El éxito del séptimo desembolso (el dltimo tramo de transferencias)
depende integramente de que Espaha logre certificar estos 223
compromisos restantes. Si para septiembre de 2026 no se aporta la
evidencia necesaria de cumplimiento, la Comisidon Europea no solo no
transferird los 32.000 millones de euros pendientes, segun FUNCAS, sino
que podria activar el mecanismo de recuperacion de fondos
(devolucién) de aquellos importes ya desembolsados pero cuyas
inversiones vinculadas no se han finalizado o justificado
adecuadamente.

Esta situacion genera una "hipoteca técnica”, ya que el coste de la
deuda mancomunada europea comenzard a amortizarse en 2028, y
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cualquier fondo no ejecutado o devuelto impactard negativamente en
el déficit publico futuro del pais.

6. Transferencias reembolsables. Préstamos

Tras las adendas de simplificacion de diciembre de 2025 y de marzo de
2026, el tramo de préstamos del Plan de Recuperacion sufrié una
reconfiguracion drdstica, reduciendo la solicitud original de 83.200
millones a apenas 22.700 millones de euros. Esta renuncia del 73% del
tramo crediticio evidencia el retraso y la baja traccidén de varios
programas financieros.

Recuadro 1. Aprobacion de la “Adenda de Simplificacion” del Plan de
Recuperacién, Transformacién y Resiliencia (PRTR) 26 de diciembre de
2025

La Comisién Europea publicé el 4 de junio de 2025 un comunicado
titulado “NextGenerationEU - El camino hacia 2026°, explicando un
retraso sustancial en la ejecucion de planes nacionales para los fondos
del Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia (MRR) restantes. Para
agilizar el proceso, la Comisién Europea se dirigid a todos los Estados
Miembros para que simplificaran y agilizaran sus planes nacionales
con el fin de optimizar el uso de los fondos disponibles. De esta forma, el
Gobierno espanol presentd a la Comision una “Adenda de
Simplificacion”, que supone un cambio del Plan de Recuperacion,
Transformacién y Resiliencia (PRTR) con el objetivo principal de mejorar
la eficiencia en la ejecuciéon y maximizar el impacto del Plan antes de
que concluya su vigencia en agosto de 2026. El Consejo de Ministros
aprobé formalmente la adenda el 9 de diciembre de 2025, y la Comision
Europea emitié una evaluacion positiva el 17 de diciembre. Los objetivos
estratégicos de esta modificacién se estructuran en tres ejes
fundamentales:
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— Mejorar y agilizar los procesos de evaluacion y verificacion de los
hitos y objetivos.

= Actudlizar el Plan para dar respuesta a nuevas prioridades
estratégicas.

= Optimizar el uso de los fondos disponibles y ajustar las decisiones de
endeudamiento ptblico al nuevo contexto econémico y financiero.

En el plano financiero, la adenda mantiene intacta la ambicion de
ejecutar la totalidad de los cerca de 80.000 millones de euros en
transferencias no reembolsables y reduce hasta aproximadamente
22.700 millones de euros en préstamos. Estos cambios permiten
acelerar la llegada de ayudas, sin embargo, también implica abandonar
capital asociado a proyectos con retornos econémicos verificables,
que estdn ligados a objetivos. El coste no es solo la pérdida de recursos,
sino también de los efectos indirectos asociados a movilizar capital
privado/publico/publico-privado y acelerar cambios institucionales que
actuan como palanca para la competitividad espaiola. En 10 afios de
aplicacion del PRTR, se prevé que las reformas aporten 3 puntos
adicionales al PIB, mientras que las inversiones sumardn 0,4 puntos. De
este modo, cerca del 90 % del diferencial respecto al escenario inercial
se explicard por las reformas, consolidédndose como el principal legado
del Plan de Recuperacion.

El alcance de la modificacion es considerable, reformulando
aproximadamente 160 medidas para reducir cargas administrativas.
La eliminacion de hitos intermedios, por ejemplo, permite centrar la
verificacion en los resultados finales y agiliza los desembolsos para las
empresas beneficiarias. Estos ajustes han conseguido un escaso avance
en la consecucion de objetivos transversales, situando la aportacidon ala
meta climatica en un 37,0% y a la meta digital en un 21,5%, segun los
cdlculos de la Comisidon Europea. A continuacion, se detallan las
modificaciones de cardcter especifico mds relevantes para el tejido
empresarial espanol.
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La Adenda al Plan de Recuperacion aprobada por el Gobierno y en
negociacion con la Comisiéon Europea introduce una reformulacion
sustancial de hitos y reformas para garantizar la ejecucion antes de
agosto de 2026. Se eliminan 17 reformas con rango de ley consideradas
de menorimpacto econémico —como la Ley de Industria, la Ley del Suelo
y Rehabilitaciéon Urbana, la Ley del Cine o la ley de modernizacion de la
pesca—, que permanecen en la agenda legislativa nacional, pero dejan
de computar en el MRR. Ademds, cinco reformas se sustituyen por otras
de igual ambicién en dreas prioritarias: vivienda (actualizacién de
estatutos del SEPE y medidas para suelo y vivienda asequible), sanidad
(creacién de la Agencia Estatal de Salud Publica y reorganizacion de
CSUR), personal sanitario (regulacién de puestos de dificil cobertura y
formacién especializada), proteccién social (reforma del ingreso minimo
vital para incentivar empleo) y familias (ampliacién del permiso de
paternidad).

En lo que respecta a la modificacion del 20 de mayo, busca facilitar el
cumplimiento a través de una simplificacion de los objetivos, la
flexibilizacién de los plazos y mayor precisién en la definicidon de los
criterios de cumplimiento. Por ejemplo, de las 59 medidas modificadas
para reducir la carga administrativa y simplificar el cumplimiento del
plan, en el dmbito del sector energético y de transicion ecolégica, se
han establecido procedimientos de ‘mejores alternativas”™ que
permiten acelerar la aprobacion de las bases reguladoras de las
subvenciones y agilizar la firma de acuerdos con los beneficiarios
finales en proyectos de descarbonizacién y nuevas energias

Asi, los cambios entre ambas adendas reflejon una actualizacién
significativa del PRTR para reducir la carga administrativa, simplificar
hitos y ajustar objetivos a la realidad de la ejecucion. Los cambios se
pueden resumir en tres grandes ejes: el ajuste de la capacidad de pago,
la simplificacién administrativa (por ejemplo, mediante la sustitucién
de indicadores de proceso por indicadores de resultado) y la
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flexibilizacion de plazos, todo ello con el objetivo de facilitar el
cumplimiento de los hitos y objetivos antes del 31 de agosto.

En términos de ejecucién presupuestaria, durante el periodo 2021-2025
se han reconocido transferencias netas de estos activos financieros de
la Administracion por importe de unos 25.000 millones de euros, de los
que aproximadamente el 24 %, unos 6.000 millones de euros, se ha
formalizado, lo que es un indicador adicional de la reducida utilizacion
de este tipo de ayudas.

A continuacion, se detallan algunas de las inversiones vinculadas a estas
ayudas financieras que presentan un grado de ejecucién menor, asi
como algunas de las causas técnicas asociadas a esta situacion:

e Inversiones via préstamos:

o Lineas ICO-Verde e ICO-Empresas: Estos instrumentos,
disefiados inicialmente como los grandes motores del
crédito con mds de 30.000 millones de dotacion, han visto
reducida su ambicién a apenas 900 millones de euros
debido a su nula traccion operativa inicial.

o PERTEs Industriales (tramo Préstamos): La ejecucion de
préstamos en los Proyectos Estratégicos ha sido testimonial.
En el PERTE de Descarbonizacion Industrial, de los 500
millones previstos en su primera linea, solo se adjudicaron
6,9 millones. En el PERTE Agroalimentario, apenas se
concedieron 20 millones en préstamos frente a los 200
millones disponibles. El PERTE Chip es el mds rezagado en
términos globales, con solo un 7,18% de su presupuesto total
asighado, lo que ha forzado a ajustar a la baja su
herramienta de financiacion (CHIP Financing Facility).
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o Fondo de Resiliencia Autonémica (FRA): Aunque se anuncié
con una dotacién de hasta 20.000 millones, en su primera
fase solo se aprobaron 3.400 millones.

o I1CO-ViviendayFondos Tecnholégicos: La linea de promocién
de vivienda de alquiler social y el fondo Next Tech han sido
sefialados por la Comision Europea como medidas
"parcialmente no alcanzables” por falta de demanda, lo
que ha derivado en una reduccién de su implementacion
prevista.

Causas técnicas y operativas del retraso:

Convergencia de costes financieros: el principal motivo
macroecondmico ha sido que el coste de financiacion del Tesoro
espaiol en los mercados se equiparé al de los préstamos
europeos, eliminando la ventaja financiera que existia en 2021.

Preferencia por ayudas directas: el tejido empresarial ha
mostrado una clara preferencia por las subvenciones a fondo
perdido, considerando los préstamos poco atractivos debido a la
carga de endeudamiento adicional y los requisitos de
colateralizacion.

Complejidad burocrdatica y formalizacion: el despliegue sufrié
retrasos porque los procesos de formalizacién de acuerdos entre
los ministerios y los organismos gestores (ICO, BEI, COFIDES) se
alargaron mas de lo previsto. Ademads, los requisitos de garantias
y la rigidez de los plazos administrativos del MRR desincentivaron
la participaciéon de pymes.

Impacto en la deuda publica: en el caso de las administraciones
territoriales, el recurso a préstamos para financiar proyectos

31




Empresas
CIOE ==
=)

Oficina de Proyectos Europeos

plblicos se vio limitado por el riesgo de elevar su nivel de
endeudamiento consolidado, lo que frend el uso del FRA.

o Exigencias de los consorcios: en programas como el PERTE Navall,
la obligatoriedad de cubrir mudltiples bloques temdticos y
presentar garantias bancarias elevadas redujo la capilaridad y
dejoé fuera a gran parte del sector privado.

Estas barreras identificadas se resumen, por tanto, en tramitaciones
excesivamente largas, garantias exigentes y exigencias documentales
propias de grandes operaciones que resultan inaccesibles para pymes.
Por ello, es imprescindible, de cara a mejorar la ejecucidon de estos
fondos, asi como a la operativa del fondo Esparna Crece, mejorar la
coordinacion de los procesos de validacion de operaciones entre el ICO
y la banca comercial con procedimientos de preevaluacion
estandarizados y validados por ambas partes y reservar lineas
especificas para pymes con condiciones financieras competitivas y
calendarios de carencia ajustados a su capacidad de gestién, dirigidas
especialmente para aquellas operaciones que, por su naturaleza o
riesgo, tengan mayores dificultades de financiacion por el mercado.

7.Implementacion del PRTR en 2026

En conjunto, y a medida que se acerca la finalizacion del plan, los datos
confirman una tendencia descendente en la puesta en marcha de
nuevas licitaciones y ayudas, asi como la formalizacion de préstamos.

Segun BBVA Research, la desaceleracién del ritmo de ejecucidén pone en
riesgo el cumplimiento con el calendario y exige aumentar las
inversiones en mas de un 80% para ejecutar el 100% de lo
comprometido en agosto de 2026. Al ritmo de ejecucidn que se
constataba a finales de 2025, al finalizar el Plan se habria completado en
torno al 89% de las transferencias previstas, si bien las nuevas
condiciones acordadas podrian ayudar a acelerar este avance.
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Por otra parte, se identifican riesgos criticos de incumplimiento de hitos
por causas ajenas a los beneficiarios, en particular sobre requisitos de
reembolso por falta de permisos administrativos dependientes de
entidades externas. De esta forma, existe una gran preocupacion por la
proximidad del plazo para que el Gobierno de Espafa curse la dltima
solicitud de pago a la Comisién Europea, lo que presiona los calendarios
de justificacion.

La arquitectura de control y auditoria se ha visto tensionada por la
carga burocrética asociada a la doble trazabilidad nacional y europea.
La ralentizacion en el ritmo de adjudicacién al sector privado pone de
manifiesto la necesidad de simplificar los procedimientos
administrativos y de habilitar mecanismos de cofinanciacion mas
accesibles, especialmente para las pequefias y medianas empresas.

Entre los obstdculos técnicos, operativos o econdmicos sefalados por
las empresas destacan:

e Carga administrativa: procedimientos complejos y multiplicidad
de requisitos que desincentivan la participacion.

e Desalineacion de plazos: los calendarios del MRR no coinciden con
los ciclos reales de inversién tecnolégica o despliegue de
infraestructuras, que dependen de permisos y coordinacion
administrativa.

e Costes crecientes: los sectores estdn soportando un incremento
del coste de la energia y materiales, sumado a la falta de mano de
obra, lo que estd dificultando la ejecucion de las inversiones.

e Fragmentacion institucional: asimetrias en calendarios y criterios
entre el Estado, las comunidades auténomas y las entidades
locales.
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La absorcion efectiva antes de agosto de 2026 requiere una
simplificacion administrativa real, flexibilidad en los plazos y una
mayor coordinacion territorial para evitar la pérdida definitiva de
recursos europeos.

Existe un riesgo real de que Espaia no ejecute completamente los
recursos asignados en el marco del MRR, particularmente los préstamos,
si no se acometen dadjustes inmediatos en diseno, tramitacién vy
gobernanza de los instrumentos.

8. Propuestas de mejora para la ejecucion del MRR.

Existe cierto consenso en el dmbito empresarial sobre que la ejecucion
del PRTR ha estado lastrada por complejidad normativa, insuficiente
capacidad administrativa, falta de previsibilidad y disefios poco
adaptados a la realidad empresarial.

La futura configuracién del fondo Espaia Crece constituye una
oportunidad estratégica, pero solo serd eficaz si se fundamenta en
principios de transparencia, eficiencia, rigor técnico y neutralidad,
evitando reproducir las deficiencias observadas en los instrumentos
actuales de financiacion via préstamos.

Aunque resta poco tiempo para el cierre del Mecanismo (agosto 2026),
todavia existe capacidad para comprometer fondos adicionales
mediante instrumentos financieros. En este contexto, la propuesta de
fondo Espafia Crece podria actuar como una herramienta de
continuidad estratégica. Este fondo soberano, dotado con 13.300
millones de euros (10500 ME en préstamos y 2800 M€ en
transferencias), se inyectard en el capital del ICO. Su papel es
doblemente relevante:
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1. Elimina el limite temporal de 2026: Permite identificar proyectos
antes de agosto, pero la materializacion del gasto y la reinversion
de retornos pueden extenderse hasta 2036.

2. Efecto multiplicador: Se estima que movilizard hasta 120.000
millones de euros mediante la colaboracién publico-privada, con
un enfoque especial en la vivienda asequible (23.000 M€) y la
competitividad de las pymes.

Esta arquitectura permite que el Plan de Recuperacion transite de un
modelo de subvencién directa a uno de capitalizacion y asuncion de
riesgos, asegurando que el impulso tractor del plan no se agote tras el
vencimiento administrativo del MRR.
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Recuadro 2. Activacion del Fondo Espaiia Crece

El Consejo de Ministros aprobé el pasado 19 de mayo la activacion del
fondo Espaia Crece, el mecanismo con el que el Gobierno prolonga el
Plan de Recuperaciéon mads alld de su fin, en agosto de este 2026. Con la
inyeccion de capital autorizada, el ICO contara con capacidad propia
para financiar hasta 60.000 millones de euros que, sumados a la
coinversion privada, supondria en torno a 120.000 millones de euros en
inversién productiva.

Concretamente, Espaia Crece contard con hasta 13.300 millones de
euros: 10.500 millones procedentes de los préstamos del Plan de
Recuperacién para aumentar sus recursos propios; y 2.800 millones de
las transferencias no reembolsables de estos mismos fondos europeos
Next Generation.

Ademds, se habilita a la Comision Delegada del Gobierno para Asuntos
Econdémicos, a propuesta del ministro de Economia, a aprobar la
Estrategia de Inversion del fondo, que definird los dmbitos prioritarios y
los tipos de operaciones. Espaia Crece dara prioridad a sectores con
alto potencial transformador para la economia espaifola, como la
construccion de vivienda en alquiler asequible, la transicion verde y la
innovacion tecnolégica. Se incluye también la posibilidad de financiar
operaciones vinculadas con el dmbito de la industria de la seguridad y
la defensa.

Con respecto a la operativa de este instrumento de financiacidon se ha
de destacar que:

Debe cumplir con principios de neutralidad y ausencia de
discrecionalidad politica en su adjudicacion con respecto a cualquier
operaciéon que pudiera ser financiada igualmente a través de las
condiciones que establece el mercado.
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Debe cumplir con una orientacion estricta a fallos de mercado,
evitando sustituir financiacién privada existente.

Debe presentar una gobernanza profesionalizada, con procesos de
evaluacion técnica independientes.

Debe incluir ventanas diferenciadas para grandes empresas y pymes,
evitando que estas Ultimas queden excluidas.

Se han de establecer plazos y condiciones atractivas, ajustadas a la
naturaleza real de los proyectos industriales.

El disefio debe presentar cierta coherencia regulatoria con los
instrumentos del BEl y con experiencias europeads equivalentes.

En definitiva, se debe realizar un disefio que permita apalancamiento
real, evitando bloqueos como los observados en los préstamos MRR.

Asimismo, es preciso dotar de un adecuado marco regulatorio que
aporte certidumbre y seguridad juridica con respecto al procedimiento
de reintegro de fondos del Plan de Recuperacién, Transformacion vy
Resiliencia cuando se exija la devolucién total o parcial si hay
incumplimiento de hitos y objetivos o falta de ejecucion del gasto; en
particular cuando sea imputable al dmbito de la Administracion, o sea
por causa sobrevenida o fuerza mayor no imputable a la
responsabilidad de las empresas.

Se ha de destacar en este sentido que, en el MRR, la Comisién Europea
no exige que las inversiones estén ejecutadas fisicamente antes del 31
de agosto de 2026. Lo que exige es que, antes de esa fecha, el Estado
miembro haya adquirido un compromiso vinculante de gasto, es decir,
que la ayuda esté concedida, que exista una resolucién de concesion
firme o que la Administracion haya adoptado una decision juridica que
obliga fondos a un beneficiario concreto, aunque el proyecto
fisicamente se termine después.
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Por ello, seria posible justificar, en coherencia con el marco del
Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia (MRR), las modificaciones
necesarias en las bases reguladoras de los programas financiados con
fondos NextGenerationEU, a fin de:

1. Extenderlos plazos de ejecuciony justificacion para beneficiarios
finales.

2. Evitar reintegros derivados de la imposibilidad material de
finalizar las inversiones antes del limite europeo del 31 de agosto
de 2026.

3. Asegurar la plena absorcion de los fondos asignados a Espaiia
dentro del PRTR.

Esto se deriva del hecho de que el MRR se financia a través de pagos por
hitos y objetivos alcanzados, no por certificacion de gasto ejecutado.
En Espafa ya existen precedentes normativos que permiten extender la
ejecucion mas alld de 2026, siempre que el compromiso esté generado
antes. Por ejemplo, la Orden TED/1444/2025 amplia plazos de ejecucion
hasta 2028-2035 en programas IDAE, dejando claro que lo determinante
es que los fondos estén juridicamente comprometidos antes del
31/08/2026.

Dado que el MRR es un mecanismo temporal, cuya vigencia termina el 31
de agosto de 2026 para reformas e inversiones, la Comision debe
verificar que los Estados han seleccionado los proyectos, aprobado las
ayudas, comprometido formalmente los fondos y cumplido con los hitos
y objetivos del PRTR antes del cierre. Por ejemplo, no se necesitaria que
los parques solares, obras, redes térmicas o edificios rehabilitados estén
fisicamente terminados para considerar cumplido un hito si el disefio del
plan permite imputar el compromiso como cumplimiento del hito. La
Comision Europea permitiria a los Estados Miembros reorganizar sus
bases reguladoras y esquemas de ayuda para asegurar que lo que
cuenta estd cumplido.
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En distintas comunicaciones, la propia Comisién ha establecido
directrices que permiten a los Estados miembros trasladar ejecucion
posterior utilizando otros instrumentos o ampliando plazos nacionales.

Las bases reguladoras de subvenciones son modificables mediante
orden ministerial, conforme a la Ley 38/2003, General de Subvenciones'y
el Real Decreto-ley 36/2020, que permite flexibilizar procedimientos y
adaptar bases para garantizar la ejecucion del PRTR. De esta forma,
supone un precedente directo la modificacién de la Orden TED/1444/2025
aplicable a programas IDAE, que permitieron extender plazos de
ejecucion a 2028-2035 y modificar resoluciones de concesion para
ampliar plazos.

Mientras el compromiso de gasto esté adoptado antes del 31 de agosto
de 2026 la Comisidon Europea permite reorganizar inversiones, ejecutar
fisicamente después y justificar posteriormente en el marco de
herramientas complementarias que han sido sefaladas en multiples
comunicaciones. De esta forma, se evaluarian aquellos proyectos cuyo
grado de ejecucion presente mayores dificultades y se propondria una
revisidon de las bases reguladoras asociadas a la concesién de las
ayudas en linea con las siguientes cldusulas:

e Cldusula de compromiso juridico como criterio de ejecucion:

“Se considerarad vdlida la ejecucion a efectos del cumplimiento de los
objetivos del MRR cuando el compromiso juridico de la ayuda (resolucion
de concesién) se haya adoptado antes del 31 de agosto de 2026,
pudiendo la ejecucion material y la justificacion extenderse mas allé de
dicha fecha.”

e Ampliacién del plazo mdximo de ejecucion:
‘El plazo de ejecucion de las actuaciones podrd ampliarse, previa

resolucién del érgano gestor, hasta el 31 de diciembre de 2028 (o
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posteriores, segun la linea de ayudas), cuando concurran causas
técnicas, administrativas o logisticas que justifiquen la ampliacion.”

e Prérroga por causas no imputables al beneficiario:

‘No procederad el reintegro cuando el retraso en la ejecucion derive de
causas no imputables al beneficiario, debidamente justificadas, tales
como demoras administrativas, problemas de suministro o
imposibilidad material sobrevenida.”

e Reintegro flexible:

‘En caso de incumplimiento parcial de las condiciones de la ayuda, el
eventual reintegro se determinard conforme a un criterio de
proporcionalidad flexible, atendiendo al grado efectivo de ejecucion, al
cumplimiento de la finalidad esencial del proyecto y al impacto real de
las desviaciones producidas.

A estos efectos, el drgano gestor podrd modular el importe del reintegro
valorando, entre otros, los siguientes elementos:

el nivel de ejecucion financiera y material alcanzado;

el grado de cumplimiento de los hitos y objetivos asociados;
la funcionalidad y operatividad de las inversiones realizadas;
la existencia de desviaciones no sustanciales que no alteren
la finalidad del proyecto;

o la concurrencia de causas no imputables al beneficiario
debidamente justificadas.

o O O O

El reintegro no excederd, en ningun caso, del importe correspondiente a
las actuaciones no ejecutadas o que resulten incompatibles con los
objetivos de la ayuda, excluyéndose el reintegro total cuando se acredite
un cumplimiento sustancial de la finalidad del proyecto.
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Se considerard cumplimiento sustancial cuando se haya alcanzado la
funcionalidad principal del proyecto o los resultados esenciales
previstos, aun cuando existan desviaciones no criticas.”

o Reformulacion flexible del proyecto:

‘El beneficiario podrd solicitar modificaciones no sustanciales del
proyecto (cambio de equipamientos, ajustes de inversion, variaciones de
alcance) manteniendo la finalidad esencial, sin pérdida de ayuda.”

Estas directrices de la Comisidn Europea abordan los obstdculos
técnicos, operativos y econdmicos mediante mecanismos de
flexibilizacién administrativa y procedimientos de ajuste de los planes,
aunque mantienen un marco temporal estricto para asegurar la
finalizacién del Mecanismo de Recuperacién y Resiliencia (MRR).

Sobre esta problematica, el pasado 4 de mayo, la Comisidn Europea
publicé la comunicaciéon “Orientaciones para los Estados miembros
sobre los aspectos operativos relacionados con la fase final y el cierre del
Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia’. En este documento se
establecen las directrices operativas para la fase final y el cierre del MRR,
subrayando que todos los hitos y objetivos deben estar completados no
mas tarde del 31de agosto de 2026.

El marco juridico establece un cronograma estricto para la extincion del
fondo con la finalizacion de medidas para el 31 de agosto de 2026 y
solicitud del altimo pago el 30 de septiembre de 2026, pues todos los
desembolsos deben ejecutarse antes del 31 de diciembre de 2026.

A partir de septiembre de 2026, la Comision no suspenderd pagos para
dar tiempo a subsanaciones, sino que aplicard directamente una
reduccidn proporcional de la contribucion financiera por cada hito u
objetivo no cumplido satisfactoriomente.
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Por lo tanto, Espana deberd presentar su Ultima solicitud de pago,
incluyendo la declaracion de gestion y el resumen de auditorias, antes
del 30 de septiembre de 2026 y, dado que la Comisién dispone de dos
meses para la evaluacion preliminar y debe consultar al Comité
Econémico y Financiero (CEF), cualquier retraso en la entrega de
evidencias pondria en riesgo el desembolso final, que debe estar
pagado el 31 de diciembre de 2026.

Cualquier reforma o inversidn que no esté plenamente ejecutada al
finalizar agosto de 2026 no podrd ser considerada para el pago y no se
tendrian en cuenta acciones correctivas tomadas después del 31 de
agosto de 2026 para una evaluacidon positiva, lo que implicaria que
Espafa debe asegurar la finalizacion material de todas las medidas del
PRTR antes de esa fecha limite. Esto es, si en la evaluacion de la dltima
solicitud de pago se detecta que un hito u objetivo no se ha cumplido, se
iniciard un procedimiento de reduccién basado en la metodologia de
suspensién de pagos de la Comisidn y Espana tendrd solo dos meses
para presentar observaciones antes de que la Comision adopte la
decision final de reduccion.

De igual forma, se monitorizardn rigurosamente las reversiones, es decir,
si una reforma ya pagada se revierte (se anula Iegalmente) después de
agosto de 2026, la Comisidon deducird el importe equivalente del dltimo

pago.

Para agilizar la ejecucién y evitar la pérdida de fondos, la Comisidn
propuso modificaciones de los Planes (Adendas) instando a los Estados
miembros a solicitar modificaciones de sus planes de recuperaciéon
(RRP) si existen circunstancias objetivas que impidan cumplir ciertos
hitos. Para que estas modificaciones contaran con el compromiso de
evaluacién en plazo por parte del Ejecutivo europeo, estas tenian que
presentarse antes del 31 de mayo de 2026.
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Adicionalmente, para acelerar la fiscalizacion, la Comisidon recomienda
compartir las pruebas de cumplimiento de forma informal antes de la
presentacién formal de la solicitud de pago, especialmente en hitos que
requieran muestreo (sampling).

Por tanto, la Comisidn reconoce que pueden surgir ‘circunstancias
objetivas” (donde encajarian los retrasos por permisos o el aumento de
costes de materiales) que hagan que ciertos hitos y objetivos ya no sean
alcanzables en su forma original. Para solventar esta circunstancia,
propone nuevas modificaciones de los planes (Adendas) que debian
haberse presentado antes del 31 de mayo de 2026, para poder contar
con el compromiso de su evaluacién en plazo por la Comisién Europea.

Para reducir la complejidad burocrdtica en la fase final, las directrices
proponen un ‘intercambio informal de pruebas de cumplimiento de los
hitos u objetivos” que inste a los Estados a compartirlos tan pronto como
estén disponibles, incluso antes de la solicitud de pago formal. Esto es
vital para hitos complejos que requieren muestreo (sampling), es decir,
verificaciones basadas en una muestra representativa de actuaciones
o expedientes, en lugar de la revision exhaustiva de todos ellos, lo que
permite anticipar el andlisis técnico y ganar tiempo en las
comprobaciones antes de la solicitud formal de pago.

Para mejorar la coordinacidon entre los distintos niveles de la
Administracion (Estado, CCAA y entes locales), las directrices establecen
un punto de contacto Unico, que cada Estado debe designar o
mantener, encargado de coordinar todas las respuestas y el
seguimiento de las solicitudes de la Comision, la Fiscalia Europea (EPPO)
o el Tribunal de Cuentas Europeo (ECA). Ademds, aunque no es
obligatorio mantener las mismas estructuras post-2026, los Estados
deben asegurar que existan funciones de coordinacion eficaces para
gestionar las auditorias y el acceso a los datos hasta 2031.
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Con respecto a la flexibilidad en los pagos a beneficiarios finales, un
aspecto clave para los proyectos de larga ejecucion es la aclaracién de
la Comision respecto de la obligacion de los Estados miembros de
realizar controles. El Ejecutivo europeo sefiala que esta contindia hasta
que se hayan realizado todos los pagos a contratistas o beneficiarios
finales, "incluso si tales pagos ocurren mds allé de 2026". Esto permite
que, a nivel nacional, el flujo de dinero hacia las empresas continde
después del cierre europeo del MRR, siempre que el hito u objetivo ante
la UE se haya acreditado como cumplido satisfactoriomente antes de la
fecha limite.
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CONCLUSIONES:

A continuacion, se presentan las principales conclusiones del informe
sobre la ejecucion del Plan de Recuperacion, Transformacion vy
Resiliencia (PRTR) a mayo de 2026:

Brecha critica de adjudicacion: A pesar de haber asignado 79.854
millones de euros a proyectos, existe una brecha técnica de 27.000
millones entre los fondos convocados y los finalmente adjudicados al
tejido productivo, segun EsadeEcPol. Esta disparidad evidencia que el
sistema administrativo estd tensionado al limite, y que existen
dificultades para que los recursos alcancen la economia real antes del
cierre del mecanismo en agosto de 2026.

Divergencia entre gasto real y administrativo: Mientras el Gobierno
reporta mds de 67.000 millones de euros en convocatorias resueltas, el
gasto efectivamente realizado por las Administraciones Publicas,
empresas y hogares se estima en solo 39.000 millones. Esta diferencia
indica que el impacto neto sobre el PIB es menor al anticipado,
situdndose entre el 10% y el 14% del crecimiento anual, con una inversidon
empresdrial que adn no recupera los niveles previos a la pandemia®.

Reducida velocidad de ejecucion presupuestaria: La ejecucion de
pagos frente a créditos disponibles en 2025 se sitla en un preocupante
18,7%. Esta lentitud es especialmente critica en las operaciones
financieras (préstamos), donde la ejecucion cae al 8,6%, reflejando un
retraso sistémico entre las autorizaciones de gasto y el desembolso
efectivo a los beneficiarios.

® Segun andlisis recogidos por AFl y FUNCAS, el impacto previsto era de
aproximadamente 15 puntos porcentuales sobre el nivel del PIB en un horizonte de
cinco anos. Esto implicaba que en 2026 el PIB se situaria un 1,5% por encima de lo que
estaria en ausencia de los fondos, con una contribucién media al crecimiento anual de
unos 0,3 puntos porcentuales.
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Minoracion de recursos en proyectos estratégicos: Se han detectado
reducciones significativas de créditos iniciales en ministerios clave para
la transformacién productiva. Destacan los recortes en Transicion
Ecolégica para proyectos de hidrégeno renovable, en Ciencia e
Innovacién para el PERTE Chip, y en Industria para planes de
sostenibilidad turistica y transicidon industrial.

Asimetria en la distribucion por tamafo empresarial: Aunque el 70% de
los beneficiarios son pymes y micropymes, estas solo captan el 43% del
volumen total de fondos adjudicados. El 57% restante se concentra en
grandes companhias, lo que confirma una baja capilaridad del plan hacia
la base del tejido empresarial, a pesar del éxito puntual de programas
como el Kit Digital.

Bajo desempernio de los PERTE y riesgo sistémico: De los 24.292 millones
de euros comprometidos en Proyectos Estratégicos, la adjudicacion de
préstamos es apenas testimonial (703 millones) y quedarian adn unos
4.300 millones de euros en convocatorias de proxima resolucion, esto es,
un 21% total de los fondos PERTE. El PERTE Chip presenta el mayor riesgo de
inejecucion, habiendo adjudicado solo el 7,18% de sus 12.250 millones de
euros debido a la falta de proyectos industriales de gran escala.

Dificultades operativas del tramo reembolsable: Espafia ha renunciado
al 73% del tramo crediticio original, reduciendo la solicitud de préstamos
de 83.200 a 22.700 millones de euros. La convergencia de los costes de
financiacién del Tesoro con los tipos europeos y la excesiva complejidad
burocrdtica han anulado el atractivo de estos instrumentos frente a las
ayudas directas.

Reformas e inversiones, cumplimiento de hitos y objetivos: Existe una
preocupante desconexién entre el cumplimiento de reformas (87%) y la
materializacién de inversiones (35%). Con 223 hitos aun pendientes —200
de ellos vinculados a inversiones—, el riesgo de no certificar los
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compromisos antes de agosto de 2026 es elevado, lo que compromete
los desembolsos pendientes de 32.000 millones de euros, segdin FUNCAS.

La "hipoteca presupuestaria” del incumplimiento: El riesgo de
inejecucion no solo implica la pérdida de fondos pendientes, sino la
posible activacion del mecanismo de recuperacion por parte de la
Comision Europea sobre importes ya desembolsados cuyas inversiones
no se finalicen adecuadamente. Cualquier fondo devuelto impactard
directamente en el déficit publico futuro del pais.

Principales obstdculos identificados: Las empresas sefalan la carga
administrativa excesiva, la desalineacién de los plazos del MRR con los
ciclos reales de inversién y el incremento de costes (energia, materiales
y mano de obra) como los principales frenos para ejecutar las
inversiones comprometidas.

Propuestas de mejora de la seguridad juridica de las inversiones y
medidas para flexibilizar los pagos pendientes: Para evitar la pérdida
de recursos, es imperativo ajustar aquellos hitos y objetivos que pudieran
resultar inalcanzables. Se propone adoptar el criterio de "compromiso
juridico vinculado” (resolucién firme antes de agosto de 2026) para
permitir que la ejecucién material se extienda hasta 2028 sin riesgo de
reintegro. De igual forma, se demanda que no proceda el reintegro de
ayudas cuando los retrasos en la ejecucién se deban a causas no
imputables al beneficiario, como la demora en la concesidn de permisos
administrativos o problemas de suministro global.

47




