JARRAIBIDE EKONOMIKOAK

EAEko 2027ko Aurrekontu Orokorrak egitea

DIRECTRICES ECONOMICAS

Elaboracion de los Presupuestos Generales
de la CAE 2027



R o =TT =T 4 - T o ] 4
2. Escenario macroeconomico de Euskadi para 2026-2027 .........cccceeeerrrennninnnnnnnninnns 5
Contexto MUNAIAl Y BUIOPEO......ciiii ettt e e e e et e e et e e e e ebae e e esabae e e eenbaeeeeenreeas 5
Situacion y perspectivas de la economia vasca €n 2026 Y 2027 ....cceeeeeecirvieeeeeeeeieiiiieee e e e 9

3. El marco de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera para el
[0 =X T e TUT=T o 07 0 7. 14

4. Estrategia y ejes principales de la accidon de gobierno........ccceeeveeerencreecrencrennnnen. 16

5. Directrices presupuestarias .....cccccceereeiireiieeiiinereniieesereesesnersssssssssssssssssssssssssssns 17

L 10T = [0 Y =4 =T o PP PPTPPPPPPRN 17
Segunda: Gastos A& PEISONAL .....iiiiciiiiiiiiie e e e e e e e e e et e e e e nnreeeean 18
Tercera: Gastos de funcionamiento y Transferencias Corrientes.......cccceeecveeeeeciieeeeciiee e, 18
Cuarta: Inversiones Reales, Subvenciones de Capital y Variacién de Activos Financieros............... 19
Quinta: Gastos financieros y Disminucion de Pasivos FINANCIEroS.......ccueeeecuveeeeecieeeeeciieeeeeiveee e 19

Sexta: Entidades del SECLOr PUBIICO ...cooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 19



Directrices econémicas para la elaboracién de los Presupuestos Generales de la CAE 2027

1. Presentacion

Las directrices econdmicas para la elaboracién de los Presupuestos Generales de la Comunidad
Auténoma, para el aio 2027, responden a lo establecido en la Ley de Régimen Presupuestario.

Estas directrices permiten a los Departamentos y centros gestores de gasto comprender el contexto
en el que se formulan los presupuestos y proporcionan orientaciones claras sobre el contenido
econdmico que se pretende otorgarles.

El presupuesto refleja la politica econémica y financiera del gobierno, y estd intrinsecamente
vinculado a los objetivos y ejes estratégicos del Gobierno, y a los diferentes ambitos sectoriales en los
gue se actua. Desde esta perspectiva, las directrices econdmicas para la elaboracién de los
presupuestos son un eslabdn esencial en la cadena estrategia-planes-presupuesto.

Por tanto, el documento que contiene las directrices se estructura en cinco secciones. Tras esta breve
introduccién, la segunda seccion presenta el escenario macroecondmico de Euskadi para 2026-2027,
en coherencia con los escenarios propuestos para las economias espafiola e internacional, asi como
las perspectivas de la economia vasca para 2026 y 2027. La tercera seccidn repasa las principales
implicaciones del nuevo marco de estabilidad presupuestaria de la Unién Europea en la elaboracién
del presupuesto de 2027 y la importancia de mantener el rigor presupuestario y aprovechar las
herramientas de buen gobierno. La cuarta seccién ofrece una descripcion de los ejes estratégicos que
se han definido para la XllI legislatura del Gobierno Vasco y que deben sentar las bases para el
cumplimiento de los objetivos definidos al inicio de la legislatura a través del presupuesto 2027.
Finalmente, la quinta seccion recoge las directrices presupuestarias técnicas que se deben seguir para
la elaboracién de los presupuestos.
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2. Escenario macroeconomico de Euskadi para 2026-2027
Contexto mundial y europeo

Tras un 2025 marcado por tensiones comerciales, el primer trimestre de 2026 acabdé con un fuerte
aumento de la incertidumbre tras el estallido del conflicto en Oriente Proximo, extendido al golfo
Pérsico, al Mediterraneo oriental y a rutas aéreas y maritimas globales. La interrupcién de una via que
mueve alrededor del 20% del comercio mundial de petrdleo y gas natural licuado, junto con ataques
a infraestructuras de grandes exportadores, ha llevado los precios energéticos a maximos recientes y
abierto una crisis de alcance aln incierto. Su impacto dependera del nivel y la persistencia de estos
precios, dado que se trata de mercados globales con demandas poco eldsticas donde una disrupcién
prolongada encarece la energia incluso en economias que no importan directamente desde la region.
Una escalada adicional o una mayor duracidn del conflicto podria deteriorar ain mas el trafico de
materias energéticas y, si las hostilidades se amplian, también el de manufacturas en la ruta comercial
entre Chinay Europa.

El conflicto en Oriente Préximo irrumpe tras un 2025 en el que la economia global mostré una
resiliencia mayor de la prevista, en un contexto de renegociaciones comerciales constantes y riesgos
geopoliticos latentes. Segun el FMI, el PIB mundial habria crecido en torno al 3,4% v, tras del estallido
del conflicto, el organismo anticipa un ritmo ligeramente inferior para 2026 y 2027. El comercio
mundial, que en 2025 resistié gracias al dinamismo de los bienes tecnoldgicos pese al escaso avance
del resto de exportaciones, seguird condicionado en 2026 por la proliferacién de acuerdos bilaterales
como respuesta a la politica proteccionista de EE.UU., a lo que se afiaden ahora las disrupciones
derivadas del conflicto. EI FMI ya preveia una desaceleracion del crecimiento del comercio global, que
sus Ultimas previsiones sitlan en el 2,8% en 2026 y en 3,8% en 2027 tras un crecimiento del 5,1% en
2025.

De hecho, la incertidumbre comercial se intensifico tras el fallo del Tribunal Supremo de EE.UU. en el
qgue se anulan los aranceles impuestos el 2 de abril de 2025 por la administracion Trump, al
considerarlos carentes de base competencial. En todo caso, permanecen en vigor los gravdamenes que
tienen una base legal distinta, como los del 50% sobre el acero y el aluminio y el del 15% sobre los
automoviles, asi como los impuestos a China por practicas comerciales discriminatorias. Ante esta
situacidn, la UE ha optado por paralizar la ratificacidn del acuerdo alcanzado con EE. UU. el pasado
verano en el que aceptaba un 15% de arancel general excluyendo los bienes industriales. Como
resultado, la tasa arancelaria efectiva global de EE. UU. se sitia ahora en torno al 13,5%, lejos del pico
cercano al 24% alcanzado entre abril y mayo del aiio pasado, pero todavia muy por encima del nivel
previo a la segunda presidencia de Trump, inferior al 3%. La aplicada a la Unidn Europea es algo menor,
cercana al 12%, aunque la reduccién ha sido mas limitada que la aplicada a otros socios como China
o India, lo que resta competitividad a las exportaciones europeas en el mercado estadounidense
frente a las de terceros paises.
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Las previsiones de inflacién se revisan en un contexto de incertidumbre extraordinaria. La teoria
econdmica indica que un aumento inicial de precios suele darse por descontado por las autoridades
monetarias, que reaccionan con retraso y solo ante riesgos de segunda ronda. En este marco, aunque
han revisado al alza sus proyecciones, tanto el BCE como la Reserva Federal mantuvieron los tipos de
interés en marzo, subrayando la elevada incertidumbre de sus modelos. El BCE publicd escenarios
alternativos segun la magnitud y persistencia del shock y elevé en siete décimas la inflacidn prevista
para 2026, hasta el 2,6% en el escenario central; esta alcanzaria el 3,5% si la disrupcién del gas natural
licuado se prolonga hasta el tercer trimestre y el 4,4% en un escenario severo en el que la oferta no
se normalice hasta 2027. La Reserva Federal también revisé al alza su previsidn para 2026, hasta el
2,7%, tres décimas mas que hace tres meses. Ambas instituciones esperan que la inflacién se modere
en 2027, hasta el 2,0% en la zona euro y el 2,2% en Estados Unidos. Por el momento, la inflacidn en
la zona del euro ha repuntado hasta el 3% en el mes de abril.

PREVISIONES ECONOMICAS

Tasas de variacion interanual

PIB Precios de consumo

2025 2026 2027 2025 2026 2027
Economia mundial 2,8 2,5 2,6 2,8 3,1 2,5
EE. UU. 2,1 2,1 2,0 2,7 3,2 2,4
Canadd 1,7 1,1 1,9 2,1 2,7 2,0
Japdn 1,2 0,7 0,9 3,2 2,1 2,0
Zona del euro 1,4 0,9 1,3 2,1 2,7 2,1
Unién Europea 1,7 1,2 1,5 2,8 2,6 2,1
Alemania 0,2 0,7 1,3 2,2 2,7 2,2
Espafia 2,8 2,2 1,9 2,7 2,9 2,1
Francia 0,9 0,9 0,9 0,9 1,8 1,6
Paises Bajos 1,8 1,3 1,2 3,2 3,0 2,3
Italia 0,5 0,5 0,7 1,5 2,7 1,9
Reino Unido 1,4 0,6 1,1 34 3,1 2,5
Asia Pacifico 4,2 3,8 3,7 1,2 2,0 1,8
Europa del Este 2,3 2,3 2,5 10,2 8,4 6,5
Latinoamérica (excl. Venezuela) 2,3 2,1 2,3 6,4 5,9 4,8

Fuente: Consensus Forecasts (abril 2026).

De cara a las futuras reuniones, el BCE en todo caso pospondra los planes que pudiera tener en los
primeros meses del afio de adoptar una politica mas acomodaticia, meses en los que la inflacidn se
situaba ya por debajo del objetivo. Por ahora, sus previsiones apuntan a una desaceleracion del
crecimiento de los salarios nominales en 2026 (3,4%) y 2027 (3,2%) respecto al registrado en 2025
(3,9%), aunque son cifras que suponen ya una revision al alza de 2 y 3 décimas respectivamente frente
a la estimacién previa. La Reserva Federal, por su parte, se enfrenta al nuevo riesgo de inflacién
precisamente cuando los datos de empleo muestran una debilidad que podria indicar cierto freno en
la actividad, lo que lo pone en una situacion mas comprometida debido a su doble mandato.
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Por el momento la Fed prevé que la economia estadounidense crezca un 2,4% en 2026 y un 2,3% en
2027, mientras que el promedio del panel de Consensus Forecast las rebaja hasta un 2,1% y 2,0%,
respectivamente. El crecimiento del sector tecnoldgico se moderara, aunque seguird compensando
el menor impulso del consumo y de la inversidn en sectores no tecnolégicos. De hecho, planea desde
hace un tiempo la posibilidad de una correccién de expectativas respecto a las empresas tecnoldgicas,
especialmente las vinculadas a la Inteligencia Artificial, como uno de los principales riesgos a la baja
para Estados Unidos.

Tras la tregua comercial de un afio pactada con EE.UU. y el anuncio de abultadas politicas de estimulo,
la proyeccion de crecimiento de la economia china se ha visto ligeramente revisada al alza. El FMI
apunta a un avance del 4,4% en 2026 y del 4,0% en 2027, lejos del objetivo del 5,0% marcado, y segln
las Ultimas revisiones, logrado en 2025 por el favorable rendimiento de las exportaciones, que
compensan una demanda interna deprimida. La competitividad de China ha aumentado en los
ultimos afios por una moneda depreciada desde la crisis inmobiliaria y la caida de su demanda interna,
lo que ha ejercido presidn sobre los precios de la manufactura globales. Si bien el reciente conflicto
afecta directamente a sus canales habituales de abastecimiento energético, son uno de los paises con
mayores reservas estratégicas e inversiones en electrificacion y transicién a energias renovables.
Ademas, el impacto en el nivel de precios tendra menores implicaciones que en otras economias al
partir de una situacion deflacionaria, por lo que los efectos globales son inciertos.

Las nuevas previsiones del BCE situan el crecimiento de la zona euro en un 0,9% en 2026 y un 1,3%
en 2027 en su escenario central, que asume un shock energético de corta duracidn. La inversion sera
el componente mas dindmico, aunque las tensiones actuales afectaran tanto a ella como al consumo,
mientras que la aportacion del sector exterior seguird siendo negativa en 2026 y pasard a ser
ligeramente positiva en 2027. Si el conflicto evoluciona hacia los escenarios alternativos del BCE, el
crecimiento de 2026 se reduciria al 0,6% en el caso adverso y al 0,4% en el severo. Por su parte, el
panel de Consensus Forecast rebaja las previsiones para la zona del euro en 2026 y 2027 hasta el 0,9%
y el 1,3%, respectivamente, y revisa al alza la inflacién prevista para este afio, desde el 1,8% antes del
conflicto hasta el 2,7% en abril.

La Unidn enfrenta nuevas tensiones al alza en la inflacion inmersa en tratar de fortalecer la
competitividad del mercado Unico y reducir dependencias estratégicas. El impacto de las
exportaciones chinas ha estimulado negociaciones en Bruselas sobre instrumentos de apoyo a la
industria europea, con propuestas de introduccidn de cldusulas que favorezcan a la industria europea
en la contratacion publica y otros dmbitos, instrumentos que suscitan dudas sobre el encaje legal
dentro del marco de la Organizacién Mundial del Comercio.

La economia alemana seguird limitada por la pérdida de cuota exportadora, agravada por la
incertidumbre comercial que debilita las ventas externas, frena la inversidn en equipo y mantiene la
destruccién de empleo manufacturero. Aun asi, los aumentos de gasto publico derivados de la
reforma fiscal, especialmente en infraestructuras, y el mayor dinamismo de la construccién
residencial compensaran unas exportaciones netas que seguiran siendo negativas, mientras que el
impacto del gasto en defensa llegara mas adelante. Tras un 2025 de crecimiento practicamente nulo,
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el panel de Consensus Forecast prevé un avance del 0,7% en 2026 y del 1,3% en 2027, apoyado en un
escenario optimista en el que el giro fiscal impulsa la inversidon en equipo un 3,3% y la produccién
industrial un 2,1%, aunque muy expuesto a riesgos a la baja tanto geopoliticos y comerciales como
ligados a la ejecucién del gasto previsto.

En el caso de Francia, el panel de Consensus Forecast coincide mayoritariamente en proyectar un
crecimiento anual del 0,9% para 2026 y 2027, tasas similares a las registradas los afios precedentes.
Al inicio del afio se aprecié un desempefio mejor del esperado en la manufactura debido a un impulso
del sector aeroespacial y la defensa, aunque a medio plazo el inevitable ajuste fiscal pesara sobre la
demanda interna. Se espera que el déficit se reduzca paulatinamente del 5,3% del PIB de 2025 a un
5,1 en 2026 y un 4,9 en 2027, lo que no evitara que el préximo ano la deuda supere el 120% del PIB.

Se espera que el dinamismo mostrado por la economia espafola en 2025, con un crecimiento del
2,8%, se prolongue en los primeros trimestres de 2026 gracias al consumo privado y al impulso de los
fondos MRR sobre la inversidn, aunque ya con la desaceleracidn prevista para la segunda mitad del
ano. La demanda de servicios sigue siendo sélida, pero la volatilidad del entorno afade incertidumbre
a su continuidad y afecta a la industria. Ceprede mantiene por ahora un tono relativamente optimista,
sobre todo respecto a la inversidn, y prevé un crecimiento del 2,2% en 2026 que moderara al 2,0% en
2027. En consecuencia, el empleo avanzard a un ritmo mds contenido, con una tasa de paro
estabilizada en torno al 10%. El FMI anticipa una senda similar, aunque algo menos dindmica, con
aumentos del 2,1% en 2026 y del 1,8% en 2027, y una inflacidn que podria alcanzar el 3% a finales de
este afo.

PREVISIONES ECONOMICAS PARA LA ECONOMIA ESPANOLA (febrero 2026)

Tasas de variacion interanual

2026 2026 2027
| 1] 1] \%
PIB 2,6 2,3 2,1 1,8 2,2 2,0
Consumo privado 3,3 2,8 1,8 1,3 2,3 2,0
Consumo publico 1,8 2,0 1,3 1,9 1,7 1,7
FBCF 6,9 6,1 5,3 4,1 5,6 3,5
- Inversién en equipo 6,8 5,6 4,0 4,2 5,1 3,2
- Inversién activos cultivados 3,5 1,8 0,5 -0,4 1,3 2,2
- Inversién en construccion 7,1 6,3 5,7 3,5 5,6 2,8
Demanda interna 3,7 3,3 2,4 2,0 2,9 2,2
Exportaciones 2,4 1,9 3,4 3,0 2,7 2,1
Importaciones 5,8 4,9 4,5 3,7 4,7 2,7

Fuente: Ceprede.



Directrices econémicas para la elaboracién de los Presupuestos Generales de la CAE 2027

Situacién y perspectivas de la economia vasca en 2026 y 2027

Las hipdtesis utilizadas para la elaboracion de las previsiones de la economia vasca para el periodo
2026-2027 se formulan bajo una incertidumbre extrema debido al conflicto en Oriente Préximo. La
imposibilidad de determinar su intensidad y, sobre todo, su duracién, dificulta incorporar cualquier
posible desarrollo del conflicto como algo que propiamente pudiera denominarse escenario central
sobre el que proyectar una senda macroecondémica prudente, de forma que se han considerado los
efectos de lo ya acontecido en las primeras semanas de marzo para realizar el cuadro
macroecondémico.

El escenario contemplado estd caracterizado por el repunte del Euribor en 2026 en linea con lo
recientemente asumido por el BCE, aunque la inflacién podria alterar las decisiones de politica
monetaria del BCE en junio. En cuanto al tipo de cambio, se asume que la apreciacién de la divisa
estadounidense observada desde el bombardeo de Irdn se mantendra en el horizonte de prevision,
aunque las diferentes dindmicas de las dos economias pudrian derivar en una divergencia en el
sentido de las politicas monetarias, también por no compartir los mismos objetivos de politica
monetaria. Las previsiones de crecimiento para las economias del entorno apuntan a la
desaceleracién del crecimiento de la economia espafiola y a la estabilidad del resto del entorno,
aunque evidentemente dependera de la incidencia del shock energético.

HIPOTESIS PARA LA ELABORACION DE LAS PREVISIONES (marzo de 2026)

Niveles y tasas de variacidn interanual

2026 2026 2027
| Il 1] \Y)

Euribor (tres meses) 2,0 2,2 2,4 2,4 2,3 2,5
Tipo cambio ddlar/euro 1,17 1,17 1,15 1,15 1,16 1,16
PIB de Espaia 2,5 2,1 1,9 1,9 2,1 2,0
PIB de la OCDE 1,6 1,3 1,4 1,6 1,5 1,7
PIB de la zona del euro 1,0 0,8 0,9 1,0 0,9 1,2
Defl. cons. privado (Espafia) 2,7 3,0 2,8 2,4 2,7 2,0
Defl. export. bienes (Espafia) -0,8 1,3 1,5 1,8 1,0 1,7

Fuente: Ceprede y Banco Central Europeo. Fecha de cierre de datos e hipotesis: 24 de marzo de 2026.

La economia vasca iniciard 2026 con una trayectoria de crecimiento interanual del PIB del 2,2% en el
primer trimestre, moderandose de forma suave en los siguientes trimestres del afio, lo que dara lugar
a un crecimiento del 1,9% en 2026. Pese al contexto menos favorable que el de hace tres meses, la
evolucidn robusta en el tramo final del afio gracias al empuje de la demanda interna permitira que la
economia vasca continte creciendo en 2026 a un ritmo notable.
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En 2027, la economia vasca crecerd, pero a un ritmo mas contenido del 1,6%. El avance del PIB refleja
una continuacion del patrén de desaceleracidon hasta converger con las tasas de crecimiento de la
mayoria de las principales economias europeas y con una contribucién menos intensa del consumo,
el empleo y la inversion.

PREVISIONES TRIMESTRALES PARA LA ECONOMIA VASCA (marzo 2026)

Tasas de variacion interanual

2026 2026 2027
I I i v
PIB 2,2 1,9 1,7 1,7 1,9 1,6
Gasto en consumo final 2,3 2,1 1,9 1,7 2,0 2,0
Gasto consumo hogares 2,3 2,1 1,8 1,6 2,0 1,6
Gasto consumo AA. PP 2,1 2,0 1,9 1,8 2,0 1,7
Formacién bruta capital 4,8 3,6 2,2 2,4 3,3 2,3
Aportacién demanda interna 2,9 2,5 2,0 1,9 2,3 1,8
Aportacién saldo exterior -0,8 -0,5 -0,3 -0,2 -0,4 -0,2
Sector primario -0,5 -0,1 1,7 2,0 0,8 2,2
Industria y energia 0,7 0,8 0,9 1,1 0,9 1,5
Construccion 4,1 3,3 1,6 1,5 2,6 1,5
Servicios 2,6 2,2 1,9 1,7 2,1 1,6
Valor afiadido bruto 2,2 1,9 1,6 1,5 1,8 1,6
Impuestos sobre productos 1,4 1,8 2,2 2,8 2,1 2,0
PIB nominal 4,7 4,4 4,4 4,5 4,5 3,8
Deflactor PIB 2,5 2,5 2,7 2,8 2,6 2,1
Puestos trabajo tiempo completo 1,2 1,1 1,0 0,7 1,0 0,7
Personas ocupadas (PRA) 1,2 0,8 1,0 1,0 1,0 0,7
Tasa de paro 6,6 6,2 6,7 6,2 6,4 6,2

Fuente: Direccion de Economia.

El gasto en consumo final mantendrd en 2026 una senda de crecimiento cinco décimas inferior a la
de 2025. La evolucién del consumo privado serd mas comedida como consecuencia de un mercado
de trabajo menos dinamico y una recuperacion de los salarios reales mas débil durante el primer
semestre de 2026, como consecuencia del previsible incremento de la inflacion debido al shock
energético, al menos durante los dos primeros trimestres. En este sentido, dada la dificil sustitucion
de los productos energéticos a corto plazo, el mayor peligro reside en que una inflacidn persistente
conlleve que se consolide una pérdida de renta real de los hogares, lo que podria empeorar la senda
de consumo anticipada.

La inversion, que ha sido con diferencia el elemento mas dinamizador de la economia vasca en la
segunda mitad del afo pasado, seguird mostrando un perfil de evolucidn favorable, aunque su

10
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previsién se ha revisado ligeramente a la baja. Por un lado, aunque la previsidn del cuarto trimestre
ya fue elevada y la sorpresa ha supuesto una mejora de la dinamica de la senda temporal, la revisién
de las hipodtesis respecto al Euribor, que implican un coste de financiacién mas elevado para las
empresas, explican unas peores expectativas. El incremento de la incertidumbre podria ademas
provocar la suspensidn temporal de determinados proyectos de inversidon. Con todo, la trayectoria
descendente de la inversidn se explica en gran medida por la finalizacién de los proyectos financiados
con fondos MRR, tal y como se ha anticipado en ocasiones anteriores.

El panorama del sector exportador continda siendo inestable, la contribucién de las exportaciones
netas se sigue proyectando negativa (-0,4 puntos porcentuales), aunque en gran medida se debe a la
fuerte demanda interna de importaciones de bienes de inversiéon y de consumo en la primera parte
de 2026, de la misma forma que en los ultimos trimestres de 2025. Por ello, la expectativa de una
demanda interna mas débil en 2027, tanto de consumo como especialmente de inversion, se saldara
con una contribucidn del sector exterior que seguira negativa, pero en menor medida. Ademas, tras
la confusién generada por la politica comercial de Estados Unidos, la proliferacion de mas conflictos
internacionales incide en la fragmentacién del comercio internacional, lo que deteriora las
expectativas de medio plazo.

El contexto para la industria vasca seguira siendo complicado en 2026 con un crecimiento inferior al
1%, aunque las perspectivas para 2027 contindan siendo de mejora respecto a la dificil situacion
estructural en la que se encuentran muchos segmentos de la industria europea. Si hace tres meses se
anticipaba un 2026 que seguiria la tendencia del curso anterior, las previsiones actuales no difieren
en exceso debido a que el empeoramiento de perspectivas en los mercados de exportacidn se ve
compensado por una dindamica mas favorable de lo esperado en el ultimo trimestre de 2025, en el
que el crecimiento intertrimestral fue elevado (0,7%). Aun asi, la exposicién de la industria al shock
energético es indudablemente alta, y cobra suma importancia la evolucién del indice de Precios
Industriales los proximos meses. Aunque gran parte de la industria vasca ha ido transformandose y
prescindiendo de los combustibles fdsiles, por lo que su exposicién a los precios del petréleo no
resulta tan elevada (con la excepcién de la industria del cemento y la no metalica), si que es sensible
a los precios de la energia eléctrica y por lo tanto a los precios del gas natural. De la evolucion del
conflicto en Oriente Préximo, asi como la efectividad de las medidas adoptadas por las instituciones
gue garanticen la competitividad de la industria vasca, dependerd una futura revisién de la senda de
crecimiento proyectada.

En el caso del sector primario, pese a su habitual volatilidad, se espera que recupere una trayectoria
de crecimiento los dos proximos afios. Aun asi, ciertas actividades se encuentran naturalmente
expuestas a un eventual incremento del precio de los fertilizantes como ya ocurrid tras la invasién de
Ucrania, ademds de que el sector de pesca y acuicultura se encuentra bastante expuesto al
incremento del precio de los combustibles.

Por su parte, el sector de la construccién mantendra la tendencia de crecimiento elevada en 2026
(2,6%) aunque se espera que aminore el ritmo en 2027 (1,5%). Pese a que esta trayectoria ya se
contemplaba hace tres meses, el incremento del Euribor ha provocado una ligera revision. En este
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sentido, los plazos para la movilizacién de recursos del sector son amplios, por lo que los efectos de
una eventual subida de los tipos de interés, contraerd la actividad en la medida que dichas subidas se
mantengan en el tiempo.

El sector servicios continuara creciendo mas rapido (2,1%) que el resto de la economia vasca, aunque
acusard cierta desaceleracion segun avanza el afio debido a una creacién de empleo mas débil. Pese
a la solidez del conjunto del sector, el momento actual despierta interrogantes respecto a las
actividades relacionadas con el transporte, indudablemente afectadas por el incremento de los
precios del petrdleo. Por ello, las medidas recientemente aprobadas relativas al precio de los
carburantes para el sector del transporte se antojan imprescindibles para aliviar su impacto.

Previsiones 2026-2027 (1)

Tasas de variacion interanual

PIB Empleo
2,5
23
19
1,6
15 14
1,0
0,7
2024 2025 | Il i % 2026 2027 2024 2025 | Il 1} vV 2026 2027
2026 2026

Fuente: Direccion de Economia.

En el mercado de trabajo, el empleo, medido en puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo,
crecera un 1,0% en 2026 y un 0,7% en 2027, lo que se traducira en la creacién aproximada de 10.000
y 7.000 empleos, respectivamente. A ello se suma una evolucidon de las personas ocupadas de
magnitud similar, que permitira seguir reduciendo la tasa de paro, situandose de media en el 6,4% en
2026 y en el 6,2% en 2027.

En lo que respecta a los precios, se anticipa que el deflactor del PIB aumente un 2,6% en 2026 y
modere su avance hasta el 2,1% en 2027, moderando la trayectoria de desaceleracién observada en
afios recientes. Esto implica una revision alza del deflactor debido a las hipétesis asumidas, todavia
cautelosas en lo que se refiere a la extension del shock energético y podria obligar a futuras revisiones.
En consecuencia, en términos nominales, el PIB nominal registrara un crecimiento del 4,5% en 2026,
hasta alcanzar los 107.793 millones de euros, y del 3,8% en 2027, situandose en 111.882 millones al
cierre del horizonte de prevision.

12



Directrices econémicas para la elaboracién de los Presupuestos Generales de la CAE 2027

Hispalink, Ceprede y BBVA Research han revisado sus escenarios macroeconémicos desde el pasado
trimestre, si bien los dos primeros apenas han introducido modificaciones, por lo que sus valoraciones
sobre el impacto de la guerra en Oriente Proximo se concretaran previsiblemente en los préximos
meses. Por su parte, BBVA Research si ha incorporado en sus proyecciones un primer efecto del shock
energético, aunque de intensidad moderada, lo que le ha llevado a rebajar ligeramente sus
previsiones para 2026. No obstante, la entidad estima que en 2027 la economia vasca recuperara el
terreno perdido, en la medida en que los precios energéticos recuperen sus valores previos.

Previsiones 2026-2027 (l1)

Tasas de variacion interanual

Panel de previsiones 2026 Panel de previsiones 2027
28
21
| | I I
LABORAL  AIReF  GOBIERNO CEPREDE CAMARAS ~ BBVA  CONFEBASK HISPALINK CEPREDE GOBIERNO VASCO AlRef HISPALINK BBVA
KUTXA VASCO VASCAS

Fuente: Direcciéon de Economia (marzo 2026), Ceprede (marzo 2026), Confebask (diciembre 2025), Hispalink (enero
2026), BBVA Research (marzo 2026), Camaras Vascas (diciembre 2025), Laboral Kutxa (diciembre 2025) y AlReF (octubre
2025).
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3. El marco de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad
financiera para el presupuesto 2027

La politica presupuestaria del Gobierno Vasco estd sujeta al conjunto de normas de estabilidad
presupuestaria y sostenibilidad financiera que emanan del Tratado de Estabilidad, Coordinacién y
Gobernanza de la Unién Econémica y Monetaria y de la Ley Organica de Estabilidad Presupuestaria y
Sostenibilidad Financiera.

La estructura de las politicas presupuestarias de la Unidn Europea tiene como objetivo construir un
marco sélido y eficaz en materia de coordinacidn y supervision de las politicas presupuestarias de los
Estados miembros. A finales de abril de 2024 se aprobd un nuevo marco de gobernanza econdmica
de la UE, basandose en los cambios experimentados en la gobernanza econémica de la Unidn durante
la Ultima década. En este marco revisado se ha aprovechado la experiencia de los errores iniciales de
concepcion de la union monetaria europea y se ha intentado reforzar el principio rector de unas
finanzas publicas sdlidas.

La reforma adoptada busca lograr un equilibrio entre garantizar la sostenibilidad de la deuda publica
de los Estados miembros y promover un crecimiento sostenible e integrador por medio de la inversiéon
y las reformas, especialmente teniendo en cuenta las transiciones ecoldgica y digital. Las nuevas
normas pretenden ofrecer una supervision mas especifica por pais, dotar de mayor margen de
maniobra a las politicas anticiclicas, asi como para hacer frente a los desequilibrios macroeconémicos
y los retos estructurales.

El nuevo marco conserva como referentes en la supervision fiscal los anteriores umbrales de déficit y
deuda publicos del 3% y el 60% del PIB, respectivamente, aunque estos se aplicaran de forma menos
automatica y teniendo en cuenta la situacion fiscal individual de cada Estado miembro.

El elemento esencial del nuevo marco son los planes fiscales-estructurales nacionales a medio plazo
elaborados por los Estados miembros, en los que estos integraran sus objetivos en materia de politica
presupuestaria, incluidas, si es el caso, una trayectoria de ajuste fiscal expresada en términos de gasto
neto plurianual, las reformas e inversiones prioritarias previstas y las medidas de correccion de
posibles desequilibrios macroecondmicos durante el periodo de ajuste fiscal.

Las trayectorias de ajuste fiscal serdn especificas por pais, teniendo en cuenta los distintos niveles de
deuda publica y sus retos econémicos, y se formularan por defecto en términos de objetivos
plurianuales de cuatro afios (o cinco afios en funcién de la duracidn habitual de la legislatura del
Estado miembro de que se trate). La trayectoria debe garantizar que, al final del periodo de ajuste, la
deuda publica se halle en una senda descendente plausible, o se mantenga en niveles prudentes por
debajo del 60% del PIB a medio plazo, y que los déficits no superen el umbral del 3% del PIB y también
mantengan ese comportamiento a medio plazo. El nuevo marco introduce asimismo un elemento de
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flexibilidad, de forma que las trayectorias de ajuste podran ser mas graduales y extenderse durante
tres anos, con un limite de siete afos en total.

El marco, al tiempo que ofrece mas flexibilidad en la concepcién de los planes, mejora su aplicacidon
al exigir informes anuales de situacién y modificar los procedimientos y sanciones por déficit excesivo
para aumentar su aplicabilidad.

En linea con el proceso de flexibilizacidn de las reglas fiscales europeas, y considerando el contexto
de incertidumbre geopolitica existente, en la Comisién Mixta del Concierto Econémico celebrada el
10 de abril de 2025 se acordd flexibilizar el umbral de endeudamiento de Euskadi, de manera que éste
podrd superar hasta en un 15% el objetivo de sostenibilidad financiera acordado para cada ejercicio.

También se acordé que cuando en un ejercicio determinado, excepcionalmente, se supere dicho
umbral, la Comunidad Auténoma del Pais Vasco se compromete a adoptar las medidas necesarias
para que, en el plazo maximo cubierto por el Plan Fiscal Estructural de Medio Plazo del Reino de
Espafia, su nivel de endeudamiento vuelva a situarse dentro del mencionado umbral, para lo cual
utilizara como referencia para determinar la reduccién a efectuar en cada afio la trayectoria de
reduccion de la deuda asumida por el Reino de Espafia en el citado Plan Fiscal Estructural de Medio
Plazo.

Asimismo, teniendo en cuenta el determinante papel que juegan los territorios histéricos en la
definicidn del entorno politico y econdmico en el que operan las empresas y conforme al acervo
competencial que les corresponde atendiendo a sus derechos histdricos, se han incorporado con
caracter permanente unos objetivos de déficit propios para las diputaciones forales, lo que conlleva
certidumbre y seguridad econdmico-financiera.

La ultima senda de déficit y deuda pactada tuvo lugar en el seno de la Comisién Mixta del Concierto
Econdmico celebrada el 25 de marzo de 2026. El nivel de déficit acordado para el periodo 2026-2028
asciende como maximo al 0,3% del PIB cada afio y se establece un objetivo maximo de deuda del
13,0% del PIB anual. Por su parte, el objetivo de estabilidad presupuestaria de las diputaciones forales
acordado es del 0,1% del PIB anual.

En las previsiones debe considerarse el acuerdo salarial plurianual suscrito entre el Gobierno de
Espafia y parte de las organizaciones sindicales representativas del personal empleado publico, que
fija una senda de revision retributiva para varios ejercicios e incorpora mecanismos de actualizacion
vinculados a la inflacidn, incluyendo el reconocimiento diferido de determinados incrementos con
efectos retroactivos.
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4. Estrategiay ejes principales de la accion de gobierno

Los presupuestos de 2027, terceros presupuestos de esta Xlll Legislatura, seguirdn impulsando la
accién de gobierno con el objetivo ultimo de crecer como pais y ensanchar nuestro estado de
bienestar.

Fortalecer los servicios publicos, invertir en las transformaciones que preparen el futuro de Euskadiy
reforzar nuestro sentido de comunidad sintetizan los compromisos del Programa de Gobierno cuya
consecucién se vertebra en cinco grandes ejes estratégicos: las personas en el centro, crecimiento y
bienestar, transformacion energética y sostenibilidad, convivencia, memoria y derechos humanos y
refuerzo del autogobierno y la proyeccién internacional de Euskadi. Los presupuestos para 2027
deben alinearse plenamente con estos ejes, reforzando su coherencia interna y su capacidad de
impacto real.

El gasto social debe concebirse como una inversién estratégica clave para el desarrollo tanto humano
como econémico a medio y largo plazo. Con esta conviccidn, las personas en el centro de las politicas
publicas constituyen el nucleo del proyecto de pais que orienta la agenda de la legislatura. En
consecuencia, los presupuestos para 2027 deben continuar reforzando de manera decidida los
servicios publicos esenciales, garantizando su calidad, accesibilidad y sostenibilidad financiera.

En consecuencia, debemos trabajar en el fortalecimiento de los servicios de salud, en especial de la
atencién primaria que a su vez incluya de forma especifica la atencidn al bienestar emocional, asi
como en la consolidaciéon de un sistema educativo equitativo y de calidad, adaptado a los retos
demogriéficos y tecnolégicos actuales. En particular, se continuard con la ejecucidn de las inversiones
programadas de nuevos centros y para la modernizacion de las infraestructuras y equipamientos
educativas y de Osakidetza. Del mismo modo, el empleo de calidad e inclusivo, la vivienda, la
seguridad y los servicios sociales deben seguir siendo ambitos prioritarios de actuacion
presupuestaria.

Por otro lado, mas si cabe en el escenario permanente de incertidumbre al que la situacién geopolitica
nos tiene acostumbrados, las cuentas de 2027 deben contribuir a consolidar un binomio inseparable
entre crecimiento econdmico y bienestar que combine el impulso de la competitividad del tejido
productivo a través de la innovacién, la digitalizacion y la internacionalizacidn con un énfasis claro en
la creacién de empleo de calidad y un compromiso firme con la justicia social. El objetivo es generar
riqueza de manera sostenida y asegurar su distribucién equitativa, garantizando unos servicios
publicos sélidos y un desarrollo inclusivo.

El calentamiento global es un hecho constatable que nos afecta con creciente intensidad y que
requiere una respuesta inmediata y decidida. La transicidn energética y la sostenibilidad constituyen,
sin duda, uno de los grandes retos estructurales y deben ocupar un lugar central en nuestra actuacion
y trasladarse al gasto publico. Por tanto, debemos orientar nuestros esfuerzos hacia una transicion
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energética ordenada y socialmente equilibrada, apoyando la modernizacién de los procesos
productivos, el desarrollo de las energias renovables, la eficiencia energética, la economia circular y
una movilidad sostenible, todo ello sin comprometer el empleo, la competitividad ni la cohesién
territorial.

Los presupuestos de 2027 orientaran sus recursos tanto a la consolidacidn de las inversiones iniciadas
en este dmbito durante los primeros afios de la legislatura como a la puesta en marcha de nuevos
proyectos tractores para sentar las bases de un modelo sostenible en el tiempo, alineado con los
objetivos europeos y con las necesidades especificas de Euskadi.

Todo lo anterior no puede acometerse si no es desde un modelo de convivencia plural e integradora
y el respeto entre todas las personas. Por ello, Convivencia, memoria y derechos humanos ha de ser
otro de los ejes que debe guiar la elaboracidn de estos presupuestos. Las politicas de igualdad entre
mujeres y hombres, lucha contra todas las formas de discriminacidn, memoria y defensa de los
derechos humanos deben disponer de recursos suficientes y abordarse de forma transversal en la
accién publica como pilares de la cultura democratica y del sentido de comunidad que definen a la
sociedad vasca.

Finalmente, en el ambito de nuestra competenciay la legalidad vigente, debemos seguir dando pasos
para ampliar y mejorar nuestro autogobierno mediante el cumplimiento integro del Estatuto de
Gernika y la consecucion de las bases para elaborar, a través del maximo consenso politico en el
Parlamento Vasco, un nuevo pacto estatutario a través de la negociacién. Y a su vez, aprovechar las
oportunidades de futuro que se nos presentan a través de la internacionalizacién de Euskadi.

En conjunto, el presupuesto ha de tener dos velocidades: una a corto plazo que dé una respuesta
eficaz a las necesidades mas inmediatas de la ciudadania, garantizando la solidez de nuestro modelo
de bienestar, y otra a largo plazo que nos permita avanzar, con una visidn orientada a situar a Euskadi
entre las regiones europeas lideres en desarrollo econdmico, cohesién social y calidad de vida.

5. Directrices presupuestarias

Como desarrollo de los criterios anteriores se establecen las siguientes directrices especificas para el
Presupuesto de 2027:

Primera: Ingresos

En lo que se refiere a la determinacién de los ingresos, la cuantificacidon de los mismos se realizara
incluyendo las aportaciones de las Diputaciones Forales que se establezcan en el Consejo Vasco de
Finanzas conforme a la previsién de recaudacion. El resto de los ingresos se cuantificardn en
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colaboracion con los Departamentos, y por ultimo, el recurso al endeudamiento se efectuara teniendo
en cuenta los objetivos en materia de estabilidad presupuestaria y sostenibilidad financiera para el
ejercicio 2027.

Segunda: Gastos de personal

El cdlculo de los gastos de personal para el presupuesto 2027 sera realizado por el Departamento de
Hacienda y Finanzas. Las condiciones de las retribuciones del personal al servicio del sector publico
estaran condicionadas a lo que se determine en la Ley de Presupuestos Generales de Euskadi para el
afno 2027.

Las plantillas presupuestarias del personal funcionario, personal laboral y personal eventual de Ia
Administracién General e Institucional, asi como de las entidades que se rigen por el derecho privado,
tendran como criterio general, caracter limitativo, no pudiéndose incrementar el total agregado de
las plazas existentes el 31 de diciembre de 2026.

Tercera: Gastos de funcionamiento y Transferencias corrientes

Las transferencias a entidades de la administracion institucional se calcularan teniendo en cuenta, en
la parte que financien gastos de personal, las orientaciones recogidas en el apartado anterior.

Los Departamentos, Organismos Auténomos y demas Entidades del Sector Publico de la Comunidad
Autonoma de Euskadi orientaran sus politicas de gasto subvencional a hacer frente a los retos
relacionados en las presentes directrices econdmicas.

En el ejercicio 2027, el recurso al remanente de tesoreria para la financiacién de actuaciones no
previstas en el presupuesto aprobado se verad significativamente limitado. Con caracter general, no se
autorizaran incorporaciones de crédito ni la habilitacién de créditos adicionales financiados con dicho
remanente.

En consecuencia, la presupuestacion del gasto deberd orientarse prioritariamente a la dotacion de
créditos de pago suficientes para atender los compromisos derivados de derechos econdémicos
subjetivos, asi como los compromisos validamente contraidos y pendientes de ejecucion a 31 de
diciembre de 2026.
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Cuarta: Inversiones Reales, Subvenciones de Capital y Variacion de
Activos Financieros

Con cardcter general, en 2027 no se autorizaran incorporaciones de crédito ni la habilitacion de
dotaciones adicionales. En consecuencia, y en coherencia con lo sefialado en el apartado anterior, se
procedera, en todo caso, a la dotacion de los créditos necesarios para la cobertura de actuaciones
gue incorporen compromisos procedentes de ejercicios anteriores.

Quinta: Gastos financieros y Disminucién de Pasivos Financieros

Los intereses y la amortizacion de la Deuda Publica se presupuestaran por el coste estimado.

Sexta: Entidades del Sector Publico

No se contemplard la creacién de nuevas Entidades del Sector Publico. Y en aquellas que hayan
supuesto o supongan en un futuro una transformacién de su cardcter juridico y conlleve una
adaptacion de su plantilla o estructura, se estudiard y analizara su impacto presupuestario.
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