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Plan de Recuperacion,
Transformacion y Resiliencia

El Gobierno anuncia el fondo Espaia crece para movilizar
120.000 millones de euros en inversiéon productiva

El Consejo de Ministros del 19 de mayo aprobd el Acuerdo que transfiere los recursos
necesarios para que el Instituto de Crédito Oficial (ICO) pueda contar con 13.300
millones de euros para reforzar sus recursos propios y financiar iniciativas orientadas a
la transformacién de la economia espafiola y la mejora de la productividad, a través de la
puesta en marcha del fondo Espafia Crece.

El Acuerdo dispone los recursos que serdn transferidos al ICO. En concreto, hasta
10.500 millones de euros, procedentes de préstamos del PRTR, que se canalizardn como
ampliacién de capital y reforzardn de forma estructural los recursos propios de la entidad
para el despliegue de los instrumentos financieros del fondo.

A esta cifra se suman 2.800 millones de euros adicionales, de caracter no reembolsable,
destinados a compensar el coste concesional asumido por el ICO en la formalizacién

de determinadas operaciones del fondo. Estos recursos se mantendran en una cuenta
separada y se traspasardn a fondos propios a medida que se apliquen a operaciones.

Ademas, el Acuerdo habilita a la Comisién Delegada del Gobierno para Asuntos
Econdmicos (CDGAE), a propuesta del ministro de Economia, Comercio y Empresa,
para aprobar la Estrategia de Inversién del fondo. Esta definird las lineas generales de
actuacidn, los tipos de operaciones elegibles y los criterios de prioridad sectorial.

Este impulso se enmarca en la iniciativa Espafia Crece, anunciada el 16 de febrero,
concebida como un instrumento de colaboracién publico privada para dar continuidad
al esfuerzo inversor del Plan de Recuperacién mas alld de 2026 y reforzar la
modernizacion del tejido productivo espafiol.
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https://www.ico.es/web/guest/el-gobierno-lanza-el-fondo-espa%C3%B1a-crece-para-movilizar-120.000-millones-de-euros-en-inversi%C3%B3n-productiva?p_l_back_url=%2Fbuscador%3Fq%3Despa%25C3%25B1a%2Bcrece%26type%3Dcom.liferay.journal.model.JournalArticle
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El fondo, gestionado por el ICO, permitird movilizar en torno a 120.000 millones de
euros en inversién productiva mediante una combinacién de financiacién publica y
coinversién privada.

Su disefio contempla un amplio abanico de instrumentos financieros —préstamos,
financiacion de proyectos, inyecciones de capital y garantias— con el objetivo de
acompafiar a las empresas a lo largo de todo su ciclo de vida, prestando especial
atencién a las pymes.

Asimismo, priorizara sectores con alto potencial transformador, como la transicién verde,
la innovacidén tecnoldgica y dmbitos emergentes como la biotecnologia, el food tech o la
economia de los cuidados.

Uno de los ejes centrales del fondo sera el impulso a la vivienda en alquiler asequible y
social, con una movilizacion prevista de hasta 23.000 millones de euros en financiacion,
lo que permitiria contribuir a la construccién de alrededor de 15.000 viviendas al afio.

El Tribunal Europeo de Cuentas publica su Informe Especial
14/2026 advirtiendo de alguna lagunas en la transparencia
del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia

El pasado 6 de mayo se publicaba el Informe Especial 14/2026 del Tribunal Europeo
de Cuentas bajo el titulo “Trazabilidad y transparencia del MRR: brechas en relacién
con la trazabilidad y la transparencia de los fondos MRR".

Entre sus principales conclusiones, encontramos las siguientes:

+  Lamayorfa de los Estados miembros pueden rastrear los fondos del MRR (RRF),
pero los datos no siempre se recopilan de forma sistematica.

+  Los datos reales de costes no se utilizan de manera consistente por los Estados
miembros para actualizar estimaciones ni son solicitados por la Comision para
gestionar el MRR.

+ Lainformacion publicada sobre los beneficiarios finales, los costes reales y los
resultados alcanzados es insuficiente.

Se adjunta el Informe del Tribunal Europeo de Cuentas referenciado:
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https://www.ey.com/content/dam/ey-unified-site/ey-com/es-es/technical/radar-next-generation-eu/documents/ey-defence-readiness-radmap-2030-resumen.pdf
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La comisién Europea publica las directrices a los Estados
Miembros para el cierre de los Planes de Recuperaciony
Resiliencia.

El pasado 30 de abril, la Comisién Europea publicé una comunicacion a los Estados
Miembros en la que establece las directrices operativas para la fase final y el cierre del
Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR), que concluye en 2026. El objetivo es
asegurar una finalizacién ordenada, juridicamente sélida y financieramente correcta de
la ejecucién de los planes nacionales.

El principio clave es que todos los hitos y objetivos deben cumplirse a mds tardar el }
31 de agosto de 2026. No se podran tener en cuenta actuaciones posteriores a esa Y
fecha para la evaluacién de los pagos. Las solicitudes finales de pago, junto con toda la
evidencia justificativa y las declaraciones de gestién y auditoria, deberdn presentarse
antes del 30 de septiembre de 2026, y todos los desembolsos deberdn realizarse
antes del 31 de diciembre de 2026.

Los Estados miembros pueden solicitar modificaciones de sus planes en 2026 solo

de forma excepcional y con fuertes restricciones temporales: las propuestas de
modificacién deben presentarse antes del 31 de mayo de 2026 y solo seran validas si
permiten la adopcién de la decisidn correspondiente antes del 31 de agosto.

El documento detalla cdmo se trataran las suspensiones de pagos, los incumplimientos
de hitos y las reversiones de medidas previamente consideradas cumplidas, que

tras el 31 de agosto de 2026 daran lugar directamente a reducciones financieras, sin
posibilidad de suspensién correctora.

En materia financiera, se subraya la necesidad de liguidar completamente la
prefinanciacién antes de finales de 2026 para evitar recuperaciones. Los fondos no
utilizados seran automaticamente objeto de descompromiso.

Aunque la ejecucién del MRR termina en 2026, el documento aclara que las
obligaciones de control, auditoria, reporte, cooperacion con OLAF, el EPPO y el
Tribunal de Cuentas, asi como la conservacion de datos, se extenderdn hasta al menos
2031, y en algunos dmbitos incluso mas alla.

Compartimos el documento original de la Comisién Europea, asi como un resumen de
los puntos mas relevantes del documento elaborado por EY:

EN EN
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https://www.ey.com/content/dam/ey-unified-site/ey-com/es-es/technical/radar-next-generation-eu/documents/ey-adenda-simplifcacion-diciembre-2025.pdf
https://www.ey.com/content/dam/ey-unified-site/ey-com/es-es/technical/radar-next-generation-eu/documents/ey-adenda-simplifcacion-diciembre-2025.pdf
https://reforms-investments.ec.europa.eu/document/download/3d001b2d-e81b-47c4-afdf-f5ec7e92a1b5_en?filename=C_2026_2647_1_EN_ACT_part1_v3.pdf
https://reforms-investments.ec.europa.eu/document/download/3d001b2d-e81b-47c4-afdf-f5ec7e92a1b5_en?filename=C_2026_2647_1_EN_ACT_part1_v3.pdf
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Eurostat publica un informe sobre la ejecucién y uso del
Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia en la UE entre
2020y 2025

El pasado mes de abril, la agencia europea de estadistica Eurostat publicd un
articulo actualizando la informacién de que dispone de ejecucién del Mecanismo de
Recuperacién y Resiliencia.

De acuerdo con ello, el gasto devengado y otros costes declarados por los Estados
miembros de la UE alcanzaban el 63% del total de las ayudas en forma de subvenciones
asignadas a través del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia (MRR). En ese mismo
momento, la Comisién Europea habia desembolsado el 66% del importe total de
dichas subvenciones.

Recovery and Resilience Facility (RRF) grants received and used over
2020-2025
(in % of total allocation)
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Source: Eurostat (online data codes: gov_rf_use and gov_nf_fa)
eurostatil

En el periodo 2020 2025 se observan diferencias significativas entre paises. En ocho
Estados miembros, el gasto y los costes incurridos superaron el 75% de la asignacion
total de subvenciones del MRR, mientras que siete paises habian ejecutado menos de la
mitad de su dotacién. Paralelamente, veinte paises habian recibido ya mas del 50% de
las ayudas que les correspondian.

Uses of Recovery and Resilience Facility (RRF) grants - composition
over 2020-2025
(as % of total)

m Gross Fixed Capital Formation = Capital Transfers
= Current expenditure = Other costs, not recorded as expenditure

Note: breakdown for the Netherlands is not available
Source: Eurostat (online data code: gov_rf_use) eurostatil
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https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Statistics_related_to_the_Recovery_and_Resilience_Facility&etrans=es
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Statistics_related_to_the_Recovery_and_Resilience_Facility&etrans=es
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/fondos-next-generation-y-capital-humano-no-hay-tiempo-que-perder
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/next-generation-eu-objetivos-espana-2026
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/next-generation-eu-objetivos-espana-2026
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/next-generation-eu-objetivos-espana-2026
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/fondos-next-generation-y-capital-humano-no-hay-tiempo-que-perder
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/next-generation-eu-objetivos-espana-2026
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En términos de destino de los fondos, el uso de las subvenciones del MRR en el
conjunto de la UE fue equivalente al 63% del total asignado, lo que supone unos
228.000 millones de euros. La composicién del gasto muestra que el 27% se
destiné a formacidn bruta de capital fijo, es decir, inversiones directas realizadas
por las administraciones publicas. EI 45% correspondié a transferencias de capital,
fundamentalmente ayudas a unidades fuera del sector publico para financiar
inversiones. EI 27% se canaliz6 a gasto corriente. El 1% restante cubrid otros costes.

Ademas de las subvenciones, entre 2020 y 2025 los Estados miembros utilizaron
82.000 millones de euros en préstamos del MRR, lo que representa el 38% del
volumen total de préstamos disponible. En este caso, el uso de los fondos se concentré
principalmente en inversion: el 55% se destind a formacién bruta de capital fijo, el 24%
a transferencias de capital y el 12% a gasto corriente, mientras que el 10% restante
financio otros costes, como transferencias a fondos de inversién.

EI MRR es un instrumento basado en el cumplimiento de hitos y objetivos, por lo que
no existe una correspondencia directa entre los gastos incurridos por los paises y los
fondos efectivamente recibidos de la Comisién en cada momento. Como resultado, a
finales de 2025 doce Estados miembros presentaban una posicién deudora frente a
la UE (habian recibido mas fondos de los que habian ejecutado), mientras que quince
paises mostraban una posicién acreedora.

Recovery and Resilience Facility (RRF) grants received and used, and
net receivable against the EU over 2020-2025
(in % of total grant allocation)
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Source: Eurostat (online data codes: gov_nf_use and gov_rrf_fa) eurostatil

En conjunto, la UE registraba a finales de 2025 una posicién neta deudora de 10.000
millones de euros frente a los Estados miembros, equivalente al 3% del total de las
subvenciones asignadas. En el caso de los préstamos, aungue el 72% del importe total
habia sido desembolsado, los costes declarados solo representaban el 38% de los
préstamos comprometidos, lo que refleja un desfase relevante entre desembolsos y
ejecucion efectiva.

(Fuente oficial, por si es (til para editar gréaficos etc; Estadisticas relacionadas con el Mecanismo de
Recuperacién y Resiliencia - Estadisticas explicadas - Eurostat)
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https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Statistics_related_to_the_Recovery_and_Resilience_Facility&etrans=es
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Statistics_related_to_the_Recovery_and_Resilience_Facility&etrans=es
https://www.ey.com/es_es/next-generation-eu/por-que-es-crucial-contar-con-una-administracion-mas-digital-diligente-y-directa
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Los principales servicios de estudios espanoles publican
informes preliminares de evaluacién de impacto del PRTR.

El pasado 23 de abril se presenté un monografico dedicado al andlisis integral del Plan de
Recuperacién, Transformacion y Resiliencia (PRTR), elaborado por Afi en colaboracién con Funcas,
titulado “El impacto de los fondos Next Generation en la economia espafiola”.

El primer capitulo, elaborado por Funcas, analiza el impacto macroeconémico del PRTR y concluye
que el Plan habria explicado entre el 10% y el 14% del crecimiento del PIB espafiol entre 2021 y
2025, aportando entre 1,4 y 2,1 puntos porcentuales al nivel de PIB en ese periodo.

El segundo capitulo, desarrollado a partir de datos de ejecucién hasta septiembre de 2025,
examina en detalle el disefio y la implementacion del Plan en Espafia. En él se sefiala que Espafia
ha recibido mas de 71.000 millones de euros en cinco desembolsos, entre transferencias y
préstamos, tras certificar el cumplimiento de mas de 260 hitos y objetivos, lo que supone algo
mas de la mitad del total comprometido, situdndose, tras Italia, como el Estado miembro con un
mayor nimero de medidas cumplidas.

Vision global de la ejecucion de los fondos NGEU*!

® Asignaciéon de UE a Espafia no reembolsable
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Fuente: Afi a partir de NGEU Assist. Nota: datos hasta septiembre de 2025.

El andlisis destaca que la movilizacién de recursos ha sido muy elevada, con mds de 85.000
millones de euros puestos en circulacién a través de convocatorias y licitaciones. No obstante,
también subraya que persiste un volumen relevante de fondos pendiente de ejecucién, asociado
en gran medida a inversiones de cardacter plurianual y concentrado en la fase final del programa.
En concreto, a septiembre de 2025 la resolucion efectiva se situaba en torno a los 50.000
millones de euros (mds de 60.000 millones en la actualidad), lo que implica que permanece aun
pendiente de ejecutar un volumen de fondos del orden de 25.000-35.000 millones de euros. El
propio documento matiza que esta brecha responde en gran medida al disefio y al calendario de
ejecucion del PRTR y gue una parte sustancial de su impacto econémico se materializard mdas alla
de 2026, especialmente a través de instrumentos financieros e inversiones con efectos diferidos.
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https://www.afi.es/publicaciones-e-informes/el-impacto-de-los-fondos-next-generation-en-la-economia-espanola
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A su vez, el pasado mes de abril Caixabank Research publicaba su informe Economia Espafiola |
Focus (abril de 2026) donde analiza el avance del Plan de Recuperacion y subraya que 2026 sera
el afio decisivo para culminar su ejecucién. Segun el documento Espafia ha cumplido hasta ahora
el 54% de los hitos, incluidos los mds estructurales, y tras la sexta solicitud de pago podria elevar
este porcentaje hasta el 70%, situdndose entre los paises mds avanzados de la UE.

7

Espaia: grado de ejecucion del PRTR
Total de subvenciones NGEU (millones de euros)
18.000

16.000

14.000 I mmm § Em

12000 —
1000 —————
goop —————
6000 —
a0o0 00
2000 — r
5L ; ; .

2021 2022 2023 2024 2025

Ministerio de Economnia B Menitor AlReF

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Portal de Sequimiento ELISA del Ministerio
de Economia y del Monitor AlRef.

Hasta finales de 2025, la ejecucion administrativa de las subvenciones se sitla entre el 74% y

el 81% del total, segun las distintas métricas disponibles, aunque el gasto efectivo presenta los
desfases temporales habituales. Y estima el impacto del NGEU en el crecimiento del PIB en 2026
entre 0,4 y 0,6 puntos porcentuales.

El andlisis por componentes revela una ejecucién desigual, con mejor desempefio en movilidad
sostenible, conectividad digital y politica industrial, y mayores retrasos en rehabilitacién
energética, renovables, agua, educacién y turismo. El balance es positivo, pero la capacidad de
absorber las inversiones pendientes en la recta final serd clave para materializar el potencial
transformador del Plan.
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https://www.caixabankresearch.com/es/economia-y-mercados/sector-publico/ngeu-ejecucion-va-avanzando-llega-hora-verdad
https://www.caixabankresearch.com/es/economia-y-mercados/sector-publico/ngeu-ejecucion-va-avanzando-llega-hora-verdad
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El Vicepresidente Primero y Ministro de Economia,
Comercio y Empresa comparece ante la Comision Mixta
para el UE para informar sobre el estado de ejecucion del
PRTR

El vicepresidente primero del Gobierno y ministro de Economia, Comercio y Empresa, Carlos
Cuerpo, comparecié el pasado 23de abril en el Congreso de los Diputados ante la Comisién Mixta
para la Unién Europea para informar sobre los avances en la ejecucion del PRTR.

En esa comparecencia sefialé que Espafia ha recibido 71.400 millones de euros en transferencias
europeas tras los cinco primeros desembolsos, situdndose entre los paises con mayor volumen
de fondos efectivamente transferidos por la Comisién Europea. Igualmente, la ejecucién interna
continuaria avanzando con 67.000 millones en convocatorias resueltas, que han beneficiado a
1,46 millones de adjudicatarios, el 70% de ellos PYMES y microPYMES.

Se resalté que los fondos estan acelerando transformaciones estructurales en la economia
espafiola:

+ Creacién de 2,5 millones de empleos desde la pandemia.

» Aumento del nimero de empresas y del tamafio medio empresarial tras la Ley Crea y Crece.
+ Inversién en 1+D en maximos histéricos, alcanzando 24.000 millones.

+ Mds de 55.000 puntos de recarga para vehiculo eléctrico, impulsados por el Plan MOVES y
reformas regulatorias.

- Efecto multiplicador: por cada euro publico en determinadas inversiones, se movilizan hasta 4
euros privados.

También informd que la Comisién Europea evalla actualmente la solicitud del sexto desembolso,
gue asciende a 7.300 millones de euros. Su aprobacion situara a Espafia por encima del 75% de los
fondos totales desembolsados.

Se adjunta la presentacién que utilizé el Vicepresidente en esa comparecencia:

Comparecencia ante la
Comision Mixta para la
UE
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Equipo de redaccion EY Insights

EY Insights tiene como objetivo generar y compartir
conocimiento Util para el conjunto de la sociedad. A partir
de un enfoque basado en la generacién de valor a largo
plazo, nuestra meta es impulsar la participacion de EY en
debates trascendentes para la sociedad, generar puntos de
encuentro y divulgar contenidos que ayuden a empresas,
administraciones y ciudadanos a afrontar los desafios del
presente y del futuro.
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EY Insights - Area de estudios responsable de la
generacion y difusion de contenidos de EY Espafia.
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https://www.ey.com/es_es/ey-insights

EY | Building a better working world

EY esta construyendo un mundo laboral mejor al crear nuevo valor para los
clientes, las personas, la sociedad y el planeta, mientras genera confianza en los
mercados de capitales.

Impulsados por datos, IA y tecnologia avanzada, los equipos de EY ayudan a los
clientes a dar forma al futuro con confianza y a desarrollar respuestas para los
problemas mas apremiantes de hoy y mafiana.

Los equipos de EY trabajan en un espectro completo de servicios en
aseguramiento, consultoria, impuestos, estrategia y transacciones. Impulsados
por conocimientos sectoriales, una red globalmente conectada, multidisciplinaria
y socios de ecosistemas diversos, los equipos de EY pueden proporcionar
servicios en mas de 150 paises y territorios.

Todo para dar forma al futuro con confianza.

EY se refiere a la organizacion global y puede referirse a una o mas de las firmas miembro de Ernst & Young Global Limited,
cada una de las cuales es una entidad legal separada. Ernst & Young Global Limited, una empresa del Reino Unido limitada por
garantia, no presta servicios a clientes. La informacién sobre cémo EY recopila y utiliza datos personales y una descripcién de
los derechos que tienen las personas bajo la legislacion de proteccion de datos estan disponibles en ey.com/privacy. Las firmas
miembro de EY no practican la abogacia donde las leyes locales lo prohiben. Para obtener mas informacién sobre nuestra
organizacién, por favor visite ey.com.

© 2026 Ernst & Young Abogados, S.L.P.
Todos los derechos reservados.
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