AAEC

=]

Sadnchez crea un fondo soberano de 10.500
millones para perpetuar el gasto tras el fin
de los fondos UE

AEC
16/01/2026
E1l presidente del Gobierno, Pedro Sanchez, ha anunciado la

creacién de un nuevo fondo soberano, bautizado como ‘Espafia
crece’, que estard dotado con 10.500 millones de euros. El
objetivo declarado es dar continuidad al modelo de inversiodn
publica impulsado por los fondos europeos Next Generation, cuyo
plazo de ejecucidn finaliza en 2026.

Durante su discurso de clausura en el Spain Investors Day, Sdanchez
afirmé que «la transformacidén de Espafia no habria sido posible sin
los fondos europeos». Sin embargo, reconocidé que «es0S recursos se
agotaran este afo», motivo por el cual el Ejecutivo ha decidido
crear este nuevo instrumento para, en sus palabras, «continuar con
el impulso transformador». Este anuncio, que sera detallado el
proximo lunes junto al ministro de Economia, Carlos Cuerpo, busca
en la practica convertir en estructural un mecanismo de gasto que
fue concebido como excepcional y temporal.

De medida excepcional a gasto
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estructural

Los fondos Next Generation EU fueron una respuesta de la Unidn
Europea a la crisis econdmica derivada de la pandemia, un
instrumento extraordinario con un marco temporal definido y
estrictos mecanismos de control por parte de las instituciones
comunitarias. La narrativa del Gobierno, sin embargo, presenta su
agotamiento no como el fin de un ciclo de ayuda, sino como un
problema que requiere una soluciodon de continuidad a través de un
nuevo vehiculo de financiacidn puramente nacional.

E1 plan del Ejecutivo es prolongar las politicas del Plan de
Recuperacién y Resiliencia mds alla de 2026, enfocandose en areas
como la transicién energética, la digitalizacién y la
reindustrializacién. La creacién de este fondo soberano plantea la
pregunta de si el Gobierno buscarconsolidar un modelo de
intervencionismo estatal en la economia, financiado con recursos
publicos y al margen de la supervisién europea que condicionaba
los fondos originales.

Apunte Juridico: E1 Reglamento (UE) 2021/241, que establece
el Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia, define un marco
temporal estricto que finaliza el 31 de diciembre de 2026.
Los desembolsos estan condicionados al cumplimiento de hitos
y objetivos previamente pactados con la Comisién Europea. Un
fondo soberano nacional como el anunciado operaria fuera de
este marco de control supranacional, lo que implica que su
gobernanza, criterios de inversion y mecanismos de rendicidn
de cuentas dependeran exclusivamente de la normativa nacional
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que lo desarrolle, con un control parlamentario que podria
ser mas laxo que el ejercido por Bruselas.

{Inversion estratégica o
intervencionismo discrecional?

La puesta en marcha de un fondo de estas caracteristicas abre un
debate sobre su verdadera naturaleza. Mientras el Gobierno lo
presenta como una herramienta para la modernizacién econdmica, la
ausencia de detalles sobre sus 6rganos de gestidén y criterios de
inversién genera incertidumbre. La capacidad de un gobierno para
inyectar miles de millones de euros en sectores o empresas
especificas introduce un riesgo evidente de discrecionalidad
politica y distorsion del mercado.

La clave residird en si el fondo operard con criterios técnicos e
independientes o si, por el contrario, se convertira en un
instrumento para favorecer proyectos afines a la agenda del
Ejecutivo, suplantando la asignacién de recursos que de forma
natural realiza el sector privado. La experiencia con otros entes
publicos de inversién sugiere que el riesgo de que primen los
criterios politicos sobre los de eficiencia econémica es
considerable.

Apunte Juridico: E1l concepto de «fondo soberano» suele
asociarse a vehiculos de inversidn financiados por excedentes
de recursos naturales (como el petrdéleo en Noruega) para
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invertir en el exterior. Un fondo financiado con recursos
publicos para invertir en el tejido productivo nacional se
asemeja mas a una sociedad estatal de participaciones
industriales. Sus actuaciones estaran sujetas a la estricta
normativa de ayudas de Estado de la UE para no vulnerar la
libre competencia. Ademas, su actividad podria entrar en
colision con el articulo 38 de la Constituciodn Espafola, que
reconoce la libertad de empresa en el marco de la economia de
mercado, un principio que limita la intervencién directa del
Estado en la economia.

En definitiva, el anuncio de Pedro Sanchez, envuelto en una
retérica de progreso y transformacion, supone en realidad un paso
mas hacia la consolidacién de un modelo econdmico con un fuerte
componente de intervencién estatal. . Un modelo que, tras agotarse
la financiacidn europea que lo sustentaba, busca ahora perpetuarse
a través de un nuevo instrumento de control y gasto publico cuyas
implicaciones juridicas y econdémicas aln estan por aclarar.
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