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@ Informe

Informe sobre las lineas fundamentales
de presupuestos para 2016 de la
Comunidad Autonoma de Galicia

Objetivo de estabilidad presupuestaria y regla de

gasto

La Comunidad Auténoma de Galicia ha cumplido los objetivos de estabilidad
presupuestaria en todos los ejercicios del periodo 2010-2014, salvo en 2011. En
este periodo, la comunidad ha reducido su necesidad de financiaciéon en 1.355
millones de euros, pasando de un déficit del 3,3% al 1% del PIB regional. Partiendo
del dltimo dato publicado, 2014, el esfuerzo que la comunidad debe realizar para
cumplir el objetivo de estabilidad fijado en el -0,3% para 2016, representa el 0,7%
del PIB. De este ajuste, teniendo en cuenta las previsiones de cierre de la AIReF
para 2015, un 0,4% tendria que realizarse en 2016.

Se considera probable que la Comunidad Autbnoma de Galicia cumpla el
objetivo de estabilidad presupuestaria de 2016. La evolucién del gasto
prevista por la comunidad podria comprometer el cumplimiento de la regla
de gasto en el ejercicio, si bien la AIReF aprecia que podria existir margen
para la correccion del gasto en ejecucion. El probable cumplimiento en 2015
respecto al objetivo fijado, que ya se puso de manifiesto en el Informe de la AIReF
de 15 de julio sobre el cumplimiento esperado de los objetivos de 2015 y que se
confirma con los datos a la fecha, hace que el esfuerzo a realizar pueda estar en
torno al 0,4% del PIB. Para llevar a cabo dicho ajuste la comunidad cuenta en
2016 con aumento de los recursos del sistema sujetos a entregas a cuenta y
posterior liquidacion del 0,7% del PIB. Este margen permite absorber, sin
comprometer el cumplimiento del objetivo de estabilidad del ejercicio, la menor
recaudacion derivada de la rebaja fiscal prevista por la comunidad y el aumento
esperado de los gastos en valores absolutos, que afecta principalmente a los de
capital, y sobre los que la AIReF estima que se llevara a cabo una ejecucion
ligeramente inferior (ver Gréfico 1.C).

Sin embargo, la evolucion del gasto y la rebaja fiscal prevista si podrian
comprometer el cumplimiento de la regla de gasto. Si bien la comunidad en su
proyecto disefia su escenario teniendo en cuenta la regla de gasto, en sus calculos
no se han considerado algunos elementos recogidos posteriormente en la Guia
de la IGAE para la determinacion de la regla de gasto de las CCAA (pagos al

Informe de cumplimiento esperado de los objetivos de estabilidad presupuestaria, deuda publica y regla de
gasto 2015 de las Administraciones Publicas
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Estado derivados del sistema de financiacion). Esta circunstancia, unida a los
resultados de las estimaciones de la AIReF, podria hacer que las previsiones de
la comunidad comprometieran el cumplimiento de la regla, si bien la AIReF aprecia
margen para una ejecucion mas contenida del gasto (ver Grafico 1.C).
Adicionalmente, de acuerdo con las estimaciones de la AIReF la mayor restriccién
derivada de la aplicacion de la regla de gasto podria llevar, dadas las estimaciones
de ingresos del ejercicio, a un saldo méas exigente que el derivado del objetivo de
estabilidad.

Como resultado de las previsiones de ingresos y gastos sefialadas, se considera
probable el cumplimiento del objetivo de estabilidad de 2016 para la comunidad.
El posible margen que a AlReF aprecia en los gastos podria llevar a un saldo
incluso mas favorable (ver Gréafico 1.A).

En el Anexo Il se recoge la posicion relativa de la comunidad respecto al subsector
en materia de ingresos y gastos (ver Gréfico 2).

Sostenibilidad de la deuda

No se observan riesgos significativos asociados a la sostenibilidad financiera en
el medio y largo plazo. La deuda presenta una dinamica favorable, que se ve
reforzada por un nivel cercano al limite. Las ligeras perturbaciones macrof/fiscales
no generarian trayectorias insostenibles, aunque alargarian la fecha de
cumplimiento del limite. Las necesidades de liquidez estan relativamente
contenidas y se prevé que disminuyan progresivamente. En el corto plazo existen
relativas vulnerabilidades macroecon6micas (especialmente empleo y crédito) y
relativas fortalezas fiscales.

Estas circunstancias se detallan en el Grafico 3 de sostenibilidad financiera y
estrés fiscal.

Recomendaciones

La AIReF formula las siguientes recomendaciones:

v En el marco de las medidas automaticas de prevencién recogidas en el
articulo 18 de la Ley Organica de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad
Financiera (LOEPSF), la Intervencion general de la comunidad auténoma (o
unidad equivalente) debera informar periddicamente al gobierno autonémico
del seguimiento de la ejecucion presupuestaria, alertando sobre la
conveniencia de adoptar decisiones para la correccion temprana de las
desviaciones que pudieran producirse. En particular, debera prestarse
especial atencién a la ejecucién del gasto por las mayores restricciones que
podrian derivarse de la regla de gasto.
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v El gobierno de Galicia debe consolidar el presupuesto como documento en el
que se concrete anualmente la planificacion plurianual de la comunidad a
medio plazo.
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Grafico 1. Estabilidad presupuestaria y regla de gasto

A. CAPACIDAD/NECESIDAD DE FINANCIACION (% PIB)
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Fuente: INE, MINHAP y estimaciones AlReF
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Grafico 2. Indicadores de posicion relativa de ingresos y
gastos
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Fuentes: INE, MINHAP, CCAA y estimaciones AlReF
Notas:

(1) El Gasto Primario Homogéneo mide el gasto primario no financiero, neto de pagos por recursos del
sistema de financiacion, por habitante ajustado del periodo 2012-2013, en términos de homogeneidad
competencial en materia de gastos.

(2) El Gasto en Servicios Publicos Fundamentales mide el gasto por habitante ajustado para el periodo
2012-2013, en las funciones Salud, Educacion y Proteccion Social de la Clasificacion Funcional (COFOG).
(3) El indicador de Competencias Tributarias Ejercidas al Alza mide el impacto recaudatorio positivo en
2015, en % de PIB, de las medidas normativas aprobadas por la comunidad.

(4) El indicador de Beneficios Fiscales mide la estimacion en 2015, en % de PIB, de la reduccion de
recaudacion en tributos cedidos derivada de medidas normativas aprobadas por la comunidad.

(5) El indicador de Suficiencia de Ingresos con Gasto Medio mide la capacidad o necesidad de
financiacion, en % de PIB, en el promedio de los afos 2012-2014 en el supuesto de que el gasto primario

homogéneo por habitante ajustado hubiera sido como la media del subsector.
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Grafico 3. Sostenibilidad Financiera y Estrés Fiscal

A. APORTACIONES A LA EVOLUCION DE LA DEUDA (% PIB)
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B. ANALISIS DE SENSIBILIDAD
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Fuente: INE, IGAE, Banco de Espafia y estimaciones de AIReF

Posible cumplimiento del 13% de
deuda sobre PIB alrededor de
2022.

Trayectoria decreciente en el
escenario central, desde un
maximo cercano al 18% en 2014.
Reduccion de deuda explicada en
mayor medida por acumulacion
de saldos primarios positivos.

Menor esfuerzo fiscal puede
poner en riesgo la velocidad de
ajuste y retrasar el cumplimiento
del 13% del PIB.

Una relajacion fiscal similar al
promedio 2002-2010 daria lugar
a una dindmica mas aplanada,
atrasando el objetivo del 13%
hasta 2040. Mantener la misma
orientacion fiscal a partir de
2018 conllevaria
aproximadamente 3 afios mas
para lograr el limite de deuda.
Perturbaciones
macroeconomicas temporales,
como un menor crecimiento
economico o incremento de los
tipos, no tienen un impacto
sustancial en la dinamica de
disminucién de la deuda.

Riesgos de financiacion bajos, en
el supuesto de acceso a los
mecanismos de financiacion del
Estado.

Necesidades de endeudamiento
bajas hasta 2024.

Dependencia creciente de los
mecanismos de financiacion

estatales.
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@ GAL  em=@u== CCAA

CUADRO I. PRINCIPALES SUPUESTOS EN LA PREVISION DE DEUDA

PIB real Deflactor Ti'rl:to;:se :;::::iz stﬁ:;::w
(% var) (% var) ma(r;ygoi)nal (% PIB) (% PIB)
2011 - 166 |- 0.36 473 |- 098
2012 - 232 |- 092 0.92 |- 3.52
2013 - 093 0.48 0.53 0.96
2014 0.53 [- 0.66 0.36 0.51
2015 3.00 0.86 - 0.21 -
2016 2.80 1.07 0.83 0.20 =
2017 2.63 1.31 2.03 0.40 =
2018 2.73 1.56 3.06 0.50 -
2019 2.11 1.80 3.30 0.75 =
2020 1.66 1.80 3.30 1.00 -
2021 1.39 1.80 3.30 1.00 =
2022 1.28 1.80 3.30 1.00 -
2023 1.28 1.80 3.30 0.80 =
2024 1.34 1.80 3.30 0.60 =
2025-2045 1.50 1.80 3.30 0.20 =

Fuente: INE, IGAE, Banco de Espafia y estimaciones de AIReF

Informe

Riesgos macro de corto plazo
mas altos que para el subsector.
En particular, las
vulnerabilidades se ven en el
crédito y en el empleo.

Riesgos fiscales de corto plazo
ligeramente menores que para el
subsector CCAA, excepto el
caso del diferencial entre interés
y crecimiento.
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Notas al grafico 3

3.A:

La deuda ha sido proyectada utilizando estimaciones de saldo fiscal de AIReF para 2015 y 2016. Para 2017 y 2018, se ha supuesto un
cambio en el saldo primario en linea con el incluido para el subsector CCAA en la Actualizacién del Programa de Estabilidad 2015-2018.
Ademaés, se utilizan supuestos estandar sobre la evolucién del PIB (converge a su potencial a partir de 2018 y luego el crecimiento nominal
se estabiliza alrededor del 3,3%, con una inflacion de largo plazo de 1,8%); el saldo fiscal (el saldo primario a partir de 2019 evoluciona
gradualmente hasta alcanzar el limite de deuda y luego se mantiene en torno al equilibrio presupuestario) y tipos de interés (la tasa de
interés real iguala a la tasa de variacion del producto potencial en el largo plazo).

La AlReF actualizara en las préximas fechas las previsiones del crecimiento real del PIB de las CCAA, aprovechando la préxima publicacién
de los datos completos de la Contabilidad Nacional Trimestral del tercer trimestre de 2015, y que se veran reflejadas en el Informe sobre
las Previsiones Macroeconémicas de los Presupuestos para 2016 de las Comunidades Auténomas (CCAA).

3.B:

Escenario central o base: (i) Crecimiento: Previsiones AlReF hasta 2018. Se asume un cierre de la brecha de producto en 2018,
convergiendo luego a una tasa interanual de largo plazo de 1.5%; (ii) Precios: Previsiones AIReF hasta 2018 y convergencia a un deflactor
implicito de 1.8%; (iii) Costes de financiacion: La tasa nominal de interés a la cual se refinancia la deuda viva y los déficits converge desde
sus valores actuales en 2015 hasta 3.3% en 2018, momento en que se cierra la brecha de producto (tasa de interés real de 1.5% e inflacion
de 1.8%). Se asume que las comunidades refinancian la totalidad de sus necesidades de endeudamiento a través de mecanismos de
financiacion; y (iv) Politica fiscal: 2015 y 2016 prevision de AIReF. Entre 2017 y 2018 el cambio en el saldo primario es equivalente al
cambio en el saldo para el sector estipulado en la Ultima actualizacién del programa de estabilidad (mejora de0.2 p.p. en 2017 y 0.1 p.p.
en 2018).

Escenario comportamiento historico: A partir de 2016 se asume que se generara un saldo primario (como % del PIB) como el promedio
registrado entre 2002 y 2010. Los datos de saldos primarios anteriores a 2011 son SEC-95 y han sido re-escalados utilizando el total de
saldo primario para el sector en SEC-2010.

Crecimiento bajo: Se reduce el crecimiento de la economia en 1 p.p. desde 2016 a 2018. El menor crecimiento de la economia afecta a
los precios (reduccion anual de 0.5 p.p.), al saldo primario (en funcién de las semi-elasticidades calculadas por AIReF) y en menor medida
al producto potencial.

Aumento del costo de financiacion: Se supone que a partir de 2017 el tipo de interés nominal medio aumentan un punto porcentual
respecto del escenario base.

Politica incambiante: El saldo primario sobre PIB a partir de 2018 no varia y se mantiene como en el escenario base.

3.C

Unidades en porcentaje del PIB. Se supone lo siguiente: a) el balance primario es consistente con el presentado en el grafico 1; b) la
totalidad de las necesidades de endeudamiento son cubiertas a través de mecanismos de financiacion del Estado y se supone que las
condiciones similares a las que se financia el Tesoro espafiol) y c) la carga de intereses tiene en consideracion a) y b).

3.D:
Porcentaje sobre la deuda total.
3.E:

Este indicador sintetiza el riesgo fiscal de corto plazo derivado de variables fiscales clave. Esta representado a través de un grafico de red
con respecto al promedio de las CCAA (linea cero). Mientras mas lejos de la media (por fuera) mayor es el estrés en términos relativos.
Los indicadores individuales utilizados son: a) saldo fiscal en 2014; b) saldo fiscal primario en 2014; c) saldo estructural en 2014; d) deuda
sobre PIB en 2014; e) cambio en el total de empleos sobre PIB en 2013/2014 (AGasto) y f) diferencia promedio para 2015-2018 entre la
tasa de interés (real) y la tasa de crecimiento del PIB (real) (i-g).

Este indicador sintetiza el riesgo fiscal de corto plazo derivado de variables macroeconoémicas clave. Se representa a través de un grafico
de red con respecto al promedio de las CCAA (linea cero). Mientras mas lejos de la media (por fuera) mayor es el estrés en términos
relativos.

Los indicadores individuales utilizados son: a) cambio en las afiliaciones a la Seguridad Social 2013-2014 (AAFSS); b) crecimiento previsto
para 2015 (g); ¢) cambio en los préstamos al sector privado, 2013-2014; d) cambio en el precio de vivienda y e) exportaciones de productos
netas en 2014 (XN).
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