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GRAFICO 1. CAPACIDAD O NECESIDAD DE FINANCIACION COMUNIDADES AUTONOMAS 2016
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GRAFICO 2. PROBABILIDAD DE CUMPLIMIENTO DEL OBJETIVO POR CCAA 2016
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Supuestos y notas relativos al seguimiento trimestral

Los gréficos representan el saldo de los Ultimos cuatro trimestres acumulados en porcentaje del PIB.

Las proyecciones AIReF respecto del saldo de las CCAA se realizan teniendo en cuenta los
escenarios de empleos y recursos no financieros, las cifras conocidas de entregas a cuenta y las
previsiones de liquidacién del Sistema de Financiacién Autondmica y los datos de contabilidad
nacional y ejecucion presupuestaria disponibles en el primer trimestre.

Los objetivos del Gobierno son los incluidos en la Actualizacién del Programa de Estabilidad.
Suponemos que el aumento del objetivo del 0,3% al 0,7% del PIB para las CCAA implica leves
cambios en las previsiones individuales al inducir a un comportamiento adaptativo de éstas que es
diferente segun la situacién previa respecto del objetivo de cada una de ellas.

La trimestralizacién de las previsiones de AIReF y de la prevision oficial para las CCAA se realiza a
partir del saldo que resulta de la agregacién de las estimaciones de ingresos y gastos de cada una
de ellas. Para estas previsiones individuales se combinan datos previamente conocidos, como lo
ingresos del sistema de financiacién, cuyas entregas a cuenta se abonan mensualmente y cuya
liquidacion del ejercicio n-2 se abona en el mes de julio, con otros estimados en funcién del
porcentaje de ejecucion mensual de cada CCAA de los Ultimos ejercicios, que suele describir un
perfil regular pero con diferencias en el ritmo de ejecucion de ingresos y gastos de cada una de
ellas, caracteristicas que un modelo agregativo no permitiria captar. Los saldos previstos se calculan
por diferencia entre recursos y empleos conocidos y previstos para cada trimestre.

Los intervalos de confianza se obtienen en dos etapas. En primer lugar se estima un modelo VAR
para las siguientes variables: (i) variables especificas del subsector, como los empleos, los recursos
y la ratio deuda publica sobre PIB; vy (ii) variables comunes referidas al agregado nacional: PIB real,
deflactor del PIB y rendimientos de los bonos a diez afios del Gobierno. En segundo lugar, haciendo
uso de las trayectorias proyectadas para las distintas variables y la estimacion de la distribucion
conjunta de los shocks VAR, se construyen 1500 escenarios probabilisticos. Los intervalos
mostrados en los gréaficos hacen referencia a los percentiles 20-80, 30-70 y 40-60. Estos intervalos
probabilisticos permiten extraer conclusiones sobre la verosimilitud de la senda oficial.



