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2. Contexto y objeto del informe

Informar las lineas fundamentales de los presupuestos para
deteccion temprana de riesgos de incumplimiento y poder
incorporar las recomendaciones en sus fases iniciales de
elaboracidén y aprobacion
Normativa y calendario legal:

v' Lineas fundamentales y proyectos (art 17.1 LOEPSF): antes 15 de

octubre

Fragmentacion del informe a causa de:

v" No presentacion del proyecto de Presupuestos Generales del Estado
para 2018

v Disponibilidad de la informacion de lineas de CCAAy CCLL
Contenido del informe de hoy:
= Valoracién provisional Plan Presupuestario

=  Subsector CCAA
= CCAAIndividuales salvo Catalufia por necesidad de valorar shock idiosincratico
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1. Andlisis del Plan Presupuestario: Saldo AAPP

La AIReF considera que es factible cumplir con las previsiones de
déficit del conjunto de las AAPP del Plan Presupuestario
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v' LaAC Yy los FFSS tienen que realizar casi la totalidad del ajuste

v La desviacion de la AC y de los FFSS requiere mantener el superavit de las CCLL y el
cumplimiento de las CCAA de la regla de gasto

v' El impacto econémico de la incertidumbre asociada a la situacion politica en Cataluiia se

traduce en un deterioro del saldo presupuestario de en torno a 2 décimas del PIB, que
puede incrementarse a 5 décimas si se mantiene la incertidumbre durante todo el 2018




2. Reparto objetivos de estabilidad

Para 2017, el Plan Presupuestario recoge una estimacion realista de los
objetivos por subsectores, mientras que para 2018 se mantiene una
distribucidén poco realista en linea con larecogida en la APE

) _ 2017 2018

Capacidad (+) Necesidad (-) E—

financiaciéon en % PIB APE 1* Notificacion |, \otificacion APE Plan P
COM Marzo
COM Oct

Administraciéon Central -11 -15 -1,7 -0,7 -0,8
Seguridad Social -14 -1,6 -15 -1,2 -11
CCAA Yy CCLL -0,6 0,0 0,0 -0,3 -04

Comunidades Auténomas -0,6 -0,6 -0,6 -0,3

Entidades Locales 0,0 0,6 0,6 0,0
Total AAPP -3,1 -3,1 -3,1 -2,2 -2,3




2. Analisis del Plan Presupuestario: Recursos y empleos de las AAPP
RECURSOS AA.PP.
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2. Saldo del subsector de CCAA

La AIReF considera factible el cumplimiento del objetivo de déficit del 0,4%
del PIB para el conjunto de CCAA, bajo el supuesto de que los Recursos del
Sistema de Financiacion (SFA) sean los comunicados el pasado mes de julio
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2. Impacto de la incertidumbre
Elevada incertidumbre que implica diferente probabilidad para el cumplimiento de
los objetivos del subsector tanto en 2018 como en 2020 atendiendo a:
v Incidencia de la no presentacion del proyecto de PGE en las entregas a cuenta de 2018
v impacto de la situacion politica de Catalufia en el crecimiento econémico

RANGO DE PROBABILIDAD DE CUMPLIMIENTO DE 2018 EN DISTINTOS ESCENARIOS. IMPACTO LIQUIDACION DEFINITIVAEN 2020
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2. Recursos y empleos del subsector de CCAA

PREVISION DE RECURSOS DE LAS CCAA (% PIB) PREVISION DE EMPLEOS DE LAS CCAA (% PIB)
Probable @M Factible GHEEEEImprobable A CCAA Observado @ | probable [N Factible Probable 4 CCAA Observado
154 154
14.9 14,9
as) 144 m 144
T x
= =
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& & & & & & & & & & & &
v' Los recursos en 2018 mantendran su peso en el PIB v' Con un crecimiento estimado ligeramente superior al
- . . -z - 0 i 1 Tat ACT
v Los recursos del SFA sujetos a liquidaciéon comunicados 2,5%, los empleos disminuirian en una décima su peso
en julio suponen un crecimiento del 4% respecto 2017 sobre el PIB respecto al 2017
v Todas las CCAA recogen este importe, salvo la C. v' La evolucion que AlReF estima para los empleos es mas
Valenciana que considera ingresos adicionales moderada que las estimaciones autonémicas: gastos de

personal y gastos de capital
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2. CCAA: Objetivo de estabilidad individual

Para 13 CC.AA. de las analizadas, la ejecucidon presupuestaria conforme a las
lineas fundamentales permitiria el cumplimiento del objetivo, aunque con distintos
estabilidad en 2018

l grados de probabilidad
v" Si se actualizan los recursos del

j = sistema a las previsiones de

v' Cuatro CC.AA. prevén alcanzar un
saldo inferior al objetivo de

crecimiento  actual del 2,3%,
‘ empeoraria la valoracion para 7
CCAA

v Si los recursos del sistema de
financiacion se vieran limitados en su
cuantia por la prérroga de los PGE,

[ IMuy probable empeoraria la valoracion de la AIReF

%Eg@gg‘,’f para 13 CCAA
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2. CCAA: Objetivo de estabilidad y regla de gasto individual

Los mayores riesgos de incumplimiento de la regla de gasto se concentran en
aquellas CCAA en las que es mas exigente que el objetivo de estabilidad

SALDO EXIGIDO EN 2018 POR APLICACION DE LA REGLA DE GASTO RESPECTO AL
OBJETIVO DE ESTABILIDAD (% PIB)
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3. Objetivo de deuda de las CCAA

La prevision de cumplimiento generalizado del objetivo de deuda no
guarda relacion con los riesgos de sostenibilidad de la deuda autondémica

v' Las CCAA no incluyen en sus presupuestos informacién adecuaday suficiente para
verificar el cumplimiento del objetivo de deuda.

v' Cumplimiento generalizado por la amplia definicion de los objetivos.

v' El objetivo de deuda no guarda relacién con los riesgos de sostenibilidad de la deuda
autondmica.

v' Andlisis de sostenibilidad: mejora metodoldgica

14
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Entregas a cuenta

Regla de gasto

-

'

Sistema de fijacion de
objetivos de deuda

Recomendaciones
individuales

4. Recomendaciones

*Que el MINHAFP adapte las entregas a cuenta de los recursos del SFA para 2018
a la prevision de crecimiento del PIB recogida en el Plan presupuestario 2018

*No se dilaten los tramites para la constitucion de los grupos de trabajo anunciados
para el andlisis de la regla de gasto, asi como para solventar, a la mayor brevedad
posible, las lagunas metodoldgicas para su aplicacion practica.

«Se fijen los objetivos de estabilidad en funcion de la regla de gasto, de manera que
se garantice el cumplimiento simultaneo y coordinado de ambas reglas fiscales, en
aras a la debida coherencia que exige la LOEPSF

eIntroduzca las necesarias correcciones en el actual sistema de fijacion de objetivos
de deuda de las CCAA que permitan que los objetivos individuales de deuda
supongan una verdadera restriccion a la deuda PDE, encaminada a logar la
sostenibilidad de la deuda a medio y largo plazo

*Objetivo de déficit: Extremadura, Comunitat Valenciana y Murcia

*Regla de gasto: Andalucia, Asturias, llles Balears, Castillay Ledn, Galicia, Madrid,
Murcia, Pais Vasco y Comunitat valenciana

eIncorporacion a los presupuestos de informacion relativa al cumplimiento del
objetivo de deuda: Todas las CCAA salvo para Andalucia, Canarias y Galicia
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5. Sostenibilidad de la deuda de las CCAA
Los riesgos para la sostenibilidad son muy dispares entre las CCAA

v' LaAlReF incorpora al analisis de
sostenibilidad de deuda una mejora
metodoldgica

Los riesgos para la sostenibilidad
financiera en el medio plazo han
disminuido levemente con respecto a
informes anteriores para el subsector
CCAA, situandose en ligeramente altos

18




5. Sostenibilidad de la deuda de las CCAA
Identificacion y cuantificacion del riesgo: Mejora metodologica

« Valoracion mas exhaustiva: Mejor explotacion de la informacion a partir de la inclusion de
nuevas variables de seguimiento no presentes en el analisis de sostenibilidad de deuda

soberana (i.e. capacidad tributaria propia, ingresos corrientes, mecanismos de financiacion,
etc).

» Flexibilidad: Marco preparado para incluir rapidamente nuevas variables de interés en el
analisis a un bajo coste y segun la necesidad del momento.

» Robustez: Resultados cualitativamente similares ante pequefios cambios en las variables
utilizadas.

» Rigor analitico: Valoracion del riesgo no dependiente de supuestos ad-hoc o subjetivos.
Procedimiento estadistico estandar y facil de replicar.

« Facil comunicacidn: Sintesis de indicadores intuitivos y transparentes.
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5. Sostenibilidad de la deuda de las CCAA

Identificacion y cuantificacion del riesgo: Etapas en el analisis

« Consideracion de un conjunto exhaustivo de variables relevantes: Informacion de base
granular cubriendo un amplio espectro (14 variables en su configuracion final).

« Analisis de Componentes Principales: Ejercicio de sintesis de la informacion contenida
en el conjunto original desembocando en 5 dimensiones o factores.

* Interpretacion econdmica de los factores cumpliendo con dos restricciones: a)
Independencia entre factores (informacion complementaria) y b) Maximizacion del poder
explicativo

» Construccion del indicador compuesto de riesgo: A partir de una ponderacion de los
factores derivada de los pesos obtenidos en los pasos anteriores.

20




5. Sostenibilidad de |la deuda de las CC.AA.

Variables utilizadas y peso relativo

1 A8 de consecusifl del valor de referencia del 13%
2 Cambio proyectado en la ratio de deuda en t+10
FACTOR 1 3 Deuda sobre ingresos corrientes
Nivel de 4 Necesidades de financiaciB sobre PIB
endeudamiento 5 Deuda sobre PIB
[47%) 6 Mecanismos de Financiacii sobre deuda
7 Rating crediticio
3 Cambio en el saldo primario promedio hasta 2030 para alcanzar el 13% de
deuda
FACTOR 2 Dficit total sobre PIB
Flujo de
endeudamiento
[11%] Dficit total sobre ingresos corrientes
FACTOR 3
Capacidad de . .
Ingresos corrientes sobre poblacif
repago
[15%]
FACTOR 4
Espacio tributario Indicador de capacidad tributaria propia al alza (AIReF)
[9%]
FACTOR 5
. PIB per cfita
Condiciones
econhhicas
[18%] Tasa de paro

Pentagono de riesgos

Nivel de Compuesto

endeudamiento
50

Alto
Flujo de ... Condiciones
endeudamiento * econhhicas Lig. alto
Medio
Lig. bajo
Capacidad de repago’ "Espacio tributario
Bajo

em—CVA  em—CCAA

Fuente: AIReF
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COMUNIDAD AUTONOMA DE ANDALUCIA
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Se considera factible que la CA de Andalucia cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo el
supuesto de escenario central de la AIReF, aunque con una prevision de evolucién de ingresos y
gastos mas moderada que la recogida por la CA. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante
un crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacion en el tiempo de la situacién de
Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucién esperada del gasto, aun siendo mas moderada que la prevista por la comunidad, podria
comprometer el cumplimiento de la regla de gasto.

Existen riesgos ligeramente altos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del objetivo de
deuda en el medio plazo, que no se proyecta antes de 2031.
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COMUNIDAD AUTONOMA DE ARAGON
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Se considera factible que la CA de Aragdn cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo el
= supuesto de escenario central de la AIReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un
= crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacion en el tiempo de la situacion de
Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.
La evolucion esperada del gasto podria ser compatible con el cumplimiento de la regla de gasto.
=i Existen riesgos medios para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del valor de referencia

de la deuda en el medio plazo, que no proyecta para antes de 2036

24



C.A. DEL PRINCIPADO DE ASTURIAS

% PIB
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Se considera probable que la CA del Principado Asturias cumpla el objetivo de estabilidad en
2018, bajo el supuesto de escenario central de la AIReF. La probabilidad de cumplimiento
empeoraria ante un crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacion en el tiempo de
la situacion de Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

o

La evolucion esperada del gasto podria comprometer el cumplimiento de la regla de gasto en
2018.

Existen riesgos ligeramente bajos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del valor de
referencia del 13% en el medio plazo, que no proyecta para antes de 2030.

B
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% PIB

C.A. DE LAS ILLES BALEARS
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[l

[l

Se considera muy probable que la CA de las Illes Balears cumpla el objetivo de estabilidad en 2018 y factible
alcanzar el superavit previsto por la CA en un 0,4% del PIB, en ambos casos bajo los supuestos del escenario
central de la AIReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia més
limitado por la prolongacién en el tiempo de la situacion de Catalufia y en escenarios alternativos de
actualizacion de los recursos del SFA, si bien se mantiene la valoracion de muy probable en todos los casos.

La evolucion esperada del gasto podria comprometer el cumplimiento de la regla de gasto en 2018.

Existen riesgos medios para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del valor de referencia del 13%
en el medio plazo, que no se proyecta para antes de 2035.
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% PIB

COMUNIDAD AUTONOMA DE CANARIAS
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Se considera muy probable que la CA de Canarias cumpla el objetivo de estabilidad en 2018 y factible
alcanzar el superavit previsto por la CA en un 0,6% del PIB, en ambos casos bajo los supuestos del escenario
central de la AIReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas
limitado por la prolongacion en el tiempo de la situacion de Catalufia y en escenarios alternativos de
actualizacién de los recursos del SFA, si bien se mantiene la valoracion de muy probable en todos los casos.

La evolucion esperada del gasto parece compatible con el cumplimiento de la regla de gasto, dado que el
aumento permanente de ingresos derivado de la revision del fondo de competitividad para la comunidad

aumenta la capacidad de crecimiento del gasto computable dentro del limite fijado.

Existen riesgos bajos para la sostenibilidad financiera. El cumplimiento del valor de referencia del 13% se

proyecta para el 2019.
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% PIB

COMUNIDAD AUTONOMA DE CANTABRIA
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Se considera factible que la CA de Cantabria cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo el
supuesto de escenario central de la AlReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un
crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacion en el tiempo de la situacion de
Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto podria ser compatible con el cumplimiento de la regla de gasto, si
bien de forma ajustada.

Existen riesgos ligeramente bajos para la sostenibilidad financiera. El cumplimiento del valor de
referencia del 13% en el medio plazo no se proyecta para antes de 2038.
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% PIB

C. DE CASTILLA Y LEON
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Se considera factible que la C. de Castillay Ledn cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo el
supuesto de escenario central de la AIReF, aunque con un escenario de evolucion de ingresos y
gastos méas moderado que el previsto por la CA. La probabilidad de cumplimiento empeoraria
ante un crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacién en el tiempo de la situacion
de Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto para la comunidad podria comprometer el cumplimiento de la
regla de gasto en 2018.

Existen riesgos ligeramente bajos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del valor de
referencia del 13% en el medio plazo, que no se proyecta para antes de 2031.
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CA DE CASTILLA- LA MANCHA

% PIB
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Se estima factible que la CA de Castilla -La Mancha cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo los
. . supuestos del escenario central de la AlReF respecto a los recursos del SFA.La probabilidad de

cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacién en el
tiempo de la situacion de Catalufia, y en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto para la comunidad puede ser compatible con el cumplimiento de
. la regla de gasto en 2018, si bien de forma ajustada.

Existen riesgos muy altos para la sostenibilidad financiera. EI cumplimiento del valor de referencia
del 13% no se proyecta para antes de 2047.



COMUNIDAD AUTONOMA DE EXTREMADURA

% PIB

Probable EFactible @ mprobable Probabilidad de cumplir con el objetivo de
O Objetivo e Obhservado A CA déficit
0.1 100
Muy probable
-0,6
80
1,1 Probable
60
1.6 l Factible
40
2,1
Improbable
'2,6 20
Muy improbable
31 0 yme
™ < Yo © ~ @ M~ [ee]
i — o o — — — —
o o o o o o o o
N N N N N N N (V]

Se considera improbable que la CA de Extremadura cumpla el objetivo de estabilidad en 2018,
incluso bajo los supuestos del escenario central de la AIReF respecto a los recursos del SFA. La

E probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia més limitado por
la prolongacién en el tiempo de la situacién de Catalufia, y en escenarios alternativos de
actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto, aun siendo superior a la prevista por la comunidad, podria ser
E compatible con el cumplimiento de la regla de gasto.

Existen riesgos ligeramente altos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del objetivo

de deuda en el medio plazo, que no se proyecta para antes de 2036.
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Se considera probable que la CA de Galicia cumpla el objetivo de estabilidad en 2018 y factible
alcanzar el déficit del 0,2% del PIB previsto por la CA, bajo los supuestos del escenario central de
la AIReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas
limitado por la prolongacién en el tiempo de la situacion de Catalufia, y en escenarios alternativos
de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto podria comprometer el cumplimiento de la regla de gasto en
2018.

Existen riesgos ligeramente bajos para la sostenibilidad financiera. El cumplimiento del valor de
referencia del 13% no se proyecta para antes de 2028.
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COMUNIDAD DE MADRID
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Se considera factible que la C. de Madrid cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, bajo los
supuestos del escenario central de la AIReF respecto a los recursos del SFA.La probabilidad de

Ky cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas limitado por la prolongacion
en el tiempo de la situacién de Catalufia, y en escenarios alternativos de actualizacion de los
recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto podria comprometer el cumplimiento de la regla de gasto en
2018.

Existen riesgos bajos para la sostenibilidad financiera. EI cumplimiento del valor de referencia del
13% se proyecta para el 2021.



% PIB

CA DE LA REGION DE MURCIA

Probable EFactible S mprobable Probabilidad de cumplir con el objetivo de
O Objetivo = QObservado A CA déficit
O
o 05 100
A Muy probable
-1,0
80
-1,5 Probable
60
2.0 l Factible
40
-2,5
Improbable
_3'0 20
Muy improbable
35 0 yme
™ < Te] © ~ [ee] M~ [ee]
— ) - — - — — -
o o o o o o o o
N N (V] N N (V] N N

Se considera muy improbable que la CA de la R. de Murcia cumpla el objetivo de estabilidad en
2018, incluso bajo el supuesto de escenario central de la AIReF respecto a los recursos del SFA. La

- probabilidad de cumplimiento, para esta comunidad, se mantiene ante un crecimiento de la

economia mas limitado por la prolongacién en el tiempo de la situacion de Catalufia, pero
empeoraria en escenarios alternativos de actualizacion de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto podria comprometer el cumplimiento de la regla de gasto.
Existen riesgos muy altos para la sostenibilidad financiera. EI cumplimiento del valor de referencia
del 13% no se proyecta antes de 2045.
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Se considera factible que la CF. de Navarra cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, si bien la
probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas limitado por
la prolongacién en el tiempo de la situacion de Catalufia

La evolucion esperada del gasto, aunque de forma ajustada, podria ser compatible con el
cumplimiento de la regla de gasto.
Existen riesgos bajos para la sostenibilidad financiera.
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Se considera factible que el Pais Vasco cumpla el objetivo de estabilidad en 2018.

La evolucion esperada del gasto no parece compatible con el cumplimiento de la regla de gasto.
Existen riesgos bajos para la sostenibilidad financiera. EI cumplimiento del valor de referencia del
13% se proyecta para 2018, presentando a medio plazo una dinamica estabilizada en dicho nivel.
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Se considera muy probable que la CA de La Rioja cumpla el objetivo de estabilidad en 2018 y factible

alcanzar el equilibrio previsto por la CA, en ambos casos bajo los supuestos del escenario central de la
mmiomm  AIReF. La probabilidad de cumplimiento empeoraria ante un crecimiento de la economia mas limitado

por la prolongacién en el tiempo de la situacion de Catalufia y en escenarios alternativos de actualizacion

de los recursos del SFA.

La evolucion esperada del gasto parece compatible con el cumplimiento de la regla de gasto en 2018.
- Existen riesgos bajos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del valor de referencia del 13% en

el medio plazo, que no proyecta para antes de 2026.
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Se considera improbable que la C. Valenciana cumpla el objetivo de estabilidad en 2018, incluso
bajo los supuestos del escenario central de la AIReF.

La evolucion esperada del gasto, mas moderada gue las previsiones autonémicas, podria ser
compatible con el cumplimiento de la regla de gasto.

Existen riesgos muy altos para la sostenibilidad financiera y el cumplimiento del objetivo de deuda
en el medio plazo, que no se proyecta para antes de 2047.
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