3 de octubre de 2018

Seguimiento mensual del objetivo de estabilidad

E. Comunidades AutBomas Agosto 2018*

GRE 1CO 1. CAPACIDAD O NECESIDAD DE FINANCIACION (%PI1B)
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se considera improbable.

GREICO 2. PROBABILIDAD DE CUMPLIMIENTO DEL OBJETIVO DE ESTABILIDAD POR CCAA

(PREVISIZN CON ESTIMACIONES A AGOSTO 2018 -DATOS JULIO-)

e Con los [timos datos
publicados y Ila informacifl
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cumplimiento pasa de apreciarse
probable a muy probable.

(PREVISIZN CON ESTIMACIONES A JULIO 2018 -DATOS JUNIO-)
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Fuentes: IGAE y estimaciones de AlReF

* El dato acumulado del mes de agosto se ha estimado a partir de la informaci@ disponible hasta la fecha de publicaci@



GREICO 3. RECURSOS NO FINANCIEROS (%PIB)
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(*) Eliminado el efecto de las regularizaciones de ejercicios anteriores en Pa® Vasco y Navarra.

En lo que va de ab]los recursos
han mantenido su peso en el PIB en
el 13,8%, confirmhdose Ia
evolucih]esperada hasta agosto.
En los meses restantes se
mantendrlebta situaciflsi bien se
producir[una disminuciilde una
déina  al no replicarse la
regularizacih] extraordinaria de
ingresos que tuvo lugar a favor de
Pa§ Masco y Navarra a finales de
2017 en m&de una d&l ma de PIB.
En tfrhinos acumulados de 12
meses, los recursos no financieros
registran un aumento del 7%.

GREICO 5. EMPLEOS NO FINANCIEROS (%PIB)
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Hasta agosto se ha mantenido una
tendencia descendente del peso de
los empleos, que han perdido una
dé€ilna en lo que va de abl . A partir
de agosto se frena dicha tendencia,
esperhdose que se mantenga el
peso de los empleos hasta el cierre,
debido fundamentalmente al efecto
del Acuerdo de Sindicatos y la
recuperacih] esperada de la
inversiid vinculada a fondos UE,
que  pueden  aumentar el
crecimiento de los empleos por
encima del 4%.

En tfrhinos acumulados de 12
meses, los empleos no financieros
aumentan cerca del 4% respecto al
mismo mes del abhnterior.



GREICO 6. VARIACION INTERANUAL DEL GASTO A EFECTOS DE LA REGLA DE GASTO (%VARIACION)*
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de incumplimiento de la regla de
gasto.

GREICO 7. RIESGO DE INCUMPLIMIENTO DE LA REGLA DE GASTO POR CCAA

(PREVISIZN CON DATOS A JULIO 2018)

e Se siguen apreciando riesgos
moderados o altos de
incumplimiento de la regla de gasto
para 2018 en la mayordlde las
CCAA. [hicamente en Castilla y
Leh,]La Rioja, Araghy Canarias se
estima que el crecimiento del gasto

“ computable al cierre puede ser

inferior a la tasa de referencia del

2,4% fijada. Frente a ello, se

considera que los riesgos de

incumplimiento de la regla son

especialmente acusados en
1 Riesgo baj .
S Ficego moderado Andalucd] Baleares, Cantabria y
I Riesgo alto v o of N
Madrid, si bien las estimaciones
esthlcondicionadas por los datos
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la regla de gasto.
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e Respecto al [imo anlisis
efectuado, con la salvedad que se
derive de la publicacih He los datos
actualizados de 2017, con los datos
de ejecucihla la fecha no se han

"y registrado cambios significativos

que alteren las calificaciones

manifestadas.

e Los riesgos apreciados para las
CCAA de Baleares, Navarra y Pa&]
: [ hiesgo bajo Vasco podrdd moderarse por la
v o7 ﬂ o Rioeko Moyterado aplicacifh kfectiva, en su caso, de la
O disposicibJadicional de la Ley de
PGE que permite realizar
inversiones excluidas del cmputo
de la regla.
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Supuestos y notas relativos al seguimiento mensual

Los graficos representan el saldo, los recursos y los empleos de los Ultimos doce meses acumulados en
porcentaje del PIB para el Total CCAA. A partir de los datos publicados de julio y la Gltima informacion
disponible, se ha estimado la ejecucién a agosto. Los empleos se acomparian del grafico que representa,
en porcentaje de variacioén, el gasto computable acumulado de los ultimos doce meses. Esta magnitud es
la utilizada para el computo de la regla de gasto, y se determina excluyendo de los empleos no financieros
una serie de variables. En los mapas se representan, para cada comunidad, la valoracion sobre la
probabilidad de cumplimiento del objetivo de estabilidad al cierre del ejercicio y los riesgos de
incumplimiento de la regla de gasto, comparando la valoracion actual con la Ultima publicada.

Las proyecciones AlIReF para recursos no financieros, empleos no financieros, saldo y tasa de variacion
de gasto computable se actualizan mensualmente teniendo en cuenta el resultado de los modelos propios
para impuestos e intereses, los datos de contabilidad nacional conocidos a la fecha de emision del informe,
asi como cualquier otra informacién proporcionada por las CCAA. En el andlisis de los recursos y empleos
no financieros se depura el efecto de los pagos al Estado por el sistema de financiacién (considerandolos
menores ingresos). El perfil de las proyecciones esta condicionado por la actualizacién que, en cada
momento, realice la Intervencion General de la Administracion del Estado (IGAE) de las Cuentas de las
Administraciones Publicas.

e La mensualizacién de las previsiones de AIReF y de los objetivos de estabilidad de 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 los ingresos
del sistema de financiacion, cuyas entregas a cuenta, en un ejercicio ordinario, se abonan mensualmente
y cuya liquidacién del ejercicio n-2 se abona en el mes de julio- con otros estimados en funcion de los
pesos que asigna la proyeccion del ARIMA estimada para cada mes. En 2018, la mensualizacion de los
ingresos no financieros se ha estimado de la forma antes indicada, considerando que a partir del mes de
julio se llevara a cabo la regularizacion mes a mes de las entregas a cuenta del sistema de financiacion
pagadas en prorroga hasta la fecha. Los saldos previstos se calculan por diferencia entre recursos y
empleos conocidos y previstos para cada mes.

A partir de los datos publicados de gasto computable a efectos de la regla de gasto y empleando la
metodologia de mensualizaciéon y calculo de intervalos de confianza, se elaboran los escenarios de
evolucion previsible de las tasas de variacion de dicho gasto computable.

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; y (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 distribucién conjunta de los shocks VAR, se
construyen 1500 escenarios probabilisticos. Los intervalos mostrados se han usado para valorar el
cumplimiento de los objetivos de acuerdo a las siguientes probabilidades:

80-99%: cumplimiento muy probable
Muy probable

erobable 60-79%: cumplimiento probable.

40-59%: cumplimiento factible.

I Factible

Improbable 20-39%: cumplimiento improbable.

Muy improbable 0-19%: cumplimiento muy improbable.



