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RESUMEN EJECUTIVO

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) publica por
primera vez una evaluacion de los errores cometidos en sus previsiones
macroeconomicas y fiscales que realiza desde 2015. Por su propia naturaleza,
las previsiones estdn sujetas en circunstancias normales a una elevada
incertidumbre, que ha sido excepcionalmente alta en 2020 por la pandemia.
No obstante, el andilisis de los errores resulta necesario para poner remedio a
posibles sesgos y debilidades. Ademds, supone un ejercicio de fransparencia
en linea con los valores fundamentales de la AlReF y que la sitian a la altura
de ofras instituciones fiscales independientes que ya realizan este tipo de
ejercicios y da respuesta a una de las principales recomendaciones de la
OCDE' y a lo contenido en el Plan Estratégico de la AIReF 2020-2026. Por lo
tanto, aunque ésta sea la primera ocasion, se trata de un ejercicio con
vocacion de permanencia que se publicard con periodicidad anual.

Previsiones macroecondmicdas

En primer lugar, se realiza una evaluacion de la calidad y precision de las
previsiones macroecondmicas realizadas por la AIReF desde 2015 hasta 2020.
El andlisis se centra en caracterizar aspectos como los errores de prevision de
la AIReF, su signo y tamano, cdmo se modifican con el horizonte de prevision
o la capacidad para prever puntos de giro en el comportamiento de la
economia; también se comparan los errores de la AlIReF con los de ofras
instituciones. Para ello se utiliza un amplio conjunto de métricas y estadisticos
de confraste habituales en la literatura, que permiten determinar de manera
objetiva el grado de bondad de las previsiones. Dado que el periodo de
andlisis disponible es relativamente corto, estos estadisticos se han
modificado para adaptarlos a muestras pequenas.

Con las cautelas debidas al reducido historial de prevision y a la influencia en
ese periodo de una perturbaciéon extrema e inusual como la provocada por

' Ver la décima recomendacion formulada por la OCDE, relativa a la Evaluacion de
las previsiones, en el documento OECD Review of the Independent Authority for Fiscal
Responsibility (AIReF).
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la COVID-19, los principales resultados de esta evaluacion se pueden resumir
en los siguientes elementos:

e Las medidas de calidad de las previsiones de la AIReF son satisfactorias
en términos de eficiencia y ausencia de sesgos. Como es habitual, los
errores de prevision aumentan con el horizonte de prevision.

e La AlIReF no comete sesgos o errores sistemdticos al estimar el PIB en el
periodo 2015-2019 para el ano en curso o para el ano siguiente.
Tampoco se observa persistencia en el tiempo de los errores
cometidos.

e En comparacién con otras instituciones, la AIReF es la enfidad de las
consideradas que estima el crecimiento del PIB y del consumo publico
con mayor precision (menor raiz del error cuadrdtico medio) tanto en
el ano en curso como en el siguiente.

e Enrelacion con otras instituciones, a nivel de componentes destaca el
relativamente menor grado de precision que presentan las previsiones
readlizadas para las exportaciones e importaciones de bienes vy
servicios, lo que sugiere la existencia de un margen para mejorar las
herramientas, supuestos y técnicas de prevision a medio plazo de estas
variables. Para el resto de los componentes de la demanda vy el
empleo el error de las previsiones de la AIReF se encuentra en linea
con el resto de las instituciones consideradas.

e La AIReF ha sido capaz de anticipar la mayor parte de los puntos de
giro en el crecimiento del PIB y de sus componentes que se producen
alo largo de la muestra, si bien cabe matizar que el periodo analizado
comprende mayoritariamente una fase de expansibn con pocos
momentos de cambio, salvo el asociado a la COVID-19 que resultaba
dificilmente previsible.

En futuras ediciones, a medida que se disponga de una muestra temporal
mdas amplia, la valoracion se extenderd para incorporar un andlisis de los
deflactores y se profundizard en la naturaleza u origen de los errores de
previsidn, para distinguir en qué medida los errores se deben a errores en los
supuestos externos (precios del petréleo, comercio mundial, tipos de cambio,
tipos de interés, etc.), cuya informacion procede habitualmente de ofros
organismos internacionales, o si se encuentran ligados a factores de
naturaleza interna como pueden ser los modelos empleados o los elementos
de juicio que se incorporan en cada prevision.

Previsiones fiscales

En el caso de las previsiones fiscales, la AIReF se ha centrado en esta primera
evaluaciéon en analizar los errores en el saldo fiscal del conjunto de las AA.PP.
en el periodo 2016 — 2020, asi como las previsiones de recursos y empleos. El
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documento analiza las previsiones contenidas en los informes vinculados al
ciclo presupuestario, que suponen seis revisiones para cada ano de
referencia: las dos primeras respecto al ano siguiente, y las cuatro revisiones
posteriores respecto al ano corriente. Por un lado, se han analizado los
componentes del error: el escenario macroeconémico; las medidas,
incluyendo tanto aprobadas que no eran conocidas en el momento del
informe o anunciadas y no aprobadas finalmente; y, como residuo, el error
propio de las herramientas de la AlIReF. Por otro lado, se ha identificado el
error cometido en cada una de las rdbricas de empleos y recursos.

El andlisis no identifica sesgos relevantes en las previsiones de la AIReF, que
resultan en promedio mds precisas que las del Gobierno. A lo largo del
periodo 2016-2020, la AIReF previé en promedio un déficit de entre cuatro
décimas inferior y menos de una décima superior al dato avance, mejorando
en media las previsiones del Gobierno en cuatro décimas. Asimismo, por regla
general, se observa que las previsiones de la AIReF van mejorando conforme
se reduce el horizonte temporal de la prevision, lo que supone que las
herramientas de prevision de la AIReF van asimilando la nueva informaciéon
disponible de manera adecuada. En promedio, el error en la prevision del
saldo no es elevado y el signo de la desviacion depende del horizonte
temporal analizado. Asimismo, en el breve periodo temporal analizado se
identifican tanto egjercicios con estimaciones optimistas (tres) como pesimistas
(dos). En cuanto alos recursos y los empleos, también se aprecia un tamano
de error relativo reducido, que, en promedio, supone un equilibrio en la
estimaciéon de recursos a lo largo de los periodos analizados y una
infraestimacién de empleos.

ERROR PROMEDIO 2016-2020 PREVISION DEL DEFICIT EN %S/PIB

0,5
0,0 ® 00 ® 00
° o3 ® 02 ® 02 O -0l
-0, -0,4
0,5 o O -05
O -08
-1,0 O -0
Revision | Revisién 2 Revision 3 Revision 4 Revision 5 Revisiéon 6

Medidas Macro Estimacion @Error AIReF OError Gobierno

Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF.
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El andlisis si permite identificar debilidades en la estimacion de determinadas
rUbricas. En este sentido, se ha detectado un cierto sesgo a sobreestimar la
Formacién Bruta de Capital Fijo de las AA.PP. Asimismo, se concentra un
importe alto de los errores de prevision en las subvenciones y otros gastos,
aunque esta rdbrica no supone una proporcidon elevada de los empleos.
Ademdas, estos errores fueron especialmente relevantes en determinados
gjercicios, habitualmente ligados a operaciones no recurrentes. En los
recursos, aungue el tamano no sea elevado, se observa una ligera tendencia
a la infraestimacion de las cofizaciones y los impuestos directos y a la
sobrestimaciéon de los impuestos indirectos en linea con las tendencias
observadas en las predicciones macroeconémicas del consumo privado vy
del empleo. Asimismo, el andlisis ano a ano también ha permitido identificar
algunos elementos que han podido influir en momentos concretos sobre la
precision de las previsiones como pueden ser elementos no recurrentes,
comportamientos mds alejados de los patrones histéricos o la revision
estadistica de 2019.

Dentro de su esfuerzo continuo para mejorar, la AlReF ya ha puesto en
marcha medidas que deberian incidir en las debilidades detectadas. En este
sentido, cabe destacar el paso de modelos de prevision de ingresos tributarios
y cotizaciones anuales a otros de mayor frecuencia que permiten incorporar
mejor la Ultima informacion disponible. Asimismo, también se ha profundizado
en los mecanismos de seguimiento de la ejecucidn presupuestaria de las
distintas AA.PP. Otras debilidades como los elementos no recurrentes quedan
fuera del alcance de la AIReF, si bien este andlisis refuerza las
recomendaciones que habitualmente se incluyen en los informes sobre la
necesidad de que las AA.PP. ofrezcan mds informacién sobre pasivos
contfingentes.

18 febrero 2022 Evaluacion de las Previsiones Macroecondmicas y Fiscales de la AIReF 7



e INTRODUCCION

La calidad de la planificacion presupuestaria de una economia requiere
entre otros factores que ésta se base en previsiones macroeconémicas y
presupuestarias realistas. La literatura empirica ha documentado la
existencia de un «sesgo optimistan en las previsiones macroecondmicas que
los gobiernos de diversos paises de la OCDE incorporan en sus escenarios
presupuestarios, que a menudo se fraduce en una prevision de ingresos
publicos sesgada al alza y, en Ultimo término, en déficits pUblicos superiores a
lo inicialmente planeado?. En este sentido, una de las principales funciones
de las instituciones fiscales independientes vy, en particular, de la Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal, AAI (AIReF) es la de analizar las
previsiones macroecondmicas y presupuestarias que se incorporan en los
proyectos de presupuestos y en los escenarios a medio plazo, con el propdsito
final de reducir esos posibles sesgos® Para cumplir este mandato, la AlReF
elabora previsiones presupuestarias y macroecondmicas propias a partir de
modelos, herramientas y procedimientos que pueden encontrarse en su
pdgina web. La principal cualidad de estas previsiones es la independencia
en su realizacién, asi como la transparencia en las herramientas empleadas.
El aseguramiento de la calidad y precision de estas previsiones propias resulta
crucial para valorar el grado de verosimilitud o realismo de las previsiones del
Gobierno de la manera apropiada.

En sus informes sobre los presupuestos y los programas de estabilidad y
siguiendo la legislacion nacional y europea, la AlIReF evalia periodicamente

2 Frankel, J. (2011) estimd para un panel de paises de la OCDE que un error en la
previsibn macroecondmica de un 1 % del PIB se fraduce en una desviacion del saldo
presupuestario de 0,5 pp del PIB. Los errores se incrementan conforme avanza el
horizonte de prevision y durante los periodos de expansion econdmica, lo que
contribuye a explicar que a lo largo de un ciclo econdmico completo exista un sesgo
hacia el déficit publico.

3 Arficulo 14 de la Ley Orgdnica 6/2013, de 14 de noviembre, de creacién de la
Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal. (boe.es)

18 febrero 2022 Evaluacion de las Previsiones Macroecondmicas y Fiscales de la AIReF 8



Documento Técnico

la calidad de las previsiones oficiales que se incorporan en la planificaciéon
presupuestaria. En particular, la Directiva 2011/85/UE, sobre los requisitos
aplicables a los marcos presupuestarios de los Estados miembros de la UE,
recomienda realizar una evaluacion periddica, basada en criterios objetivos,
de la calidad de las previsiones oficiales. En el dmbito nacional, la Ley
Orgdnica 6/2013 de creacion de la Avutoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal establece que el informe sobre las previsiones
macroecondmicas ha de incluir una evaluacion de la existencia de sesgos
importantes en las previsiones del Gobierno en un periodo de cuatro anos
consecutivos. La AIReF ha recabado la informacién necesaria para realizar
este andlisis y ha desarrollado una metodologia propia que se detalla en los
informes sobre el programa de estabilidad (véase el apartado 2.4 del Informe
sobre la Actudlizacién del Programa de Estabilidad 2021-2024). Pero ésta es
la primera vez que la AIReF acomete el andilisis de los sesgos y de la calidad
de las previsiones propias.

A través del presente documento se pretende analizar el error cometido por
la AIReF al elaborar sus previsiones macroecondomicas y fiscales, cumpliendo
con las recomendaciones de la OCDE y el Plan Estratégico de la AIReF 2020-
2026. La OCDE recomendd a la AIReF en su evaluacion externa realizar y
publicar auto evaluaciones de sus previsiones4. Asimismo, el Plan Estratégico
de la AlIReF 2020 - 2026 recoge esta actuacion en el objetivo de Seguimiento
de la situacidn econdmica vy presupuestaria del eje estratégico de
supervision. En este documento, se evalUan las previsiones macroecondmicas
y fiscales contenidas en los principales informes a lo largo de los diferentes
horizontes de prevision para los ejercicios de 2015 a 2020. En el caso de las
previsiones presupuestarias el primer ejercicio analizado es 2016 al tratarse del
primer ano con estimaciones completas de saldo, recursos y empleos en
términos de contabilidad nacional de las AA.PP. En el dmbito
macroecondmico, se realiza una evaluaciéon de los errores cometidos en la
prevision del PIB en términos de volumen y de sus principales componentes
por el lado de la demanda, junto con las estimaciones del empleo. En el
dmbito fiscal, se analiza el total de los recursos, de los empleos y el saldo del
total de las AA.PP., detallando el error cometido a través de dos enfoques,
por componente del error y por rdbricas.

La metodologia de evaluacion se ha adaptado a las particularidades de las
previsiones macroeconémicas y fiscales. Los escenarios, macroecondmico y
fiscal requieren de una conciliacion mutua, de forma que las herramientas

4 hitps://www.oecd.org/gov/budgeting/airef-estudio-esp.pdf
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desarrolladas por la AIReF contemplan una integracion de ambos escenarios.
No obstante, los procedimientos y herramientas para elaborar las previsiones
macroecondmicas vy fiscales difieren, lo que ha determinado también la
eleccion de enfoques diferentes para su evaluacion. En el caso de las
previsiones macroecondémicas, existe una amplia literatura académica sobre
como llevar a cabo a una evaluaciéon que se ha podido aplicar con las
limitaciones propias de la corta muestra de previsiones derivadas de la
relativamente reciente creacion de la AIReF. Por ofra parte, dado el mandato
de la AIReF, sus previsiones fiscales no se pueden evaluar como una variable
econdmica mds, en la medida que el déficit de las AA.PP. se obtiene como
agregacion de multiples previsiones de cada uno de sus componentes
(rUbricas de empleos y recursos de cada uno de los subsectores o
administraciones). Ademdads, las medidas discrecionales que adoptan cada
uno de los gobiernos, asi como elementos no recurrentes, que no son
susceptibles de modelizaciéon estadistica, tienen un peso elevado en el
resultado final del déficit.

El documento se estructura en dos apartados. En el primero se presentan los
principales resultados obtenidos al analizar el grado de precision y las
caracteristicas estadisticas de las previsiones macroecondmicas. En el
segundo se analizan las previsiones presupuestarias para el periodo 2016-2020
y los factores que subyacen a los errores de prevision. En el anexo se presenta
un mayor detalle de los resultados y contrastes estadisticos empleados.
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e EVALUACION DE LA PREVISION
EN EL ESCENARIO
MACROECONOMICO

Para valorar las previsiones realizadas por el Gobierno, la AlIReF ha
desarrollado modelos, herramientas y procedimientos que le permiten
disponer de previsiones macroeconoémicas propias. Actualmente se llevan a
cabo cuatro ejercicios de prevision ligados a los principales hitos del proceso
presupuestario, cuyos resultados se publican en los informes preceptivos y en
la pdgina Web de la AIReFS.

En este informe se evaltan por primera vez las previsiones macroeconémicas
que la AlIReF viene realizando desde el aino 2015. Las variables de andlisis son
las previsiones de tasa de variacion anual del producto interior bruto (PIB) vy
de los principales agregados por el lado de la demanda en términos de
volumen, asi como la tasa de variacion del empleo equivalente a tiempo
completo. El dmbito temporal se limita al andilisis de las previsiones para el
ano en curso y el ano siguiente, alo largo del periodo que abarca desde 2015
hasta 2019, a fin de evitar las distorsiones producidas por la COVID-19, si bien
los resultados hasta el ano 2020 se pueden consultar en el anexo 1. Solo se
utilizan las estimaciones realizadas en dos momentos concretos que marcan
los principales hitos en el proceso presupuestario: el primero coincide con la
actualizacién del Programa de Estabilidad, que se realiza entre marzo y mayo
de cada ano; y el segundo se corresponde con la elaboracion de los
Presupuestos Generales del Estado/Plan Presupuestario entre septiembre y
octubre de cada ano. En adelante, nos referiremos a estos dos momentos
como de “primavera” y de “otono”, respectivamente.

5 AIReF | Data Lab. Previsiones macroecondmicdas
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La evaluacion de las previsiones macroeconémicas de la AlIReF se realiza a
partir del andlisis de los errores de prevision cometidos en comparaciéon con
el dato observado, aproximado con la primera estimaciéon del agregado
anual realizada por el Instituto Nacional de Estadistica (INE). Los errores de
prediccion se definen como la diferencia entre el valor predicho y el
observado para cada uno de los agregados macroecondmicos
considerados, de manera que errores positivos/negativos implican una
sobreestimacion/infraestimacioné.

A la hora de evaluar los errores de prevision en ese periodo debe tenerse en
cuenta que la extension temporal de la muestra es limitada. En la evaluacion
se emplean un conjunto de métricas y estadisticos habituales en la literatura’.
Aunqgue los resultados se encuentran condicionados por la corta historia de
la AIReF, las conclusiones que se obtienen pueden servir para detectar sesgos
y dreas de mejora en los ejercicios de prevision. En el anexo 1 se detallan los
estadisticos de contraste empleados para evaluar las previsiones de la AlIReF
y los resultados que se obtienen.

2.1. Errores de prevision y sesgos

Los errores de prevision cometidos al estimar la tasa de crecimiento del PIB
son reducidos, y menores en las estimaciones de otono que en las de
primavera. Como es habitual, los errores de prevision aumentan con el
horizonte de previsidon. Asi, los errores cometidos en las estimaciones a un ano
vista son mds grandes y volatiles.

No se aprecian errores sistemdticos y el error medio cometido en las
estimaciones del PIB para el ano en curso y siguiente no presenta sesgos
estadisticamente significativos. Tanto en las previsiones del afo en curso,
como en las obtenidas para el ano siguiente, la AIReF ha tendido a prever un
crecimiento inferior al observado, de manera que el Error Medio (EM), como
aproximacién al sesgo, resulta negativo. Unicamente en 2019 el error para las
estimaciones del ano en curso presenta un signo positivo, condicionado por

6 Aunque en la prdactica habitual el error se suele definir a la inversa, se adopta este
criterio con la finalidad de poder resenar el signo y direccionalidad del error
cometido.

7 Véase, por ejemplo, Fioramanti, M., Gonzdlez Cabanillas, L., Roelstraete, B. y
Ferrandis Vallterra, S.A. (2016), European Commission’s Forecasts Accuracy Revisited:
Statistical Properties ans Possible Causes of Forecast Errors. En el caso de Espana,
Maria Dolores Gadea (2014). “Las previsiones macroecondmicas en Espana”, evalia
el grado de precision de las previsiones del Panel para la Economia espanola que
elabora FUNCAS. 1933.pdf (funcas.es)
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la Revision Estadistica de la Contabilidad Nacional de septiembre de 2019. En
ningun caso se aprecian sesgos estadisticamente significativos.

GRAFICO 1. EVOLUCION DE LOS ERRORES DE PREVISION Y EL ERROR MEDIO DE LAS ESTIMACIONES DEL

PRODUCTO INTERIOR BRUTO
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Fuente: INE y AlReF.
Los errores de prevision de los agregados que componen el PIB por el lado
de la demandaq, tanto en el ano en curso como en el ano siguiente, presentan
en general mayor variabilidad que para el agregado contable. Esta
variabilidad es especialmente elevada en los componentes relativos al sector
exterior. En particular en relacién con los agregados de la demanda en
términos de volumen se aprecia lo siguiente:

1.

En el caso del consumo privado, los errores de prevision son
principalmente de signo positivo, que se refleja en un sesgo
significativamente distinto de cero en las estimaciones para el ano en
CuUrso, pero no asi para el ano siguiente.

En cambio, las previsiones del ano en curso de la AIReF fienden a
infraestimar el consumo publico. Esto no sucede en las estimaciones
para el ano siguiente.

En el caso de la formaciéon bruta de capital fijo, no se observa un
patrén claro en el signo de los errores de prevision ni en el ano en curso
ni en el siguiente y los sesgos no resultan estadisticamente significativos.
Las exportaciones e importaciones de bienes y servicios muestran
errores medios positivos en las estimaciones en el ano en curso y en el
ano siguiente, que resultan significativamente distintos de cero.
Finalmente, en el caso de los errores cometidos en las previsiones del
empleo, las previsiones de la AIReF han tendido a ser pesimistas tanto
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para el ano en curso como para el ano siguiente, siendo el sesgo en
las previsiones del ano siguiente estadisticamente significativo.

Los resultados comentados se modifican ligeramente si se incluyen las
observaciones del ano 2020 para algunos de los agregados (véase anexo |).
En concreto, para las previsiones de las importaciones y exportaciones del
ano en curso, la sobreestimacidon no resulta significativa, al verse
compensado el signo del error por el atipico ligado a la COVID-19.

Como se puede observar en los apartados siguientes, los errores cometidos
suelen ser similares a los del resto de instituciones que realizan previsiones

macroecondmicas.

GRAFICO 2. EVOLUCION DE LOS ERRORES DE PREVISION Y EL ERROR MEDIO DE LAS ESTIMACIONES DE LOS
AGREGADOS DE LA DEMANDA

ANO EN CURSO ANO SIGUIENTE
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GRAFICO 3. EVOLUCION DE LOS ERRORES DE PREVISION Y EL ERROR MEDIO DE LAS ESTIMACIONES DEL

EMPLEO
ARO EN CURSO ARO SIGUIENTE
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Fuente: INE y AIReF.
2.1. Precision de las estimaciones

En este apartado se analiza la precision de las estimaciones a partir del
andlisis del error cuadrdtico medio (ECM) ya que, el error medio, al
compensar errores positivos con negativos podria presentar un valor reducido
aunque se produjesen errores de prevision grandes si estos fuesen de signo
distinto. Como se aprecia en el gréfico 4 las estimaciones para el ano en curso
de la AIReF para el PIB presentan un alto grado de precisidon, caracterizados
por errores cuadrdticos medios reducidos. Se aprecia un ligero incremento a
partir del ano 2018 que estd producido por el aumento de la variabilidad del

PIB® .

8 Los descensos/aumentos observados pueden estar producidos por
reducciones/incrementos de la volatiidod de la varioble, o bien por
reducciones/incrementos del sesgo de la estimacion ya que por definicién ECM(8) =

Var(d) + Bias(8,0)>.
9 Este resultado se ve afectado por el reducido tamano de la muestra. Asi, cabe

destacar que la elevada proporcion del ECM explicada por el sesgo en los primeros
anos es consecuencia de la falta de variabilidad del PIB al disponer de un nUmero

muy reducido de observaciones.
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GRAFICO 4. EVOLUCION DE ERROR CUADRATICO MEDIO DE LAS ESTIMACIONES Y LA DESVIACION TiPICA

DEL PRODUCTO INTERIOR BRUTO
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Fuente: INE y AlReF.

Por otro lado, el andlisis de la precision de las estimaciones de los
componentes principales del PIB sugiere:

1.

Como era de esperar, los errores cuadrdticos medios son menores en
las estimaciones de otono con respecto a las de primavera por la
menor incertidumbre y también en las estimaciones para el ano
corriente, en comparaciéon con las realizadas para el ano siguiente.

En el caso del consumo privado el ECM aumenta al final de la muestra,
tanto en las estimaciones para el ano en curso como para el siguiente,
ligada tanto a incrementos en el sesgo como de la varianza del
agregado contable.

En el caso del consumo publico, el ECM se mantiene relativamente
estable en las estimaciones para el ano en curso y es decreciente en
las estimaciones para el ano siguiente.

En la formacion bruta de capital fijo se aprecia una tendencia
decreciente, especialmente en las estimaciones en el ano en curso,
como consecuencia de un paulatinamente menor sesgo de las
previsiones.

Las exportaciones son la Unica variable donde se aprecia un ECM
creciente, en especial en las estimaciones para el ano siguiente,
asociado en mayor medida al sesgo. En cambio, en el caso de las
importaciones el ECM es decreciente.
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DE LOS AGREGADOS DE LA DEMANDA

ANO SIGUIENTE

EVOLUCION DE ERROR CUADRATICO MEDIO DE LAS ESTIMACIONES Y LA DESVIACION TiPICA

GRAFICO 5.
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ANO EN CURSO
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Fuente: INE y AlReF.
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Finalmente, en el caso del empleo, se aprecia una evolucién decreciente del
ECM tanto en las previsiones para al ano en curso como para el ano siguiente.
Esto estd ligado a una menor contribucion de los sesgos de la estimaciéon que
se compensan parcialmente mediante los incrementos observados en la

desviacion tipica del agregado.
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EVOLUCION DE ERROR CUADRATICO MEDIO DE LAS ESTIMACIONES Y LA DESVIACION TiPICA

DEL EMPLEO EQUIVALENTE A TIEMPO COMPLETO
ANO SIGUIENTE

GRAFICO é.
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Fuente: INE y AIReF.
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Las previsiones de la AlIReF para el ano en curso capturan el 100% de los
puntos de giro en la tasa de crecimiento del PIB y sus agregados, asi como
para el empleo, mientras que para las previsiones para el ano siguiente
recogen un 77%. Como se aprecia en el cuadro 1, las previsiones realizadas
por la AIReF para el ano en curso y para el ano siguiente capturan de manera
adecuada la direccionalidad de los distintos agregados -esto es, el signo de
los cambios en las tasas de variacion-, con la notable excepcion de lo
sucedido tras el estalido de la COVID-19, donde la prevision de la
direccionalidad a un ano vista falla para todos los agregados salvo para el

consumo pu

blico.
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CUADRO 1. DIRECCIONALIDAD PREVISTA Y OBSERVADA EN LAS ESTIMACIONES DEL PIB, LOS
AGREGADOS DE LA DEMANDA Y EL EMPLEO

Crecimiento - Crecimiento -

Producto Interior Crecimiento 10 0 8 0

Bruto  Desceo 0 2 2 0

Consumo Privado Crecimiento 10 0 8 0

 Desense 0 2 2 0

Consumo Publico Crecimiento 12 0 10 0

 Descemo 0 0 0 0

Formacion B Crecimiento 10 0 8 0

Capital F  Desceno 0 2 2 0

. Crecimiento 10 0 8 0
Exportaciones

 Descemo 0 2 2 0

. Crecimiento 10 0 8 0
Importaciones

 Descemo 0 2 2 0

Crecimiento 10 0 8 0

 Descemo 0 2 2 0

Fuente: INE y AlReF.

Las previsiones de la AlReF superan sustancialmente la eficiencia de una
estimacion naive en todas las variables estimadas. Para medir este aspecto
se utiliza el estadistico U de Theil (TU), en el que se define la prevision naive
como el Ultimo valor disponible observado. Valores del estadistico inferiores a
la unidad indican mayor precision de la estimacion frente a la prevision naive
y viceversa, siendo, por tanto, los valores mds reducidos un reflejo de mayor
eficiencia. Se observa que sélo en casos puntuales durante los primeros anos
de la muestra, las estimaciones de las importaciones, formacion bruta de
capital fijo y exportaciones superan la unidad.
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EVOLUCION DEL ESTADISTICO U DE THEIL PARA LAS ESTIMACIONES DEL PRODUCTO INTERIOR

GRAFICO 7.

BRUTO Y EL EMPLEO
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Fuente: INE y AIReF.
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GRAFICO 8. EVOLUCION DEL ESTADISTICO U DE THEIL PARA LAS ESTIMACIONES DE LOS AGREGADOS DE
LA DEMANDA
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Fuente: INE y AlReF.

Los errores de prevision cometidos por la AIReF tanto para el aiho en curso
como para el ano corriente no resultan persistentes en el tiempo. Las
funciones de autocorrelacion simple para las distintas variables estimadas no
presentan retardos significativos (ver en el Anexo 1.2 los grdficos
correspondientes a las funciones de autocorrelacién simple).

2.2. Comparacion con ofros organismos e instituciones

En este apartado se presenta un andlisis de los errores cometidos en
comparacion con otros organismos y analistas al considerar que este andlisis
arroja informacion relevante sobre la naturaleza de esos errores. La existencia
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de errores elevados comunes a todos los analistas podria reflejar la influencia
de fendmenos que no pueden ser anticipados faciimente. En cambio, la
existencia de mayores sesgos o de errores sistemdticos en alguna de las
variables consideradas en comparacion con el resto de los analistas podria
indicar la existencia de debilidades en las herramientas o metodologias
empleadas por la AIReF o en el juicio de experto que incorporan los
escenarios macroecondmicos.

Para realizar esta valoracion se ha compilado una base de datos que
contiene tanto las previsiones realizadas por la AlReF desde 2015 vtilizadas en
el apartado anterior como las de un conjunto de instituciones y analistas
privados desde ese mismo ano. Los organismos e instituciones consideradas
son todas aquellos que forman el Panel de previsiones de la economia
espanola de Funcast asi como la Comision Europea, el Gobierno y el Banco
de Espana. Los principales resultados de este andlisis sugieren que (véase el
Anexo |.4 (periodo 2015-2019) y Anexo |.5 (2015-2020) para los estadisticos
comparados por instituciones).

1. Estadisticamente no se encuentran diferencias significativas en
las previsiones del PIB de las distintas instituciones analizadas. Si que se
aprecia mayor disparidad enfre organismos a nivel de los
componentes, que resulta mds acusado en aquéllos con mayor
variabilidad.

2. Empleando la raiz del error cuadrdatico medio (RECM), las
previsiones de la AlReF para el Producto Interior Bruto y el consumo
publico presentan una mayor precision que las del resto de
organismos, tanto para el ano en curso como para el siguiente.

3. En términos generales, para el resto de los agregados de la
demanda y para el empleo, el RECM de la AlIReF se sitUa en cotas
similares o inferiores a las del resto de las instituciones consideradas. La
excepcion sucede en el caso de los agregados del sector exterior.

10 Analistas Financieros Internacionales (AFl), Axesor Rating, BBVA Research,
CaixaBank Research, Cdmara de Comercio de Espana, Cemex, Centro de Estudios
Economia de Madrid (CEEM-URJC), Centro de Prediccidon Econdmica (CEPREDE-
UAM), CEQE, Equipo Econdmico (Ee), Funcas, Instituto Complutense de Andlisis
Econdmico (ICAE-UCM), Instituto de Estudios Econdmicos (IEE), Infermoney, Mapfre
Economics, Oxford Economics, Repsol, Santander, Metyis y Universidad Loyola
Andalucia.
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RECUADRO 1. ;Ha mejorado la calidad de las previsiones del Gobierno
desde la creacién de la AlIReF?

En este recuadro se analiza si la creacion de la AlIReF que entre ofras
funciones se encarga de analizar el grado de verosimilitud de las previsiones
del Gobierno y, en su caso, avalarlas, ha venido asociada a una mejora de
los estadisticos que miden la precisidn de las previsiones oficiales. En
particular, se sigue la metodologia empleada en Beetsma, R. et al (2018). El
ejercicio consiste en analizar si durante el periodo 2015-2020 se observa una
mejora en las previsiones del Gobierno empleando el error de prevision
como aproximaciéon al sesgo y el error absoluto de prevision como proxy del
concepto de precisiéon. Para ello se utilizan las previsiones para el PIB en
términos de volumen realizadas por el Gobierno desde 1999 -se usan tanto
las contenidas en la Actualizacién del Programa de Estabilidad como en los
Presupuestos Generales del Estado-.

En un primer momento se cuantifica la influencia de la AIReF sobre el posible
sesgo en las estimaciones a fravés de la estimacién de la siguiente
ecuacion:

EPt = U +ytIFIt + (1)2020 + gt

Donde EP: simboliza el error de prevision, u representa el sesgo, y es el
coeficiente asociado a periodos en los que la AIReF realiza previsiones
macroecondmicas durante la muestra analizada (2015-2020), y w2020 €5 una
variable dummy ligada al periodo del COVID-19. Finalmente, &t representa
el término de error.

La estimacion pone de manifiesto cémo a partir del periodo en el que la
AIReF comenzd a redlizar sus proyecciones macroecondmicas existe un
efecto de contencidon en el sesgo, sobre las estimaciones del ano en curso,
aungue éste no es estadisticamente significativo. Para las estimaciones del
ano siguiente el efecto es igualmente negativo -de contencidon del sesgo- y
resulta ser marginalmente estadisticamente significativo.
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05 SESGO ANO EN CURSO 07 SESGO ANO SIGUIENTE
0.504
0.4 05
03
03
0.2
0.1 0.1
0.009

0.0 -—. 0.1
-0.1

-0.083 -0.3
-0.2 -0.311
03 -0.5

No IFI mIFl No IFl mIFl

Fuente: INE y AlReF.

Una especificacion alternativa de la ecuacién incluye la variable de brecha
de producto de la Comisidn Europea, como proxy para el ciclo econdmico
y el primer retardo en los errores de prevision, para analizar la posible
persistencia en el sesgo.

En conjunto se advierte un efecto de contenciéon del sesgo desde el periodo
en el que la AIReF comenzd aredlizar previsiones bajo practicamente todas
las especificaciones, aunque éste no es estadisticamente significativo para
las previsiones del ano en curso. Estos resultados se encuentran
condicionados por la corta muestra y la presencia del atipico ligado a la
COVID-19. Por ello, los resultados obtenidos deberdn ser objeto de andlisis
complementarios en posteriores publicaciones.
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REGRESION SOBRE EL ERROR DE PREDICCION (SESGO)

Afio en curso Aiio siguiente
(M 2 3 4) (M @ 3 4)
Constante 0,009 0,020 0,028 0,028 0,504 0,504 0453 0,423
0832 0,623 0497 0505 0,023 0,026 0045 0,070
Ouput-gap (retardo orden uno) 0,019 0,019 0,019 0,000 0,004 0,023
0,008 0,019 0,021 0,999 0923 0,600
Institucion fiscal (retardo orden uno) -0,092 -0,063 -0,815 -0815
0,305 0,462 0,077 0,081
Institucion fiscal (retardado de orden dos) -0,095 -0,097 -0,648 -0,544
0,287 0,289 0,187 0,278
Error de prevision (retrado orden uno) 0,015 0,145
0,889 0,201
Intervencion en 2020 1,722 1,648 1,672 1,671 13,019 13,019 12,918 11,963
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Observaciones 44 44 44 44 43 43 43 43
R2 ajustado 0,51 056 057 0,56 0,84 0,83 0,83 0,83

Fuente: AIReF.
Nota: p valores en cursiva

Se obtienen resultados similares cuando se emplea el error absoluto de
prevision como medida de calidad de las previsiones. Aunque se mejora la

precisidn de las previsiones a un ano vista el efecto no es tan significativo
como en el caso del sesgo.

REGRESION SOBRE EL ERROR ABSOLUTO DE PREDICCION (PRECISION)

Afio en curso Ao siguiente
(N 2 3 *) ) 2 (3) *)
Constante 0,166 0,165 0,166 0,166 0983 0957 0961 0,98l
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Ouput-gap (retardo orden uno) -0,002 -0,002 -0,002 -0,040 -0,037 -0,036
0,006 0,763 0,776 0,194 0218 0,265
Institucion fiscal (retardo orden uno) 0,059 0,056 -0,494  -0,521
0,331 0366 0,154 0,130
Institucion fiscal (retardado de orden dos) 0,071 0,068 -0,596 -0,615
0,267 0,299 0,096 0,101
Error de prevision (retrado orden uno) 0,035 -0,002
0,653 0,982
Intervencion en 2020 1,414 1,421 1,405 1,403 12,218 12,120 12,200 12,216
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Observaciones 44 44 44 44 43 43 43 43
R2 ajustado 0,64 0,63 0,64 0,63 0,89 0,89 0,89 0,89

Fuente: AIReF.
Nota: p valores en cursiva
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e EVALUACION DE LA PREVISION
EN EL ESCENARIO FISCAL

A lo largo del periodo 2016-2020 la AIReF previé un déficit medio de entre
cuatro décimas inferior al dato avance y menos de una décima superior,
mejorando la media de las previsiones del Gobierno en cuatro décimas. Se
concentran las mayores desviaciones en aquellos informes elaborados el ano
anterior al de referencia, las dos primeras revisiones, queddndose muy
ajustado en el Ultimo informe en el que se elabora unos cinco meses antes de
la publicacién del dato avance de la CN.
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GRAFICO 9. ERROR PROMEDIO 2016-2020 PREVISION DEL DEFCIIT EN %S/PIB
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Nota: Una desviaciéon positiva significa que la AIReF ha previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Se eliminan del promedio las desviaciones de determinados informes. Para la elaboracion
en los graficos de promedios de la serie no se han tenido en cuenta aquellas previsiones
realizadas en 2019 sobre el ano 2020, debido a la excepcionalidad provocada por la
llegada de la pandemia, ni la prevision del Ultimo informe (revisién é) de 2016 y 2017 al
haberse desplazado de manera extraordinaria la tframitacion parlamentaria de los PGE de
2017 y 2018 hasta un momento en el que ya se conocia el cierre del ano.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF.

En términos generales, los diferentes componentes del error en la previsién
del déficit se compensaron, reduciéndose el error total conforme se
acercaba la fecha de publicacién del dato. El mayor error cometido por la
AIReF en cuanto a la materializacién de las medidas se produce en las dos
primeras revisiones, reduciéndose significativamente en los informes
posteriores. En términos medios, el informe en el que la AIReF se ha mostrado
mds pesimista ha sido en el elaborado a 15 de julio utilizando la ejecucién del
presupuesto (Revision 5), si bien ha sido menos de una décima en peso PIB.

A lo largo de los cinco aios analizados, la AlIReF cometié en un 42% una
desviacion pesimista en el saldo, en millones de €, frente al 58% en la que se
mostré optimista, resultando una distribucion equilibrada. A lo largo de las 6
revisiones de los cinco anos analizados la AIReF ha sido pesimista en la
prevision del nivel del saldo en 11 ocasiones y optimista en 15 por lo que no
se observa un sesgo en la prevision. Al realizar este mismo ejercicio para las
previsiones del Gobierno, de las 4 revisiones analizadas a lo largo de los cinco
anos parece una tendencia mayor al optimismo al prever un déficit menor
del finalmente observado en 12 ocasiones de las 16 analizadas, Io que supone
una desviacién optimista del 75%.

18 febrero 2022 Evaluacion de las Previsiones Macroecondmicas y Fiscales de la AIReF 29



Documento Técnico

CUADRO 2. SIGNO DE LA DESVIACION DEL SALDO EN MILLONES € 2016-2020

AlIReF Gobierno
Revision | 2016 | 2017|2018 | 2019 | 2020| PV Desv. | 2016]2017( 2018|2019 | 2020| P°"* Desv.
Pesimista | Optimista Pesimista | Optimista

I -+ - | 3 - - - 0 4

2 - + - - | 3 - + - - | 3

3 S o 2 3

4 S oo 2 3 - oL [ 4

5 -+ -+ 3 2

6 + - + 2 I + - + I
TOTAL T Is 12

Fuente: AIReF.

El error de la prevision de los recursos sobre el PIB tiende a reducirse a través
de las sucesivas revisiones, observandose un incremento del error en 2020
que refleja el incremento de la incertidumbre por la pandemia. La AlReF
dispone de modelos propios para la proyeccidon del escenario
macroecondmico y de los principales recursos que dependen del mismo. El
error que se desprende de estos modelos (error macro + error estimacion) se
va reduciendo a lo largo de las sucesivas actualizaciones y no presenta un
sesgo elevado, si bien se observa (grafico 10) cierta tendencia hacia unas
previsiones mds prudentes.

GRAFICO 10. ERROR DERIVADO DE LA MODE,LIZACI(’)N (ERROR MACRO + ERROR DE ESTIMACION) EN LA
PREVISION DE RECURSOS EN %S/PIB
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Notas:

Las revisiones mds cercanas a la publicacién del dato avance se muestran con un color
mds oscuro. No se incluye la previsién en 2020 para la revision 1 para no desvirtuar la escala
del grdfico, seria de 2,4. Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto menos
recursos de los recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto unos ingresos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores ingresos.

Fuente: IGAE y AIReF.

Por rubricas y en millones de euros, se observa una tendencia a la
infraestimacion de las cotizaciones y los impuestos directos y una
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sobrestimacion de los impuestos indirectos. Este resultado estd en linea con
las previsiones de sus variables macroecondmicas subyacentes, empleo para
los impuestos directos y cotizaciones y consumo privado para los impuestos
indirectos. Asimismo, se observa una sobrestimacion de la AlIReF de las
previsiones de ingresos en los informes elaborados el ano anterior al ejercicio
de prevision que torna a una infraestimacion en aquellas previsiones
elaboradas sobre el ano corriente.

GRAFICO 11. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (PROMEDIO 2016-2020)
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Notas:

Se eliminan del promedio las desviaciones de determinados informes. Para la elaboraciéon
en los grdficos de promedios de la serie no se han tenido en cuenta aquellas previsiones
realizadas en 2019 sobre el ano 2020, debido a la excepcionalidad provocada por la
llegada de la pandemia, ni la previsidon del Ultimo informe (revision 6) de 2016 y 2017 al
haberse desplazado de manera extraordinaria la tramitacién parlamentaria de los PGE de
2017 y 2018 hasta un momento en el que ya se conocia el cierre del ano.

Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto unos recursos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores recursos.

Fuente: IGAE y AIReF.

En términos de importancia relativa del error, la AlReF en promedio tendié
equilibrar la desviacion de la estimacion de los recursos. La desviacion
promedio del nivel de recursos a lo largo de los periodos analizados y en
términos relativos resultd del 0%. Por rdbricas, previd mayores recursos para los
impuestos indirectos, un 2,2% de su peso y para el resto de recursos, un 1,3%.
Por su parte, previd menores ingresos para los impuestos directos, un 1,2% de
su nivel y las cotizaciones sociales en un 1,4%. Asimismo, se observa un leve
sesgo negativo en los impuestos indirectos y positivo en las cotizaciones al
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repetirse en mds de tres ejercicios continuados'! el signo de la desviacion. En
apartados posteriores se ampliard la causa que justifica los errores maximos
descritos en el cuadro 2. En 2019 se produce una recomposicion entre
rUbricas del error por un cambio metodoldgico en su registro y en 2020, aun
eliminando de las medias la revision 1 y 2, por la elevada incertidumbre
derivada de la pandemia. Del andlisis de las desviaciones de 2016 a 2019 se
desprende que los mayores errores se concentran en aquellas rdbricas con
menor peso relativo dentro de los recursos y que contienen elementos menos
susceptibles de modelizaciéon estadistica.

CUADRO 3.

ERROR RELATIVO MEDIO (%) POR RUBRICAS DE RECURSOS2

Error Estructura

2016 2017 2018 2019 2020 Promedio Promedio
RECURSOS -2,0 -0,7 0,8 -0,7 2,5 0,0 100,0
Impuestos indirectos -24 -1,8 -0,9 -4,5 -1,6 -2,2 30,4
Impuestos directos -0,4 2,3 2,1 -3,0 4,7 1,2 26,6
Cotizaciones sociales -0,7 0,7 0,6 0,8 54 1,4 32,4
Resto ingresos -8,6 94 2,6 10,3 -1,4 -1,3 10,6

Una desviaciéon positiva significa que la AIReF ha previsto unos recursos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores recursos.

Fuente: IGAE y AIReF.

CUADRO 4. ERROR RELATIVO MAXIMO (%) POR RUBRICAS DE RECURSOS™3
2016 2017 2018 2019 2020 Error max
RECURSOS -3,3 -2,1 1,8 -1,6 3,2 -3,3
Impuestos indirectos -5,6 -4,9 2,1 -6,6 -3,0 -6,6
Impuestos directos 1,5 34 38 -4,5 6,0 6,0
Cotizaciones sociales -3,2 1,0 1,6 2,9 8,1 8,1
Resto ingresos -12,4 -1.,8 4,7 14,1 -2,9 14,1

Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto unos recursos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores recursos.

Fuente: IGAE y AIReF.

Salvo en 2016 y 2017, la AIReF tendié a estimar un nivel de gasto por debajo
del que finalmente se ha producido. La evolucidn de los empleos depende
en menor medida de la evolucidn macro y mds de un criterio discrecional de
las AA.PP. Se observa una leve tendencia a la infraestimacion de los gastos.

1 Utilizando el criterio empleado en los informes de AIReF
12 Se eliminan de las medidas la revision é de 2016y 2017 y las revisiones 1y 2 de 2020.

13Se eliminan de las medidas la revision 6 de 2016y 2017 y las revisiones 1y 2 de 2020.
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Por rlbricas se observa un mayor error en la prevision de las Subvenciones y
otfros gastos y un error medio negativo en la estimaciéon de la Formacién Bruta
del Capital.

GRAFICO 12. ERROR EN LA PREVISION DE EMPLEOS EN %S/PIB
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Notas:

Las revisiones mds cercanas a la publicacién del dato avance se muestran con un color
mds oscuro. Un error positivo significa que AIReF ha estimado menos empleos de los
ejecutados. No se incluye la prevision en 2020 de previsiones del ano siguiente para no
desvirtuar la escala del grdfico, seria de 11,3y 10,92 enlarev.1 y rev.2, respectivamente.

Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto unos emleos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores gastos.

Fuente: IGAE y AIReF.

GRAFICO 13. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (PROMEDIO 2016-2020)
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Notas:
Se eliminan la revisidon 6 de 2016y 2017 y las revisiones 1y 2 de 2020.

Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto unos emleos inferiores a los del
dato avance y negativa cuando ha previsto mayores gastos.

Fuente: IGAE y AIReF.
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En términos de importancia relativa del error, la AIReF en promedio tendié a
infraestimar los empleos en un 0,3% de su nivel. Por ribricas, para la mayoria
de los periodos analizados previd mayores empleos en los principales
componentes del consumo publico, intereses e inversion y menores en las
prestaciones sociales en efectivo y subvenciones y ofros gastos. Asimismo, se
observa que un sesgo positivo en los consumos intermedios, prestaciones en
efectivo y subvenciones y otros gastos y negativo en inversion al repetirse en
tres ejercicios continuados el signo de la desviaciéon. Al igual que en recursos,
del andlisis de las desviaciones de 2016 a 2019 se desprende que los mayores
errores se concentran en aquellas rubricas con menor peso relativo dentro de
los empleos. En los apartados siguientes se realiza un andlisis mds exhaustivo
del error.

CUADRO 5.  ERROR RELATIVO MEDIO (%) POR RUBRICAS DE EMPLEOS™*

Error Estructura

2016 2017 2018 2019 2020 Promedio Promedio

EMPLEOS -0,7 -1,0 0,8 1,0 1,2 0,3 100,0
Consumo publico: -1,2 -0,7 0,7 1,9 -2,4 -0,3 43,7
Remuneracién de asalariados -0,2 -1,0 0,4 1,3 =11 -0,1 25,5
Consumo intermedio -3,0 0,2 1,5 2,3 -4,7 -0,7 12,0
Transferencias sociales en especie  -1,6 -1,3 0,4 35 -3,7 -0,5 6,1
Transf. sociales en efectivo 0,6 0,6 0,5 0,6 -0,5 0,3 37,5
Intereses -0,9 -0,3 4,7 -2,6  -11,1 -2,0 5,9
Formacion bruta de capital -14,6 -6,5 -6,2 -1,8 -5,1 -6,8 5,2
Subvenciones y otros gastos 4,2 -7,6 43 2,8 28,3 6,4 7,8

Una desviaciéon positiva significa que la AIReF ha previsto unos emleos inferiores a los del dato
avance y negativa cuando ha previsto mayores gastos.

Fuente: IGAE y AIReF.

14Se eliminan de las medidas la revisién 6 de 2017 vy las revisiones 1y 2 de 2020.
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CUADRO 6. ERROR RELATIVO MAXIMO (%) POR RUBRICAS DE RECURSOS™®

2016 2017 2018 2019 2020 Error max

EMPLEOS -1,5 -2,2 2,1 1,4 2,4 2,4
Consumo publico: -2,8 -3,1 1,2 3,4 -2,9 3,4
Remuneracién de asalariados -1,3 -2,5 1,4 2,0 -1,1 -2,5
Consumo intermedio -5,8 -5,1 2,8 5,7 -7,3 -7,3
Transferencias sociales en especie -3,4 -1,6 -2,2 4,6 =51 =51
Transferencias sociales en efectivo 0,9 1,0 2,4 1,2 -1,9 2,4
Intereses -6,6 -2,6 7,1 -5,2 -13,7 -13,7
Formacién bruta de capital -27,6 -12,6 -9,2 =111 -6,3 -12,6
Subvenciones y otros gastos 9,4 -8,6 9,7 4,3 36,8 36,8

Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto unos empleos inferiores a los del dato
avance y negativa cuando ha previsto mayores gastos.

Fuente: IGAE y AIReF.

Para entender la naturaleza de las causas que provocan cada desviacion se
debe realizar un andlisis anual del error. Se revisan en el ANEXO Il. 7 del
documento los errores de prevision de los anos 2016 a 2020 realizando una
descomposicion de las causas tanto a nivel de recursos como de empleos.

15Se eliminan de las medidas la revision 6 de 2017 y las revisiones 1y 2 de 2020.
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o CONCLUSIONES

Ademas de incrementar la transparencia de la actuacion de la AlReF, el
andlisis de las previsiones pasadas resulta de gran utilidad para continuar
mejorando sus herramientas de prevision. En linea con las mejores préacticas
a nivel intfernacional y en cumplimiento de las recomendaciones de la OCDE,
la AIReF publica este documento técnico con el andlisis de los errores de
prevision cometidos entre 2015 y 2020 para las previsiones macroecondmicas
y 2016-2020 para las previsiones fiscales. Por su propia naturaleza, las
previsiones estdn sujetas, en circunstancias normales, a una elevada
incertidumbre, que ha sido excepcionalmente alta en 2020 por la pandemia.
Este ejercicio permite identificar de manera sistemdatica posibles sesgos y
debilidades en las estimaciones contenidas en los informes de la AIReF,
permitiendo senalar potenciales dreas de mejora.

En esta ocasion la evaluacion de las previsiones macroeconémicas se centra
en caracterizar aspectos como los errores de prevision de la AlReF, su signo
y tamano, cdmo se modifican con el horizonte de prevision o la capacidad
para prever puntos de giro en el comportamiento de la economiaq, y
compararlos con los de oftras instituciones. Para ello se utiliza un amplio
conjunto de métricas y estadisticos de contraste habituales en la literatura,
que permiten determinar de manera objetiva el grado de bondad de las
previsiones.

En general, las caracteristicas de las previsiones de la AIReF de acuerdo con
estos estadisticos son satisfactorias. En general no se aprecian sesgos
estadisticamente significativos en ningin caso errores persistentes, y la
precision de las estimaciones es alta. Ademds, la AIReF acierta la mayor parte
de los puntos de giro en el crecimiento del PIB, del resto de agregados y del
empleo.

En comparacion con otras instituciones, las previsiones del PIB y del consumo
publico realizadas por AIReF presentan una mayor precision tanto para el ano
en curso como para el siguiente. En cambio, si se aprecian mdrgenes de
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mejora en el caso de la estimaciéon de ciertos agregados y, en particular, en
las variables relativas al sector exterior.

El andlisis no identifica sesgos relevantes en las previsiones fiscales de la
AlIReF, que resultan en promedio mads precisas que las del Gobierno. Para
todos los horizontes temporales analizados, las previsiones de la AIReF fueron
en promedio mds precisas que las del Gobierno, aunque en momentos
puntuales si resultaron mds acertadas las previsiones del Gobierno. Asimismo,
por regla general, se observa que las previsiones de la AIReF van mejorando
conforme se reduce el horizonte temporal de la previsidon, lo que supone que
las herramientas de prevision de la AIReF van asimilando la nueva informacion
disponible de manera adecuada. En promedio, el error en la prevision del
saldo no es elevado y el signo de la desviacion depende del horizonte
temporal analizado. Asimismo, en el breve periodo temporal analizado se
identifican tanto ejercicios con estimaciones optimistas (3) como pesimistas
(2). En cuanto a los recursos y los empleos, tfambién se aprecia un tamano de
error relativo reducido, que en promedio supone una infraestimacion de
recursos y empleos.

El andlisis si permite identificar debilidades en la estimacion de determinadas
rubricas destacando el caso de las subvenciones y otros gastos. Aunque esta
rUbrica no supone una proporcién elevada de los empleos, concentra un
importe alto de los errores de prevision, que resulta especialmente relevante
en determinados ejercicios. Por ofra parte, se ha detectado un cierto sesgo
a sobreestimar la Formacién Bruta de Capital Fijo de las AA.PP.. Enlos recursos,
aunqgue el tamano no sea elevado, se observa una ligera tendencia a la
infraestimacién de las cotizaciones y los impuestos directos y a la
sobrestimaciéon de los impuestos indirectos. Asimismo, el andlisis ano a ano
también ha permitido identificar algunos elementos que han podido influir en
momentos concretos sobre la precisidon de las previsiones como pueden ser
elementos no recurrentes, comportamientos mds alejados de los patrones
historicos o la revision estadistica de 2019.

La AIReF esta trabajando en mejorar en las dreas identificadas, si bien existen
importantes limitaciones como la incidencia de elementos no recurrentes en
la rébrica de subvenciones y ofros gastos. Dentro de su esfuerzo continuo
para mejorar, la AIReF ya ha puesto en marcha medidas que deberian incidir
en las debilidades detectadas. En este sentido, cabe destacar el paso de
modelos de prevision de ingresos fributarios y cotizaciones anuales a otros de
mayor frecuencia que permiten incorporar mejor la Ultima informacion
disponible. Asimismo, también se ha profundizado en los mecanismos de
seguimiento de la ejecucion presupuestaria de las distintas AA.PP. Otras
debilidades como los elementos no recurrentes quedan fuera del alcance de
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la AIReF, si bien este andlisis refuerza las recomendaciones que habitualmente
se incluyen en los informes sobre la necesidad de que las AA.PP. ofrezcan mds
informacion sobre pasivos confingentes.

La evaluacion de sus previsiones pasard a ser un ejercicio recurrente que la
AlIReF tiene previsto publicar anualmente. Este primer documento ha
permitido fijar las bases para la evaluacion en ejercicios posteriores de las
previsiones de la AIReF. Por una parte, las proximas publicaciones permitirdn
comprobar si las medidas introducidas permiten atajar las debilidades
detectadas y mejorar las herramientas de prevision de la AIReF. Por otra
parte, también se podrd profundizar en la evaluaciéon de ofros elementos de
las previsiones como pueden ser los diferentes subsectores o el andlisis mas

detallado de algunas rdbricas o agregados en particular.
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ANEXO I. METODOLOGIA DE ANALISIS DE LA CALIDAD DE LAS
PREVISIONES MACROECONOMICAS

ANEXO I. 1. MEDIDAS DE CALIDAD EMPLEADAS

Para analizar la precision de las estimaciones de la AlReF, asi como su
comparacion con distintos organismos, se emplean una serie de medidas y
contrastes estadisticos. Con estos indicadores se trata de analizar la precision
de las estimaciones, la posible existencia de sesgos y la capacidad para
prever puntos de giro en el crecimiento econdmico, la eficiencia de las
previsiones, entendida en este tipo de literatura como la ausencia de
correlacion serial en los errores vy, finalmente, la comparacién de los errores
de la AIReF con los de otras instituciones. Cabe destacar que las propiedades
estadisticas de alguno de los estadisticos de contraste empleados podrian
venir condicionadas por el reducido tamano muestral, asi como por la
correlacion existente entre las previsiones de las diversas instituciones.

Se evalia la eficiencia en las previsiones de manera acumulativa,
empleando diversas medidas estadisticas. Las medidas estadisticas de cada
ano consideran la muestra completa hasta ese mismo ano, es decir, los
estadisticos y test referentes al ano 2016 incluyen las observaciones hasta
2016, aquellos para 2017 incluyen 2016 y 2017, y asi sucesivamente, hasta
acabar en el ano 2020, que incluye el periodo 2016-2020. En particular se
emplean los siguientes estadisticos de contraste:

Medidas de sesgo

Error de e, = Prediccién, — Observado,

prediccion
donde Predicciéon, y Observado, se expresan en tasas de

variacion.

Error medio de 1
, EM = Sesgo = — e
prediccién 9°=N t

i

Indica si hay sesgos de prevision, esto es, si las previsiones
tienden a situarse sistemdticamente por encima o por
debajo de las cifras observadas. Un error medio reducido no
implica una mayor precisién, ya que puede deberse a la

compensacion de errores de distinto signo.
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Test de Contraste para evaluar si hay un sesgo sistemdtico mediante
significatividad  |a significatividad de la constante de la regresion MCO de

de la media los errores de prediccion: e, = u+ ;.

Hy: u = 0. El error medio es cero.

-

~N(0,1)

H o

0;

=

e

Medidas de precision

Raiz del error

cuadrdtico RECM =

medio

Medida de precision de las predicciones que evita que

errores de distinto signo se compensen.

Error absoluto 1
. EAM == el
medio N ]

Al igual que la anterior medida, con este estadistico se evita
que errores de distintfo signo se compensen.
Coeficiente U [>N_,(Prediccién, — Est.naive,)?]'/?

TU =
de Theil [XtL4 Est.naive?]/?

donde Prediccién; y Est.naive, son los pares de tasas de
variacion previstas y de una estimacion naive (definida
como el Ultimo valor disponible observado). Valores del
coeficiente menores a la unidad indican que el modelo
propuesto es mds preciso que la estimacion naive vy

viceversa.
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Medidas de persistencia de los errores

Contraste Q de Confraste de ausencia de autocorrelacion.

Liung-Box

Hy:yo =y, = - =y, = 0. Las autocorrelaciones hasta el orden
h son iguales a cero, es decir, los datos son aleatorios e

independientes hasta dicho desfase.

Pi
N—k

2
~Xn

h
Q=N +2)

donde pf es la autocorrelacion de orden k.

Comparacion de los errores con otras instituciones

Test de igualdad Prueba t-Student para determinar si existen diferencias

de medias

Test de Diebold-
Mariano
modificado por
Harvey,
Leybourne, and
Newbold

significativas entre las medias de los errores de prediccion de
dos organismos, Ccuyas previsiones se consideran no

independientes.

Hy,:d = 0. La media de las diferencias de los errores de

prevision enfre dos organismos es cero.

d
To5— T

VN

= 1
donde d = Ezlt\;l dt y dt = etl - etz.

Contraste para analizar si la diferencia entre las funciones de
pérdida de los errores de prediccidon de dos organismos es

distinta.

Hy: E(d;) = 0. Ambos organismos tienen igual capacidad

predictiva.
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Test de Diebold-
Mariano
modificado por
Laura Coroneo

y Fabio lacone'®

d
DM = \/N; ~N(0,1)
t

Donde
s _ 1
d= ﬁZ{rvzldt yde= e — e

op = %[)70 + 2 Y721 7k ] es la estimacion de la varianza de largo
~ 1 oT = = . .z
plazo donde 7y = = X{_k41(d: — d) (dy—x — d) es la estimacion

de la autocovarianza de orden k.

Se utiliza la mejora en pequenas muestras propuesta por
Harvey, Leybourne, and Newbold (1997) realizando una
correccidén del sesgo del estadistico y comparando el

estadistico corregido con una distribucion t-Student.

. N+1-2h+h(h—1)
DM! = HLN — DM = ~ty s

N

El contraste DM estd sujeto a fuertes distorsiones en presencia
de heterocedasticidad y autocorrelacién o en caso de
muestras reducidas. Estimaciones alternativas de la varianza
a largo plazo, "standard asympotics" pueden disminuir esta
distorsion, pero no eliminarla completamente. Por ello Laura
Coroneo y Fabio lacone proponen dos alternativas que
denominan "fixed-smoothing asymptotics": la primera, "fixed-
b asymptotics', basada en la estimacidn de la
autocovarianza ponderada, pero utilizando el kernel de
Bartlett para su estimacién y suponiendo que el tamano de
las bandas es constante, y la segunda, "fixed-b aymptotics"

basada en la estimacion del periodograma ponderado con

16 La AlIReF agradece a los autores la puesta a disposicion de sus rutinas de Matlab
que han servido para aplicar este contraste de hipdtesis.
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el kernel de Daniell y suponiendo que la amplitud de las

bandas es constante.

DMjgixed—b = VN ~ ®@garr(b)

YBART

donde

Varr = Vo + 2 Z?’=1 kparrG/M) 7,

1—|x| si|x]<1

kgarr {
0 enotrocaso

b=M/NyM es el tamano de las bandas

d

VYDAN

DM]gixed—m = VN ~ tym(m)

Donde

5 = 2w Ku(3) (1)

Aj = 2mj/N

Ku (%) es la funcién kernel simétrica
m=M/Ny M es el tamano de las bandas

Los valores de b y m se seleccionan de manera que se

optimiza el poder del contraste.

Medidas sobre la capacidad para estimar puntos de giro*

Test de Test no paramétrico para evaluar la capacidad predictiva

direccionalidad de las previsiones cuando la caracteristica de interés se

17 Dichas medidas no arrojan resultados cuando la direccién prevista y observada no
presenta variabilidad en el periodo de tfiempo analizado.
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de Pesaran-

Timmerman

Test de Exceso
de Previsibilidad
de Anatoyev
and Gerko

centra en la direccionalidad de los cambios observados en

la variable de interés.

Hy:no previsibilidad. Las previsiones y observaciones son

independientes.

VV(®) =V

donde
p* =pepy + (1 —p)(1—py)

1 .
Px = ;th\':lxt' con x; = 1 si el valor observado en t es mayor

que 0y x; = 0 en caso confrario.

Dy = %Z’t"ﬂyt, cony, = 1sila prediccion en t es mayor que 0

ey, = 0 en caso contrario.

N 1 . . . s .z
p= ;Z’t‘;lzt, con z; = 1sila prediccion y observacion en tson

mayores que 0y z; = 0 en caso contrario.

. *(1—p*
V(p)=p(Np)

V(p*) — (Zpy_l)sz(l_px) + (pr_l)zpy(l_py) + 4px(1_px)py(1_px)

N N N2

Test no paramétrico para evaluar la capacidad predictiva
de las previsiones cuando la caracteristica de interés se
centra en la direccionalidad de los cambios observados en

la variable de interés.

Hy:no previsibilidad. Las previsiones y observaciones son

independientes.
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Ay — B
Ep="2_"Y _N(0,1)

v ‘7EP
Donde

1 . ~ ~
Ay = sz con r, = signo(J;)y, donde ¥, representa el valor

predicho e y, el observado
By = (% Xt Signo(j}t)) (% Xt }’t)

Vep = %ﬁy(l —P5) Xe(ye — ¥)? es la estimacion de la varianza

de Ay — By Y py = Pr{signo(y,) = 1}.
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ANEXO I. 2. FUNCIONES DE AUTOCORRELACION SIMPLE Y CONTRASTE Q
DE LIUNG-BOX

ANO EN CURSO

Producto Interior Bruto

ANO SIGUIENTE

Producto Interior Bruto

1,0 1,0
0,5 0,5
00 00
-05 05
-1.0 Hy: p,=0 p-valor=0,403 -1.0 Hy: p,=0 p-valor=0,206
Consumo privado Consumo privado
1,0 1,0
05 0,5
00 00
-0,5 -0,5
-1.0 Hy p;=0  p-valor=0,096 -1.0 Hy p,=0  p-valor=0,542
o Consumo publico o Consumo publico
05 0,5
00 0,0
-05 -05
-1.0 Hy p;=0  p-valor=0,146 -1.0 Hy p,=0 p-valor=0,238
Lo Formacion Bruta de Capital Fijo o Formacion Bruta de Capital Fijo
05 05
0.0 00
-05 -05
-1.0 Hy p=0 p-valor=0,703 -1.0 Hy p,=0 p-valor=0,507
o0 Exportaciones o Exportaciones
0,5 0,5
00 00
-05 05
-1.0 Hy:p=0 p-valor=0,763 -1.0 Hy p,=0  p-valor=0,499
o0 Importaciones o Importaciones
05 0,5
00 0,0
-05 -05
-1.0 Hy p;=0 p-valor=0,183 -1.0 Hy p,=0  p-valor=0,399
10 Empleo 10 Empleo
05 0,5
00 0,0
-05 -05
-1,0 -1,0

Hy:p=0 p-valor=0,224

Hy: p,=0  p-valor=0,539
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ANEXO I. 3. RESULTADOS DEL ANALISIS CON LA MUESTRA COMPLETA
(2015-2020)

GRAFICO 14. ERROR DE PPREVISION Y ERROR MEDIO

ANO EN CURSO ANO SIGUIENTE
3,7 Producto Interior Bruto 140 Producto Interior Bruto
6
> 12,0
05 |yeute, H=0063 (0,076) O )
’ =u+e, u=2,528(1,727)
04 |Hypu=0 p-valor=0,428 100 | VoK™ °
03 80 Hy: u=0  p-valor=0,177
0,2
0l 6,0
0,0 4,0
-0,1 - 2,0
-0,2
03 00— ==
-0,4 -2,0
© © © © © © © © © © © ©
s ¢ g g g v g ¢ g g g
< « « « « [ « « [ « « «
£ £ £ £ £ £ £ £ £ £ £ £
o« o o o o o o o« o o o o
n 0 ~ @ o o n 0 ~ @ o o
T ® & ' 8 8§ T R’ =% &8 8 &§
e Error de prevision Error de prevision medio e Error de prevision Error de prevision medio
15 Consumo privado 16,0 Consumo privado
10 14,0
' 12,0
05 10,0 | y=ute, u=3,003 (1,807
00 - 80 | Hyu=0 p-valor=0,131
' 6,0
0.5 y=ute, u=0,222(0,189) 40
110 | Hyu=0 p-valor=0,265 20
’ 00 ——— w§_pz ™= = = N
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1,5 | Hop=0 p-valor=0,655 1,0
0,5
1,0 ’
05 0,0 s
’ -0,5
0,0 — — -1,0
-0,5 15 | ymute,  p=-0,649 (0,390)
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ANO EN CURSO ANO SIGUIENTE
s0 , Formacién Bruta de Capital Fijo 180 , [Formacion Bruta de Capital Fijo
16,0
~
- 14,0
0.0 A"QV 1o | vEute, u=3321 (2,048)
50 |0:0 Hy u=0  p-valor=0,139
e 8,0
6,0
-10,0 40
y=u+e, u=-1,458(1,646) 2,0
-15,0 Ho: u= _ 0.0
o u=0 p-valor=0,395 )
-2,0
-20,0 -4,0
o i e i s i o i it e o i
g s g 2 8 ¢ g ¢ s g g 3
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s & & & & § s & & &8 & 6§
e Error de prevision Error de prevision medio e Error de prevision Error de prevision medio
40 Exportaciones 250 Exportaciones
2,0
00 ’ v/\ - - 200 | y=u+e, u=5659(2,844)
20 15,0 Hy: u=0 p-valor=0,078
-4,0
10,0
-6,0
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ANO EN CURSO ANO SIGUIENTE

05 Empleo 12,0 Empleo

0,0 7‘@'&*——*—
- 100 | —yve, u=1,557(1,328)

-0,5
8,0 |Hyu=0 p-valor=0,271

-1,0
-1,5 6,0
-2,0
2,5 4,0
-3,0 2,0
35 | yEute, p=0502(0317)
40 | Hou=0 pvalor=0,142 0.0 -~ -
-4,5 -2,0
g g ] ] o g ] o g g ] o
[ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [
3 3 2 2 a 3 2 a 3 3 2 =
€ £ £ £ £ E £ £ E £ £ £
a a a a a a a a a a a a
wn 0 ~ (o) o o wn 0 ~ [e2] o o
= & = & = & = = = =2 =& ¢
e Error de prevision Error de prevision medio e Error de prevision Error de prevision medio
Fuente: INEy AIReF.
GRAFICO 15. ERROR CUADRATICO MEDIO Y DESVIACION TiPICA
ANO EN CURSO ANO SIGUIENTE
DT Producto Interior Bruto ~ ECM DT Producto Interior Bruto ECM
6,0 0,08 6,0 35,0
5,0 / 0,07 5,0 30,0
0,06 25,0
40 005 40 ’
. ’ 20,0
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o ¢ ] o ¢ ] o ¢ ¢ o ¢ ¢
[ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [
= 2 2 = 2 z = 2 z = 2 z
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o a a o a a o a a o a a
wn 0 ~ [ee) o o wn 0 ~ [ee) o o
& & & =g g &g & & & =g g &g
ECM por sesgo I ECM por varianza ECM por sesgo I ECM por varianza

e Desviacion Tipica ECM e Desviacion Tipica ECM
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ANO EN CURSO

DT Consumo privado ECM
7,0 0,50
0.45

60 0,40
50 035
4,0 0,30
025

30 0,20
2,0 0,15
0.10

1,0 0,05
0,0 0,00

e Desviacion Tipica

DT
1,4
1,2
1,0
0,8
0,6
0,4
0,2
0,0

e Desviacion Tipica

DT
7,0
6,0
5,0
4,0
3,0
2,0

1,0
0,0
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ARO EN CURSO
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GRAFICO 16. ESTADISTICO U DE THEIL
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Fuente: INE y AIReF.
GRAFICO 17. FUNCIONES DE AUTOCORRELACION SIMPLE Y CONTRASTES LIUNG-BOX
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ANEXO I. 4. MEDIDAS Y CONTRASTES DE CALIDAD PERIODO 2015-2019

Aiic en curso Aiio siguients
N N Sesgo [pvalor] EAM RECM  DM' [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valer] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM DM’ [p-valer] DM2 TU DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valer] T [p-valer]
'E AlReF 10 0.0473 [0:4937] 01486 02044 00717 02643 [0.4032] 10 -0.0557 [0.7409] 03758 04321 0.1571 0.4467 [0.2065]
Ea % Gobierno 10 -00761 [0.3893] 0218 02637 -08704 [0.4067] Mo Rechazo 00926 03172 [03158] 23037 [0.0467] 10 -04215 [0.0540] 05814 07095 -0.1194 [0.9083] No Rechazo 0249 04688 [0.1382] 18743 [0.1030]
‘g‘ = Banco de Espaia 10 -0,0967 [0.2730] 0.1936 0.2665 -0.7173 [0.4%14] Mo Rechazo 00936 0.1663 [0.5989] 28464 [0.0192] 10 -05167 [0.0227] 06366 07654 -0.8003 [0.4498] No Rechazo 02687 0,6048 [0,0558] 4.1312 [0.0044]
-E Comision Ewropea 10 -0.0967 [0.2978] 02036 02797 -0.8586 [0:4128] Mo Rechaze 00982 0.1419 [0.6537] 3.0356 [0.0141] 10 -04267 [0.0314] 05686 06593 -0.6780 [0.5195] No Rechazo 02314 0.6306 [0.0461] 5.1037 [0.0014]
& Panel de FUNCAS 10 -0.0915 [0.3980] 02632 03225 -1,2577 [0.2402] Me Rechaze 01132 02195 [0.4877] 1.2144 [0.0878] 10 -04541 [0.0459] 06432 07432 -0.9914 [0.3545] No Rechaze 02609 0.6395 [0.0432] 23902 [0.0482]
3 N Sesgo [pvalor] EAM RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvalor]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU  DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valor] T [p-valer]
g AlReF 10 02854 [0.0503] 03472 04746 0.1881 -05263 [0.0960] 10 03034 [0.1744] 04656 06118 02596 02158 [05416]
°°' Gobierno 10 0.1488 [0.2074] 02276 03608 17583 [0.1126] Rechazoal 10% 0.143 -0.1898 [0.5484] 2.1133 [0.0637] 10 -00939 [06940] 05678 06997 08692 [04138] Mo Rechazo 02773 04111 [0,1936] 12631 [0.2470]
g Banco de Espaia 10 0,1346 [0.3044] 02581 0.3944 14300 [0.1865] Mo Rechaze 0.1563 -0,1947 [0.5381] 17837 [0.1081] 10 -04954 [0,0870] 07672 0219 0.2767 [0.7900] Mo Rechazo 03643 05472 [0,0836] 3.2648 [0.0138]
g Comision Ewropea 10 0.2646 [0.0626] 0316 04578 0.1490 [0.8849] Mo Rechazo 0.1815 03698 [0.2423] 0.1530[0.8818] 10 -02854[03003] 06572 0.8297 0.9949 [0.3529] Mo Rechazo 03288 05521 [0,0808] 29693 [0.0208]
b Panel de FUNCAS 10 02054 [0.1577] 03103 04496 0.2629 [07836] Mo Rechaze 0.1782 0.1813 [0.5664] 0.58%94 [0.5701] 10 -0,1958 [04806] 06085 0.822 0.7629 [04705] Mo Rechaze 03258 0.5747 [0.0692] 1.5855 [0.1569]
o N Sesgo [pvalor] EAM  RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU  DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valor] T [p-valer]
é AlReF 10 -03185 [0.0682] 05013 05806 02791 04595 [0.1462] 10 -03192 [04609] 09766 11287 0.6241 04168 [0.2384]
:‘ Gobierno 10 -0.8207 [0.0290] 0909 12549 -1.4856 [0.1718] No Rechazo 06249 02833 [03704] 1.6822 [0.1268] 10 -1.5317 [0.0076] 15317 20364 05768 [05821] Mo Rechazo 1014 -1.8252 [0.9660] 04284 [0.1755] 16830 [0.1362]
g Banco de Espaia 10 -0.7557 [0.0343] 0844 11826 -1,1974 [0.2618] Mo Rechazo 05889 -1.2168 [0,8882] 0.2644 [0.4032] 1.6059 [0.1428] 10 -1.7157 [0.0078] 17157 22852 03701 [0.7223] Mo Rechazo 1.1379 -0.4308 [0.6667] 0.4420 [0.1622] 1.9316 [0.0947]
E Comision Evropea 10 -0.6657 [0.0278] 0734 10121 -1.2418 [0.2457] Mo Rechazo 0504 03011 [0.3410] 1.3911 [0.197¢] 10 -1,3457 [0.0039] 13457 1.7057 0.7677 [0.4678] Mo Rechazo 08494 -1.8252 [0.9660] 0.3874 [0.2205] 1.4894 [0.1800]
Ll Panel de FUNCAS 10 -0.5820 [0.0322] 0.6961 0.8029 -1.1993 [0.2610] Ne Rechaze 04496 02225 [0.4817] 1.3170 [0.2204] 10 -1,0686 [0.0067] 1.0686 14063 1.1730 [0.2792] No Rechaze 0.7003 -1.2168 [0.8682] 03741 [0.2368] 1.0856 [0.3136]
L] N Sesgo[p-valer] EAM RECM DM’ [p-valor] DM TU DA [pwalor]  PE [povalor] 5 [Q pvalor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM DM’ [p-valor] DM2 TU DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valor] T [p-valer]
g 2 AlReF 10 04801 [0.2678] 1.087% 13106 02791 -0.1204 [07033] 10 03703 [0.6158] 15985 19023 04562 02343 [0.5074]
-; E Gobierno 10 03046 [0.5176] 10286 13908 -02196 [08311] No Rechazo 02962 0.1476 [0.6408] 04778 [06442] 10 -02293 [07525] 19524 21277 -0.1332 [08978] No Rechazo 04532 03113 [03250] 0.0005 [0.9996]
:i 'E Banco de Espaia 10 -0.0239 [0.9461] 0.852¢6 1.0324 0.8%64 [0.3934] Mo Rechaze 02199 0.1650 [0.6018]  1,4505 [0.1809] 10 04061 [0.5512] 16649 20094 -0,1385 [0.8937] Mo Rechazo 0428 0.2679 [0.3970] -1.4956 [0.1784]
E Y Comisign Euwrgpea 10 -0,0339 [0.9180] 0794 09621 1.2143 [0.2555] Mo Rechazo 02049 02260 [0.4749] 14063 [0.1932] 10 -0,18639 [0.7713] 1517 16496 1,0308 [0.3369] Mo Rechaze 03513 03130 [0,3223] 0.0773 [0.2406]
s.E Panel de FUNCAS 10 -0.1364 [0.7370] 1.1052 1.1889 05854 [0.5727] Ne Rechaze 02532 02119 [0.5029] 1.3231 [0.2184] 10 -04730 [04968] 18605 20591 08355 [04310] No Rechaze 04386 0.3010 [0.3413] 0.295% [0.7759]
N Sesgo [pvalor] EAM RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valor] T [p-valer]
ﬁ AlReF 10 11007 [0.0033] 1.1094 13801 03365 00953 [07631] 10 14184 [0.0087] 15441 17602 04753 02390 [0.4990]
'% Gobierno 10 06989 [0:0271] 08156 10591 19435 [00838] Mo Rechazo 02582 02806 [0.3749] 22058 [0.0548] 10 13865 [0.0016] 14283 16721 -15058 [0.1759] No Rechazo 04077 03624 [02518] -17678 [0.1204]
g_ Banco de Espaia 10 0,6547 [0.0548] 08149 1.1052 15610 [0.1530] Mo Rechaze 02694 0.2980 [0.3460] 1.5182 [0.1633] 10 1.1847 [0.0064] 12903 1554 03518 [0.7353] Mo Rechaze 03789 0.3639 [0.2498] 0.4964 [0.6348]
£ Comision Ewropea 10 0.5847 [0.0947] 07432 1.1065 13581 [0.2075] Mo Rechaze 02698 01776 [0.5744] 1.7469 [0.1146] 10 1.3447 [0.0024] 14503 16558 02236 [0.8294] Mo Rechazo 04037 0.2749 [0.3846] 04571 [0.6614]
Panel de FUNCAS 10 04149 [0.1731] 07564 0938 18157 [0.1028] Me Rechaze 02287 00226 [0.9430] 3.1955 [0.0109] 10 1,0178 [0.0095] 1.1323 13795 1,8302[0.1099] Rechaze al 5% 03363 0.4509 [0,1539] 1.6404 [0.1449]
N Sesgo [pvalor] EAM RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo [p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valor] T [p-valer]
E AlReF 10 13052 [0.0176] 14412 18781 04184 -0:4214 [0.1826] 10 21056 [0.0071] 21056 25751 07692 02979 [0.3995]
u Gobierno 10 07577 [0:2386] 1464 19539 -0.2269 [08256] Mo Recharo 04352 00353 [09111] 14014 [0.1948] 10 13103 [0.0955] 2302 2485 02722[07933] No Rechazo 05535 03399 [0.2824] -0.45%0 [0.6601]
g_ Banco de Espaia 10 0.5614 [0.2405] 11719 14532 1.1033 [0.2985] Mo Rechazo 03237 -0.0680 [0.8298] 1.9315 [0.0855] 10 10214 [02227] 22331 25527 05257 [0,6153] Mo Rechazo 05686 0.3304 [0.2961] 03429 [0.7417]
_E Comision Evropea 10 0.6314 [0.1741] 1.0638 14305 1.2460 [0.2442] Mo Rechazo 03187 -0,1035 [0.7434] 2.3037 [0.0467] 10 1.2114 [0.0914] 19558 22731 1.2964[0.2359] Mo Rechazo 05064 0.2109 [0.5049] 1.4265 [0.1968]
Panel de FUNCAS 10 0.4854 [0.3475] 12355 15472 1.0703 [0.3123] Mo Rechazo 03446 -0.0524 [0.8663] 2.2085 [0.054¢] 10 1.0510 [0.1550] 20006 22867 0.2863 [0.3569] Mo Rechaze 05094 0.3400 [0.2823] 0.5494 [0.4238]
N Sesgo [pvalor] EAM RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU  DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valer] T [p-valer]
AlReF 10 -0.1107 [0.1621] 02008 02446 0.0906 03849 [0.2236] 10 -04275 [00161] 04386 0558 02127 02171 [05392]
;EL Gobierno 10 -0,0786 [0,1251] 0.1175 0.1601 1.2773 [0.2334] Mo Rechazo 00593 -0.0694 [0.8263] -0.3793 [0.7133] 10 -04696 [0.0609] 05299 08085 17845 [0.1175] Rechazoal 10% 02995 0.3385 [0.2844] -1.9319 [0.0947]
uE_I Banco de Espaia 10 -0.2466 [0.0127] 02816 03431 -1,0253 [03320] Mo Rechaze 01271 0.1346 [0.6705] 1.7035 [0.1227] 10 -07466 [0.0042] 07466 09512 0.2332[0.8223] No Rechazo 03524 0.3650 [0,2485] 03671 [0.7244]
Comision Ewropea 10 -0.1266 [0.0933] 02006 0.2387 0.0922 [0.9286] Mo Rechaze 00884 -0.1472 [0.6415] 0.2247 [0.8272] 10 -0,6266 [0.0115] 0.634 08637 1,1593 [0.2843] Mo Rechazo 032 0.4398 [0.1643] -0.6478 [0.5378]
Panel de FUNCAS 10 -0.2534 [0.0101] 02564 03451 -1.2120 [0.2564] MNe Rechaze 01279 -0.5565 [0.0764] 1.7981 [0.1057] 10 -07004 [0.0031] 07004 08759 0.3450 [0.7402] Mo Rechaze 03245 0.4552 [0.1501] 0.2610 [0.8016]
a N Sesgo [pvalor] EAM RECM DM [p-valor] DM: TU DA [pvaler]  PE [pvalor] ¢ [Q p-valor] T [p-valor] N Sesgo[p-valor] EAM RECM  DM' [p-valer] DM2 TU  DA[pvaler] PE[pvaler]  p[Q p-valer] T [p-valer]
:.L-: . AlReF 10 -02393 [03566] 05651 07766 02591 02595 [0.4119] 10 -02119[07101] 12973 14633 04216 04278 [0.2263]
n; é Gobierno 10 -0.7366 [0,1003] 0.9272 14137 -1.2005 [0.2606] Mo Rechazo 04716 03136 [0.3214] 1.2153 [0.2552] 10 -1,0732 [0.0018] 1.0732 12153 0.6884 [0.5134] No Rechazo 04082 0.6320 [0.0738]
5§ 3 Banco de Espaia
€ 7 Comisién Ewropea
Y panel de FUNCAS
Fuente: INE, Banco de Espana, Comisién Europea, FUNCAS, Ministerio de Asunto Econdmicos y Transformacién Digital y AIReF.
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ANEXO I. 5. MEDIDAS Y CONTRASTES DE CALIDAD PERIODO 2015-2020

s N Sesgo [p-valor]
T AlReF 12 0.0628 [0:4276]
E '% Goblero 12 0:0431 [07961]
T @ BancodeEspaia 12 -0.0366 [0.8042]
T Comisibn Ewopea 12 -0.0907 [0.6562]
& Panelde FUNCAS 12 -0.0666 [0.7161]
r N Sesgo [p-valor]
£ are 12 02218 [02652]
& Gobiemo 12 0.3639 [02350]
E  BancodeEspaia 12 02770 [0.1655]
£ Comisién Ewopea 12 0,1354 [0.6326]
Y Panel de FUNCAS 12 0.1186 [0.5925]
g N Sesgo [p-valor]
2 AR 12 0.1593 [06551]
& Gobiemo 12 -05899 [0.1524]
£ BoncodeEspoia 12 -04357 [02215]
£ Comision Ewopea 12 -0.2107 [0.5824]
"~ Panel de FUNCAS 12 -0.3426 [0.1985]
4 N Sesgo [povalor]
f o amer 12 -1.4579 [03947]
2 % Gobierno 12 -14351 [03022]
:§ & BancodeEspaia 12 18131 [0.1753]
E Y Comisidn Euwopea 12 -1.3006 [0.1843]
£ Panelde FUNCAS 12 -13420 [0.1563]
N Sesgo [pvalor]
2 arer 12 -0.1300 [0.9141]
E  Gobiemo 12 11471 [0.1872]
EL Banco de Espaia 12 0.3907 [0:3223]
& Comisidn Europea 12 0.3616 [0.2879]
Panel de FUNCAS 12 02396 [0:4011]
N Sesgo [p-valor]
E AReF 12 -09535 [0.6575]
& Gobiemo 12 0:8800 [0.3305]
g Banco de Espaia 12 -0.1858 [0.7734]
E Comisitn Ewopea 12 01775 [0.7941]
Panel de FUNCAS 12 -03451 [0.6366]
N Sesgo [p-valor]
AlReF 12 -05024 [0.1415]
£ Gobiemo 12 00577 [08041]
£ BonodeEspaia 12 -09879 [0.0810]
Comisién Ewspea 12 -0.3087 [0.0428]
Panel de FUNCAS 12 -0.2480 [0.0029]
g N Sesgo [p-valor]
3 _ e 12 02110 [05773)
5 E Gobierno 12 -05623 [02996]
£ 5 Banco de Espaia
£ " Comision Ewopea
~ Panel de FUNCAS

EAM
0.1942
03484
03238
04197
04307

EAM
04945
05063
03817
05884
04892

EAM
0.8425

10742
08974
09557
07241

EAM
27646
25461
25038

1934
21494

EAM
20125

16817
09833

0811
07489

EAM
32422
212

1.6303

15902

17792

EAM
05775
03744

10171
03704
02506

EAM
08813

12842

RECM
02604
0541
04788
06639
05959
RECM
0.6647
10273
06778
0923
o7l
RECM
Liele
14025
1971
12511
08985
RECM
56505
46254
45298
33114
32181
RECM
35077
29384
13103
1.1556
09408
RECM
7.0062
29988
20962
22086
23811
RECM
11659
07557
18709
05434
03286
RECM
12385
18032

DM! [p-valor]

-1.1427 [0.2774]
-1.5083 [0.1597]
-1,6038 [0,1371]
-1.8276 [0.0948]
DM! [p-valor]

-0.7213 [04857]
-0.0624 [0.9513]
-1.1097 [0.2908]
-0.5246 [0.6102]
DM" [p-valor]

-0.6801 [05105]
-0.0798 [0.9378]
-0:3581 [0.7270]
06895 [05048]

DM" [p-valor]

07957 [0.4430]
06093 [05547]
09345 [03701]
08925 [03912]

DM [p-valor]

10173 [03309]
09938 [03417]
10208 [03293]
10559 [03136]

DM [p-valor]

09563 [03595]
09873 [03447]
10121 [03332]
1,0046 [03367]

DM" [p-valor]

10932 [0.2977]
-1.0406 [0.3204]
02823 [03471]
1,0399 [03207]
DM" [p-valor]

-1.7470 [0.1085]

Afio en curso

DM

No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM?

No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM

No Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo

TU DA [p-valor]
0.0507 3.6181 [0:0001]
0.1054 3.6181 [0:0001]
0.0933 36181 [0:0001]
0.1234 36181 [0.0001]
0.1161 36181 [0.0001]
TU DA [p-valor]
0.1216 36181 [0.0001]
0.188 36181 [0,0001]
0.124 36181 [0,0001]
0.1689 36181 [0.0001]
01301 36181 [0.0001]
TU  DA[pvaler]
04819

05817

04965

05189

03726

TU DA [p-valer]
08945 36181 [0.0001]
07322 36181 [0.0001]
07171 36181 [0:0001]
05242 36181 [0:0001]
05094 3.6181 [0:0001]
TU DA [p-valer]
04315 36181 [0:0001]
03245 36181 [0:0001]
0.1447 3.6181 [0:0001]
0.1276 3.6181 [0:0001]
0.1039 36181 [0.0001]
TU DA [p-valor]
02177 36181 [0:0001]
03928 36181 [0.0001]
02746 36181 [0.0001]
02893 36181 [0.0001]
03119 36181 [0.0001]
TU  DA[p-valer]
02971 36181 [0.0001]
0.1926 36181 [0.0001]
05023 36181 [0.0001]
01385 36181 [0.0001]
00837 36181 [0.0001]
TU  DA[p-valer]
03555

05184

PE [p-valor]
34508 [0:0003]
34508 [0:0003]
34508 [0:0003]
34508 [0.0003]
34508 [0.0003]
PE [p-valor]
34313 [0.0003]
34313 [0.0003]
34313 [0.0003]
34313 [0.0003]
34313 [0.0003]
PE [p-valor]

-0.4895 [0.6677]

PE [p-valor]
3.3866 [0.0004]
3.3866 [0.0004]
3.3866 [0:0004]
3.3866 [0:0004]
3.3866 [0:0004]
PE [p-valor]
34322 [0:0003]
34322 [0:0003]
34322 [0:0003]
34322 [0:0003]
34322 [0.0003]
PE [p-valor]
3.3423 [0:0004]
3,3423 [0.0004]
3,3423 [0.0004]
3,3423 [0.0004]
3,3423 [0.0004]
PE [p-valor]
34574 [0.0003]
34574 [0.0003]
34574 [0.0003]
34574 [0.0003]
34574 [0.0003]
PE [p-valor]

P [Q pvalor]
-0.0523 [0.8563]
-0.0410 [0.8672]
-0.2308 [0.4240]
-0.4027 [0.1630]
02124 [0.4619]
p [Q pvalor]
05175 [0.0730]
-0.3080 [0.2860]
-0.1992 [0.4903]
-0.1845 [0.5226]
-0.1274 [0.65%0]
# [Q p-valor]
04603 [0.1108]
00144 [09602]
03102 [0.2826]
04186 [0,1470]
02920 [03118]
@ [Q prvaler]
01110 [0.7006]
02850 [0.32386]
04586 [0.1121]
03945 [0.1718]
03607 [02114]
@ [Q prvaler]
00576 [0.8420]
04676 [0.1053]
00844 [07695]
01535 [0.5945]
0,139 [0,6931]
p [Q pvalor]
00555 [0.8477]
04154 [0.1501]
03724 [0.1970]
03628 [0,2089]
02707 [0.3484]
# [Q p-valor]
0,1593 [0.5805]
03154 [0.2746]
04800 [0,0964]
03385 [0:2143]
05234 [0.0696]
# [Q p-valor]
02977 [03024]
-0.1563 [0.5683]

T [p-valor]

0.18086 [0.8600]
11841 [0:2650]
11084 [0:2913]
10762 [03049]
T [p-valor]

-0.6705 [0.5164]

-0.3495 [0.7333]

05772 [0.5754]

09158 [0.3794]
T [p-valer]

15071 [0,0829]
22681 [0.0446]
1.7655 [0,1052]
21775 [0.0521]
T [p-valer]

-0.0408 [0.9682]

04301 [0.6754]

-0.1723 [0.8664]

-0.1110[09136]
T [pvalor]

-0.6693 [05171]

-0.4195 [0.6829]

-0.4134 [0.6873]

-0.3203 [0.7548]
T [p-valor]

-0.6906 [0.5041]

04232 [0,6803]

04832 [0,6384]

-0.3839 [0.7083]
T [p-valer]

-1.0820 [0.3024]

13412 [0:2069]

-0.8607 [0.4077]

-0.7830 [04501]
T [p-valer]

15041 [0.1607]

N Sesgo [p-valor]
12 25262 [0.1773]
12 17667 [0:2588]
12 16759 [0:2835]
12 17343 [02610]
12 17440 [0:2668]
N Sesgo [pevalor]
12 3,0030 [0,1308]
12 21750 [0,1860]
12 18604 [0.2703]
12 19854 [02257]
12 2.1409 [0.2054]
N Sesgo [pvalor]
12 -0.6487 [0,1310]
12 -1.6657 [0.0011]
12 -1.8524 [0.0012]
12 -1.4690 [0.0005]
12 -1.2652 [0.0010]
N Sesgo [pvalor]
12 33215 [0,1393]
12 22458 [0.2301]
12 28327 [0.1285]
12 21577 [0:2125]
12 20522 [0:2758]
N Sesgo [pvalor]
12 5.6591 [0:0778]
12 49455 [0:0651]
12 49032 [0:0775]
12 49199 [0:0674]
12 46385 [0,0854]
N Sesgo [pevalor]
12 5.3961 [0:0393]
12 41329 [0.0621]
12 41309 [0.0865]
12 40559 [0.0664]
12 39902 [0.0788]
N Sesgo [p-valor]
12 15574 [0.2709]
12 11721 [03184]
12 08663 [04475]
12 09496 [0.3964]
12 09360 [04182]
N Sesgo [p-valor]
12 05816 [0.2726]
12 -13081 [0.0003]

EAM
28735
26025

2637
2562
26584

EAM
31328
27264
29126
27709
28112

EAM

11747

16657

18524

1469

12652

EAM
43041
40638
38818
35585
39968

EAM
57597
49803
49912
5.0079
47339

EAM
53961
49593
5.1406
46761
47816

EAM
22487

2005
21106
20001
21033

EAM

145
13061

RECM
57662
52282 13853 [0.1993]
52071 13897 [0.1980]
5.1549 14088 [0,1925]
52429 10398 [03256]
RECM  DM' [pvalor]
61972
55566 15710[0.1506]
56317 15282[0.1608]
55006 14222 [0.1887]
56936 -0.1221 [0.9055]
RECM  DM' [p-valor]

1339
20893 -0.0442 [0.9657]
23288 -0.5063 [0.6248]
17776 05068 [0.6245]
15782 06121 [0555¢]
RECM  DM" [pvalor]
69843

6278 08760 [0.4034]
63798 0.2850 [0.7821]
58218 16676 [0.1298]
62804 0.9601 [03621]
RECM  DM" [pvalor]
102388
94089 -1.2724 [0.2351]
9.6972 -1.4282 [0.1870]
94291 -0.9387 [0.3724]
93697 -0.5078 [0,6238]
RECM  DM' [pvalor]
85183
77889 1.1803 [0.2681]
83695 -1,3357 [0.2144]
77478 16596 [0.1314]

DM! [p-valor]

791 0.1332 [0.8970]
RECM DM’ [p-valor]
42763

39003 13720 [0.2033]
37484 14745 [0.1744]
3693 14087 [0.1925]
38072 15347 [0.1592]

RECM  DM' [p-valor]
16024

14782 04770 [0.6447]

Afio siguiente

DM

No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM?

No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
No Rechazo
DM

No Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
Mo Rechazo
DM?

Mo Rechazo

TU
10608
10186
10145
1.0043
10215

TU
10641
10168
1.0305
1.0065
10418

TU
05679
0.8666
09659
07373
0.6546

TU
11078
09938

101
09216
09942

TU
10643

1039
10709
10413
1.0347

TU
11244
10202
1.0963
1.0148
10361

TU
1.0464

0.994
09553
09412
09703

TU

0451

0416

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

DA [p-valor]

PE [pvalbor]  p [Q prvalor]
04898 [0.1214]
05102 [0.0772]
05112 [0.0766]
05091 [0.0776]
05147 [0.0746]
7 [Q p-valor]
04571 [0,1160]
05192 [0.0721]
05227 [0.0702]
05238 [0.0696]
05214 [0.0709]
#[Q p-valor]
05115 [0,1056]
07260 [0.7661] 04155 [0.1501]
03933 [03470] 04338 [0.1329]
07260 [0.7661] 03459 [0.2308]
-0.4895 [0.6877] 03860 [0.1812]
PE [pvalor]  p [Q prvalor]
05455 [0.0845]
05183 [0.0737]
04838 [0.0936]
05102 [0.0772]
05213 [0.0709]
P [Q prvaler]
04592 [0.1485]
04699 [0.1036]
04898 [0.0696]
04698 [0.1037]
04876 [0.0912]
7 [Q p-valor]
05144 [0.1036]
05055 [0.0795]
05133 [0.0754]
04967 [0.0853]
05169 [0.0734]
#[Q p-valor]
04768 [0,1316]
04796 [0.0966]
04891 [0.0902]
04693 [0.1040]
04940 [0.0871]
#[Q p-valor]
05031 [0.1116]
05472 [0.0836]

PE [p-valor]

PE [p-valor]

PE [p-valor]

PE [p-valor]

PE [p-valor]

PE [p-valor]

Fuente: INE, Banco de Espana, Comisién Europea, FUNCAS, Ministerio de Asunto Econdmicos y Transformacion Digital y AIReF.

T [p-valor]

24020 [0.0396]
5.1151 [0.0006]
60534 [0.0002]
27536 [0.0223]
T [p-valor]

1.5023 [0,0896]
3.3557 [0.0084]
38187 [0.0041]
14635 [0.1774]
T [p-valer]

15744 [00798]
23786 [0.0413]
15557 [0.1542]
13378 [0.2138]
T [povaler]

03125 [07618]

-1.3269[02172]

08122 [0:4376]

05412 [0.6015]
T [pvaler]

-1.9541 [0.0824]

-0.5660 [05852]

0.1210 [0:9084]

13352 [D:2146]
T [pvalor]

02191 [08315]

-0.7290 [0.4848]

1.9506 [0,0829]

06752 [0.5165]
T [p-valer]

-1.5563 [0,1541]

12030 [0:2597]

03969 [0.7007]

08963 [0.3935]
T [p-valer]
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ANEXO Il. METODOLOGIA PREVISIONES FISCALES Y ANALISIS
POR ANOS.

ANEXO II. 1.DESCRIPCION DE LA METODOLOGIA

La AIReF evalia la desviacion producida entre el dato avance en
contabilidad nacional y su prevision en diferentes momentos. La AIReF se
pronuncia en diferentes momentos del fiempo respecto a un mismo ano de
referencia incorporando las variaciones que espera tener en el cuadro
macro, la informacién de la ejecucidon de las cuentas publicas de los meses
conocidos hasta la fecha de la publicacion de cada informe e incorpora
en cada actualizacién asimismo el impacto de los cambios normativos con
efectos en los ingresos o gastos de las AA.PP. En la evaluacion se toman las
previsiones de AlReF contenidas en los siguientes informes:

CUADRO 7. INFORMES CON PREVISIONES FISCALES AIREF

Art. Estatuto AIReF Informe Periodo de
referencia

Art.15 Informe sobre el proyecto de Programa de Estabilidad [ Ano t, +1, 1+2 y t+3
Art17 Informe de los proyectos y lineas fundamentales de Aoty H+1

presupuestos de las Administraciones PUblicas

Informe sobre los Presupuestos iniciales de las
Art.18 Administraciones Publicas, previsto en el articulo 17.2 Ano t
de la Ley Orgdnica 2/2012, de 27 de abril.

Informe sobre el andlisis de la ejecucidn

presupuestaria, deuda puUblica y de la regla de gasto. Ano f

Art.19

La AlIReF realiza un andlisis de los errores a través de su descomposicion por
componentes y de la localizaciéon de las rObricas en términos de
contabilidad nacional donde se producen. El desglose por componentes
analiza el error en porcentaje sobre el PIB segun las causas que lo producen,
diferenciando 3 tipos: el error provocado por el impacto de las medidas o
cambios normativos previstos para el periodo analizado, el causado por el
escenario macro utilizado vy, finaimente, el error derivado de la propia
prevision de la estimaciéon, definido como aquél que no se debe a los
anteriores. Respecto al desglose por rdbricas, analiza el error en términos
absolutos (millones de euros) y se focaliza en la descomposicion de las
variables fiscales, considerando los siguientes recursos: impuestos sobre la
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produccioni18 (IVA e lIEE principalmente), impuestos de tipo renta (IRPF e
impuesto sobre sociedades), cotizaciones sociales, y resto de recursos. Por
el lado de los empleos, se agrupan aquellas rubricas que forman parte del
consumo publico (remuneracién de los asalariados, consumos infermedios
y transferencias sociales en especie adquiridas en el mercado),
transferencias sociales en efectivo (pensiones y prestaciones por desempleo
principalmente), intereses, formacion bruta de capital y subvenciones y
otfros gastos. El andlisis se completa con la evaluacion el error en términos
relativos que analiza el porcentaje de desviacion sobre la estimacion
observada.

18 A grandes rasgos los impuestos sobre la produccidon coinciden con los impuestos
indirectos y los impuestos de fipo renta con los impuestos directos.
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CUADRO 8. ANALISIS DEL ERROR DE PREVISION

Error (en % s PIB) = Valor observado!"” - Previsién (en % s PIB) = Xo/PIBo - Xp/PIBp

RECURSOS
Medidas Medidas normativas materializadas - Medidas normativas previst as
Macro Efecto macro-variables + Efecto denominador
Estimacidn  Error - Error Medidas - Error Macro
EMPLEOS
Medidas Medidas normativas materializadas - Medidas normativas previstas
Macro!? Efecto denominador
Estimacién  Error - Error Medidas
SALDO
Medidas Medidas Recursos -Medidas Empleos
Macro Macro Recursos
Estimaciéon Estimacion Recursos - Estimacion Empleos

Error = Valor observado!" - Previsién (en Millones de euros) = Xo - Xp
Error relativo (%) = 100 x (Xo - Xp)/Xo

RECURSOS

Impuestos sobre la produccién y las importaciones
Impuestos corrientes sobre renta y patrimonio
Cotizaciones sociales

Resto de recursos

EMPLEOS

Intereses

Consumo publico proxy *!
Transferencias sociales en efectivo

Formacion bruta de capital
Subvenciones y ofros gastos

SALDO

(1) Valor observado= Dato Contabilidad Nacional Avance

(2) Empleos no dependen de variables macroecondmicas

(8) Remuneracién de los asalariados, consumos intermedios y transferencias sociales en
especie adquiridas en el mercado
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El andlisis por componentes resulta mds revelador en el caso de los recursos
y el andlisis por ribricas en el caso de los empleos. Ambos andlisis se realizan
tanto para recursos como para empleos y consecuentemente, por
diferencia, para el saldo. El andlisis de los errores por componentes resulta
mas revelador para la parte de los ingresos al depender estos en mayor
medida de la evolucion del escenario macroeconémico y de los cambios
normativos. En el caso de los empleos, el error provocado por la estimacion
es el mds explicativo.

El componente de medidas del error incluye también los cambios
normativos que se habian anunciado en el momento de emision del informe
y que finaimente no se adoptaron en ese ejercicio. Por lo tanto, el
componente de las medidas no sélo incorpora la desviacion cometida por
la AIReF en la cuantificacion de un determinado cambio normativo, sino
también la desviacion que se produce cuando una medida ha sido
anunciada y finalmente no se ha materializado o, por ejemplo, cuando una
medida no se conoce en el momento de la elaboracion de un informe y se
anuncia en un momento del tiempo posterior, por lo que el error resulta
imposible de evitar.

CUADRO 9. DESCOMPOSICION DEL ERROR POR COMPONENTES

’ Error (en % sobre PIB) =
= Vadlor observado - Prevision (en % sobre PIB) =
= Xo/PIBo - Xp/PIBp =
= (Xo-Xp)/PIBo + (Xp/PIBo - Xp/PIBp) =

.

Error de prevision
como ratio sobre
el PIB observado

Error efecto medidas | =) | Error Medidas |
v
Error efecto macro-variables | + | Efecto denominador | =) | Error Macro |

]  Emor efecto estimacion | = | Error Estimacién |
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El componente macroeconémico del error incluye tanto el efecto en el nivel
de recursos!® que provoca un error en el escenario macroeconémico como
el error que se comete por el efecto denominador. Los recursos fributarios se
estiman mediante un procedimiento basado en la aplicacion de la
mecdnica recaudatoria sobre las bases y estas bases imponibles se obtienen
a través de su relacion con las variables relevantes del cuadro
macroecondmico. Por su parte, las cotizaciones sociales se modelizan en un
proceso iterativo a partir de la prevision macroecondmica. Como
consecuencia, las desviaciones en las previsiones macroecondmicas
constituyen una fuente de error en la estimacion de los recursos. Por ofra
parte, dado que el error por componentes se evalia en términos
porcentuales sobre el PIB, la precision en la propia estimacion del PIB es ofra
fuente de error que también se clasifica como componente macro.

Como residuo, el error de estimacion evalta las desviaciones producidas
por los mecanismos, procedimientos y algoritmos de estimacion de las
variables que determinan los recursos y empleos del sistema, Es el
componente de error que no depende ni de cambios normativos ni del
escenario macroecondmico y se obtiene como diferencia.

La evaluacion de las previsiones se realiza a lo largo de las seis revisiones
que la AlReF va realizando en cado uno de sus informes, las dos primeras
respecto al ano siguiente, y las cuatro revisiones posteriores respecto al ano
corriente. En el grdfico 18 se detalla el horizonte predictivo promedio en
cada una de las é revisiones consideradas, que se refiere al tiempo medio
transcurrido entre la publicacion de cada revision y la publicacion del dato
Avance de la Contabilidad Nacional (Avance CN) a lo largo de los 4 anos
analizados. En todo caso, el contenido y fecha de emisidon de los informes
se ha podido alterar respecto a lo previsto en el Estatuto debido a
determinados factores que no puede controlar la AIReF como cambios en
el calendario electoral o determinados retrasos en la tramitacion
parlamentaria de los presupuestos objeto de informe. En concreto, en los
cuatro anos analizados en el presente documento la aprobacion de los PGE

17 El efecto en el nivel de los recursos se ha calculado Unicamente en aquellas
variables que han sido objeto de modelizacién, es decir, los ingresos por impuestos
y cotizaciones sociales. La estimacion de este error se deduce a fravés del producto
de la desviacion entre el PIB observado y el previsto por la elasticidad observada
asociada al total de las rUbricas de ingresos consideradas. A su vez esta elasticidad
se calcula una vez depurada de los cambios normativos e ingresos extraordinarios.
Dado que estos cdlculos se realizan en términos anuales y que los procedimientos
de estimacién incorporan la Ultima informacién observada, se aplica un coeficiente
corrector en funcion del tiempo que queda hasta la publicacién del dato avance.
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no ha respetado su fecha legal que deberia ser antes del 30 de septiembre
del ano anterior al de referencia, posponiéndose su aprobacién en el caso
de los anos 2017 y 2018 a mediados del ano en curso, y prorrogdndose en
2019 y 2020. En el CUADRO 10 se resumen los informes que se han
considerado en el andlisis de los sesgos de prevision en el periodo analizado.

El andlisis incluye una comparativa con la prevision publicada por el
Gobierno. Cabe senalar que en las revisiones que se corresponden con
informes sobre la Actualizacion del Programa de Estabilidad (APE t+1 y APE
t) y con informes sobre Proyectos y Lineas Fundamentales de los
Presupuestos (Proyecto ppto t y Proyecto ppto t+1) se dispone de las
previsiones estimadas por el Gobierno, por lo que su error de prevision
respecto del dato Avance CN se incluye en el andlisis.

GRAFICO 18. N° DE MESES DESDE LA PREVISON HASTA LA FECHA DE PUBLICACION DEL DATO AVANCE

2020
e —
2019
Iy —
2018
Iy —
2017
—
2016
—
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24
Rev. 1 Rev. 2 Rev. 3 Rev.4 MRev.5 HMRev.6
CUADRO 10. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2016-2020
N° Art. . .
o Informe publicado Excepciones
Revision | Estatuto P P
1 Art.15 APE t+1 -
2 Art.17 | Proyecto pptot 2017: Pptos iniciales t
3 Art.19 Pptos iniciales t 2019: publicados conjuntamente Pptos iniciales t y APE t
4 Art.15 APE t 2019: publicados conjuntamente Pptos iniciales t y APE t
5 Art.19 | Ejecucion pptos t -
6 Art.17 | Proyecto ppto t+1 -
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ANEXO II. 2.EVALUACION 2016

Los informes emitidos por la AIReF referidos al ejercicio 2016 conservaron su
fecha de publicacion excepto el del informe referido al Proyecto de
Presupuestos 2017 emitido cuando ya se conocia el dato avance de 2016.
En el ano 2016 la aprobacién de los PGE para 2017 se retrasaron por lo
supuso un retraso en la fecha de publicacion de su Ultima revision por lo que,
excepcionalmente, en el momento de emisién del informe de lineas del
presupuesto de 2017 ya se conocia el cierre de 2016.

CUADRO 11. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2016

2016
No .| Arl. Estatuto Informe publicado F(:zcha. . LI
revision publicacion avance CN
1 Art.15 APE 2015-2018 29/04/2015 729
2 Art.17 Proyecto Ppto 2016 28/09/2015 586
3 Art.18 Pptos iniciales 2016 04/04/2016 394
4 Art.15 APE 2016-2019 12/05/2016 356
5 Art.19 Ejecucion pptos 2016 19/07/216 287
6 Art.17 Proyecto Ppto 2017 26/04/2017 Conocido

CUADRO 12. PREVISIONES DEL SALDO EN CN PIB (%) (2016)

SALDO 2016
AlReF Gobierno
Revision | -3,8 -2,8
Revision 2 -4,1 -2,8
Revision 3 42
Revision 4 -4,0 -3,6
Revision 5 -4,
Revision 6 -4,5
DATO AVANCE -4,5
OBJETIVO -2,8

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Nota: Los objetivos de estabilidad presupuestaria, de deuda puUblica y de la regla
de gasto para el ejercicio 2016 se establecieron inicialmente por Acuerdo de
Consejo de Ministros de 10 de julio de 2015. No obstante, en agosto de 2016, el
Consejo de la UE modificd la senda de consolidacion al ampliar los objetivos
intermedios de déficit global que permiten la correccién del déficit excesivo para
el conjunto de las Administraciones PUblicas, estableciendo unos objetivos de déficit
del 4,6% del PIB para 2016, 3,1% del PIB para 2017 y 2,2% del PIB para 2018.
Consecuencia de lo anterior, por Acuerdo de Consejo de Ministros de 2 de
diciembre de 2016, se adecud el objetivo de estabilidad presupuestaria y de deuda
pUblica para el conjunto de Administraciones Publicas y de cada uno de sus
subsectores para el ano 2016. En este Acuerdo se fijaron, para el conjunto de
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Administraciones PUblicas, los objetivos de déficit y de deuda en el 4,6% del PIB y en
el 99,4% del PIB, respectivamente.

Saldo

La AIReF se mantuvo ligeramente optimista respecto al 2016 previendo entre
siete y cuatro décimas menos de déficit sobre el PIB. El error de prevision en
el saldo en % sobre el PIB de la prevision de AIReF en sus dos primeras
revisiones se explica en gran parte por el componente macro del error
compensado en parte por el componente de medidas. Es de destacar que
una de las medidas mds cuantiosas no fue conocida hasta su aprobacién
por Consejo de Ministros de 29 de abril de 2016 por la que se aprobaba un
acuerdo de no disponibilidad de 2.000 M €, afectando al error cometido en
el componente de medidas de las tres primeras revisiones.

GRAFICO 19. ERROR DE PREVISION EN EL SALDO % PIB POR COMPONENTES (2016)

.05 ® 05 ® .04 ® o5 ® 04
-1,0 O -09

o -7 O -8

Revision | Revisién 2 Revision 3 Revision 4 Revision 5 Revisiéon 6
Medidas Macro Estimacion @Error AIReF OError Gobierno

Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF has previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Recursos

La AIReF mostré un ligero sesgo optimista al estimar los recursos del ano
2016, excepto en su segundarevision. El sesgo optimista se debe a diferentes
circunstancias, sin embargo, la mayor parte se justifica por el optimismo de
los modelos en los primeros anos de su implementaciéon. El componente del
error macro y el de medidas que se mantuvo a lo largo de todas sus
revisiones compensd en parte el sesgo optimista de los modelos de ingresos.
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GRAFICO 20. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES (2017)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

El Gobierno y la AIReF cometieron en promedio un sesgo similar, sin
embargo, la desviacion puntual de la AlIReF fue superior en los informes en
los que se evaluaba el ano siguiente, mientras que en el relativo a la
prevision del ano en curso la AlIReF fue una décima mas precisa que el
Gobierno. La prevision de los recursos realizada por el Gobierno fue en
promedio una décima de PIB mds optimista, coincidiendo con la desviacion
promedio de la AIReF, si bien en la revisibn mds cercana en el tiempo
respecto ala publicacion del dato avance el Gobierno fue una décima mas
optimista en peso PIB que la AIReF.

Por ribricas, en 2016, la AlIReF tendié a sobrestimar los impuestos indirectos
y el resto de recursos en sus diferentes actualizaciones, si bien se observa
que el error se va reduciendo a lo largo del periodo de previsidn. El sesgo
optimista en la estimacion de recursos durante 2016 es generalizado a lo
largo de todas las revisiones, especialmente en la primera revision en la que
se sobreestiman los impuestos indirectos, cotizaciones sociales y otros
recursos compensados en parte por la infraestimacién de los impuestos
directos. A lo largo de las revisiones posteriores la parfe no modelizada, la
de los ofros recursos, explica buena parte de la desviacion.
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GRAFICO 21. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (2016)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE y AIReF

Empleos

La AIReF mantuvo para el ejercicio 2016 una leve infraestimacion de los
gastos medidos en peso PIB, que torna a una sobreestimacion en la prevision
del gasto si la medicién se realiza en millones de euros. Los mayores errores
se comenten en las dos primeras revisiones, las del ano anterior, y se justifican
por el error cometido por el efecto denominador. En las fres revisiones
posteriores no se aprecia apenas sesgo al compensarse los diferentes
efectos.

Las previsiones de empleos en peso sobre el PIB de la AIReF fueron de media
un punto mas precisas que las del Gobierno. El Gobierno infraestimé el peso
del gasto en PIB en todos los momentos en los que se pronuncid siendo las
dos primeras revisiones las que contuvieron un mayor error, de 1,8 y 1,7
puntos. Esta desviacion se redujo en mds de un punto en el informe de la
APE 16-19 si bien el dato avance fue seis décimas mayor que la prevision del
Gobierno y una décima respecto a la prevision de la AIReF.
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GRAFICO 22. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS % PIB POR COMPONENTES (2016)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

En millones de euros la AIReF mantuvo una tendencia hacia la
sobreestimacién de los gastos salvo en su Ultimo pronunciamiento antes de
conocer el dato avance. Por ribricas, salvo para la primera revision, la
sobrestimacion de la formacion bruta de capital y los componentes del
consumo publico se compensaron en parte por la infraestimacion de la
rUbrica de Subvenciones y ofros gastos y la de transferencias sociales en
efectivo.

GRAFICO 23. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (2016)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
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ANEXO II. 3.EVALUACION 2017

Los informes emitidos por la AIReF referidos al ejercicio 2017 modificaron su
fecha de publicacién y adaptaron su contenido debido a la ausencia de un
proyecto de presupuesto presentado en su fecha legal. En el ano 2017 Ila
aprobaciéon de los PGE se retrasé hasta el 27 de junio lo que supuso una
fusion del informe de lineas fundamentales y el de los presupuestos iniciales
al haberse prorrogado el presupuesto durante la primera mitad del ano. Lo
mismo ocurre en el caso de los PGE 2018, que no se aprobaron hasta el 3 de
julio, por lo que, excepcionalmente, en el momento de emision del informe
de lineas del presupuesto de 2018 ya se conocia el cierre de 2017.

CUADRO 13. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2017

2017
rev';lst;'én Art. Estatuto Informe publicado pugﬁzggién Diasatc;sgzecg;ocer
1 Art.15 APE 2016-2019 12/05/2016 688
2 Art.17 Pptos iniciales 2017 26/04/2017 339
3 Art.18 Pptos iniciales 2017 26/04/2017 339
4 Art.15 APE 2017-2020 10/05/2017 325
5 Art.19 Ejecucion pptos 2017 19/07/2017 255
6 Art.17 Proyecto Ppto 2018 17/04/2018 Conocido

CUADRO 14. PREVISIONES DEL SALDO EN CN PIB (%) (2017)

SALDO 2017
AlReF Gobierno

Revision | -3,2 -2,9
Revision 2 -3,2 -3,1
Revision 3 -3,2
Revision 4 -3,4 -3,1
Revision 5 -3,3
Revision 6 -3,1

DATO AVANCE -3,1

OBJETIVO -3,1

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
Saldo

La AIReF se mantuvo ligeramente pesimista respecto al 2017 previendo
hasta tres décimas mads de déficit sobre el PIB. El error de prevision en el saldo
en % sobre el PIB de la prevision de AIReF ha sido pesimista a lo largo de
todos sus pronunciamientos, alcanzando en el informe de la APE de 2017
(Revisidon 4) una prevision de déficit de tres décimas superior a la presentada
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en el dato Avance. Este eror se explicaria principalmente por las
estimaciones propias de la AIReF, compensado inicialmente por el error
macroecondmico (Revision 1) y por las medidas anunciadas en los PGE
(Revisiones 2y 3).

GRAFICO 24. ERROR DE PREVISION DEFICIT EN % PIB (2017)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF has previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Recursos

La AIReF mostré un ligero sesgo optimista al estimar los recursos del aino
2017, si bien lo fue ajustando a lo largo de sus actualizaciones. El sesgo
optimista se debe a diferentes circunstancias, al optimismo de los modelos
en el informe mas alejado en el fiempo, el de la APE 2016-2019, y a no tener
en cuenta un cambio normativo que aun no se conocia en las siguientes
revisiones.
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GRAFICO 25. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES (2017)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

La primera estimaciéon analizada de 2017 incluida en el informe de la APE
2016-2019 presenté una sobreestimacion, medida en términos relativos, de
un 2,1% de los recursos. Parte de esta desviacion se explica, 0,8%, por el
optimismo del escenario macroecondmico y un 1,2% como por el de los
modelos de ingresos, mientras que sélo un 0,1% lo justificaria una
inadecuada calibracion de las medidas. El mismo andlisis en peso PIB de la
desviacion de los recursos, centraria el error en el cometido por la
estimacion de los modelos al quedarse compensado el efecto macro entre
el numerador y el denominador de la variable.

En la segunda revision cometié un error de dos décimas de PIB al preverse
mds recursos de los recaudados al cierre, justificados en gran parte por no
incorporar una medida normativa que no se conocia a la hora de elaborar
el informe. La segunda y tercera revisién se realizaron en un Unico informe,
el de presupuestos iniciales de 2017, fusionado con el de lineas
fundamentales por la ausencia de unos PGE 2017 en la fecha de su
elaboracién. En este informe, el error se fundamenta en una medida relativa
a una menor cuantia de los pagos fraccionados del Impuesto sobre
sociedades debido al cambio normativo posterior, Io que supuso un menor
ingreso por unos 3.000M € del IS no previsto en la proyeccion de la AIReF.

El resto de las revisiones contemplan un escenario muy ajustado a los
recursos finalmente recaudados. La cuarta revision contenida en el informe
de la APE 2017-2020 apenas se desvia en una décima del PIB, debido
principalmente a una reforma sobre fiscalidad medioambiental que
finalmente no se materializd. La Ultima revision del ano se produjo en el
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informe emitido en julio sobre la ejecucion del presupuesto, en la que los
recursos se ajustaron en su peso PIB a los del Avance.

El Gobierno y la AIReF cometieron en promedio un sesgo similar en los
informes en los que se evaluaba el ano siguiente, mientras que en los
relativos a la prevision del aio en curso la AlIReF fue cuatro décimas mads
precisa que el Gobierno. La prevision de los recursos realizada por el
Gobierno fue una décima de PIB menos segada que la de la AIReF en el
informe de la APE 2016 y la de la AIREF mds precisa en una décima en el
informe de lineas fundamentales, y en cuatro décimas en el informe de la
APE 2017.

GRAFICO 26. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (2017)
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Fuente: IGAE y AIReF

Empleos

La AIReF mantuvo en los primeros informes relativos al ejercicio 2017 un
escenario fiscal también mds expansivo en gastos respecto al que
finalmente se produjo. La mayor desviacion, seis décimas del peso de los
empleos, se produce en el informe de la APE 2016 vy se va reduciendo en
gran medida a lo largo de las siguientes actualizaciones, tres décimas en
promedio.

Las previsiones de empleos del Gobierno fueron mas ajustadas que las de
la AIReF en la primera revision y menos en la cuarta revision. El Gobierno
estimd un peso del gasto en PIB mds ajustado en la prevision del ano
siguiente respecto a la que presentd la AlIReF y lo contrario ocurrié en la
prevision del ano en curso. El gasto en 2017 al cerrar el ejercicio fue
finalmente inferior al proyectado por el Gobierno y por la AIReF en cada una
de sus revisiones.
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GRAFICO 27. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS % PIB POR COMPONENTES (2017)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

La desviacion del informe de la APE 2016 la explica en gran parte la
estimacién de los componentes del consumo publico. Para las siguientes
actualizaciones, se revisd correctamente el consumo publico y son las
subvenciones y otros gastos los que justifican la desviacion.

GRAFICO 28. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (2017)
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Fuente: IGAE y AlIReF
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ANEXO II. 4. EVALUACION 2018

Al igual que en 2017, los informes emitidos por la AlReF referidos al ejercicio
2018 modificaron su fecha de publicacion y adaptaron su contenido debido
a la ausencia de un proyecto de presupuesto presentado en su fecha legal.
En el ano 2018, la aprobacion de los PGE se retrasd nuevamente, hasta el 3
de julio. En esta ocasion el informe de lineas fundamentales que debia
publicarse a finales de 2017 Unicamente contuvo informacién de las
administraciones territoriales y el informe completo sobre el proyecto de los
presupuestos se refrasd hasta el mes de abril de 2018 fusiondndolo de nuevo
con el informe sobre presupuestos iniciales. Respecto a la revisidon é que
contiene el informe del proyecto de presupuestos 2019 se refiere al Plan
Presupuestario enviado a Bruselas, al no disponer de un Proyecto de los PGE
2019 sobre el que informar en dicha fecha:

CUADRO 15. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2018

2018
rev'l):;én Art. Estatuto Informe publicado pu;::::ién Dlasar\\,%sr:g:cér;qocer
1 Art.15 APE 2017-2020 10/05/2017 690
2 Art.17 Proyecto Ppto 2018 26/10/2017 521
3 Art.18 Pptos iniciales 2018 17/04/2018 348
4 Art.15 APE 2018-2021 11/05/2018 324
5 Art.19 Ejecucion pptos 2018 23/07/2018 251
6 Art.17 Proyecto Ppto 2019 26/10/2018 156

Las medidas aprobadas en 2018 se centraron en un incremento de los
gastos, tanto por la subida de salarios pUblicos como por el incremento de
las pensiones. Estas medidas se dieron a conocer durante la segunda
quincena de 2018, en concreto en el proyecto del presupuesto, la primera
con unimpacto de unos 3.700M€ y en la APE 2018-2021 la de pensiones con
un impacto de unos 2.300M€. Asimismo, durante 2018 se conocié el fallo de
la sentencia de las prestaciones por maternidad que supuso en 2018 un
incremento de los gastos por unos 600M€ y en la segunda mitad de ano el
reconocimiento de unos DTAs por valor de unos 1.000M&.

20 E| informe sobre el Proyecto de los PGE 19 se publico el 28 de enero de 2019,
aunque no se llegd a aprobar dicho presupuesto.
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CUADRO 16. PREVISIONES DEL SALDO EN CN PIB (%) (2018)

SALDO 2018
AlReF Gobierno
Revision | -2,4 -2,2
Revision 2 2,4 -2,3
Revision 3 -2,5
Revision 4 -2,6 -2,2
Revision 5 -2,7
Revision 6 -2,8 -2,7
DATO AVANCE -2,6
OBJETIVO -2,2

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Saldo

La desviacion en el déficit de las previsiones de AlIReF para el ano 2018
pasaron de optimistas, en las primeras revisiones, a pesimistas en las Ultimas,
al distanciarse en dos décimas sobre el PIB al cierre del ejercicio. Las
previsiones de AIReF en los informes elaborados en 2017 y referidos al 2018
estimaron un déficit dos décimas inferior al observado. Esta desviaciéon
optimista se fue corrigiendo a lo largo de los sucesivos informes hasta tornar
a una posicidn pesimista al alcanzarse un déficit dos décimas menos del
previsto en la Ultima revision de AIReF. La desviacion hubiera sido mayor en
las dos primeras revisiones si se hubieran tenido en cuenta los cambios
normativos que se conocieron y aprobaron con posterioridad. Una vez
incorporadas las medidas, los errores se mantienen en un margen de error
bastante aceptable, que ronda entre una y dos décimas de desviacion.

LA AlIReF fue mads acertada en su prevision del déficit de 2018 que el
Gobierno en los tres primeros pronunciamientos del Gobierno, si bien este se
acerc6 una décima mas en el Ultimo informe elaborado en octubre. Tanto
el Gobierno como la AIReF se mostraron optimistas en sus primeras revisiones,
dos décimas mds el Gobierno en el informe de la APE elaborado el ano
anterior, una en el informe elaborado en octubre de 2017 y fres mds en el
de la APE de 2018. No obstante, esta tendencia optimista no continud en el
Ultimo informe, el mds cercano al cierre y elaborado en octubre del mismo
ano, para el que el Gobierno previé una décima mds de déficit y dos la
AIReF.
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GRAFICO 29. DESCOMPOSICION EN EL ERROR DEL SALDO EN %S$/PIB (2018)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF has previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Recursos

Al contrario que en el ano anterior, la AIReF mostré un ligero sesgo pesimista
al estimar los recursos del aino 2018 que también fue ajustando a lo largo de
sus actualizaciones. El sesgo pesimista se debid a diferentes circunstancias.
Sin embargo, la que mds pondera es la del error provocado en el ejercicio
de prevision de los recursos propiamente dicho, siendo el error macro vy el
de medidas menos representativos para este ejercicio.

GRAFICO 30. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES (2018)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
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En la primera y segunda estimacion realizada para 2018 se observan las
mayores desviaciones al presentar una importancia relativa respecto a los
recursos cerrados de 1,3 y 1,8% respectivamente. Tanto en el informe de la
APE 2017-2020 presentado en mayo de 2017 como en el informe de
proyectos de presupuestos de CC.AA. de octubre de 2017 se observa una
infraestimacion de los recursos. Esta desviacion hubiera alcanzado el 2,1%
de los recursos en ambos informes de no haber sido compensada en seis y
dos décimas respectivamente por el optimismo del escenario
macroecondmico y dos décimas por la faltla de conocimiento en esos
informes de las medidas que afectarian a los ingresos. En peso PIB en ambos
informes, se explicarian 8 décimas por el error cometido por la estimacion
de los modelos compensado en una décima por el desconocimiento de las
medidas de ingresos, quedando el efecto macro sin error al compensarse a
través del efecto denominador.

La infraestimacion de los ingresos se rebajé de 7 a 5 décimas en las dos
siguientes revisiones. La tercera y cuarta revision, distanciadas en apenas
un mes, cometen los mismos errores al prever cinco décimas de PIB menos
respecto a los recursos observados. Esto se debe en gran parte a la
desviacion observada en aquellos recursos que no disponen de
modelizacion, es decir, los que no son ftributarios ni procedentes de
cotizaciones.

La quinta revision siguié rebajando el error de prevision hasta 4 décimas del
PIB. El informe sobre la ejecucién del presupuesto elaborado en julio, dos
meses después del anterior, supone una reduccion del error de estimacion
dos décimas, si bien Unicamente se altera en una décima el error total al
anadir la previsidn del escenario macro una décima a la fuente de error.

Por Ultimo, la Ultima revision se desvia en 2 décimas respecto al dato
observado. La Ultima revisidon del ano se realizdé en octubre de 2018 en el
informe emitido sobre el Plan Presupuestario de 2019 remitido a Bruselas en
el que se produce una desviacion de dos décimas de PIB, una explicada
por la desviacidn en la macro y otra por la desviacidn propia de la
estimaciéon de los recursos.

Tanto la AIReF como el Gobierno infraestimaron los ingresos de 2018 en los
primeros informes, si bien el error cometido por el Gobierno fue inferior. Los
datos de recursos sorprendieron tanto al Gobierno como a la AIReF al prever
ambos menos recursos de los finalmente recaudados. En todo caso la AlReF
fue algo mds pesimista que el Gobierno sobre todo en la primera revision al
distanciarse en cuatro décimas de PIB, aproximdndose a lo largo de los
siguientes informes.
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Por rObricas, en 2018 la AlReF subestimé los impuestos directos y las
cotizaciones y sobrestimé los impuestos indirectos. El sesgo negativo en la
estimacion de recursos durante 2018 es generalizado a lo largo de todas las
revisiones, especialmente en la segunda revisidon en la que todas las rdbricas
se subestiman. A partir de la tercera revision el error se compensa por la
estimacion de mayores impuestos indirectos que los finalmente publicados.
Una parte importante del error, unos 2.000M €, se justifican por el
extraordinario segundo pago fraccionado del impuesto sobre sociedades
gue se conocid con posterioridad a la publicacidon de la revision 6.

GRAFICO 31. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (2018)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE y AIReF

Empleos

La AIReF mantuvo en los primeros informes relativos al ejercicio 2018 un
escenario fiscal mas restrictivo en gastos al no incluir las medidas que se
aprobaron posteriormente. La mayor desviacion, nueve décimas del peso
de los empleos, se produce en las dos primeras estimaciones, las realizadas
a un ano vista, y se va reduciendo en gran medida a lo largo de las
siguientes actualizaciones, en seis, cinco fres y cero décimas
respectivamente.

Las desviaciones de las previsiones de empleos del Gobierno se
aproximaron a las de la AlReF, salvo en la cuarta revisién en la que el
Gobierno se desvié cinco décimas mads que la AlIReF. La evolucién del gasto
depende en buena medida del componente discrecional por parte de las
Administraciones publicas. En las dos primeras revisiones, sin presupuesto
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aprobado en el que basar sus previsiones, la AIReF debid guiarse por la
voluntad de los diferentes gobiernos expresada tanto en la APE como en el
Plan Presupuestario remitidos a Bruselas en los que realiza una planificacion
del gasto para el ano siguiente detallando las medidas a desarrollar. Por este
motivo, el andlisis partid de la prevision del Gobierno cometiendo un error
de estimacion similar para estas dos primeras revisiones.

Al incluir en las previsiones la informacion de los PGE 2018 el error de
estimacion de la AIReF para los empleos se redujo considerablemente.
Debido al retraso en la aprobacion del proyecto de los PGE no se pudo
incorporar dicha informacion a las previsiones de AIReF hasta la tercera
revision en abril de 2018, observéndose un recorte progresivo desde dicho
informe hasta no existir ninguna desviacion en la Ultima revision, la de
octubre de 2018.

GRAFICO 32. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS % PIB POR COMPONENTES (2018)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

La infraestimacion de los gastos antes de aprobarse el proyecto de los PGE
2018 se concentré6 en aquellas partidas donde recayé el impacto de las
medidas que con posterioridad se aprobaron en el Presupuesto. En el
presupuesto de 2018 se aprobaron medidas que afectaron a la
revalorizacién de los salarios publicos y de las pensiones, por lo que el error
de las dos primeras revisiones se justifica en gran parte por el
desconocimiento de dicha actuacion discrecional. En las cuatro Ultimas
revisiones el error de la infraestimacion del gasto desciende a lo largo del
tiempo y se reparte entre rUbricas de intereses, subvenciones y otros gastos
y consumo publico compensadas en parte por una sobreestimaciéon de la
inversion y las transferencias sociales en efectivo que se mantienen también
en las Ultimas revisiones.
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GRAFICO 33. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (2018)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AlReF
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ANEXO II. 5.EVALUACION 2019

En 2019, al igual que en los anos anteriores, el ciclo presupuestario estuvo
afectado por el trdmite parlamentario. En el afo 2019 se presentd un
proyecto de PGE que fue objeto de informe por parte de la AIReF, con unas
medidas propuestas incluidas en la revision 1 y 2, que sin embargo no
acabaron siendo aprobadas, produciéndose una prérroga de los PGE 2018
(revision 3 a 6). Esta particularidad explicaria parte del error en las previsiones
de AlReF.

CUADRO 17. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2019

2019
No .| Art. Estatuto Informe publicado F?cha. . Dias hasta conocer
revision publicacion avance CN

1 Art.15 APE 18-21 11/05/2018 690

2 Art.17 Proyecto Ppto 2019 26/10/2018 522

3 Art.18 Pptos iniciales 2019 05/04/2019 361

4 Art.15 APE 2019-2022 09/05/2019 327

5 Art.19 Ejecucién pptos 2019 18/07/2019 257

6 Art.17 Proyecto Ppto 2020 26/10/2019 157

CUADRO 18. PREVISIONES DEL SALDO EN CN PIB (%) (2019)

SALDO 2019
AlReF Gobierno

Revision | -2,3 -1,3
Revision 2 -1,9 -1,8
Revision 3 -2,1
Revision 4 -2,1 -2,0
Revision 5 -2,0
Revision 6 -2,1 -2,0

DATO AVANCE -2,8

OBJETIVO -1,37-2(*%)
* No fue aprobado

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Saldo

Las previsiones de la AIReF para el déficit del ano 2019 fueron optimistas siete
décimas en mediq, tres décimas mds precisas que las del Gobierno. El error
en la prevision del déficit incurrida para 2019 se explica por varios factores.
Por un lado, por la aditividad de las desviaciones de los recursos y los
empleos, optimistas los primeros y menos expansivos 1os segundos. Por otro
lado, por la dificultad de prediccidén en un ano con una revision de las series
de contabilidad nacional que incorpora importantes cambios
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metodoldgicos y que provocd diferencias sustanciales en la prevision del PIB
y que afectd a la ratio a fravés del efecto denominador.

GRAFICO 34. DESCOMPOSICION EN EL ERROR DEL SALDO EN %S$/PIB (2019)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF has previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Una circunstancia excepcional de naturaleza estadistica explica en parte
las desviaciones producidas en las previsiones de 2019. La revisidon
estadistica de las series de la Contabilidad Nacional publicada el 16 de
septiembre de 2019 tuvo importantes consecuencias para el andlisis de la
economia espanola, al modificar, en gran medida, los patrones histéricos
estimados y las relaciones entre variables. Pese a su alcance, no se anticipd
una politica activa de comunicacion de las novedades metodoldgicas y su
impacto en las series histéricas, por lo que su efecto no pudo preverse. Las
Revisiones 1 a 5, se refieren a estimaciones elaboradas sobre la serie de
Contabilidad Nacional segun la metodologia previa, Unicamente la Revisidon
6 se elabord después de la publicacién del cambio metodoldgico, si bien su
proximidad a la publicacion de los datos supuso una dificultad anadida
para incorporar la actualizacion completa a las previsiones presupuestarias.
Por otro, la falta de aprobacion del Proyecto de PGE 2019 presentado e
informado por la AIReF también dificultd la elaboraciéon de las previsiones.

Recursos

Al contrario que en el aino anterior, la AIReF mostré un ligero sesgo optimista
en media al estimar los recursos del ano 2019. El sesgo optimista se observa
sobre todo en la primera revisién y en la Ultima. En la primera revision el error
lo explica en gran parte el efecto denominador al no recoger la prevision
del PIB los cambios que se producirian por la revision estadistica,
desconocida en el momento de elaboracion del informe. Los cambios en la
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serie de contabilidad nacional originaron cierto desajuste entre el escenario
macro y el fiscal.

GRAFICO 35. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES (2019)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacién avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

La revision estadistica de 2019 podria considerarse una de las fuentes de la
desviacion en los recursos. La dimension de la revisibn no se conocid hasta
el mes anterior a la publicacién del informe de lineas fundamentales del PGE
2020 (revision 6), tiempo del que dispuso la AIReF para reajustar sus modelos
de prevision a las estas nuevas relaciones entre las variables
macroecondmicas y fiscales. Esto afectd especialmente a la estimacion de
los recursos en términos de contabilidad nacional, mientras que la
estimaciéon en términos de caja se distancié en la Ultima revisién en sélo una
décima de PIB al dato observado. La aplicacion de estos cambios en los
modelos de prevision de ingresos de la AlIReF en la Revision 6 condujo a un
empeoramiento del error rompiendo la habitual tendencia de reduccidén
del error conforme se acerca el momento del cierre. Por otro lado, desde el
dato avance publicado y que se utiliza en el presente documento para el
cdlculo de las desviaciones, hasta el primer dato provisional se observa una
mejora de una décima de PIB de los recursos, suavizando la propia revision
de la serie observada dicha desviacion.

La revision estadistica también explicaria en parte que los errores medios
entre rObricas de los recursos sean superiores a los de otros ejercicios. Uno
de los cambios metodoldgicos mds relevantes de la revisidbn estadistica
respecto alas cuentas de las administraciones publicas fue el del criterio de
imputacion de los impuestos y cotizaciones al eliminar del ajuste por
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recaudacion incierta 2t Con la revision de 2019 los impuestos y las
cotizaciones se registran en términos de caja ajustada por lo que las series
se modifican y la rdbrica de otras transferencias de capital que registraba el
ajuste por recaudacion incierta desaparece. En un ejercicio de
cuantificacién delimpacto que supuso la revision de 2019 se ha comparado
para 2018, Ultimo publicado antes de la revision, el importe de estas rdbricas
antes y después del cambio metodolégico observdndose una reduccion de
la rdbrica de ofros ingresos del 9,1% y un aumento de los impuestos y
coftizaciones sociales, lo que justificaria parte del mayor error medio de la
AIREF respecto a anos anteriores

CUADRO 19. CAMBIO REVISON ESTADISTICA VS ERROR MEDIO AIREF 2019

Error relativo Cambio relativo
medio 2019 (%) por Rev.19
(%) (2018)
Impuestos indirectos -4,5 -0,7
Impuestos directos -3,0 -1,4
Cotizaciones sociales 0,8 -0,5
Resto ingresos 10,3 91

Fuente: IGAE y AIReF

GRAFICO 36. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (2019)
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Fuente: IGAE y AlIReF

21 Anteriormente los impuestos y las cotizaciones se imputaban con un criterio que
se aproximaba al devengo si bien se ajustaba por la parte que se entendia dificil de
recaudar a través de una rdbrica incluida en las ofras fransferencias de capital
COmMO un recurso con signo negativo depurando asi de los ingresos aquella parte
que se entendia de recaudacion incierta.
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Empleos

En media, la AIReF presenté unos empleos mds restrictivos a los finalmente
ejecutados, cometiendo un error promedio de cinco décimas de PIB,
desviacion siete décimas inferior a la del promedio del Gobierno. Excepto
para la primera revision, en la que se hizo un supuesto mds expansivo del
gasto, la AIReF previd un escenario mds restrictivo en peso sobre el PIB. Parte
del error de las primeras revisiones se explica por el efecto denominador,
gue desaparece en la Ultima de las actualizaciones. En la Ultima revision se
produce una infraestimacioén de los gastos acorde a la infraestimacion
prevista por el Gobierno, si bien la AIReF mejora la estimacion en fres
décimas de PIB respecto al gasto previsto por el Gobierno al incorporar los
Ultimos datos de ejecucion.

GRAFICO 37. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS % PIB POR COMPONENTES (2019)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

El 2019 presentdé una inejecucion del gasto de los PGE inferior a la de los
ejercicios precedentes. La inejecucion promedio de los cinco ejercicios
anteriores a 2019 tuvo un peso de un 0,5% del PIB. Sin embargo, el peso en
2019 se redujo hasta una décima de PIB. Parte de esta diferencia podria
explicarse porque el 2019 parte de unos presupuestos prorrogados. Sin
embargo, existe un cambio en el patrdn del nivel de gasto que justificaria
en términos generales la tendencia a la infraestimaciéon para este ejercicio
a lo largo de las sucesivas revisiones previstas por la AlIReF.
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GRAFICO 38. GRADO DE INEJECUCION DE LOS PGE (%S/PIB)
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Fuente: IGAE

Por ribricas, los errores se concentran en aquellos gastos que componen el
consumo publico y en menor medida en las subvenciones y otros gastos. Se
observa una reduccidén del error en la Ultima revision al disponer de mayor
informaciéon sobre la ejecucion, si bien las rdbricas que componen el
consumo publico y las subvenciones y otros gastos son en las que se
encuentra la mayor infraestimacion.

GRAFICO 39. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (2019)
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
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ANEXO II. 6. EVALUACION 2020

Las previsiones del ano 2020 estdn marcadas por la llegada repentina e
inesperada de la pandemia provocada por la COVID 19 que alteré
drasticamente las previsiones macro y fiscales. Los elevados errores de
prevision arrojados por las dos primeras revisiones se explican por el
desconocimiento de la llegada de la pandemia que en el momento de
elaboracién de aquellos informes. El resto de las revisiones ya incluyen los
efectos de la pandemia en los ingresos y gastos publicos. Sin embargo,
resulta compleja la evaluacion de los errores al existir una incertidumbre
continua a lo largo del periodo de previsidén, ya sea por el efecto en la
actividad por la implementacién de medidas restrictivas y de movilidad que
afectaron a los ingresos publicos o la incertidumbre en la aprobacién de
determinadas medidas de ayuda a hogares y empresas que repercutieron
en el gasto.

La llegada de la pandemia también condicioné el proceso parlamentario
para la aprobacion de los PGE 2020 y el contenido de los informes de la
AlReF. Debido ala llegada de la pandemia, la preparaciéon del proyecto de
los PGE se detuvo quedando prorrogados nuevamente los presupuestos
aprobados en 2018. Por ofro lado, el informe de os presupuestos iniciales se
fusiond con el de la APE (revision 3 y 4) que en aquella ocasion recortd su
periodo de previsidbn al ano corriente y siguiente.

CUADRO 20. REVISIONES DE LA PREVISION AIREF 2020

2020
No .| Arl. Estatuto Informe publicado F?Chu. 7 R conoe Sl
revision publicacion avance CN

1 Art.15 APE 19-22 09/05/2019 692

2 Art.17 Proyecto Ppto 2020 26/10/2019 522

3 Art.18 APE 20-21/Pptos iniciales 20 | 06/05/2020 329

4 Art.15 APE 20-21/Pptos iniciales 20 | 06/05/2020 329

5 Art.19 Ejecucion pptos 2020 15/07/2020 259

6 Art.17 Proyecto Ppto 2021 05/11/2020 146
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CUADRO 21. PREVISIONES DEL SALDO EN CN PIB (%) (2020)

SALDO 2020
AlReF Gobierno
Revision | -1,5 -1,1
Revisién 2 -1,7 -1,7
Revision 3 -10,9
Revision 4 -10,9 -10,3
Revisiéon 5 -11,9
Revision 6 -11,6 -11,3
DATO AVANCE -11,0
OBJETIVO -1,8/Suspendido

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
Saldo

Sin tener en cuenta el periodo de previsidon anterior a la pandemia, la AIReF
se mantuvo ligeramente pesimista respecto al 2020, previendo en promedio
cuatro décimas mads de déficit sobre el PIB. Las previsiones del saldo en %
sobre el PIB de la AIReF en su primer pronunciamiento fras la llegada de la
pandemia22 (revisiones 3y 4), en pleno confinamiento y sin datos conocidos
que incorporasen las consecuencias de la pandemia, fue aparentemente
muy preciso. No obstante, contenia una posicion de cautela registrando
unos ingresos menores de los finalmente recaudados que fueron
compensados con una estimacion de gastos que no incluia operaciones no
recurrentes anunciadas al final del ano. Conforme avanzaba el ano se fue
mejorando la prevision de recursos y empleos en términos de M€, Sin
embargo, la prevision de los empleos dejé de compensar a la
infraestimacién de los recursos, lo que generd una desviacion de un punto
de PIB en el informe de ejecucidon del presupuesto (revision 5), que
descendié a seis décimas en el informe de Lineas del PGE 2021 (revisidon 6).

El error de prevision en el saldo de los dos primeros informes en los que se
preveia 2020 no es significativo. Ningin organismo previdé esta posible
contfingencia y las desviaciones de las dos primeras revisiones no se han
tenido en cuenta en el cdlculo de los promedios por no mostrar
representatividad. En todo caso, en la evaluacion del error de estas dos
primeras revisiones se deberd tener en cuenta que al error per se de la

22 Debido a la fuerte incertidumbre en los dos primeros informes fras el estallido de
la pandemia se optd por redlizar dos escenarios bajo diversos supuestos. Los
supuestos se han materializado en mayor medida en el escenario 1 por lo que los
errores de previsidon se calculan sobre dicho escenario.
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prevision se anade el impacto derivado de la pandemia en el déficit
publico, siendo la separacion entre ambos dificil de evaluar.

GRAFICO 40. DESCOMPOSICION EN EL ERROR DEL SALDO EN %S$/PIB
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Nota: Una desviacion positiva significa que la AIReF has previsto un déficit superior al dato
avance y negativa cuando ha previsto un menor déficit.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

Recursos

La AIReF mostré un ligero sesgo pesimista al estimar los recursos del aio
2020, si bien lo fue ajustando a lo largo de sus actualizaciones. Debido a la
incertidumbre generada por la pandemia, el error de la prevision de los
recursos en % sobre el PIB es superior al del resto de ejercicios al alcanzar las
revisiones 3%y 4° 1,8 puntos de PIB para ir descendiendo a 1 punto (revision
5) y 3 décimas (revisidn 6) conforme la incertidumbre descendia y se
conocian los primeros datos de recaudacion, mejor de lo esperado al inicio
del confinamiento. El error de previsidén de las revisiones 1y 2, aunque no son
representativas, se ven suavizadas por el efecto denominador, ya que con
la llegada de la pandemia a la fuerte contraccidn de los recursos se unid la
drdstica caida del PIB quedando diluido el error de los recursos en % sobre
el PIB. El error de los recursos en términos de nivel (grafico 24) podria ser un
indicador mds clarificador del error.
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GRAFICO 41. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES (2020)
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Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

En 2020 el error provocado por el efecto denominador es mas relevante que
en los anos anteriores, predominando en el error macro. El componente
macro del error al estar expresado en % sobre el PIB se explica a través de
la desviacion que se produce en la estimacién de cada variable en nivel,
millones de €, y la desviacion producida por la estimacion del PIB utilizado
como denominador. Para las variables de recursos estos errores se ven
compensados, al contrario de lo que pasa en los empleos, por lo que el
signo del error serd el de aquel que mds pese.

GRAFICO 42. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS % PIB POR COMPONENTES MACRO (2020)

7.0 05
6,0
50 o () [
40 @ 4.1 @ 39 03
3,0 02
2,0
. 0,1
1,0 ®
00 00
-1,0 -0,1
-2,0 -0,2
-3.0 : o
Revisién | Revisién 2 0.3
Revision 3 Revision 4 Revision 5 Revision 6
Nivel m Denominador @ Error macro Nivel = Denominador @ Error macro

Fuente: IGAE y AIReF

En 2020 se produjo una separacion de las elasticidades de los impuestos y
cotizaciones respecto a las histoéricas, lo que provocé una dificultad anadida
a la prevision. La AlReF fue afinando su prevision de elasticidades en cada
una de sus revisiones. Sin embargo, los impuestos directos y las cotizaciones
sociales presentaron elasticidades histéricamente muy bajas. Ya en el primer
informe tras la pandemia, revision 3y 4, la prevision de las elasticidades de
los impuestos directos y cotizaciones se redujeron respecto a las histéricas
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(superior a 1 para los impuestos directos y cercana al 1 para las cotizaciones
sociales), justificdndose por el efecto de la mecdnica recaudatoria
provocada por la liquidacién de un ano sin el efecto de la pandemia para
los impuesto directos y en el efecto que podrian provocar medidas como la
exoneracion de cotizaciones (ERTE y prestacion por cese de actividad) en
las cotizaciones sociales. No obstante, este ajuste a la baja no fue suficiente.
En aguel momento un gjuste a la baja mayor se podria haber considerado
poco prudente.

CUADRO 22. ELASTICIDADES DE LOS RECURSOS SOBRE EL PIB (2020)

APE 20-21 Ejecucion PPGE 2021 Observacion

(Rev.3y4) (Rev.5) (Rev.6) Datos avance
Impuestos indirectos 1,02 1,12 1,16 1,18
Impuestos directos 0,96 0,92 0,42 0,31
Cotizaciones sociales? 0,82 0,24 0,13 -0,09

Fuente: IGAE y AIReF

Por ribricas y en nivel, el error se focalizé en la infraestimacion de los
impuestos de tipo renta y las cotizaciones sociales. Las inusuales
elasticidades explican la dificultad de prevision en aquellas variables de
ingresos que dependian del empleo, los salarios y el beneficio empresarial.
En el caso de las cotizaciones sociales, la estimacion de las nuevas medidas
aprobadas para el mantenimiento de rentas supuso una nueva fuente de
error respecto a los ejercicios anteriores, ademds, en las revisiones 3 y 4 las
exoneraciones se imputaron como menor coftizacién en vez de como
cotizacion compensada por una subvencidon como al final se contabilizd.

23 En contabilidad nacional las cotizaciones sociales incluyen las exoneraciones de
ERTEs y prestacion de cese de actividad que no son registradas en caja.
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GRAFICO 43. ERROR DE PREVISION EN LOS RECURSOS EN M€ POR RUBRICAS (2020)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AIReF ha previsto menos recursos de los
recaudados en la estimacion avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE y AIReF

Empleos

En peso sobre el PIB, la AIReF subestimo los empleos en la primera revision
tras la pandemia, afinando su prevision en las posteriores actualizaciones. El
6 de mayo de 2020, en pleno confinamiento, se produjo el primer
pronunciamiento de AIReF después del estallido de la pandemia (revision 3
y 4). En aguel momento la incertidumbre era la que dominaba el entorno
de las previsiones. En esta primera revisidon, la AIReF infraestimd los recursos
en 1,8 puntos de PIB, explicGndose el error en cinco décimas de PIB por no
contemplar las medidas finalimente implementadas y desconocidas en el
momento de elaboracién del informe, seis décimas del error las justifica el
error provocado por el efecto denominador por la prevision del PIB y siete
décimas por el error propio de la prevision, todos en la misma direccion.

En la revision realizada con objeto del informe sobre la ejecucion
presupuestaria publicado el 15 de julio (revisidon 5) el error se redujo hasta
una décima del PIB debido en parte a la compensacion entre los
componentes del error, infraestimando los empleos en dos décimas por la
estimaciéon de las medidas que se prolongaron hasta final de ano, con la
sobreestimaciéon provocada por el error macro y de estimacioén en una
décima. En la Ultima revisiéon, la AIReF estimd unos empleos dos décimas por
encima de los finamente ejecutados explicando tres décimas el error por el
efecto denominador, compensado en una por el error en la estimacion
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explicada porlaincorporacién al final del ejercicio de gastos no recurrentes,
el mas importante la reclasificacion de la SAREB.

GRAFICO 44. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS POR COMPONENTES % PIB (2020)

12,0 109 0
’ ® 13 2

10,0 o 1.0 ® |8 @8

8.0 1,5

60 1,0

4,0 ’ o 0,8

20 0,5

0,0

Revisién | Revisién 2 0,0 ® 0.l O 00
o

Medidas Macro 05 -0.2
Estimacion @Error AlReF Revision 3  Revision 4 Revisién 5  Revisién 6

Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: AIReF, PGE y APE

Por rUbricas y en M €, se produce una infraestimacion del gasto que se va
ajustando a lo largo del tiempo hasta revertir el error a dos décimas de PIB
en el Ultimo pronunciamiento. En la primera revision fras la pandemia (rev.3
y 4) las fuentes del error se centfran en la infraestimacion de la rdbrica de
subvenciones y otros gastos que se compensa con el resto. La rdbrica de
subvenciones y ofros gastos incluye tanto el gasto en medidas
(exoneraciones de las cotizaciones por ERTE y cese de actividad registradas
como subvenciones) como el gasto imputado por operaciones no
recurrentes cuantificadas en un punto de PIB (reclasificacion de la SAREB y
ofros gastos). En la revision 5y 6 el error en millones de euros se diluye al
compensarse el error entre rubricas. El error por la imputacion de las medidas
va descendiendo a lo largo del tiempo conforme se conocen las nuevas
medidas. Sin embargo, persiste el error cometido por la no imputaciéon en
las previsiones de los gastos no recurrentes, que no se conocia a fecha de
cierre del Ultimo informe, compensado por el error en la sobrestimacion de
las otfras rubricas, en concreto, las que componen el consumo publico. En
este sentido es de destacar que en la fecha de cierre del Ultimo informe los
datos de ejecucion en términos de contabilidad nacional no se apreciaba
una inejecucion tan acusada de los consumos intermedios, siendo revisada
a la baja al publicar el dato avance anual.
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GRAFICO 45. ERROR DE PREVISION EN LOS EMPLEOS EN M€ POR RUBRICAS (2020)
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Nota: Una desviacién positiva significa que la AlReF ha previsto menos gastos de los
finalmente ejecutados en el dato avance y negativa cuando ha previsto mds.

Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF

La ribrica en subvenciones y otros gastos es la que presenta unas mayores
desviaciones. Aunque el peso de esta ribrica no es elevado en proporcion
al total de empleos, en 2020 se observa una desviacion en promedio del
28,3% de su peso. Dentro de esta clasificacion del gasto se incluye la
operacion de Ofras transferencias de capital, rdbrica en la que se
concentran muchas de las operaciones no recurrentes del gasto como la
reclasificacion de la SAREB, sentencias, ajustes SEC, etc..., por ese motivo
AIReF incide a través de sus recomendaciones en la importancia de la
trasmisiéon de informacién relativa a riesgos y pasivos contingentes. Ademds,
como se ha comentado, en las revisiones 3 y 4 se produce una desviacion
por el criterio de imputacion contable de las exoneraciones de los ERTE y
prestacion por el cese de actividad corregido en las siguientes revisiones.
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ANEXO II. 7.GRAFICOS Y TABLAS DE LAS PREVISIONES Y SUS ERRORES
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Previsiones y errores de prevision AlReF
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Consumo publico proxy

Previsiones y errores de prevision AlReF

Consumo Publico

Error relativo (%) Consumo ptiblico proxy
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Documento Téchico

PRINCIPALES PREVISIONES FISCALES

UGS 2016 2017 2018 2019 2020
AlIReF Gobierno| AIReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlReF Gobierno
Rev. | 384 37,8 384 38,3 38,1 38,5 39,9 38,5 39,5 39,8
Rev. 2 38,1 38,0 38,1 38,2 38,1 38,3 39,2 39,1 39,7 39,6
Rev. 3 38,1 38,1 38,3 39,0 39,5
Rev. 4 38,0 38,2 38,0 384 38,3 38,3 39,0 39,1 39,5 41,2
Rev. 5 379 379 384 39,1 40,3
Rev. 6 379 379 38,6 38,5 39,5 39,3 41,0 41,7
DATO AVANCE 37,9 37,9 38,8 39,1 41,3
DATO PROVISIONAL 37,7 37,9 38,9 39,2
DATO CIERRE 38,1 38,2 39,2
e 2016 2017 2018 2019 2020
AlIReF Gobierno| AIReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlIReF Gobierno
Rev. | 42,1 40,6 41,6 41,2 40,5 40,7 42,3 39,8 41,0 41,0
Rev. 2 41,4 40,7 41,3 41,3 40,5 40,6 41,1 40,9 41,4 41,3
Rev. 3 42,5 41,3 40,8 41,1 50,4
Rev. 4 42,3 41,8 41,4 41,5 40,9 40,5 41,1 41,1 50,4 51,5
Rev. 5 42,3 41,2 41,1 41,1 52,2
Rev. 6 42,4 41,0 41,5 41,3 41,6 41,3 52,5 53,0
DATO AVANCE 42,4 41,0 41,4 41,9 52,3
DATO PROVISIONAL 42,2 41,0 41,3 42,1
DATO CIERRE 42,4 41,2 41,7
2016 2017 2018 2019 2020
SALDO
AlIReF Gobierno| AIReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlReF Gobierno| AlReF Gobierno
Rev. | -3,8 -2,8 =32 -2,9 -2,4 -2,2 -2,3 -1,3 -1,5 -1,1
Rev. 2 -3,3 -2,8 -3,2 -3,1 -2,4 -2,3 -1,9 -1,8 -1,7 -1,7
Rev. 3 -4,4 0,0 -3,2 -2,5 2,1 -10,9
Rev. 4 -4,3 -3,6 -34 -3,1 -2,6 -2,2 -2,1 -2,0 -10,9 -10,3
Rev. 5 -4,5 -3,3 -2,7 -2,0 -1,9
Rev. 6 -4,5 -3,1 -2,8 -2,7 2,1 -2,0 -11,6 -11,3
DATO AVANCE -4,5 -3,1 -2,6 -2,8 -11,0
DATO PROVISIONAL -4,5 -3,1 -2,5 -2,9
DATO CIERRE -4,3 -3,0 -2,5
OBJETIVO -2,8 -3,1 -2,2 -1,31-2(*%) -1,8/Suspendido
Fuente: IGAE, PGE, APE y AIReF
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