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ANEXO I: Evaluacion de los PPP especificos por pais

Estados miembros sujetos al componente preventivo del Pacto de Estabilidad v
Crecimiento (PEC)

Planes que cumplen las obligaciones del Estado miembro

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Alemania cumple las disposiciones del
PEC. La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. La favorable
situacién presupuestaria de Alemania ofrece margen para realizar gastos adicionales con el
fin de lograr un incremento constante de la inversion publica y privada, en particular en
educacion, investigacion e innovacion y en todos los niveles de la Administracion,
especialmente a escala regional y municipal, segin lo recomendado por el Consejo en el
contexto del Semestre Europeo. La Comisién considera asimismo que Alemania ha realizado
algunos avances con respecto a la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias
incluidas en la Recomendacion del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del
Semestre Europeo e invita a sus autoridades a seguir avanzando. En los informes por pais de
2019 y en el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision
en mayo de 2019, se procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances
registrados en la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Irlanda cumple las disposiciones del PEC.
La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. La Comision
considera asimismo que Irlanda ha realizado algunos avances con respecto a la parte
estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del
Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo e invita a sus
autoridades a seguir avanzando. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las
recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se
procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en la
aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Grecia cumple las disposiciones del PEC.
Se considera que Grecia cumple el objetivo de superavit primario del 3,5 % del PIB objeto de
seguimiento en el marco de la supervision reforzada. La Comision invita por tanto a sus
autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019.

En conjunto, la Comisidn considera que el PPP de Chipre cumple las disposiciones del PEC.
La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. La Comision
considera asimismo que Chipre no ha realizado avances con respecto a la parte estructural de
las recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del Consejo de 13 de
julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus
autoridades a que avancen a un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y en el
contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de
2019, se procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en
la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Lituania cumple las disposiciones del
PEC. La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. Asimismo, la
Comision considera que Lituania ha realizado algunos avances con respecto a la parte
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estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del
Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo e invita a sus
autoridades a seguir avanzando. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las
recomendaciones especificas por pais que propondra la Comisién en mayo de 2019, se
procederd a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en la
aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, aunque reconoce que sus previsiones se basan en la hip6tesis de mantenimiento
de la politica economica, la Comision considera que el PPP de Luxemburgo cumple las
disposiciones del PEC. Asimismo, la Comision considera que Luxemburgo ha realizado
avances limitados con respecto a la parte estructural de la recomendacion presupuestaria
contenida en la Recomendacién del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del
Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus autoridades a acelerar su aplicaciéon. En
los informes por pais de 2019 y en el contexto de las recomendaciones especificas por pais
que propondra la Comision en mayo de 2019, se procederd a una descripcién y evaluacion
exhaustivas de los avances registrados en la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Malta cumple las disposiciones del PEC.
La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. Asimismo, la
Comision considera que Malta no ha realizado avances con respecto a la parte estructural de
las recomendaciones presupuestarias contenidas en la Recomendacién del Consejo de 13 de
julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus
autoridades a acelerar su aplicacion. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las
recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se
procederd a una descripciéon y evaluacién exhaustivas de los avances registrados en la
aplicacién de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comisidn considera que el PPP de los Paises Bajos cumple las disposiciones
del PEC. La Comisién invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. La
Comision considera asimismo que los Paises Bajos han realizado avances sustanciales con
respecto a la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la
Recomendacién del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo e
invita a sus autoridades a concluir su aplicacion. En los informes por pais de 2019 y en el
contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de
2019, se procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en
la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Austria cumple las disposiciones del PEC.
Sin embargo, esta evaluacion depende de la actual asuncion de que Austria respetara el
objetivo a medio plazo teniendo en cuenta el margen vinculado a acontecimientos
inhabituales. Si dicha proyeccién no se confirma en futuras evaluaciones, la evaluacion
global del cumplimiento debera tener en cuenta el grado de desviacién respecto al requisito
establecido por el Consejo. La Comision invita a las autoridades a ejecutar el presupuesto de
2019. La Comision considera asimismo que Austria ha realizado avances limitados con
respecto a la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la
Recomendacién del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo v,
por tanto, invita a sus autoridades a seguir avanzando. En los informes por pais de 2019 y en
el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo



de 2019, se procederd a una descripcién y evaluacion exhaustivas de los avances registrados
en la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Finlandia cumple las disposiciones del
PEC. Sin embargo, esta evaluacion depende de la actual asuncion de que Finlandia respetara
el objetivo a medio plazo teniendo en cuenta el margen vinculado a acontecimientos
inhabituales y a la aplicacion de reformas estructurales. Si dicha proyeccién no se confirma
en futuras evaluaciones, la evaluacion global del cumplimiento deberd tener en cuenta el
grado de desviacion respecto al requisito establecido por el Consejo. La Comision invita a las
autoridades a ejecutar el presupuesto de 2019. La Comision considera asimismo que
Finlandia ha realizado avances limitados respecto a la parte estructural de las
recomendaciones presupuestarias contempladas en la Recomendacion del Consejo de 13 de
julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo de 2018 e invita a sus autoridades a seguir
avanzando. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las recomendaciones
especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se procedera a una
descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en la aplicacion de dichas
recomendaciones.

Planes que cumplen en lineas generales las obligaciones del Estado miembro

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Estonia cumple en lineas generales las
disposiciones del PEC. Sin embargo, esta evaluacion depende de la actual proyeccion, segin
la cual Estonia respetara su objetivo a medio plazo. Si esta proyeccion no se confirma en
futuras evaluaciones, la evaluacion global del cumplimiento deberé tener en cuenta el grado
de desviacion respecto al requisito establecido por el Consejo. Por consiguiente, la Comision
invita a sus autoridades a estar dispuestas a adoptar las medidas necesarias en el proceso
presupuestario nacional para garantizar que el presupuesto de 2019 cumpla lo dispuesto en el
PEC. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las recomendaciones especificas
por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se procederda a una descripcion y
evaluacion exhaustivas de los avances registrados en la aplicacion de dichas
recomendaciones.

En conjunto, aunque sus previsiones se basan en la hipétesis de mantenimiento de la politica
econdmica, la Comision considera que el PPP de Letonia cumple en lineas generales las
disposiciones del PEC. Sin embargo, esta evaluacion depende de la actual proyeccion, segin
la cual Letonia respetara el objetivo a medio plazo, teniendo en cuenta el margen vinculado a
la aplicacion de las reformas estructurales. Si esta proyeccion no se confirma en futuras
evaluaciones, la evaluacion global del cumplimiento debera tener en cuenta el grado de
desviacion respecto al requisito establecido por el Consejo. La Comision invita a sus
autoridades a estar dispuestas a adoptar las medidas necesarias en el proceso presupuestario
nacional para garantizar que el presupuesto de 2019 cumpla lo dispuesto en el PEC. La
Comision considera asimismo que Letonia ha realizado avances limitados con respecto a la
parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del
Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente,
invita a sus autoridades a que avancen a un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y
en el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comisién en
mayo de 2019, se procederd a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances
registrados en la aplicacion de dichas recomendaciones. Tan pronto como tome posesion un
nuevo Gobierno y, por regla general, como minimo un mes antes de la fecha prevista para la
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aprobacidn por el Parlamento nacional de la ley del proyecto de presupuesto, se invita a las
autoridades a que presenten a la Comision y al Eurogrupo un PPP actualizado.

En conjunto, la Comisién considera que el PPP de Eslovaquia cumple en lineas generales las
disposiciones del PEC. Sin embargo, esta evaluacion depende de la actual proyeccién, segun
la cual Eslovaquia se acercara en 2019 a su objetivo presupuestario a medio plazo. Si dicha
proyeccion no se confirma en futuras evaluaciones, la evaluacion global del cumplimiento
deberé tener en cuenta el grado de desviacion respecto al requisito establecido por el Consejo.
La Comision invita a sus autoridades a que tomen las medidas necesarias en el proceso
presupuestario nacional para garantizar que el presupuesto de 2019 se atenga a las normas del
PEC. La Comision considera asimismo que Eslovaquia ha logrado algunos avances con
respecto a la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la
Recomendacién del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo v,
por consiguiente, invita a sus autoridades a seguir avanzando. En los informes por pais de
2019 y en el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision
en mayo de 2019, se procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances
registrados en la aplicacion de dichas recomendaciones.

Planes con riesgo de incumplimiento de las obligaciones del Estado miembro

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Bélgica presenta un riesgo de
incumplimiento de las disposiciones del PEC. En particular, la Comision prevé un riesgo de
desviacion significativa respecto del ajuste requerido hacia el objetivo a medio plazo para
2018 y 2019. Ademaés, no se prevé que Bélgica cumpla el valor de referencia para la
reduccién de la deuda en 2018 y 2019. Por tanto, la Comision invita a sus autoridades a
adoptar las medidas necesarias, en el marco del procedimiento presupuestario nacional, para
garantizar que el presupuesto de 2019 se atenga al PEC y a utilizar los ingresos imprevistos
para acelerar la reduccion de la ratio deuda publica/PIB. La Comision considera asimismo
que Bélgica ha realizado avances limitados con respecto a la parte estructural de las
recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del Consejo de 13 de julio
de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus autoridades a
que avancen a un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las
recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se
procederd a una descripcion y evaluacién exhaustivas de los avances registrados en la
aplicacién de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Francia presenta un riesgo de
incumplimiento de las disposiciones del PEC. En particular, la Comision prevé un riesgo de
desviacion significativa respecto del ajuste requerido hacia el objetivo presupuestario a medio
plazo para 2018 y 2019, considerados conjuntamente. Ademas, no se prevé que Francia logre
suficientes avances para cumplir el valor de referencia para la reduccion de la deuda en 2018
y 2019. La Comisidn invita a sus autoridades a que tomen las medidas necesarias en el
proceso presupuestario nacional para garantizar que el presupuesto de 2019 se atenga al PEC
y a que utilicen los beneficios imprevistos para acelerar la reducciéon de la ratio deuda
publica/PIB. La Comision considera asimismo que Francia ha realizado avances limitados
con respecto a la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la
Recomendacion del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo v,
por consiguiente, invita a sus autoridades a que avancen a un mayor ritmo. En los informes
por pais de 2019 y en el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra
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la Comision en mayo de 2019, se procederd a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los
avances registrados en la aplicacion de dichas recomendaciones.

En conjunto, la Comision considera que el PPP de Portugal presenta un riesgo de
incumplimiento de las disposiciones del PEC. En particular, la Comision prevé un riesgo de
desviacion significativa respecto del ajuste requerido hacia el objetivo presupuestario a medio
plazo tanto en 2018 como 2019. Ademas, no se preve que Portugal logre suficientes avances
para cumplir el valor de referencia para la reduccion de la deuda en 2019. Por ello, la
Comision invita a sus autoridades a que tomen las medidas necesarias en el proceso
presupuestario nacional para garantizar que el presupuesto de 2019 se atenga al PEC y a que
utilicen los beneficios imprevistos para acelerar la reduccion de la ratio deuda publica/PIB.
La Comisidn considera asimismo que Portugal ha realizado avances limitados con respecto a
la parte estructural de las recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacién
del Consejo de 13 de julio de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente,
invita a sus autoridades a que avancen a un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y
en el contexto de las recomendaciones especificas por pais que propondra la Comisién en
mayo de 2019, se procedera a una descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances
registrados en la aplicacién de dichas recomendaciones.

En conjunto, aungue reconoce que sus previsiones se basan en la hipdtesis de mantenimiento
de la politica econdmica, la Comisién considera que el PPP de Eslovenia presenta un riesgo
de incumplimiento de las disposiciones del PEC. En particular, la Comision prevé un riesgo
de desviacion significativa respecto del ajuste requerido hacia el objetivo presupuestario a
medio plazo tanto en 2018 como 2019. Por consiguiente, la Comision invita a sus autoridades
a que tomen las medidas necesarias en el proceso presupuestario nacional para garantizar que
el presupuesto de 2019 se atenga al PEC. La Comision considera asimismo que Eslovenia ha
realizado avances limitados con respecto a la parte estructural de las recomendaciones
presupuestarias incluidas en la Recomendacion del Consejo de 13 de julio de 2018 en el
contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus autoridades a que avancen a
un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las recomendaciones
especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se procedera a una
descripcion y evaluacion exhaustivas de los avances registrados en la aplicacion de dichas
recomendaciones. Lo antes posible y, por regla general, como minimo un mes antes de la
fecha prevista para la aprobacion por el Parlamento nacional del proyecto de ley
presupuestaria, se invita a las autoridades a que presenten a la Comisién y al Eurogrupo un
PPP actualizado.

Planes con un incumplimiento especialmente grave de las obligaciones del Estado
miembro

El dictamen de la Comision de 23 de octubre de 2018 detectd en el PPP para 2019 de Italia
un incumplimiento especialmente grave de la Recomendacion dirigida a Italia por el Consejo
el 13 de julio de 2018. En general, sobre la base de una evaluacion de los planes del Gobierno
en el PPP para 2019 revisado y en las previsiones de otofio de 2018 de la Comisién, la
Comision confirma la existencia de un incumplimiento especialmente grave de la
Recomendacién dirigida a Italia por el Consejo el 13 de julio de 2018. La Comision considera
asimismo que las medidas incluidas en el PPP para 2019 revisado indican un riesgo de
retroceso en las reformas que Italia habia adoptado de conformidad con anteriores



recomendaciones especificas por pais, asi como con respecto a los aspectos presupuestarios
estructurales de las recomendaciones dirigidas a Italia por el Consejo el 13 de julio de 2018.

Estados miembros sujetos al componente corrector del Pacto de Estabilidad vy
Crecimiento (PEC)

Planes con riesgo de incumplimiento de las obligaciones del Estado miembro

En conjunto, la Comisién considera que el PPP de Espafia presenta un riesgo de
incumplimiento de las disposiciones del PEC. En particular, la Comision prevé un riesgo de
desviacion significativa respecto del ajuste recomendado hacia el objetivo presupuestario a
medio plazo. Ademas, no se prevé que Espafa realice suficientes avances para cumplir el
valor de referencia para la reduccion de la deuda. Por tanto, La Comision invita a sus
autoridades a tomar las medidas necesarias en el proceso presupuestario nacional para
garantizar que el presupuesto de 2019 se atenga al PEC vy a utilizar los beneficios imprevistos
para acelerar la reduccion de la ratio deuda pablica/PIB. La Comisién considera asimismo
que Espafia ha realizado avances limitados con respecto a la parte estructural de las
recomendaciones presupuestarias incluidas en la Recomendacion del Consejo de 13 de julio
de 2018 en el contexto del Semestre Europeo y, por consiguiente, invita a sus autoridades a
que avancen a un mayor ritmo. En los informes por pais de 2019 y en el contexto de las
recomendaciones especificas por pais que propondra la Comision en mayo de 2019, se
procederd a una descripcion y evaluacién exhaustivas de los avances registrados en la
aplicacién de dichas recomendaciones. Habida cuenta de que el PPP fue presentado sin que
fuera acompafiado de un proyecto de ley presupuestaria presentado ante el Parlamento
nacional en paralelo, se invita a las autoridades nacionales a presentar a la Comision y al
Eurogrupo un PPP actualizado en caso de que el proyecto de ley presupuestaria que
finalmente se envie al Parlamento sea significativamente diferente del PPP presentado el 15
de octubre de 2018.



ANEXO II: Metodologia e hipdtesis en que se basan las previsiones de otofio de 2018 de la
Comision

De conformidad con el articulo 7, apartado 4, del Reglamento (UE) n.° 473/2013, «se
adjuntaran a la evaluacion global la metodologia y las hipdtesis de las previsiones
econdmicas mas recientes de los servicios de la Comisién para cada Estado miembro,
incluidas las estimaciones del impacto de las medidas presupuestarias agregadas en el
crecimiento econdmico». Las hipdtesis en que se basan las previsiones de otofio de 2018 de la
Comision, que son formuladas de modo independiente por los servicios de la Comision, se
exponen en el propio documento de previsiones'.

Los datos presupuestarios hasta 2017 se basan en los notificados por los Estados miembros a
la Comision antes del 1 de octubre de 2018 y validados por Eurostat el 22 de ese mismo mes.
Eurostat no ha introducido modificaciones en los datos comunicados por los Estados
miembros durante la ronda de notificacion del otofio de 2018. Eurostat ha retirado la reserva
que habia formulado sobre la calidad de los datos notificados por Francia en relacién con la
clasificacion sectorial de la Agence Francaise de Développement. Eurostat también ha
retirado la reserva sobre el tratamiento de la aportacion de capital a AREVA con impacto en
el déficit, por un importe de 2 500 millones EUR (0,1 % del PIB) en 2017. En la notificacion
del procedimiento de déficit excesivo de octubre de 2018, el registro se modificé y ahora se
trata como una transferencia de capital.

Para la elaboracion de las previsiones, las medidas de apoyo a la estabilidad financiera se han
registrado de conformidad con la Decision de Eurostat de 15 de julio de 2009°. Salvo que el
Estado miembro interesado indique lo contrario, las aportaciones de capital conocidas con el
suficiente nivel de detalle se han incluido en las previsiones como operaciones financieras,
con lo que aumenta la deuda, pero no el déficit. Las garantias estatales sobre los pasivos y
depositos bancarios no estan incluidas como gastos de las administraciones publicas, a no ser
que haya pruebas de su ejecucion en el momento en que se ultimaron las previsiones. Cabe
sefialar, sin embargo, que los préstamos concedidos a los bancos por la Administracion
Central, o por otras entidades que formen parte de la Administracion Publica, en general
aumentan la deuda publica.

Para 2019, se toman en consideracion los presupuestos aprobados o presentados a los
parlamentos nacionales y todas las demas medidas que se conozcan con suficiente nivel de
detalle. En particular, en las previsiones de otofio se refleja toda la informacion incluida en
los PPP presentados hasta mediados de octubre. Para 2020, la hipétesis de mantenimiento de
la politica econdmica utilizada en las previsiones implica la extrapolacion de las tendencias
de los ingresos y gastos, asi como la inclusion de las medidas que se conozcan con suficiente
nivel de detalle.

En las previsiones para los afios 2018-2020, los agregados europeos para la deuda de las
administraciones publicas se publican de forma no consolidada (es decir, sin corregir por lo
que respecta a los préstamos intergubernamentales). Para garantizar la coherencia en las
series temporales, los datos histéricos también se publican sobre la misma base. Las
previsiones de deuda de las administraciones pablicas de los distintos Estados miembros para
2018-2020 incluyen el impacto de las garantias aportadas a la FEEF, los préstamos bilaterales

! Las hipétesis metodolégicas en que se basan las previsiones econdmicas de otofio de 2018 de la Comisién se

pueden consultar en:http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/forecasts_es.htm.
2 Disponible en: http://ec.europa.eu/eurostat/documents/1015035/2041337/FT -Eurostat-Decision-9-July-2009-

3--final-.pdf.
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a otros Estados miembros y la participacion en el capital del MEDE, segln lo previsto en la
fecha de referencia de la prevision®.

Segun las previsiones de otofio de 2018 de la Comision, las medidas presupuestarias incluidas
en los PPP para 2018 aumentan ligeramente el deficit en términos agregados (efecto inferior
al 0,1% del PIB). Se prevé que las medidas de aumento del gasto tengan un impacto
ligeramente mas negativo que las medidas de aumento de los ingresos. En conjunto, se preve
que el efecto mecanico sobre el crecimiento del PIB sea insignificante a corto plazo.

Es importante ser prudente a la hora de interpretar estas estimaciones:

e No actuar sobre los desequilibrios presupuestarios podria agravar la fragilidad de los
activos financieros y provocar mayores diferenciales y tipos de interés en los préstamos,
en detrimento del crecimiento.

e El Reglamento (UE) n.° 473/2013 tiene por objeto evaluar el efecto de las medidas
adoptadas en los PPP. Por consiguiente, las medidas adoptadas y que entraron en vigor
con anterioridad a dichos proyectos no se incluyen en la evaluacion (aunque puedan
tener un efecto adicional en las previsiones sobre las finanzas publicas para 2019).

e El impacto de las medidas notificadas se expresa en relacion con una situacion de
referencia en el supuesto de mantenimiento de la politica. La orientacion de esta base de
referencia en materia de politica presupuestaria no es necesariamente neutral. Por
ejemplo, el aumento tendencial de algunas partidas de gasto podria estar por encima o
por debajo del crecimiento potencial, podria haber un impacto adicional de medidas
anteriores en las condiciones de referencia o las medidas adoptadas anteriormente
podrian cesar en 2019. Esto también se ilustra por el hecho de que la orientacion
presupuestaria agregada en 2019 es mas expansiva que el efecto de aumento del déficit
de las medidas notificadas.

® En consonancia con la decisién de Eurostat, de 27 de enero de 2011, sobre el registro estadistico de las

operaciones de la FEEF, disponible en: http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/5034386/2-
27012011-AP-EN.PDF.
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ANEXO IlI: Analisis de sensibilidad

De conformidad con el articulo 7 del Reglamento (UE) n.° 473/2013, «la evaluacién global
incluird analisis de sensibilidad que den una indicacion de los riesgos para la sostenibilidad
de las finanzas publicas en caso de una evolucion econdmica, financiera o presupuestaria
adversa». Por tanto, el presente anexo analiza la sensibilidad de la evolucion de la deuda
publica frente a posibles perturbaciones macroeconémicas (del crecimiento, los tipos de
interés y el saldo primario de las administraciones publicas), basandose en los resultados
obtenidos a partir de las previsiones estocésticas de deuda®. El anélisis permite medir el
impacto que tendria sobre la dindmica de la deuda publica la posible sobreestimacion y
subestimacion del crecimiento del PIB nominal, los efectos de una evolucion positiva o
negativa de los mercados financieros, 1o que ocasionaria menores 0 mayores costes de
endeudamiento para las administraciones publicas, y las perturbaciones que afectan a la
situacion presupuestaria de las finanzas publicas.

Las previsiones estocasticas integran la incertidumbre sobre las futuras condiciones
macroecondmicas en el andlisis de la dindmica de la deuda publica en torno a un escenario
«central» de prevision de la deuda, que corresponde, respectivamente, al de las previsiones de
otofio de 2018 de la Comision y al de los PPP en las dos partes del grafico que figura mas
adelante, y que refleja los resultados para la zona del euro (en ambos casos se parte de la
hipdtesis habitual de mantenimiento de la politica presupuestaria mas alla del horizonte de
prevision)®. Las perturbaciones se aplican a las condiciones macroeconémicas (tipos de
interés a corto y largo plazo de las obligaciones del Estado, tasa de crecimiento y saldo
primario de las administraciones publicas) tomadas como base en el escenario central para
obtener la distribucién en forma de cono de las posibles sendas de deuda presentadas en el
grafico que figura mas adelante. EI cono corresponde a una amplia serie de posibles
condiciones macroecondmicas subyacentes, con simulacion de hasta 2 000 perturbaciones en
el crecimiento, los tipos de interés y el saldo primario. El tamafio y la correlacion de las
perturbaciones reflejan el comportamiento histérico de las variables®. Esto implica que la
metodologia no capta la incertidumbre instantdneamente. Por consiguiente, los diagramas de
abanico que figuran en el gréfico siguiente aportan informacion probabilistica sobre la
dindmica de la deuda para la zona del euro, teniendo en cuenta la posibilidad de que se
produzcan perturbaciones en el crecimiento, los tipos de interés y el saldo primario de una
magnitud y correlacion similar a las observadas en el pasado.

*  El método utilizado aquf para las previsiones estocésticas de deuda publica se presenta en el informe de 2015

de la Comisién Europea sobre la sostenibilidad presupuestaria, seccién 1.3.2, y en Berti K. (2013),
Stochastic public debt projections using the historical variance-covariance matrix approach for EU
countries, European Economy Economic Paper n.° 480.

Ello implica que se parte de la base de que el saldo primario estructural de la zona del euro permanece
constante en el Gltimo valor previsto (superavit del 0,8 % en 2019 en el escenario de los PPP, frente a
superavit del 0,7 % en 2020 en la hipétesis de la Comisién) durante el resto del periodo de prevision.

Se parte de la hipotesis de que las perturbaciones siguen una distribucién normal conjunta.
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En los diagramas de abanico, la linea discontinua representa la senda prevista de la deuda
segun el escenario central (alrededor del cual se aplican las perturbaciones macroecondémicas)
y la linea negra gruesa en el centro del cono representa la senda prevista de la deuda que
divide en dos mitades la totalidad del conjunto de posibles sendas obtenidas aplicando las
distintas perturbaciones (mediana). EI cono en si abarca el 80 % de todas las posibles sendas
de deuda obtenidas por simulacion de las 2 000 perturbaciones del crecimiento, de los tipos
de interés y del saldo primario (ya que las lineas inferior y superior que delimitan el cono
representan respectivamente los percentiles 10.° y 90.° de la distribucién), por lo que se
excluyen de la zona sombreada las sendas simuladas de la deuda (20 % del total) que resultan
de las perturbaciones mas extremas (menos probables) o «eventos severos». Los distintos
sombreados dentro del cono representan porciones diferentes de la distribucién global de las
posibles sendas de la deuda. La zona de color azul oscuro (delimitada por los percentiles 40.°
y 60.°) representa el 20 % de todas las posibles sendas de la deuda mas cercanas al escenario
central.

Tanto en el escenario de la Comisién como en el de los PPP, si se tienen en cuenta los riesgos
de sobreestimacion y de subestimacion del saldo primario de las administraciones publicas,
del crecimiento y de las condiciones de los mercados financieros, la deuda de la zona del euro
en 2019 se situaria entre el 82 % y el 88 % del PIB, con una probabilidad del 80 % (ya que el
cono representa el 80 % de todas las posibles sendas de la deuda simuladas). En 2019, los
limites superior e inferior del intervalo de la ratio de deuda en el escenario de la Comisién
serian bastante similares, por consiguiente, a los del escenario de los PPP, debido a una muy
pequefia diferencia entre las respectivas previsiones centrales a las que se aplican las
perturbaciones (ratio de deuda en torno al 85 % en los escenarios de la Comision y de los
PPP).

Con posterioridad a 2019, horizonte temporal de los actuales PPP, los resultados de la
simulacion muestran que la diferencia en las ratios de deuda previstas entre el escenario de la
Comision y el de los PPP en el supuesto de perturbaciones es bastante limitada. Al término
del periodo de previsién considerado en los diagramas de abanico (2023), habria una
probabilidad del 50 % de que la ratio de deuda fuera superior al 78 % y el 79 % del PIB,
aproximadamente, en los escenarios de los PPP y de la Comision, respectivamente. Esta
pequefia diferencia se debe principalmente a que, segun las Gltimas previsiones de los PPP, el
saldo primario estructural se mantendria constante, registrando un superavit ligeramente
superior al previsto en el escenario de la Comision.

Obsérvese que, dado que la magnitud y la correlacion de las perturbaciones reflejan el
comportamiento histérico de las variables, la metodologia no capta la incertidumbre
instantanea que puede existir, particularmente, para evaluar la brecha de produccion.
Teniendo en cuenta la experiencia pasada de revisiones significativas de las estimaciones de
la brecha de produccion, a menudo en la direccion de una produccion potencial menor que la
estimada instantaneamente, esto sugiere una fuente adicional de riesgos sobre las futuras
sendas de la deuda que no ha quedado reflejada en el analisis anterior.
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Grafico 111.1: Diagramas de abanico que ilustran las previsiones estocéasticas de deuda publica
en torno a los escenarios de prevision de la Comision y de los proyectos de planes
presupuestarios (PPP)
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ANEXO IV. Gréficos y cuadros’

Cuadro 1V.1: Crecimiento del PIB real (%) segun los programas de estabilidad (PE), los
proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de otofio de 2018 de la
Comisién (COM)

2018 2019
Pais PPP coMm PPP COM
BE 1,5 1,5 1,5 1,5
DE 1,8 1,7 1,8 1,8
EE 3,6 3,5 3,0 2,8
IE 7,5 7,8 4,2 4,5
EL 2,1 2,0 2,5 2,0
ES 2,6 2,6 2,3 2,2
FR 1,7 1,7 1,7 1,6
IT 1,2 1,1 1,5 1,2
cYy 4,0 3,9 3,8 3,5
Lv 4,2 4,1 3,0 3,2
LT 3,4 3,4 2,8 2,8
LU 3,9 31 4,0 3,0
MT 5,8 54 53 4,9
NL 2,8 2,8 2,6 2,4
AT 3,0 2,7 2,0 2,0
PT 2,3 2,2 2,2 1,8
| 4,4 4,3 3,7 3,3
SK 4,1 4,0 4,5 4,1
FI 3,0 2,9 1,7 2,2
ZE 2,1 2,1 2,0 1,9

" En los siguientes graficos y cuadros, todos los agregados de la zona del euro basados en los programas de

estabilidad de 2018 excluyen a Grecia, que no presentd un programa de estabilidad en 2018 ya que estaba
sujeta a un programa de ajuste econémico. Las cifras correspondientes a Grecia se incluyen, sin embargo, en
los agregados de la zona del euro basados en los PPP. Dado el tamafio relativamente pequefio de la economia
griega, esto tiene un impacto limitado en la comparabilidad de los agregados de la zona del euro.
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Cuadro 1V.2: Objetivos de saldo presupuestario (% del PIB) segun los programas de
estabilidad (PE), los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de
otofio de 2018 de la Comision (COM)

2018 2019
Pais PPP cCoOM PPP CcCoOM
BE -1,1 -1,0 -1,0 -1,1
DE 11/2 1,6 1 1,2
EE 0,6 0,5 0,5 0,5
IE -0,1 -0,1 0,0 -0,1
EL 0,4 0,6 0,6 0,6
ES -2,7 -2,7 -1,8 -21
FR -2,6 -2,6 -2,8 -2,8
IT -1,8 -1,9 -2,4 -2,9
cYy 2,9 2,8 31 3,0
Lv -0,8 -0,8 -0,7 -1,0
LT 0,6 0,6 0,4 0,4
LU 1,5 1,3 1,3 1,2
MT 1,1 1,3 1,3 1,2
NL 0,8 1,1 1,0 1,1
AT -0,3 -0,3 0,1 0,0
PT -0,7 -0,7 -0,2 -0,6
Sl 0,5 0,5 0,2 0,4
SK -0,6 -0,6 -0,1 -0,3
Fl -0,7 -0,8 -0,1 -0,2
ZE -0,6 -0,6 -0,8 -0,8
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Grafico 1V.1: Comparacion del saldo global de las administraciones publicas para 2019
(% del PIB): previsiones de otofio de 2018 de la Comision (COM) frente a proyectos de
planes presupuestarios (PPP)

2,0 - -
15 . o e
- LU
1,0 /A,A',Né MT
0,5 Saldo presupuestario previsto en los PPP - ACEL
: ASIpA FE
0,0 . . A AT . .
A
05 7T ART
7| Z
-1,0 A B v -
-1,5 ,/,’ ]
2,0 | saldo
.77 AES presupuestario
-2,5 Lo - previsto por
A TR com
30 -7 AT J
-3,0 -2,0 -1,0 0,0 1,0 2,0

Nota: Chipre, que se prevé que registre un superavit superior al 3 % del PIB en 2019, no se muestra en el grafico
con el fin de mejorar la legibilidad de este.

Gréfico 1V.2: Factores determinantes de la diferencia en los objetivos de saldo global de
las administraciones publicas (% del PIB) para 2019 entre las previsiones de otofio de
2018 de la Comision y los proyectos de planes presupuestarios (PPP)
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Cuadro 1V.3: Objetivos principales del saldo primario (% del PIB) segun los programas
de estabilidad (PE), los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de
otofio de 2018 de la Comision (COM)

2018 2019

Pais PPP COM PPP COM
BE 1,1 14 1,1 1,2
DE 21/2 2,5 2 2,0
EE 0,6 0,6 0,5 0,5
IE 1,5 1,5 1,5 1,3
EL 3,9 3,9 4,0 4,1
ES -0,3 -0,3 0,5 0,1
FR -0,8 -0,8 -1,0 -0,9
IT 1,8 1,7 1,2 1,0
cYy 54 55 5,6 55
Lv 0,0 -0,1 0,1 -0,2
LT 1,5 1,5 1,3 1,2
LU 1,8 1,7 1,6 1,6
MT 2,7 2,9 2,8 2,6
NL 1,6 19 1,7 1,8
AT 1,3 13 1,6 1,5
PT 2,7 2,7 3,1 2,7
Sl 2,5 2,4 1,8 2,1
SK 0,7 0,7 1,1 0,8
Fl 0,2 0,1 0,7 0,6
ZE 1,2 1,2 1,0 1,0
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Cuadro 1V.4: Variaciones del saldo estructural (% del PIB potencial) segin los
programas de estabilidad (PE), los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las
previsiones de otofio de 2018 de la Comisién (COM)

2018 2019
Pais PPP cCoOM PPP CcCoOM
BE 0,2 0,0 0,2 0,0
DE 0,6 0,6 -0,6 -0,5
EE 0,9 0,8 0,0 0,1
IE 0,0 0,0 -0,2 -0,3
EL -0,9 -0,6 -1,8 -1,7
ES -0,1 -0,2 0,4 0,0
FR 0,0 0,0 0,2 0,2
IT 0,2 0,0 -0,9 -1,2
cYy 0,1 0,2 -0,6 -0,5
Lv -0,6 -0,5 0,3 0,0
LT 0,1 0,1 0,0 0,0
LU -0,2 -0,3 -0,4 -0,2
MT -2,6 -2,2 0,2 0,1
NL -0,7 -0,4 -0,5 -0,5
AT 0,0 0,0 0,5 0,4
PT 0,4 0,4 0,2 0,0
Sl -0,3 -0,4 -0,7 -0,2
SK -0,1 0,0 0,1 0,0
Fl -0,7 -0,6 0,3 0,2
ZE 0,1 0,1 -0,3 -0,3
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Cuadro 1V.5: Variaciones del saldo primario estructural (% del PIB potencial) segun
los programas de estabilidad (PE), los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las
previsiones de otofio de 2018 de la Comisién (COM)

2018 2019
Pais PPP COM PPP COM
BE -0,1 -0,1 0,1 -0,1
DE 0,5 0,5 -0,7 -0,5
EE 0,9 0,8 0,0 0,1
IE -0,3 -0,4 -0,3 -0,5
EL -0,5 -0,5 -1,9 -1,5
ES -0,2 -0,4 0,3 -0,1
FR -0,1 -0,1 0,2 0,2
IT 0,0 -0,1 -0,9 -1,0
cYy 0,1 0,3 -0,6 -0,7
Lv -0,7 -0,7 0,3 0,0
LT -0,1 -0,1 0,0 0,0
LU -0,3 -0,3 -0,4 -0,2
MT -2,8 -2,5 0,1 -0,1
NL -0,9 -0,6 -0,6 -0,6
AT -0,2 -0,2 0,4 0,2
PT 0,0 0,0 0,0 -0,2
SI -0,8 -0,9 -1,0 -0,5
SK -0,2 -0,1 0,0 -0,1
Fl -0,8 -0,8 0,2 0,2
ZE 0,0 0,0 -0,3 -0,3

17



Gréafico 1V.3: Variacion del saldo estructural en 2019 (% del PIB potencial):
comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de
otofio de 2018 de la Comision (COM)
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Nota: Grecia, que se prevé que registre un cambio en su saldo estructural de alrededor del -1,7 % en 2019, no se
muestra en este grafico con el fin de mejorar su legibilidad.

Grafico 1V.4: Esfuerzo presupuestario discrecional en 2019 (% del PIB potencial):
comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de
otofio de 2018 de la Comision (COM)
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Gréfico I1V.5.a: Variacion del saldo estructural de 2018 (% del PIB potencial) frente a la
brecha de produccion de las previsiones de otofio de 2018 de la Comision (COM)
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Gréfico 1V.5b: Variacion del saldo estructural de 2019 (% del PIB potencial) frente a la
brecha de produccion de las previsiones de otofio de 2018 de la Comision (COM)

4,0

}M
w

w
=)

g
"

N
o

=
w

g
=}

0,5

0,0

Brecha de produccién (% del PIB potencial)

0,5

-1,0

¢ CY
* oy
Prociclico SI Anticiclico
. & EE
v
ES
¢ NL
PT
SK
®IE | AT
DE. ZE | ‘
FR
MT
e MR A | |
Anticiclico Prociclico
1,5 -1,0 0,5 0,0 0,5 1,0 1,5

Variacion del saldo estructural (pp del PIB potencial)

Nota: En un contexto de brechas de produccion positivas, «prociclico» y «anticiclico» se refieren en estos
graficos a si el cambio en la politica presupuestaria (en comparacion con el afio anterior) representa un apoyo o
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una rémora para la economia. Malta no se muestra en el grafico 1V.5.a y Grecia no se muestra en ninguno de
ambos graficos con el fin de mejorar la legibilidad de estos.

Gréfico 1V.6.a: Hipotesis de orientacion presupuestaria - saldo estructural (previsiones
de otofio de 2018 de la Comisidn)
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Gréafico 1V.6b: Hipdtesis de orientacion presupuestaria - Crecimiento del gasto
primario neto (%) (previsiones de otofio de 2018 de la Comision - COM)
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Nota: Las hipotesis presentadas en estos graficos se refieren a la orientacion presupuestaria agregada de la zona
del euro, medida por la variacidn del saldo estructural agregado y la tasa de crecimiento del gasto primario neto.
Este altimo se calcula como el gasto total menos los intereses, los gastos ciclicos, las medidas discrecionales
relativas a los ingresos y las compensaciones. El escenario «Cumplimiento estricto del PEC» asume que los
Estados miembros que ain no cumplen su objetivo a medio plazo siguen el ajuste presupuestario completo
recomendado en las recomendaciones especificas por pais de 2018. El escenario «Cumplimiento estricto del
PEC vy cierto uso del margen presupuestario» supone que Alemania y los Paises Bajos utilizan parte de su
margen presupuestario en 2019 (expansion del saldo estructural en un 0,5% y un 0,4 % del PIB,
respectivamente).

Cuadro 1V.6: Objetivos presupuestarios a medio plazo (OMP), segun lo establecido en
los programas de estabilidad de 2018, y valores de referencia minimos a partir de 2018

Valor de Saldo estructural 2019
OomMP referencia
% PPP coMm
minimo

BE 0,0 -1,4 -1,1 -1,3
DE -0,5 -1,3 0,7 1,0
EE -0,5 -0,8 -0,6 -0,7
IE -0,5 -1,0 -0,6 -0,5
EL n.a. -2,0 2,0 2,3
ES 0,0 -1,0 -2,6 -3,1
FR -0,4 -1,0 -2,3 -2,3
IT 0,0 -0,8 -2,6 -3,0
cY 0,0 -0,8 1,1 1,2
LV -1,0 -1,6 -1,6 -1,7
LT -1,0 -1,3 -0,6 -0,5
LU -0,5 -1,2 1,1 1,1
MT 0,0 -1,5 0,8 0,9
NL -0,5 -0,8 -0,5 -0,3
AT -0,5 -1,5 -0,3 -0,4
PT 0,3 -1,0 -0,7 -0,9
S| 0,3 -0,9 -1,5 -1,0
SK -0,5 -1,5 -0,8 -0,8
Fl -0,5 -0,5 -0,8 -0,6
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Gréfico 1V.7.a: Posiciones de los Estados miembros con respecto a sus objetivos a medio
plazo (OMP) para 2019, segun las previsiones de otofio de 2018 de la Comisién (% del
PIB potencial)®
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Gréfico IV.7b: Posiciones de los Estados miembros con respecto a sus objetivos a medio
plazo (OMP) en 2019, segun los proyectos de planes presupuestarios para 2019 (%o del
PIB potencial)
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® Estos graficos presentan las diferencias entre los saldos estructurales proyectados y los objetivos a medio plazo
de cada Estado miembro. No tienen en cuenta los margenes de flexibilidad aplicables.
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Cuadro 1V.7: Ratio deuda/PIB (% del PIB), segun los programas de estabilidad (PE),
los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones de otofio de 2018 de la
Comision (COM)

2018 2019
Pais PPP COM PPP COM
BE 101,9 101,4 100,2 99,8
DE 61 60,1 58 56,7
EE 81 8,0 7,4 7,6
IE 64,0 63,9 61,4 61,1
EL 183,0 | 182,55 170,2 174,9
ES 97,0 96,9 95,5 96,2
FR 98,7 98,7 98,6 98,5
IT 130,9 131,1 129,2 131,0
CY 104,2 105,0 97,2 98,4
LV 37,5 37,1 38,5 35,5
LT 34,8 34,8 37,8 37,9
LU 21,8 21,4 22,8 20,8
MT 46,9 47,9 43,8 44,8
NL 53,1 53,2 49,6 49,6
AT 74,2 74,5 70,5 71,0
PT 121,2 121,5 118,5 119,2
SI 70,3 70,2 66,6 66,3
SK 48,7 48,8 47,3 46,4
Fi 59,9 59,8 59,1 58,5
ZE-19 85,3 87,3 86,9 83,0 85,1 84,9
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Gréfico 1V.8: Factores determinantes de la variacion de la deuda bruta entre 2018 y
2019 (% del PIB), sobre la base de los proyectos de planes presupuestarios (PPP)
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Gréfico 1V.9: Deuda bruta (% del PIB) frente a variacion del saldo estructural (% del
PIB potencial) en 2019, seguin las previsiones de otofio de 2018 de la Comision
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Nota: el tamafio de las burbujas refleja el PIB nominal de los Estados miembros.
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Gréfico 1V.10: Balanza por cuenta corriente (% PIB) frente a variacion del saldo
estructural (% del PIB potencial) en 2019
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Nota: Las expansiones 0 saneamientos presupuestarios se muestran con signo positivo o negativo. Los colores
de las observaciones reflejan la distancia respecto al OMP en 2019. Rojo: Estados que se encuentran a mas de
50 puntos basicos por debajo de sus objetivos a medio plazo; amarillo: Estados situados a menos de 50 puntos
basicos por debajo de sus objetivos a medio plazo; verde: Estados situados por encima de sus objetivos a medio
plazo.
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Cuadro 1V.8: Composicion del saneamiento presupuestario en 2018 y 2019 segun los
programas de estabilidad (PE), los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las
previsiones de otofio de 2018 de la Comisién (COM)

% del PIB potencial salvo 2018 2019
indicacion de lo contrario
PE PPP coOM PE PPP comMm
Ratio de i justad
atto € Inetesos alustac WK 46,2 | 460 [ 458 | 457
en funcién del ciclo
Variacion (p.p.) respecto
o . 0 0,1 0,0 0 -0,3 -0,4
del afio anterior
Rato de gasto primario
ajustada en funcién del / 45,1 45,0 44,6 45,2 45,0
ciclo
Variacio .p. t
arlaC|on~(pp)r§spec o 0.9 01 0,0 5 01 01
del afio anterior
Ratio de gasto por - -
intereses (% del PIB) - 1.8 1.9 - L 1.8
Variacio .p. t
arlaC|on~(pp)retspec (o} 0 0,1 01 0 01 0,0
del afio anterior
Variacion del sald
ariacion del saldo 0 01 01 0 03 03
estructural
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Gréfico 1V.11: Variacidon prevista de las ratios de gasto ajustado en funcion del ciclo en
los proyectos de planes presupuestarios para 2019 (PPP) y en las previsiones de otofio
de 2018 de la Comision (COM)
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Grafico 1V.12: Variacion prevista de los principales tipos de gasto (% del PIB) para
2019: comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones
de otofio de 2018 de la Comision (COM)
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Nota: El grafico muestra las contribuciones de los principales componentes del gasto a la variacidn prevista de
la ratio gasto/PIB.
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Gréfico 1V.13: Medidas discrecionales relativas a los ingresos y otras variaciones en la
ratio de ingresos en 2019: comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios
(PPP) y las previsiones de otofio de 2018 de la Comision (COM)
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Gréfico 1V.14: Variacion prevista de los principales tipos de ingresos fiscales (% del
PIB) para 2019: comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las
previsiones de otofio de 2018 de la Comision (COM)

0,2 -

0,1 -

0,0 -

B Cotizaciones sociales Impuestos indirectos
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Nota: EI grafico muestra las contribuciones de los principales componentes de los ingresos a la variacion
prevista de la ratio ingresos/PIB.
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Cuadro 1V.9: Elasticidades a corto plazo subyacentes a las previsiones de ingresos para
2019: comparacion entre los proyectos de planes presupuestarios (PPP) y las previsiones
de otofio de 2018 de la Comision (COM) y las de la OCDE

PPP CcoOM OCDE
BE 0,9 1,0 1,0
DE 0,9 0,9 1,0
EE 1,0 0,9 1,1
IE 0,7 0,7 1,1
EL 0,6 0,2 0,9
ES 1,0 1,1 1,0
FR 0,9 1,0 1,0
IT 0,8 0,9 1,1
cYy 0,6 0,8 1,2
Lv 0,3 1,0 0,9
LT 1,3 1,2 1,1
LU 0,8 1,2 1,0
MT 1,2 1,1 1,0
NL 1,1 0,7 1,1
AT 0,9 1,0 1,0
PT 1,1 1,3 1,0
Sl 0,8 0,8 1,0
SK 0,6 0,8 1,0
Fl 1,0 0,9 0,9
ZE 0,9 0,9 1,0

Nota: La comparacion entre las elasticidades extraidas de las previsiones de los PPP y de la Comisién, por una
parte, y las elasticidades estimadas por la OCDE, por otra, debe realizarse con cautela. Mientras que en los dos
primeros casos se trata de elasticidades netas respecto del crecimiento del PIB, en el caso de la OCDE las
elasticidades se calculan, en sentido estricto, con respecto a la brecha de produccién. Las diferencias son
generalmente pequefias.
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Cuadro 1V.10: Indicadores de sostenibilidad basados en las previsiones de otofio de
2018 de la Comision

3 Andlisis de . ;
Categoria L Indicador | Categoria
del ri sostenibilidad s1 del ri
elriesgo | - deuda - elriesgo
a CORTO iy evaluacion [ a MEDIO
evaluacion
PLAZO generaldel | PLAZO
general del .
general . riesgo general
riesgo
BE | saro |NALIONN|NVACIONNVALTON
DE BAJO BAJO BAJO BAJO
EE BAJO BAJO BAJO BAJO
IE BAJO BAJO BAJO BAJO
EL BAJO
ES BAJO
FR BAJO

IT BAJO

cY MEDIO BAJO MEDIO
Lv BAJO BAJO BAJO BAJO
LT BAJO BAJO BAJO BAJO
LU BAJO BAJO BAJO BAJO
MT BAJO BAJO BAJO BAJO
NL BAJO BAJO BAJO BAJO
AT BAJO BAJO BAJO BAJO
PT | eao [N INAON ARG
SI BAJO BAJO MEDIO MEDIO
SK BAJO BAJO BAJO BAJO
FI BAJO BAJO BAJO BAJO

Nota: Basados en la metodologia utilizada en el informe sobre la sostenibilidad presupuestaria de 2015 de la
Comision Europea y en el Debt Sustainability Monitor 2017. Estos resultados actualizados, basados en las
previsiones de otofio de 2018 de la Comisién Europea, se presentardn en el proximo informe sobre la
sostenibilidad presupuestaria de 2018.
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