Financiacién Autonomica

4/ Febrero 2018

% GENERALITAT

VALENCIANA
\Q Conselleria d’Hisenda

i Model Economic

DEUDA PUBLICA DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS

La deuda actual de las comunidades
es el resultado de las insuficiencias
financieras padecidas, en especial en

el caso valenciano

El endeudamiento acumulado impide actualmente a
muchas comunidades acceder a los mercados finan-
cieros y las mantiene dependientes de los mecanis-
mos extraordinarios de financiaciéon creados por el
Estado en el momento de mayor gravedad de la cri-
sis. La prolongacion temporal de éstos fue la opcion
elegida para reforzar el marco institucional frente a
las agencias de rating y del conjunto de inversores y
bancos. A esta circunstancia se anadi6 el retraso en
la revision del modelo de financiacion de 2009, acor-
dado para un quinquenio y que va a cumplir una dé-
cada aquejado de graves problemas de insuficiencia
e inequidad.

Las diferencias en la ratio de deuda ptblica sobre el
PIB entre CC.AA. son consecuencia de los distintos
niveles de financiaciéon y gasto (grafico 1). La Co-
munitat Valenciana alcanzaba una ratio de deuda pu-
blica sobre el PIB del 40,9% en el tercer trimestre de
2017 (la mayor de las CC.AA.), 15 puntos porcentua-
les (pp) més que la media de las CC.AA. de régimen
comin y 25 pp mas que las forales.

La Comunitat Valenciana es la mas endeudada en relacién tanto al PIB como a
sus ingresos corrientes y se debe fundamentalmente a que estos ultimos son
muy inferiores a la media del conjunto de CC.AA. desde hace décadas. Por esa
razén, pese a gastar menos padece mayores déficits y acumula mayor endeuda-
miento. Poner fin a esa discriminacién requiere un sistema de financiacién que
responda a criterios de equidad interterritorial y reestructurar la deuda sin ex-
cluir la compensacién del endeudamiento derivado de la insuficiencia global y de
la infrafinanciacién de algunas comunidades.

La Comunitat Valenciana se encuentra mucho mas
endeudada a pesar de gastar un 8% menos por ha-
bitante que la media en el periodo 2009-2016. Esta
situacion se explica en buena medida por ser la co-
munidad que menores ingresos per capita recibe
del modelo.

Grafico 1. Deuda Publica de las CC.AA.
Tercer trimestre 2017 (Porcentaje del PIB)
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Grafico 2. Evolucién de la deuda publica de la
Comunitat Valenciana. 2003-2017"
(Millones de euros)

50.000

45.000

40.000

35.000
30.000 /
25.000

20.000

15.000

10.000

5.000
0

® * B © KN ® O O = & © T O © ~

S © © © © © O ¥ ¥ ¥ ¥ © ¥ w x—

S © © © © © ©6 O O O O O o o o

4§ & § § &8 § &8 § & & & & & &«

'El dato de deuda publica de 2017 corresponde al tercer tri-
mestre
Fuente: Banco de Espafia

Deuda publica de la
Comunitat Valenciana

Antes de la llegada de la crisis, la Comunitat Valenciana
acumulaba un volumen de deuda cercano a los 12.000
millones de euros, lo que representa el 84% de sus in-
gresos corrientes no financieros. Dicho endeudamien-
to es consecuencia de que los anteriores modelos de
financiacién ya mantenian a la Comunitat Valenciana
con ingresos por habitante inferiores a la media. En
este sentido, un trabajo realizado por De la Fuente (Fe-
dea, 2001) calcula una insuficiencia de 5.454,2 millo-
nes de euros para la Comunitat Valenciana entre los
anos 1990 y 1997.

Asimismo, la deuda ptblica de la Comunitat Valencia-
na ha crecido a un ritmo muy elevado durante los afios
de vigencia del modelo aprobado en 2009 (grafico 2),
pues en menos de una década la deuda casi se ha tri-
plicado, alcanzando los 44.435 millones en el tercer tri-
mestre de 2017 (tltimo dato disponible). Esa trayectoria
resulta de combinar el retroceso de los ingresos tribu-
tarios en la crisis econémica —particularmente grave
en la economia valenciana- como consecuencia de la
correspondiente caida de las bases tributarias, con la li-
mitada autonomia normativa y de gestiéon de las comu-
nidades para responder al hundimiento de sus ingresos.
Esta circunstacia se ha visto agravada por la minoraciéon

Grafico 3. Evolucién de la deuda publica de la
Comunitat Valenciana. 2003-2017
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del Fondo de suficiencia que realiza la Administraciéon
Central para compensar las subidas de los impuestos
indirectos que ella misma controla y después comparte
con las CC. AA. Dicha compensacion, contemplada en la
Ley 22/20009, ha sido realizada sin atender a las circuns-
tancias financieras extraordinarias derivadas de la crisis.

El sistema de 2009 mantiene a la Comunitat Valen-
ciana con unos recursos por unidad de necesidad (por
habitante ajustado, segtn la terminologia del modelo)
inferiores en un 8% a la media de las comunidades de
régimen comun. Esta menor financiacion relativa se
suma a la insuficiencia de recursos que padecen el con-
junto de las comunidades en ese periodo, y que provo-
ca que, pese a realizar ajustes significativos, incurran
durante el periodo en déficits generalizados.

La deuda publica de la Comunitat
Valenciana casi se ha triplicado entre
2009 y 2017 debido a la insuficiencia
financiera que padece

La combinacion de los factores sefialados eleva de for-
ma ininterrumpida el endeudamiento de la Comunitat
Valenciana hasta alcanzar valores maximos de la ratio
de deuda publica/PIB (42,3%) y deuda publica/ingre-
sos corrientes (337%) en 2016 y 2015, respectivamen-



Grafico 4. Nivel de endeudamiento de las CC.AA. Tercer trimestre de 2017
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te, situdndose este ultimo indicador muy por encima
de los umbrales que permitirian acudir a los mercados
(grafico 3). En los tltimos afos se aprecia un cambio
de tendencia que, para continuar, debe mantener una
adecuada combinacion de control del déficit y creci-
miento econémico.

Deuda publica de las
comunidades auténomas

El abanico de niveles de endeudamiento entre las
CC.AA. es sustancial tanto si consideramos la deuda
publica por habitante como la ratio de deuda publica
sobre el PIB o sobre los ingresos corrientes, triplicando
los de las comunidades situadas en el extremo superior
a los del inferior en cualquiera de los indicadores (gra-
fico 4). La Comunitat Valenciana se sittia la segunda
en deuda publica per capita y la primera en endeuda-
miento sobre el PIB y sobre ingresos corrientes.

Si se comparan las ratios de deuda publica per capita
y deuda publica sobre el PIB se advierte que las comu-
nidades con menos renta por habitante (PIB pc) em-
peoran en el segundo ranking. Asi sucede en el caso de
la Comunitat Valenciana (pasa de la segunda a la pri-
mera posicién), Castilla-La Mancha, Murcia, Extrema-
dura, Andalucia, Cantabria, Castilla y Ledn, Asturias y

Canarias. Lo contrario sucede a las comunidades ricas,
que mejoran en la ordenaciéon basada en la relacion
entre la deuda ptiblica y el PIB porque su nivel de ren-
ta es mayor. Un ejemplo de lo sefialado es Cataluiia,
que tiene una deuda por habitante un 13% superior a
la valenciana pero la pagaria dedicando a ello 127 dias
de la renta anual de su poblacién, mientras que los va-
lencianos deberian dedicar 151 dias de su renta para
amortizar la suya, segtin datos de la AIReF.

El nivel de endeudamiento de la
Comunitat Valenciana es superior
al del resto de CC.AA. a pesar de
haber gastado menos que la media

Sin embargo, los ingresos de cada comunidad no de-
penden solo de su distinta base fiscal sino del conjun-
to de fondos del sistema de financiacién. Si se con-
sideran el total de ingresos corrientes no financieros
que publica la IGAE (SEC-2010) como indicador de
la capacidad de pago, en lugar del PIB, el peso de la
deuda se agiganta en las comunidades que ingresan
menos (como es el caso de la Comunitat Valenciana) y
se reduce en las que ingresan mas (Cantabria, Extre-
madura, Asturias y las forales), con independencia de
su nivel de renta.



Cuadro 1. Deuda publica e insuficiencia acumulada

por CC.AA. de régimen comun. 2009-2016

(Millones de euros)

Incremento
de la deuda
publica

2009-2016

Deuda publica Deuda publica
2009 2016

Andalucia

Aragén

Asturias

|. Balears
Canarias
Cantabria
Castilla y Ledn

Castilla-La
Mancha

Catalufia

C. Valenciana
Extremadura
Galicia

Madrid

Murcia

)

Insuficiencia
de recursos
del modelo.
Acumulado
2009-2016

(4)

4.059

4.859

10.854

5.995

7.711

12.822

30.417

17.595

29.014

1.340

8.305

6.965

6.883

La Rioja 507

Total CC.AA
Rég. Comun

1.487 980 38

89.522 263.590 174.068 176.656

Fuente: Banco de Espafia, MINHAFP y elaboracién propia

Criterios para reestructurar
la deuda autonémica

El incremento de la deuda publica de las comunidades
de régimen comin desde 2009 (174.068 millones) no
tiene su origen en un exceso de gasto sino en una insu-
ficiencia de ingresos para mantener el gasto por unidad
de necesidad inicial que se eleva a 176.656 millones de
euros, como muestra la cuarta columna del cuadro 1.
Esa circunstancia es muy relevante para evaluar el riesgo
moral de una reestructuracion de la deuda autonémica
que contemple una compensacion de la misma, pues las
comunidades se encuentran endeu-
dadas a pesar de que su gasto real
en 2016 es solo el 85% del inicial.
Las columnas 3 y 4 del cuadro 1
indican que gran parte del aumento
del endeudamiento se explica por
esa insuficiencia global del modelo.
Algunas comunidades discriminadas financieramente
arrastran ademas los efectos de una financiacién per
capita sistematicamente por debajo de la media, como
muestra el grafico 5, y continuaran en esa situaciéon en
el futuro si no se mutualizan sus deudas.

No es realista pensar que sin una reducciéon de su deu-
da las comunidades mas endeudadas puedan volver al

Es necesario una
reestructuracién de la
deuda autondmica que
tenga en cuenta las causas
del endeudamiento

Grafico 5. Infra/sobre financiacién a igual recursos
por habitante ajustado de las CC.AA. de régimen
comun. Acumulado 2009-2016 (Millones de euros)
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Fuente: MINHAFP y elaboracién propia

mercado a medio plazo. La reestructuraciéon deberia
tener en cuenta las circunstancias sefialadas y requie-
re, para ser eficaz, que el nuevo modelo de financiacion
ofrezca garantias de suficiencia estatica y dinamica a
las comunidades, sin discriminacién alguna. Una posi-
bilidad en ese sentido es que contemple, como se ha he-
cho en paises federales europeos (Alemania, Austria),
transferencias de fondos condicionadas a la reducciéon
del stock de deuda. La primera transferencia podria ser
un porcentaje igual para todas las comunidades de la
insuficiencia de recursos padecida para financiar los
servicios publicos fundamentales en el periodo 2009-
2016. La segunda cubriria la deuda
derivada de las infrafinanciacion
relativa padecida por las comunida-
des con niveles de recursos por ha-
bitante ajustado inferiores a la me-
dia y un gasto per céapita también
por debajo de la media, ya que son
comunidades que han ajustado su gasto a sus menores
ingresos, sin que se incurra de esta forma en un pro-
blema de riesgo moral. Para que el objetivo de volver
a los mercados sea alcanzable, el importe de las trans-
ferencias en el momento inicial deberia situar el stock
de deuda sobre ingresos corrientes de cada comunidad
por debajo de la ratio requerida para volver a tener ra-
ting de inversion de las agencias mas relevantes.
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