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OBJETO Y ALCANCE

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF) tiene que
elaborar, antes del 15 de octubre de cada ano, un Informe sobre las lineas
fundamentales de los presupuestos de las Comunidades Auténomas (CC.AA.)
para el ejercicio siguiente. El arficulo 20 de la ley orgdnica 6/2013 de creacion
de la AlReF establece que, la AIReF elaborard antes del 15 de octubre de
cada ano elinforme de los proyectos y lineas fundamentales de presupuestos
de las Administraciones PUblicas para el ano siguiente.

Las incertidumbres derivadas del contexto politico han retrasado la
presentacion de las lineas presupuestarias autonémicas para 2020. La
reciente formacion de gran parte de los gobiernos autonémicos junto con las
incertidumbres derivadas de la falta de formacién de un gobierno central,
han ocasionado que hasta fechas recientes no se hayan definido en las
CC.AA. los lineas presupuestarias para 2020, y a que, en muchos casos, éstas
se hayan plasmado directamente en los proyectos de presupuestos. En
consecuencia, la AIReF ha retrasado la elaboracidn de los informes
individuales al momento de disponibilidad de la informacion.

El pasado 25 de octubre la AIReF emiti6 el informe sobre las lineas
fundamentales de presupuestos de las Administraciones PUblicas para 2020,
con una valoraciéon preliminar de los subsectores que, en el dmbito
autonémico, se completa y actualiza ahora con los informes individuales de
cada comunidad. Sobre la informacion preliminar disponible en el Plan
Presupuestario para 2020 presentado en el mes de octubre, la AIReF emitid el
primer pronunciamiento sobre las previsiones para 2020 del conjunto de las
Administraciones PUblicas, con un andlisis global de cada subsector. El
presente informe, junto con el de las demds comunidades, viene a completar
y actualizar el anterior, una vez disponible la informacion individual de cada
una de ellas. Dicha informacién se ha obtenido de los proyectos y/o lineas
fundamentales de presupuestos.

El presente informe analiza las previsiones presupuestarias para 2020 de la
Comunidad de Madrid contenidas en sus lineas fundamentales de
presupuesto, ya que ain no ha presentado el proyecto de presupuesto
autonémico. La Comunidad de Madrid remitié a la AIReF informacidn sobre
sus lineas presupuestarias para el ano que viene. Estos datos han sido

! Informe sobre las lineas fundamentales de presupuestos de las AAPP para 2020
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analizados por la AIReF para emitir su pronunciamiento sobre las perspectivas
de la comunidad en 2020.

Para efectuar el andilisis, la AIReF ha definido su escenario central para 2020
bajo una serie de supuestos que condicionan su valoracion. Dadas las
incertidumbres existentes sobre elementos fundamentales que condicionan
los resultados de las CC.AA., la AIReF define su escenario central y efectia la
valoracién de 2020 sobre una serie de supuestos:

e A falta de comunicacién desde el MINHAC de las previsiones de
entregas a cuenta a las CC.AA. de los recursos del sistema de
financiacién (SFA) en 2020, la AlIReF estima su importe de acuerdo con
sus actuales previsiones de ingresos, e incorpora la liquidacion prevista
de 2018 que si ha sido notificada. Se considera, dada la experiencia
de anos anteriores, que se actualizardn y pagardn las entregas a
cuenta correspondientes a los ingresos del ejercicio, aunque éste se
inicie con prorroga presupuestaria del Estado.

e La valoracion se realiza respecto al objetivo de estabilidad del 0% del
PIB, aprobado para las CC.AA. en julio de 2017, bajo el cual se estan
elaborando la prdctica totalidad de las previsiones autondmicas.
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o OBJETIVO DE ESTABILIDAD
PRESUPUESTARIA Y REGLA DE GASTO

1.1. Previsiones autondmicas

En las lineas fundamentales de los presupuestos, la Comunidad de Madrid
prevé alcanzar el equilibrio en 2020, con una variacién del gasto computable
a efectos de la regla de gasto del 2,4%. La comunidad estima alcanzar en
2020 el saldo del 0% del PIB fijado como objetivo, con crecimientos
moderados en el conjunto de los ingresos y gastos sobre su prevision de cierre
de 2019. La variacion esperada en los empleos no financieros llevaria a un
crecimiento del gasto computable del 2,4%, que permitiria el cumplimiento
de la regla de gasto, al situarse por debajo del limite actual del 2,9%.

La comunidad estima reducir en una décima de PIB el déficit previsto en 2019.
De acuerdo con la informacién facilitada, la comunidad prevé cerrar el
ejercicio 2019 con un déficit del 0,1% del PIB, lo que exigiria una reduccion de
una décima para cumplir las previsiones para 2020. El ajuste se alcanzaria,
segun las estimaciones autonémicas, con un crecimiento de los ingresos y
gastos que aumentaria ligeramente el peso en PIB de los primeros y disminuiria
levemente el peso de los segundos.

De acuerdo con las previsiones de lineas, los ingresos crecerian un 4% sobre
el nivel de 2019. Las previsiones de ingresos de la comunidad para 2020
recogen un crecimiento estimado en torno al 8% de los recursos del sistema
de financiacion autondmica (SFA) sobre el nivel de 2019 (afectado por el
impacto negativo en la liquidacion del 2017 del Sl del IVA?), que queda en
gran parte compensado con la caida cercana al 10% en el resto de los
ingresos, afectados por varios factores: la no reiteracion de dividendos

2 La puesta en marcha del Suministro Inmediato de Informacién (Sll), ampliando el plazo para ingresar las
autoliquidaciones del IVA, supuso que en 2017 la AEAT recaudara tan solo 11 mensualidades. Esta menor
recaudacién total no se recogid en las entregas a cuenta del SFA de 2017 pagadas a las CC.AA., sino en
la liquidaciéon de dicho ejercicio que se ha producido en 2019.
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percibidos en 2019 (cerca de 200 millones), la reduccidén de las previsiones de
fondos del Estado y de la Unidén Europea (UE), y la menor recaudacion
esperada en los tributos (68 millones) por el impacto de las medidas de rebaja
fiscal adoptadas con la ley de medidas de 2018 (reduccidon en medio punto
del tipo minimo de la escala autondmica del IRPF, bonificaciones en el
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones y en el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados). La comunidad también
prevé obtener ingresos por enajenaciéon de inversiones por un importe similar
al del gjercicio anterior. Este escenario supondria un aumento cercano al 4%
del conjunto de los ingresos, que elevarian ligeramente su peso en el PIB.

Los gastos previstos por la comunidad para 2020 aumentarian en torno al 3%
sobre el nivel estimado en 2019. El escenario autondmico prevée que los gastos
en su conjunto crezcan en 2020 un 3%, con un leve descenso de su peso en
el PIB. En los gastos corrientes, los mayores aumentos se estiman para los de
personal, un 4%, que incorporan el impacto de medidas autonémicas (94
millones) adicionales a las acordadas con cardcter general en el Acuerdo |
con Sindicatos de marzo de 2018. El resto de los gastos corrientes, asi como
los de capital, crecerian un 3%.

La comunidad calcula que la evolucion de los gastos se moderara
ligeramente en términos de gasto computable permitiendo el cumplimiento
de la regla de gasto. La estimacién de la comunidad sobre la variacion del
gasto computable es inferior al 2,9% fijada actualmente como limite maximo,
al considerar una evolucidn muy positiva de los gastos excluidos del cémputo
de la regla, especialmente los gastos cofinanciados por ofras
administraciones y por la UE.

1.2. Previsiones de la AlIReF

Se considera factible que la Comunidad de Madrid cumpla el objetivo de
estabilidad de 2020 del 0,0% del PIB. Partiendo de la previsién de cierre de la
AIReF para 2019, un poco mds pesimista que la estimada por la comunidad,
alcanzar el equilibrio requeriria un ajuste de casi dos décimas del PIB Regional.
Conseguir este agjuste se estima factible, ya que se espera que los ingresos
aumenten dos décimas su peso en el PIB y los gastos lo mantengan.

La AIReF estima que los ingresos de la Comunidad de Madrid en 2020
aumenten por encima del 5% sobre el nivel esperado en 2019, animados por
la positiva evolucion esperada en los recursos del sistema. Bajo el escenario
central de la AIReF, el conjunto de los ingresos creceria mads del 5%,
aumentando dos décimas su peso en el PIB regional. Dentro de ellos, los
recursos del sistema de financiacién (SFA) sujetos a entregas a cuenta
aumentarian cerca del 9% sobre la cifra de 2019. Este crecimiento
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compensaria una evolucidon negativa del resto de recursos, condicionada
por los factores considerados en las estimaciones de la comunidad, aunque
algo mds moderada al partir de una prevision inferior de los ingresos tributarios
y de fondos de la UE para 2019.

Se prevé que los gastos crezcan, en su conjunto, cerca del 4%. Este
crecimiento es el resultado de:

e Un aumento del 4% en los gastos de personal, que incorporan las
medidas adoptadas por la comunidad y el impacto estimado en 2020
de las medidas de personal acordadas con cardcter general en el |l
Acuerdo con Sindicatos de marzo de 2018.

e Un crecimiento mdas moderado en el resto de los gastos corrientes

e Una evolucion de los gastos de capital mas acusada que la prevista
por la comunidad en linea con la registrada en anos anteriores.

La AIReF aprecia un riesgo alto de incumplimiento de la regla de gasto en
2020. Dado el impacto negativo de las medidas de rebaja fiscal adoptadas
y la evolucion esperada en los gastos excluidos de coémputo de la regla, el
crecimiento del 4% esperado en los empleos llevaria en 2020 a un crecimiento
del gasto computable superior al 2,9% fijado como tasa de referencia para
este ano, que podria exceder de la tasa de crecimiento de la economia.
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e DEUDA PUBLICA

2.1. Previsiones autondmicas

La Comunidad de Madrid prevé alcanzar una ratio de deuda del 13,6% del
PIB en 2020. De acuerdo con la informacion comunicada por la comunidad,
la ratio de deuda pasard del 14,1% del PIB en 2019 al 13,6% del PIB en 2020,
teniendo en cuenta sus estimaciones de PIB para ambos ejercicios. Estas
previsiones suponen una disminuciéon de la deuda de 1 punto porcentual de
PIB desde el 14,6% del PIB en 2018, el Ultimo ejercicio cerrado.

2.1. Previsiones de la AIReF

2.1.1. Objetivo de deuda

De acuerdo con las previsiones de la AlReF, la ratio de deuda se situaria en
torno al 13,7% del PIB en 2020, 9 décimas de PIB menos respecto a 2018. La
prevision de deuda de la AIReF estd en linea con la comunidad, si bien es
ligeramente superior a esta, principalmente por un mayor incremento
esperado del volumen de deuda para financiar el déficit previsto en 2019.

Esta reduccion del nivel de deuda se deberia fundamentalmente a la
contribucién del PIB. El motivo principal de esta reduccidén obedeceria a los
crecimientos previstos por la AIReF del PIB de la comunidad para 2019 y 2020.
No obstante, esta contribucion del PIB se veria ligeramente compensada por
la financiaciéon del déficit de 2019. En el caso de Madrid, el aumento de
deuda serd menor por la compensacion del exceso de financiacion de 2017
y 2018 conforme al nuevo criterio establecido en el segundo informe del
MINHAC sobre cumplimiento de reglas fiscales 20183, segin el cual vy
siguiendo la recomendacién de la AIReF, no se permite incrementarla deuda
por la totalidad del objetivo de déficit cuando el déficit finalmente registrado
sea inferior (ver grdfico 1).

3 Informe sobre el grado de cumplimiento de los objetivos y regla de gasto 2018

4 diciembre 2019 Informe sobre lineas fundamentales de presupuesto 2020. C. de Madrid 11


https://www.hacienda.gob.es/CDI/Estabilidad%20Presupuestaria/Informe_completo_EP_2018(2).pdf

Informe

14,6

14,4

14,0

% PIB

13,8

13,4

13,2

GRAFICO 1. EVOLUCION DE ENDEUDAMIENTO: CONTRIBUCION POR FACTORES (% PIB)
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La AlIReF prevé el cumplimiento de los objetivos de deuda de la comunidad
en 2019 y 2020, en tanto se mantenga el actual sistema de fijacion de
objetivos. Los incrementos de deuda previstos en 2019 y 2020 resultarian
compatibles con el actual sistema de fijacidon de objetivos, por lo que se
prevé su cumplimiento. En este sentido, los importes previstos permitirian
financiar las necesidades admitidas por el objetivo de deuda, principalmente
los importes anuales de Ias liquidaciones negativas aplazadas 2008/2009, a lo
que hay que anadir, en 2019, el déficit maximo permitido por el objetivo 2019
del -0.1% del PIB. Asi mismo y de acuerdo con el nuevo criterio del MINHAC,
estos incrementos se verian minorados por la compensacion del exceso de
financiacién de Madrid en 2017 y 2018.
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2.1.2. Andlisis de sostenibilidad de la deuda

El riesgo para la sostenibilidad de Madrid es bajo. Segun la metodologia#
utilizada por la AlReF, el indicador compuesto senala un riesgo bajo para la
sostenibilidad financiera de Madrid, siendo su principal determinante el
contenido nivel de deuda. La agencia de calificaciéon S&P mejord el pasado
mes de mayo un escaldn el rating de la Comunidad hasta situarlo en A-,
mientras que Moody's y Fitch lo mantienen en Baal y BBB respectivamente.
Las tres grandes agencias calificadoras sittan la deuda a largo plazo dentro
de la categoria de grado de inversion.

En los Ultimos 4 anos la ratio de deuda se ha estabilizado en valores
ligeramente superiores al 14 por ciento, y el crecimiento acumulado ha
contribuido a reducir la ratio en algo mas de 2 puntos de PIB. Desde los
minimos al comienzo de la crisis en 2007, la ratio de deuda sobre el PIB ha
aumentado en algo mds de 9 puntos hasta el maximo alcanzado en 2017. En
los Ultimos 4 anos, con el inicio de la recuperacion econdmica, la ratio de
deuda se ha estabilizado en valores ligeramente superiores al 14 por ciento,
y el crecimiento acumulado en ese periodo ha contribuido areducirla deuda
en algo mds de 2 puntos de PIB. Para 2019, los modelos de la AIReF proyectan
una ratio de deuda ligeramente superior al 14% del PIB.

La dependencia de los mecanismos extraordinarios de financiaciéon es muy
limitada en el caso de la Comunidad de Madrid y continba disminuyendo
dada su financiacién en los mercados de capitales. La deuda contraida con
la AC disminuye en el segundo trimestre de 2019 hasta el 4,1% del total del
endeudamiento de la Comunidad.

4 El andllisis de la AIReF califica el nivel de riesgo agregado para la sostenibilidad en é niveles (de bajo a
muy alto), nutriéndose de 5 factores o dimensiones principales: (i) nivel de endeudamiento; (i) flujos de
endeudamiento, asociados a la evolucion del saldo presupuestario; (i) capacidad de repago, que
representa la importancia de los ingresos corrientes; (iv) espacio tributario disponible y (v) condiciones
econdmicas generales, incluyendo la situacién del mercado de trabajo.
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GRAFICO 2. EVOLUCION Y PROYECCIONES GRAFICO 3. CONTRIBUCION A LA VARIACION
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En su escenario normativo® la AlReF proyecta que la ratio de deuda se situara
en el 9,7% del PIB en un horizonte de 10 aios, alcanzando el limite de
referencia legal en el ano 2021. En caso de mantener constante el saldo
primario estimado para 2019 (hipdtesis de un escenario de politica
inalterada), la ratio de deuda se situaria ligeramente por encima, en el 11% a
finales de 2028. La reduccion de 4,9 puntos bajo un escenario normativo se
explica tanto por la acumulaciéon de superdavits primarios (3 puntos) como por
efecto denominador (crecimiento e inflacién, que aportan otfros 4,3 puntos),
mientras que la carga de intereses resta 2,3 puntos. Este escenario implica un
superdvit primario promedio implicito de +0,3% del PIB, hipdtesis alejada del
saldo primario promedio del -0,5% observado en el Ultimo ciclo (2000-2018).
En el escenario de politica inalterada, la reduccion de la ratio de deuda es
un poco inferior (3,6 puntos), consecuencia principalmente de mantener un
superdvit primario de 0,15% del PIB, saldo con un sesgo optimista en términos
del promedio histdrico.

5 Supone una correccién anual del saldo primario de 0.25 puntos de PIB (con un techo del 0.75%) hasta
que la deuda alcance el limite de referencia del 13%. Una vez alcanzado se proyecta equilibrio
presupuestario, esto es, un superdvit primario igual a la carga financiera.
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e RECOMENDACIONES

La AIReF considera que el escenario planteado para 2020 en las lineas
presupuestarias de la comunidad permitirian alcanzar el equilibrio y cumplir
el objetivo de deuda, pero se aprecia un riesgo alto de incumplimiento de la
regla de gasto. El impacto esperado en 2020 de las medidas de rebaja fiscal
adoptadas en la ley de medidas de 2018 acentUa de forma importante el
riesgo derivado del crecimiento de los empleos al 4%.

Los riesgos apuntados aconsejan que, en la planificacién del proyecto de
presupuestos autondmico o en su discusion parlamentaria, se adopten
actuaciones, en materia de ingresos y/o gastos, que compensen el
crecimiento del gasto y la pérdida de ingresos por las rebajas fiscales ya
adoptadas.

3.1. Recomendaciones nuevas

Bajo las perspectivas senaladas sobre la regla de gasto, la AIReF recomienda
a la Comunidad de Madrid que, de cara a la presentacion y aprobacion del
proyecto de presupuesto de 2020 que se encuentra en tramitacion:

1. Aplace la puesta en marcha de las nuevas medidas previstas de
incremento del gasto o plantee actuaciones que favorezcan el
cumplimiento de la regla de gasto, compensando el impacto de la
pérdida de ingresos de medidas ya adoptadas y del crecimiento actual
esperado en los gastos.

El Presidente de la AIReF

YR

José Luis Escriva
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ANEXO|I.  GRAFICOS PARA EL ANALISIS

G.1. Capacidad/necesidad de financiacion (% PIB)
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Se considera factible que la Comunidad de Madrid alcance el equilibrio en 2020 basado en un
crecimiento significativo de los recursos del sistema y una evolucién moderada de los empleos.
Se aprecia, sin embargo, improbable alcanzar un saldo mds exigente que permita el
cumplimiento de la regla de gasto con los recursos previstos.

G.2. Recursos (% PIB)
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Se prevé que el conjunto de los recursos crezca por encima del 5%, aumentando dos décimas su
peso en el PIB. El crecimiento cercano al 9% de los ingresos del sistema de financiacion
autonédmica (SFA) se compensa con la caida prevista en el resto de los ingresos. Las previsiones
de la AIReF y la comunidad estdn, en general, en linea en 2020.
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G.3. Empleos (% PIB) y gasto computable (variacion
interanual)
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La AIReF estima un crecimiento de los empleos en 2020 del 4%, evolucién ligeramente superior,
en su conjunto, a la prevista por la comunidad.

No obstante, la AIReF aprecia un riesgo alto de incumplimiento de la regla de gasto: el gasto
computable podria crecer a una tasa superior al limite del 2,9% fijado actualmente debido al
crecimiento de los empleos no financieras y al efecto desfavorable de las medidas de rebaja
fiscal adoptadas. La comunidad considera un aumento inferior compatible con el cumplimiento
de la regla al considerar una evolucion muy distinta de los gastos excluidos de su cémputo.
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