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Fitch analizará las perspectivas para 2012 de las 
Comunidades Autónomas

Fitch opina que algunas comunidades 

autónomas tardarán más de lo habitual 

en presentar sus presupuestos 2012 

debido a la incertidumbre de las 

entregas a cuenta procedentes del 

estado para el próximo año. El 20 de 

Noviembre hay elecciones generales en 

España, y el gobierno actual ha decidido 

no presentar un presupuesto, para que 

sea el nuevo ejecutivo resultante el que 

elabore (y ejecute) el presupuesto. Esto 

complica la labor de comunidades 

autónomas y entidades locales que no 

tienen certeza de gran parte de sus 

ingresos. Por otra parte, el presupuesto 

2012 será el primero que elaborarán 

plenamente los ejecutivos resultantes de 

las elecciones de Mayo 2011. En 

aquellas comunidades autónomas en las 

que ha habido un cambio de gobierno 

podríamos observar cambios 

sustanciales con respecto a anteriores 

ejercicios. Fitch continuará analizando 

las medidas de ajuste sobre el gasto y 

su impacto económico que algunas 

comunidades autónomas han anunciado. 

Finalmente, Fitch sigue preocupado por 

los riesgos de refinanciación de las 

comunidades autónomas. Es probable 

que las comunidades autónomas hayan 

formalizado muchas operaciones de 

corto plazo durante el 2011, que junto 

con el déficit que tienen autorizado para 

2012 y los vencimientos de 2012 y en 

competencia con el resto de 

necesidades de financiación del estado y 

de las instituciones financieras, podría 

complicar la obtención de financiación 

de las comunidades autónomas, 

particularmente de aquellas poco 

acostumbradas a la exposición de 

mercados financieros internacionales. 

Fitch analizará todas estas cuestiones 

en un Informe Especial.  
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Actualidad 

Los municipios, las 

provincias y las regiones 

del Oeste de Europa se 

enfrentan a caídas en sus 

ingresos  

4 de Octubre 2011 

La estructura rígida de gastos 

presiona sus finanzas y amenaza 

con nuevas rebajas de rating: los 

gobiernos subnacionales del Oeste 

de Europa están revisando sus 

presupuestos y sus formas de 

financiación. La reducción de sus 

ingresos unido a la rigidez de sus 

gastos y al incremento del 

endeudamientos está presionando 

sus finanzas, muchos de los 

ingresos de los municipios y las 

regiones ha caído o no ha crecido.  

Aquellos subnacionales cuyos 

ingresos están correlacionados con 

la economía, y con la construcción y 

el precio de la vivienda en particular, 

han visto como sus ingresos se han 

recortado profundamente. Por tanto, 

algunos de ellos están 

reconsiderando sus opciones para 

incrementar ingresos y subir la 

presión fiscal. Recorte de las 

transferencias procedentes del 

Estado: Las transferencias del 

Estado a otros niveles de gobierno 

también se están revisando y 

recortando. En el actual contexto 

económico, estas medidas están 

enfocadas a no incrementar la 

deuda estatal. Los gobiernos 

subnacionales están revisando sus 

planes de gasto: La disminución de 

los ingresos está llevando a que 

municipios, provincias y regiones 

reconsideren la provisión de 

servicios la obligatoria y la 

discrecional. Las políticas para 

recortar el gasto corriente ha tenido 

un éxito limitado, ya que el mayor 

coste es a menudo el personal. El 

número de empleados es difícil de 

reducir si no se plantean 

reducciones en los servicios. 

Gobiernos subnacionales 

de la periferia de la zona 

Euro- Ratings por encima 

del Soberano –  

22 Julio de 2011 

Fitch califica nueve gobiernos 

locales y regionales en Italia y en 

España por encima del Soberano. 

Algunos de estos ratings también 

podrían ser rebajados si la 

calificación del Soberano en 

cuestión es rebajada. Según la 

metodología de Fitch sobre la 

calificación de gobiernos 

subnacionales por encima del 

Soberano en el área Euro, el rating 

de un gobierno local y regional 

puede exceder el rating del 

Soberano por una categoría de 

rating. Además, Fitch califica 25 

subnacionales en Italia, España y 

en Portugal que no pueden tener un 

rating por encima del Soberano. 

Fitch no califica gobiernos 

subnacionales en Grecia o en 

Irlanda. 

Esfuerzos para cumplir 

con los objetivos de 

déficit de las 

Comunidades Autónomas 

– 9 de Junio de 2011  

Los datos publicados por el 

Ministerio de Economía sobre el 

primer trimestre de 2011 muestran 

que los gastos de algunas 

comunidades autónomas aun no se 

han ajustado lo suficiente y puede 

que no cumplan con el objetivo de 

déficit del 1,3% del PIB para 2011. 

Aunque aun es muy temprano para 

evaluar si las comunidades 

autónomas cumplirán con el límite 

de déficit, los ingresos corrientes 

cayeron si se comparan con los 

registrados en el primer trimestre de 

2010. Las comunidades autónomas 

españolas son competentes en la 

provisión de servicios sociales como 

sanidad y educación, cuyo gasto ha 

crecido rápidamente en los últimos 

años. Además, el cambio de 

gobierno en algunas comunidades 

autónomas podría acarrear informes 

de auditoria para aflorar gastos 

devengados pero no reconocidos, 

esto podría complicar el 

cumplimiento del objetivo de déficit 

aun más. Las calificaciones de las 

diez comunidades autónomas que 

califica Fitch tienen en este 

momento una perspectiva negativa, 

ya que su calidad crediticia se ha 

deteriorado. Un cumplimiento 

estricto de sus planes económico-

financieros, contención en el 

incremento del endeudamiento, y un 

ahorro bruto positivo, serán factores 

necesarios para que las 

perspectivas vuelvan a ser estables. 

Informes Especiales 

Diputaciones Españolas 

de Régimen Común: su 

Marco Institucional 

Favorece una Sólida 

Ejecución Presupuestaria 

– 23 de febrero de 2011  

Fitch afirmó en un informe especial 

que las diputaciones españolas de 

régimen común muestran una 

dinámica presupuestaria agregada 

sólida. Esto se ve favorecido por su 

estable y predecible fuente de ingresos 

y también por su capacidad de ajustar 

el gasto, dos factores que han sido 

claves en el mantenimiento de un nivel 

bajo de endeudamiento. Sin embargo, 

Fitch opina que las diputaciones se 

beneficiarían de una fuente de 

ingresos más diversificada, 

particularmente de unos poderes 

fiscales mayores, así como también de 

unas competencias más claras que 

pudieran acarrear mayores ingresos. 
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La mayoría de los ingresos de las 

diputaciones españolas de régimen 

común son transferencias 

procedentes del estado, que 

representan aproximadamente el 

75% de los ingresos corrientes. 

Además, las diputaciones tienen 

poca autonomía sobre sus ingresos 

y un poder fiscal muy limitado. Sin 

embargo, esto escenario se 

contrarresta por el hecho de que el 

gasto de las diputaciones es 

principalmente discrecional, ya que 

su principal competencia es proveer 

asistencia a los municipios que se 

encuentran en su territorio, por tanto 

pueden recortar el gasto si es 

necesario. 

Estabilidad en los ingresos, junto 

con la flexibilidad en sus gastos, se 

ha traducido hasta el momento en 

una dinámica presupuestaria muy 

sólida, en la que el ahorro bruto 

sobre los ingresos corrientes se ha 

situado de media por encima del 

30% en 2005-2008, y a pesar del 

elevado gasto de capital (el gasto 

de capital representa alrededor del 

30% de los gastos totales), las 

diputaciones mantuvieron un 

superávit antes de la deuda 

agregado de 1.700 millones de 

euros en el 2005-2008. En este 

contexto, la deuda se ha mantenido 

reducida y estable alrededor de 

3.000 millones de euros a finales de 

2008, con unos ratios de cobertura 

de la deuda excelentes. El ahorro 

bruto (excluyendo los ingresos y 

gastos financieros) generado en 

2008 cubría 2,8 veces el servicio de 

la deuda (el pago de intereses y el 

principal) de ese año. 

Fitch opina que debido al deterioro 

de la economía española, los 

ingresos se han ralentizado, lo que 

significa que la dinámica 

presupuestaria de las diputaciones 

se ha debilitado sensiblemente. 

Datos más actuales de 

endeudamiento muestran que en el 

3er trimestre de 2010, éste se había 

incrementado hasta los 3.900 

millones de euros. 

El informe especial titulado ‘Spanish 

Provinces under the Common 

Regime: Sound Budgetary Situation 

Well Supported by Institutional 

Framework’ está disponible en la 

web www.fitchratings.com.  

Guilhem Costes 

Senior Director 

 

Rebajas de Rating y 
Cambios de 
Perspectivas 

Fitch Rebaja las 

Calificaciones de Siete 

Entidades Locales y 

Regionales Españolas 

como consecuencia de la 

Rebaja del Soberano.  

10 de Octubre de 2011 

Fitch Ratings rebajó las 

calificaciones de la comunidad 

autónoma de Asturias, del 

ayuntamiento de Barcelona, de la 

diputación de Barcelona, de la 

comunidad autónoma de Cantabria, 

del ayuntamiento de La Coruña, de 

la comunidad autónoma de Madrid y 

del ayuntamiento de Vigo, así como 

también de la entidad dependiente 

Instituto de Finanzas de Cantabria. 

En estos momentos todas tienen la 

calificación de largo plazo en 

moneda nacional y en divisa de ‘AA-

‘ con perspectivas negativas. 

Fitch afirmó las calificaciones ‘AA-‘ y 

cambió las perspectivas a negativas 

del ayuntamiento de Madrid y del 

ayuntamiento de Pamplona. 

Asimismo, la agencia afirmó los 

ratings de las entidades que son 

susceptibles de ser calificadas por 

encima del Soberano: las 

diputaciones forales de Bizkaia, 

Gipuzkoa y Álava, la comunidad 

autónoma del País Vasco y el 

ayuntamiento de Donostia-San 

Sebastián.  

La agencia también rebajó las 

calificaciones de entidades y fondos 

vinculados al rating del estado. Así, 

la calificación de la Sociedad de 

Participaciones Industriales (SEPI) 

ha sido rebajada a ‘AA-‘ con 

perspectivas negativas, Pequeños y 

Medianos Astilleros (PYMAR) han 

sido rebajadas a ‘A-‘/’F2’ con 

perspectivas negativas y el Fondo 

de Reestructuración Ordenada 

Bancaria (FROB) a ‘AA-‘.  

Rebaja de las 

calificaciones de 

Andalucía, Canarias, 

Cataluña, Murcia y 

Valencia. 14 de 

Septiembre de 2011 

Fitch Ratings rebajó las 

calificaciones de cinco comunidades 

autónomas españolas, manteniendo 

en todos los casos las Perspectivas 

Negativas de largo plazo, como 

resultado de una revisión de las 

mismas. Además, se ha procedido a 

la rebaja de la calificación de una 

entidad pública vinculada a una de 

estas regiones. La revisión de las 

otras cinco regiones calificadas por 

Fitch se llevará a cabo en breve, 

recordando que sus calificaciones 

se encuentran en Perspectiva 

Negativa.      
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Las rebajas reflejan el fuerte 

deterioro fiscal que las comunidades 

autónomas han experimentado en 

los últimos años, lo que ha 

conllevado un crecimiento 

significativo en su nivel de deuda. 

Aunque Fitch reconoce que las 

comunidades autónomas han 

tomado medidas para controlar el 

gasto, aún considera que la débil 

recuperación económica limitará el 

crecimiento de los ingresos fiscales.  

En este sentido, el Ministerio de 

Economía y Hacienda estima que 

los ingresos no financieros 

consolidados para todas las 

comunidades autónomas durante el 

primer semestre del año 2011, se 

han reducido en un 3,59% con 

respecto a igual período del año 

anterior. Por tanto, las comunidades 

autónomas han registrado en 

términos agregados, un déficit 

equivalente al 1,2% del PIB cuando 

el límite para todo el año 2011 está 

establecido en 1,3%. Fitch opina 

que las comunidades autónomas 

necesitarán mayores esfuerzos, en 

particular un mayor control del gasto, 

para no superar el límite establecido. 

Fitch estima que las medidas de 

control de gasto permitirán a las 

comunidades autónomas alcanzar 

niveles de ahorro bruto al menos 

equilibrados en el año 2013. Sin 

embargo, las Perspectivas 

Negativas reflejan un entorno 

económico todavía frágil, y una 

cierta incertidumbre respecto a la 

viabilidad y éxito de las medidas de 

recorte de gastos anunciadas 
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Fitch Ratings - Listado de ratings 

 Largo plazo Corto plazo Perspectivas 

España AA- F1+ Negativas 

Álava, Territorio Histórico de AAA F1+ Negativas 

Andalucía, Comunidad Autónoma de A+ F1 Negativas 

Asturias, Comunidad Autónoma de AA- F1+ Negativas 

Barcelona, Ayuntamiento de AA- F1+ Negativas 

Barcelona, Diputación de AA- F1+ Negativas 

Bizkaia, Territorio Histórico de AA+ F1+ Estables 

Bizkaia, Consorcio de Transporte de AA- F1+ Negativas 

Canarias, Comunidad Autónoma de A+ F1 Negativas 

Cantabria, Comunidad Autónoma de AA- F1+ Negativas 

Castilla La Mancha, Comunidad Autónoma de A  F1  Negativas 

Cataluña, Comunidad Autónoma de A- F2 Negativas 

Donostia-San Sebastián, Ayuntamiento de AA F1+ Estables 

FROB (Emisión) AA-   

Gipuzkoa, Territorio Histórico de AA+ F1+ Estables 

Instituto de Finanzas de Cantabria (ICAF) AA- F1+ Negativas 

La Coruña, Ayuntamiento de AA- F1+ Negativas 

Madrid, Ayuntamiento de AA- F1+ Negativas 

Madrid, Comunidad Autónoma de AA- F1+ Negativas 

Murcia, Comunidad Autónoma de A F1 Negativas 

País Vasco, Comunidad Autónoma del AA F1+ Negativas 

Pamplona, Ayuntamiento de AA- F1+ Negativas 

PYMAR A- (IDR) F2 Negativas 

SEPI AA- F1+ Negativas 

Valencia, Comunidad Autónoma de A-  Negativas 

Vigo, Ayuntamiento de AA- F1+ Negativas 

Viviendas Sociales e Infraestructuras de Canarias SA (VISOCAN) A  Negativas 

Fuente: Fitch Ratings 

 

 
 

 

http://www.fitchratings.com/creditdesk/public/ratings_defintions/index.cfm?rd_file=intro#lmt_usage

