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1. INTRODUCCION

La politica de endeudamiento de los Gobiernos territoriales estd atrayendo, cada
vez mas, el interés tanto de investigadores como de legisladores. Hasta ahora, las prioridades
estaban dirigidas hacia las politicas de ingresos tributarios y gastos, bajo los principios de
autonomia y suficiencia financiera; siendo el endeudamiento un factor residual, consecuencia
del acierto o error en la implantacién y gestion de la politica presupuestaria.

Varios son los factores que determinan este renovado interés por el endeudamiento
de los Gobiernos subcentrales.

En primer lugar, y en el campo puramente normativo, se ha planteado la cuestion
principal de si el endeudamiento debe considerarse un factor marginal, no deseado, que se
debe limitar, reducir o evitar o, por el contrario, si debe considerarse como una fuente estable
y permanente de financiaciéon presupuestaria para determinadas finalidades, como son las
inversiones en capital fijo.
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Por otra parte, la evolucién preocupante de los déficit presupuestarios en las ltimas
décadas y la apelacion excesiva al endeudamiento de las Entidades Territoriales han despertado
la preocupacién de legisladores e investigadores, en tanto que el excesivo endeudamiento
pudiera poner en peligro la consecucién de los objetivos macroeconémicos de estabilidad y
crecimiento, y, en todo caso, la propia solvencia de las instituciones.

Si nos centramos en el dmbito europeo, el nacimiento de la Uniéon Monetaria
Europea y el consecuente Pacto de Estabilidad y Crecimiento han incrementado el énfasis en
la necesidad de controlar y evitar los déficit excesivos, ya que atentan contra el crecimiento
estable de Europa.

Esta preocupacion por el excesivo endeudamiento de las Entidades Territoriales ha
determinado, en el caso espafiol, que en los tltimos afios se haya desarrollado una normativa
(LOFCA y LORCA) que limita y restringe la capacidad de endeudamiento de Comunidades
Auténomas y Haciendas Locales.

Por dltimo, en el afio 2001, la Ley de Estabilidad Presupuestaria, traduccion a la
normativa espafola del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, al imponer a toda la Administracion
Central y Territorial la necesidad de presupuestar y liquidar bajo el principio de déficit cero, vuelve
a dar una vuelta de tuerca a las posibilidades de endeudamiento de los Gobiernos territoriales.

A partir de este momento, las autorizaciones de deuda o créditos a largo plazo,
ademés de exigir el cumplimiento de las condiciones y limites que determinan la normativa
vigente, deberan tener en cuenta el cumplimiento del déficit cero que exige la Ley de
Estabilidad Presupuestaria.

Por ultimo, la profunda transformacién, ampliacién e integracién de los mercados
financieros, tanto en el ambito europeo como internacional, implican nuevas exigencias y
oportunidades para la politica de endeudamiento de las Entidades Territoriales, las cuales
pretendemos analizar.

Consideramos que los factores sefialados son fundamentales para el estudio del presente
y futuro de la politica de endeudamiento de los Gobiernos territoriales., para lo cual, en primer
lugar, haremos una breve referencia a los argumentos y justificaciones teéricas desarrolladas en
el &mbito académico con respecto a la deuda de las Administraciones Territoriales, a continuaciéon
analizaremos la evolucion del endeudamiento territorial espaiiol en la tltima década, para pasar
a continuacién a describir brevemente la legislacion territorial en torno al endeudamiento.

Intentaremos por lo tanto, un anélisis del endeudamiento de las Haciendas Territoriales
desde una perspectiva multiple:

La argumentacién y justificacién académica, su desarrollo normativo y legislativo, su

evolucién temporal en cuanto a magnitud, estructura e instrumentos, y, por fin, las oportunidades
y exigencias que brinda la profunda transformacién de los mercados financieros.
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2. LA JUSTIFICACION ACADEMICA

La literatura econémica sobre el endeudamiento de las Haciendas Subcentrales se desarrolla
fundamentalmente en la década de los sesenta a partir de los trabajos de Musgrave (1959).

La proposicion dominante es que la apelacién al endeudamiento de las Haciendas
Subcentrales, estaria justificada y limitada a la financiacién de proyectos de inversién
cuyos beneficios se proyectan en un periodo largo de tiempo, siendo disfrutadas por
varias generaciones. La politica de endeudamiento de las Haciendas Subcentrales no debe
comprometer las politicas generales nacionales ni distorsionar o dificultar la estabilidad, el
crecimiento o la asignacion eficiente de los recursos.

El endeudamiento permite distribuir el coste a lo largo de la vida util del bien social
financiado, facilitando su distribucién entre varias generaciones en proporcion a su disfrute
(principio de equidad intergeneracional).

La posibilidad de que el excesivo endeudamiento de las Haciendas Territoriales
distorsione el cumplimiento de los objetivos de las politicas macroeconémicas, justifica la
imposicién de sistemas y mecanismos de coordinacién y control, asi como el establecimiento
de limites maximos de endeudamiento territorial.

Por lo tanto, el recurso al endeudamiento estaria justificado y seria un recurso
habitual y permanente de financiacién territorial, limitdndose, no obstante, a la financiacién
de determinadas inversiones, fundamentalmente de aquéllas que van a ser disfrutadas por
varias generaciones, bajo el principio de que la carga tributaria debe ser soportada por los
sujetos cuyas necesidades se satisfacen (Musgrave 1959, King 1984).

Desde este punto de vista la teoria de la eleccién publica entre impuestos y
deuda, es clara: la carga tributaria deben soportarla aquellos ciudadanos que la disfruten.
Los tributos estarian justificados para financiar aquellos gastos que limitan sus beneficios
sociales al corto plazo, por el contrario la deuda estaria indicada para la financiacién de
capital fijo y de infraestructuras con un periodo de utilizacién de muchos afios (Buchanan,
Flowers 1980, Buchanan 1995).

Por otra parte el endeudamiento, cuando se dirige a financiar inversiones de
infraestructuras que exceden la capacidad de financiacién tributaria de uno o varios ejercicios,
evita los altibajos y excesiva volatilidad tanto de los impuestos como de los gastos, reduciendo la
friccion impositiva y estabilizando la presion fiscal a lo largo de los ejercicios (Musgrave 1959).

En cualquier caso, el endeudamiento estaria justificado en la financiacién de
proyectos con capacidad de generar un flujo de rentas durante el periodo de utilizacion,
capaces de hacer frente al pago de intereses y amortizacion de capital mediante tasas o
renta de los servicios. (Dafflon 1996).
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En ninglin caso, la literatura econédmica asigna al endeudamiento las funciones de
estabilizacién o distribucién, que quedan asignadas al &mbito de la politica de Gobierno central
(Musgrave 1959). Esto Ultimo justificaria, en determinados casos, la utilizacion de limites y
sistemas de coordinacion y control del endeudamiento subcentral (Monastario-Suarez 1996.
King 1984. Inman 1990).

En cuanto a los periodos de amortizacién de la deuda, estos deben determinarse
en funcion de la vida util del bien publico financiado, aunque algunos autores recomiendan
establecer limites y periodos de amortizacion maximos ante la dificultad de valorar la
cuantia y los momentos en que se producirdn los beneficios sociales del proyecto de
inversién financiado, en aplicacién del principio de equidad intergeneracional (Wagner
1971. King 1984).

Otros argumentos utilizados para justificar la necesidad del establecimiento de
restricciones y limites al endeudamiento, son los referentes a la conveniencia de evitar la
utilizacion de la deuda, cuando bajo ella se ocultan beneficios politicos, ya que la deuda permite
anticipar los beneficios y posponer los costos de los servicios publicos (King 1984).

La tendencia que pueden tener las Haciendas Territoriales a aumentar
estratégicamente sus niveles de endeudamiento, para presionar y exigir mayores niveles
de transferencia de ingresos tributarios y de gasto, invocando su insuficiencia financiera
y falta de autonomia, justificaria para otros autores la conveniencia de limitaciones al
endeudamiento territorial.

El convencimiento de las Haciendas Territoriales de que, en situacion de insolvencia
por el excesivo endeudamiento, el Gobierno central acudird en su ayuda, puede producir
la paradoja de que los gobiernos locales que practican una financiacién presupuestaria
heterodoxa sean discriminados positivamente frente a los gobiernos locales menos
endeudados por practicar una financiacion ortodoxa, y justifica la existencia de limites al
endeudamiento territorial.

Las externalidades negativas de una politica de endeudamiento excesivo, como
son el “efecto expulsion” del sector privado, producido por la subida de los tipos de interés
y la restriccién del crédito que puede inducir una apelacién excesiva del sector publico a los
mercados financieros, es otro de los argumentos tedricos que justifican las restricciones al
endeudamiento territorial.

Por dltimo, la posibilidad de que un excesivo endeudamiento, resultado de
un comportamiento presupuestario no ortodoxo, afecte no solamente a la solvencia
y credibilidad del Gobierno territorial, sino también a todo el sector territorial y local,
encareciéndose la financiacion para todo el sector y otros niveles de gobierno y
perjudicdndose la imagen, la credibilidad y reputacién de otros Gobiernos territoriales
ante los mercados financieros, (Dafflon 1996. Epple y Spatt 1986. Lane 1993), abogaria
por el establecimiento de algtn tipo de limites.
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3. MERCADOS FINANCIEROS Y LIMITES DE ENDEUDAMIENTO

Los mercados financieros actiian como auténticos jueces de la ortodoxia financiera de
las Administraciones Publicas, penalizando mediante subidas de tipos de interés, limitacién de
plazos de amortizacion y restriccion crediticia y de deuda, las practicas financieras no ortodoxas
de las Administraciones Territoriales.

La profunda transformacién de los mercados financieros al mismo tiempo que aporta
nuevas posibilidades y oportunidades de financiacién, mediante el acceso a nuevos mercados
crediticios y de deuda, mucho mas amplios y profundos, y la utilizacién de nuevos instrumentos
financieros crediticios y de deuda; también exige a las Administraciones Territoriales mayores
niveles de transparencia y de rigor presupuestario, penalizando las malas practicas con un
mayor costo financiero, y restringiendo o negando la financiacion en situaciones de excesivo
endeudamiento o riesgo de insolvencia. La exigencia de calificaciones fiables (ratings), emitidas
por sociedades de maxima credibilidad, es un requisito casi indispensable para poder apelar a
los mercados financieros nacionales e internacionales de deuda publica.

En este sentido, las exigencias de los mercados financieros, condicionan las
posibilidades del endeudamiento excesivo o insolvencia de las Entidades Publicas, estableciendo
limites no normativos al endeudamiento publico, cooperando y suavizando la necesidad del
establecimiento de limites normativos excesivos por parte de la Autoridad central.

Resumiendo, los argumentos tedricos utilizados por la literatura econdmica, al mismo tiempo
que justifican el endeudamiento de las Administraciones Territoriales, como recurso permanente y
estable de financiacion, también lo limitan a inversiones en capital fijo a largo plazo, cuyos beneficios
seran disfrutados por varias generaciones. No obstante, el riesgo de que un comportamiento no
heterodoxo incite a las Administraciones Territoriales a un endeudamiento excesivo, que pueda
comprometer los objetivos macroeconémicos del Gobierno central y poner en riesgo la solvencia y
credibilidad de todo el sector publico, aconsejan el establecimiento de instrumentos de coordinacion y
control, y de limites maximos al endeudamiento territorial, siempre que no atenten contra el principio
de autonomia y suficiencia financiera de la Administracién Territorial.

Las exigencias de los mercados financieros en términos de solvencia, rigor
presupuestario, transparencia, ortodoxia financiera, constituyen un factor limitativo y disuasorio
de las politicas de endeudamiento excesivo de las Administraciones Territoriales.

4, EVALUACION DE LA NORMATIVA Y LIMITES
DE ENDEUDAMIENTO AUTONOMICO

La actual legislacién espafiola sobre Haciendas Territoriales se atiene y es consecuente
con los principios expuestos, fundamentalmente con el de equidad intergeneracional, al permitir
y justificar el endeudamiento, pero determinando claramente su finalidad.
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La “regla de oro" determina que, solo, se justifica el endeudamiento para financiacién
de inversiones en capital publico, los gastos corrientes deben de financiarse con tasas y tributos,
ingresos corrientes, estableciendo limites y criterios estrictos a la politica de endeudamiento.

Criterios y limites inspirados también por el firme criterio de que los objetivos de
estabilidad y distribucién no corresponden al nivel territorial y que por lo tanto las politicas
presupuestarias y de endeudamiento en ninglin caso pueden poner en peligro, la consecucién
de los objetivos macroeconémicos, que prevaleceran y condicionaran, en todo caso, las politicas
de endeudamiento de las Haciendas Subcentrales.

Este criterio ha quedado definitivamente afirmado en la legislacién espafola con la
promulgacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria, que obliga a todos los ambitos de la
Administracion Publica (Central y Territorial), a la presupuestacion y liquidacién bajo el principio
de déficit cero; condicionando las politicas de endeudamiento, ademas de al cumplimiento de
los requisitos y limites de la LOFCA para las Comunidades Auténomas, y de la LORCA para
las Haciendas Locales, también, y fundamentalmente, a la consecucién del objetivo bésico y
preferente de Estabilidad Presupuestaria, tal y como viene definido por la Ley de Estabilidad
Presupuestaria, lo cual serd de aplicacién para las Haciendas Locales para la elaboracién de
sus presupuestos en el 2002 y ejecucién en el 2003.

5. EL MARCO LEGAL AUTONOMICO

La Constitucion define los principios que deben de regir el modelo basico de
financiacion autonémica: autonomia financiera y coordinacién de la Hacienda Estatal (art.
156.1); suficiencia financiera, o adecuacion de los recursos financieros a las necesidades y
competencias transferidas (art. 158.1) y solidaridad y reequilibrio territorial (art. 158.2).

En desarrollo de estos principios se aprobé la Ley Organica 8/1980 de Financiacion
de Comunidades Auténomas (LOFCA) que establece el marco legal para el endeudamiento
de los Gobiernos autonémicos. Normativa que suele ser completada por leyes de Hacienda
de &mbito autonémico.

La LOFCA, siguiendo los principios de equidad intergeneracional, no interferencia en
los objetivos generales y macroeconédmicos y preservacion de la estabilidad macroeconémica,
introduce limitaciones a la politica de endeudamiento de las Comunidades Auténomas.

La LOFCA (art. 14) distingue entre deuda de tesoreria y deuda para financiar
inversiones, permitiendo el libre acceso al crédito a corto plazo (menos de un afo) para

financiar necesidades transitorias de tesoreria.

Para operaciones de crédito a mayor plazo, cualquiera que sea la forma en que se
documenten, establece los siguientes limites:
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e La “reglade oro": el endeudamiento se destinara exclusivamente a financiar inversiones.

e la carga financiera, anualidades de capital e intereses, no excedera el 25% de los
ingresos corrientes de la Comunidad.

e Autorizaciones previas: las operaciones de crédito exterior y las emisiones de deuda
publica, necesitaran la autorizacion previa del Estado (Consejo de Ministros), a cambio
recibirdn un tratamiento igual a la deuda publica del Estado en términos de normas,
beneficios y condiciones para los inversores. En la practica se utilizaron otros limites
informales, como la prohibiciéon de emitir bonos cupén cero, o el limite del 25% del
saldo vivo total para la deuda en divisas.

e Lasoperaciones de crédito de las Comunidades Auténomas deberan coordinarse entre
si, y con la politica de endeudamiento del Estado en el seno del Consejo de Politica
Fiscal y Financiera.

e Los limites y restricciones se justifican desde la perspectiva de mecanismos necesarios
de disciplina, que impidan el endeudamiento excesivo y las situaciones de insolvencia,
y como marco idéneo que favorezca y preserve la estabilidad.

Hagamos una primera reflexion sobre la justificacion y acierto de este marco legal,
a la luz de los principios teéricos enunciados.

La “regla de oro” (el endeudamiento a largo plazo se destinard exclusivamente
a financiar gastos de inversion), estd plenamente justificado por el principio de equidad
intergeneracional. No obstante, cabria sefialar que el legislador ha optado por la versién méas
fuerte y menos flexible de dicha regla.

La limitacion de la carga financiera al 25% de los ingresos financieros estaria
justificada desde la 6ptica de consecucién del objetivo interno (preservar el equilibrio financiero
o sostenibilidad financiera de la deuda contraida).

Ahora bien, si definimos la sostenibilidad financiera, como la correspondiente a un
endeudamiento presupuestario, generador de una carga financiera, que pueda ser atendida
en el tiempo por la Administracién Territorial sin quebrar la confianza de los mercados
financieros, manteniendo en paralelo el vencimiento de tesoreria (Izquiaga 2000), resulta
que, las variables relevantes para evaluar la sostenibilidad financiera de la deuda, no son sélo
los ingresos corrientes actuales, sino la prevision de ingresos y gastos futuros, y por lo tanto
la planificacion de un ahorro bruto primario suficiente para atender tanto la carga financiera
prevista, como el esfuerzo inversor planeado.

Es por lo tanto més relevante para evaluar la sostenibilidad financiera el ratio de
ahorro bruto primario, actual y esperado, en relacién con la carga financiera prevista.

Otros factores como el plazo medio de la deuda viva, la evolucién previsible de los
tipos de interés, la evolucién econémica de la regién, las mejoras en la eficiencia de la gestiéon
tributaria y del gasto publico, son importantisimos para determinar la sostenibilidad financiera
y al mismo tiempo independientes de la cuantia del endeudamiento.
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En funcion de estos factores dos Comunidades con el mismo endeudamiento tendrian
condiciones de sostenibilidad diferentes en funcién de la proyeccién del riesgo de las variables
(ahorro bruto, primario, vida media de la deuda, nivel de los tipos de interés, perspectivas
economicas de la region, mejoras reales y potenciales en la eficiencia).

Desde otro punto de vista, la limitacién de la carga financiera al 25% de los ingresos
corrientes, se ha intentado justificar no sélo desde el principio del objetivo interno (equilibrio
financiero y sostenibilidad financiera a medio plazo), sino también como eficaz instrumento
para prevenir situaciones de insolvencia e impago, o de merma de la solvencia financiera de
las Comunidades entre los mercados financieros.

Considero que la argumentacion es débil en ambos casos, ya que la sostenibilidad
financiera de la deuda no es funcion exclusiva del grado de endeudamiento.

También es dificil encontrar ninglin apoyo ni argumento cientifico que justifique
la necesidad de las “autorizaciones previstas” del Gobierno central, para el acceso de
las Comunidades Auténomas a la financiacion exterior, asi como para las emisiones de
deuda publica, o el establecimiento de limites maximos (en la practica) al saldo vivo de
la deuda en divisas.

La deuda autonémica y local debe tener los mismos requisitos y condicionantes
que la central, asi como los mismos beneficios fiscales para los inversores, de lo contrario al
competir con la deuda publica central en los mismos mercados financieros, resultara perjudicada,
produciéndose un “efecto expulsion” por parte de la deuda publica central, en un contexto
de competencia desleal.

Por otra parte, las restricciones de la LOFCA a la emisién de deuda publica autondmica,
han introducido fuertes distorsiones en la estructura y el endeudamiento autonémico, con un
sesgo claro hacia el crédito bancario, y una excesiva utilizaciéon del corto plazo, que no esta
sometido ni a limites ni a autorizaciones previas por el Consejo de Ministros.

La autorizacion previa para la financiacion en divisas, tampoco resulta justificada
desde el punto de vista de su interferencia con los objetivos de la politica de tipo cambio,
dada la escasa magnitud de endeudamiento exterior de las Comunidades en un contexto tan
amplio como la Unién Monetaria Europea.

En cualquier caso la rigidez y discriminacién de la “autorizacion previa y unilateral del
Gobierno central”, podria haberse sustituido por la coordinacién dentro del seno del Consejo
de Politica Fiscal y Financiera, en las perspectivas de los E.C.P.

Por el contrario, se echa en falta en la LOFCA criterios que regulen los plazos maximos
de amortizacién de la deuda, (principio de adecuacién del plazo al tiempo de utilizacion de la
inversion publica), lo cual puede atentar contra el principio de equidad intergeneracional, e
inducir la busqueda de beneficios politicos y estratégicos territoriales no equitativos.
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La LOFCA tampoco establece un procedimiento disciplinario para el caso de incumplimiento
de limites y autorizaciones, lo cual incentiva comportamientos estratégicos desleales, ante laimpunidad
de sus incumplimientos. Cuestién que sigue vigente tras el acuerdo que da origen al nuevo Modelo
de Financiacion Autonémica (2001) y tras la promulgacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria.

6. LA LEY DE ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA
Y LAS POLITICAS DE ENDEUDAMIENTO
DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS

La Ley General de Estabilidad Presupuestaria 18/2001 y su complementaria la
Ley Organica 5/2001, es la versiéon espafola, rigida y rigurosa, del Pacto de Estabilidad y
Crecimiento y del Protocolo de Déficit Excesivo de la Unién Monetaria Europea.

La Ley General de Estabilidad Presupuestaria al imponer a todas las Administraciones
Publicas, Estatal y Territorial, la obligacion de elaborar y liquidar los presupuestos bajo el requisito
de la consecucion de la estabilidad presupuestaria, implica de hecho un reforzamiento del
marco legal de la LOFCA de limites y restricciones al endeudamiento autonémico.

Imperativo legal, que de alguna manera supone el abandono de la Politica de
coordinacién y consenso presupuestario que hasta ahora han supuesto los Escenarios
Presupuestarios Consolidados en el seno del Consejo de Politica Financiera y Fiscal. De alguna
manera, se sustituye el principio de coordinacion por el de centralizacién, con evidente perjuicio
de la autonomia financiera de las Comunidades Auténomas.

Los escenarios de coordinacion bilateral Gobierno central y Comunidades, son sustituidos por
un objetivo global determinado por el Gobierno central para el conjunto de las Comunidades Auténomas,
para posteriormente en el seno del C.PEF, determinar el endeudamiento de cada una.

El rigido cumplimiento de la condicién de Estabilidad Presupuestaria, limitard
la capacidad de endeudamiento de las Administraciones Autondmicas, a una politica de
endeudamiento neto cero, lo cual supone el abandono de las politicas de endeudamiento
consensuadas y planificadas plurianualmente en funcién del principio de sostenibilidad
financiera en el contexto de las E.C.P.

7. EL CONCEPTO DE ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA
Y LA CAPACIDAD DE ENDEUDAMIENTO
DE LAS ADMINISTRACIONES TERRITORIALES

El articulo 3 de la Ley dice que se entenderd por estabilidad presupuestaria “la
situacion de equilibrio o de superavit computada en términos de capacidad de financiacion
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de acuerdo con la definicién contenida en el sistema Europeo de Cuentas Nacionales y
Regionales”.

Seguin el Sistema Europeo de Cuentas Nacionales (SEC 95), existe capacidad de
financiaciéon cuando la variacion de los activos financieros menos la variaciéon de los pasivos
financieros, es decir el saldo neto financiero, es mayor o igual a cero.

Si tenemos en cuenta el escaso peso de los activos financieros en las Administraciones
Territoriales, esta condicion vincula, fundamentalmente, la Estabilidad Presupuestaria, a la
variacion de los pasivos financieros, ligando por lo tanto, la capacidad de endeudamiento de
las Administraciones Territoriales a la disminucién de los pasivos financieros, es decir al ritmo
de amortizacion de la deuda ya contraida.

El cumplimiento de la condicién de Estabilidad Presupuestaria, limita gravemente, por
lo tanto la capacidad de endeudamiento de las Administraciones Subcentrales, avocandolas a
una politica de endeudamiento neto cero, y al abandono definitivo del objetivo de politicas de
endeudamiento planificadas plurianualmente en funcién del principio sostenibilidad financiera.

Entendemos que la Administracién Territorial cumple con la condicién financiera de
sostenibilidad cuando su plan financiero prevé y hace posible que el ahorro bruto primario
generado cubra en el tiempo la carga financiera prevista, consecuencia de la politica de
endeudamiento, asi como el esfuerzo inversor planeado (necesidades netas de capital).

Por lo tanto bajo, el principio de sostenibilidad financiera, es la capacidad de
generacion de ahorro bruto primario positivo, que debe ser siempre igual o superior de la carga
financiera planeada, la que determina la capacidad de endeudamiento de una Administraciéon
Subcentral manteniendo la confianza de los mercados financieros.

Desde este punto de vista, la capacidad de endeudamiento de las Administraciones
Territoriales, no estd limitada a la evolucién del saldo neto de los activos y pasivos financieros,
sino a su capacidad de generacion de futuros ingresos y a la politica de reduccion de gastos,
(ahorro bruto) y por lo tanto a la mejora de su eficiencia.

Bajo estas premisas la capacidad de endeudamiento es auténoma y dindmica, y
su progreso esté ligado a la mejora en la eficiencia, en los ingresos (gestion tributaria) y en
los gastos (eficiencia en costes), asi como también a la eficiencia en la futura generacién de
ingresos y gastos de las inversiones financiadas con la deuda contraida.

Frente a esta politica de endeudamiento auténoma, dindmica y soberana, tan sélo
limitada por la propia eficiencia y la “regla de oro"”, (segun la cual la Administraciéon Publica
solo se puede endeudar para financiar inversiones, es decir, para cubrir su déficit de capital),
asi como también por los limites y restricciones que establece la LOFCA para las Comunidades
Auténomas y la LRHL para las Corporaciones Locales, la Ley de Estabilidad Presupuestaria
al limitar el endeudamiento a la capacidad de financiaciéon de las Entidades Territoriales, en
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cada momento, cercena gravemente su capacidad de endeudamiento, limita su capacidad
de provisién de servicios publicos, atenta contra el principio de equidad intergeneracional y
recorta la autonomia de las Administraciones Subcentrales.

Desde otro punto de vista la Ley de Estabilidad Presupuestaria al vincular la capacidad
de endeudamiento, indirectamente, al ritmo de las amortizaciones, y por tanto a la magnitud de
la deuda viva amortizable, discrimina a las Administraciones Territoriales, primando a aquéllos
que mas se endeudaron en el pasado.

Por otra parte, al ligar la capacidad de financiacién de inversiones al ahorro bruto
generado en cada ejercicio, en una concepcién estatica y cortoplacista del presupuesto,
desincentiva la planificacién financiera y la eficacia dindmica de futuras inversiones.

Ademads, la Ley Orgéanica General de Estabilidad Presupuestaria modifica la LOFCA
obligando a las Comunidades Auténomas a solicitar la autorizacién estatal para acometer
cualquier tipo de operacion de endeudamiento, ya sea, crédito bancario o emision de valores,
si se incumple el objetivo de estabilidad, cuando anteriormente, la “autorizaciéon expresa” sélo
era necesaria para la financiacién en divisas y la emisién de valores, lo cual supone una mayor
centralizacién y una merma de la autonomia financiera de las Comunidades Autonémicas.

8. EVOLUCION DEL ENDEUDAMIENTO AUTONOMICO:
MAGNITUD, ESTRUCTURA, DIVERSIFICACION
Y SOSTENIBILIDAD

A continuacién procederemos a un breve andlisis de la magnitud, estructura,
diversificacion y sostenibilidad del endeudamiento autonémico, a la luz de los modelos
vigentes de financiacion, y del comportamiento y evoluciéon de los mercados financieros.
En las tres Ultimas décadas, los mercados financieros, han evolucionado hacia una mayor
liberalizacién, dimensién e integracién ofreciendo unas oportunidades y crecientes exigencias
al endeudamiento de las Haciendas.

Periodo inicial (1980-1987):
De transferencia competencial y ausencia de autonomia financiera.

Este periodo se caracteriza por el equilibrio presupuestario de las Haciendas
Autondmicas y por su casi nula apelacién al endeudamiento.

Es el periodo de establecimiento institucional y competencial, periodo transitorio que
se extiende hasta el afio 1987. El 4 de octubre de 1980, aparece publicada la LOFCA en el
Boletin Oficial del Estado, en la que se comenta el Sistema de Financiacién, contemplado en
la Constitucion, y en la que se enuncian los principios de equilibrio econémico, de solidaridad
y de suficiencia, asi como los recursos de financiacion. El sistema se aplaza en su aplicaciéon
hasta que se completa el traspaso de competencias.
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El modelo de financiacion se basa en el principio de cobertura de “coste efectivo de
los servicios transferidos” por parte del Estado. La estructura de la financiacién era muy simple:
financiacién incondicionada (participacion en el PGE), tasas y tributos cedidos, y financiacién
condicionada (Fondo de Compensacion Interterritorial y otros ... ).

Es un periodo en el que la autonomia financiera era casi nula, y al garantizarse la
suficiencia de la cobertura de los servicios transferidos bajo el principio de “coste efectivo”,
negociado para cada competencia descentralizada en la Comisién Mixta Estado-Comunidad,
las Comunidades se encontraron avocadas al equilibrio presupuestario.

Tan solo al final del periodo (1985-1987), el saldo no financiero de las Comunidades
Auténomas se vuelve ligeramente negativo, evolucion imputable a las Comunidades del Art.
151 (Andalucia, Catalufia y Valencia).

En este periodo inicial las Comunidades asumen paulatinamente competencias
cubiertas totalmente por el Estado, pero sin el lastre de tener que hacer frente a la deuda viva
estatal ligada a estas competencias, que no se descentralizd, permitiéndoles al mismo tiempo
la posibilidad de endeudamiento para financiar inversiones.

La capacidad de generacion de ahorro bruto de las Comunidades, y la ausencia total
de endeudamiento, hicieron aparecer a las Comunidades como prestatarios ideales, con una
gran imagen financiera ante bancos y mercados de capitales, que se disputaban la financiacién
en condiciones cada vez mas favorables para las CC.AA.

El escenario financiero favorable, y las condiciones de oferta financiera abundantes
y competitivas, fueron la plataforma que posibilité el despegue del siguiente periodo: el de la
explosion de los déficit presupuestarios y el del excesivo endeudamiento bancario.

Periodo de desequilibrio financiero (1987 - 1992)

Este periodo se caracteriza por la explosion de los déficit presupuestarios, por las
dificultades de financiacion, el endeudamiento excesivo, con tasas de crecimiento alarmantes
en la deuda publica, por la apelacién desordenada y masiva al crédito bancario, y por los
problemas de credibilidad e imagen que estos comportamientos trasladaron a los mercados
financieros, con un aumento importante de las primas de riesgo, y del costo financiero.

Es un periodo en el que como se contemplaba en la LOFCA, transcurrido el periodo
transitorio de seis afios, se implanté el sistema definitivo de financiacién (Acuerdo 11/1986
de 7 de noviembre del CPFF), con un periodo de vigencia de un quinquenio (1987-1991), y
vigente de forma generalizada hasta 1996.

Con el nuevo modelo, tiene lugar un incremento de la autonomia financiera de las

Comunidades Autonomas. La cobertura financiera de las competencias descentralizadas recaia
en los siguientes recursos: una transferencia incondicional (participacién en los ingresos del
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estado (PIE), tributos cedidos y tasas, transferencias incondicionadas del INSALUD, ingresos
de capital del FCl y de los Fondos Estructurales Europeos, y otras transferencias finalistas.

Ni los limites y restricciones al endeudamiento que establece la LOFCA, ni el
reducido aumento de autonomia financiera que suponia la implantacién del modelo definitivo
de financiacién, lograron evitar los crecientes desequilibrios presupuestarios, y la excesiva y
desordenada apelacién al endeudamiento bancario.

Los protagonistas de este desequilibrio presupuestario fueron las CC.AA. de Régimen
Comdun (1982-92), y en mayor medida y fundamentalmente las CC.AA. del art. 151 (1989-
93), destacando Andalucia y Catalufia (CUADRO N° |).

El signo negativo del déficit no financiero alcanza en 1993 la cifra de 3.717 millones
de euros, del cual casi el 75% era atribuible a las CC.AA. del Art. 151.

Todos los ratios financieros evolucionaron negativamente: la carga financiera sobre
ingresos corrientes aumenté hasta alcanzar el 8,3% en 1995, y el ahorro bruto sobre ingresos
corrientes descendi6 hasta el 7,1% en 1993, destacando el mayor deterioro e insuficiencias
en las CC.AA. del art. 151 (Andalucia, Canarias y Catalufia).

La evolucion de la deuda viva total sobre ahorro bruto, indicador que nos dice el
numero de afios de ahorro necesarios para hacer frente a la deuda viva, aumenté a 4,8 afios,
siendo de 12,1 afos para las CC.AA. del art. 151, y de 16,5 afios para Andalucia.

Los limites y restricciones de la LOFCA, y el ligero incremento de la autonomia financiera
no lograron evitar el comportamiento heterodoxo del endeudamiento autonémico.

Otros factores, como la desfavorable evolucion del ciclo econémico, los altos tipos de
interés, la necesidad de cofinanciar con presupuesto autonémico los fondos estructurales y la
insuficiencia financiera derivada de la escasa autonomia financiera en la vertiente de ingresos
tributarios, pueden explicar parcialmente este comportamiento.

No obstante, en mi opinién, fue la ineficiencia e insuficiencia de los limites y
restricciones, que intentaron suplir la falta de coordinacién Comunidades-Estado, la auténtica
causa de este desorden presupuestario autonémico, como lo demuestra el comportamiento
ortodoxo y equilibrado de los saldos presupuestarios y del endeudamiento tras los acuerdos de
1992 en el seno del CPFF, que dan nacimiento a los Escenarios Presupuestarios Consolidados,
frente a las tesis que abogan por un problema estructural derivado de la escasa autonomia y
suficiencia financiera de las Comunidades Auténomas.

Al final del periodo (1991), el Estado, alarmado por esta situacion, traté de frenar
el endeudamiento de las Comunidades Autonémas utilizando restrictivamente su capacidad
administrativa de autorizar emisiones de valores, asi como de autorizar el endeudamiento
exterior, no permitiendo nuevas emisiones de deuda o préstamos en divisas.
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A su vez el Banco de Espafa inquiet6 a las entidades financieras y a los mercados
de capitales, el advertir que el Estado no asumia la responsabilidad de la deuda autonémica,
lo cual acabé por dafiar la imagen de las CC.AA. ante los mercados financieros, provocando
un retraimiento de la oferta financiera y una elevacion de las primas de riesgo. Bancos y Cajas
se vieron alarmados por las sugerencias del Banco de Espaa, dificultdndose la apelacion al
crédito bancario.

Es a partir de este momento, que empieza a funcionar la disciplina impuesta por los
mercados financieros al comportamiento heterodoxo de las Comunidades Auténomas, via
racionamiento del crédito y altos costos financieros. Los mercados financieros se convierten
en jueces del deficiente comportamiento presupuestario de las CC.AA., induciendo
comportamientos de correccion presupuestaria, con mayor eficiencia que lo habian hecho los
limites y restricciones de la LOFCA.

El periodo de saneamiento, estabilidad y coordinacién (1992-2001):
los Escenarios de Consolidacién Presupuestaria

La etapa 1992-2001, es un periodo de coordinacién y consenso presupuestario entre
Comunidades Autonomas y Estado, de saneamiento y planificacion financiera, de politicas de
endeudamiento mas racionales, mas diversificadas y planificadas.

El principio de coordinacién del endeudamiento autonémico con la Hacienda Central,
por el cual se establece el Consejo de Politica Fiscal y Financiera, con la misién de coordinar las
politicas de endeudamiento autondmicas entre si, y con el Estado, no se hace efectivo hasta
el Acuerdo del CPFF de 20 de noviembre, en el que se fijan los Escenarios de Consolidacion
Presupuestaria para el quinquenio 1992-1996, a través de los cuales se establecen limites
maximos individuales de déficit y deuda publica para cada una de las Comunidades, en un
proceso de consenso y coordinacion, que resulta ser mas efectivo para la reduccion del déficit
y endeudamiento, que el establecimiento de limites y controles rigidos.

La busqueda de beneficios politicos a través del endeudamiento a largo plazo,
y la induccién a comportamientos estratégicos de endeudamiento excesivo por parte de
las Comunidades Auténomas, bajo la presuncién de que el Estado al final acudird en su
ayuda, forzando transferencias de ingresos estatales, son comportamientos que, segin
algunos autores, se habian producido. Lo cual justificaba la necesidad de coordinacién y
consenso a través de los ECP en el seno del Consejo de Politica Fiscal y Financiera. (Pérez
Garcia 1997, Roig 1987).

En una etapa donde mejora notablemente la imagen de las Administraciones
Territoriales ante los mercados financieros, aumenta el rating de solvencia de muchas de las
Comunidades Auténomas y se impulsa la financiacion via emisiones de deuda autonémica,
en los mercados nacionales y extranjeros. A partir de este Acuerdo, se diversifican los
instrumentos de financiacién, aumentando notablemente el peso de los valores y reduciéndose
la apelacion al crédito bancario.
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Pero quizas sea el consenso y coordinacion de las relaciones Estado-Comunidades,
dentro de un horizonte de planificacién financiera a medio plazo (planes quinquenales) y de
racionalizacién presupuestaria, lo que en mayor medida inclina a los mercados a absorber los
volUmenes crecientes de la deuda publica autonémica en un contexto de continua mejora de
la credibilidad financiera de las Administraciones Autonémicas.

Asi como en la anterior etapa se habian observado comportamientos de gestion
financiera no ortodoxos (excesiva apelacién al crédito bancario, sesgo hacia el corto plazo,
escasa diversificacion en instrumentos y mercados financieros, excesiva utilizacion de la deuda de
proveedores, ... ), en ésta Ultima, se planifica la financiacion y el endeudamiento, se racionaliza
su utilizacion, se diversifican los fuentes de financiacién (mercados financieros internacionales
y nacionales), asi como los productos financieros ,mayor apelacion a la financiacion de valores
mediante emisiones de deuda publica a corto plazo (pagarés y letras) y a largo plazo (bonos
y deuda), y se inicia la utilizacion de nuevos instrumentos financieros.

Aumenta el peso especifico de la financiacién en valores que alcanza casi el 50%
en el aflo 2000, disminuye el porcentaje del crédito bancario, sobre todo el de corto plazo
(tesoreria), y aumenta la financiacién en divisas y otros productos financieros.

Cuatro afios después, el 23 de septiembre de 1996, el Consejo de Politica Fiscal y
Financiera, aprueba un nuevo Sistema de Financiacion de las CC.AA. Para el quinquenio 1997-
2001, el papel principal en la financiacién de competencias se pretende que corresponda a los
ingresos tributarios que gestionaran las Comunidades.

Se quiere dotar a las CC.AA. de una mayor autonomia financiera y corresponsabilidad
fiscal mediante la cesiéon de un porcentaje de la tarifa del IRPF, con potestades normativas,
(atribuciéon de un 15% de la recaudaciéon territorial del IRPF hasta alcanzar el 30%) y
participacion en las tareas de direccion y control de la Agencia Estatal de Administracion
Tributaria, completado con la creacion de un Fondo de Solidaridad. Se otorgd también capacidad
normativa en otros tributos cedidos.

El nuevo modelo, al mismo tiempo que conferia mayor autonomia y corresponsabilidad
financiera, implicaba incertidumbre en los ingresos autondmicos (dada la fuerte exposicion al
ciclo econémico del IRPF), y asimetria de su potencial recaudatorio entre las distintas CC.AA.,
en funcién de sus niveles de desarrollo y ritmos de crecimiento.

El Acuerdo alcanzado en abril de 1998 en el seno de CPFF proporciond mayor
estabilidad a los recursos de las CC.AA. y mayor suficiencia y corresponsabilidad, al
limitar los efectos adversos sobre las CC.AA. de descensos en la presién fiscal de IRPF
provocados por el Estado.

Resumiendo, los escenarios de consolidacién presupuestaria posibilitaron unas relaciones

mas armoniosas entre Estado y Comunidades, permitiendo la coordinacién y el consenso en la
politica presupuestaria y en el endeudamiento de las CC.AA., y el nuevo sistema de financiacion
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aport6é mayor autonomia y suficiencia financiera, asi como corresponsabilidad fiscal. Ambos factores
posibilitaron mayor suficiencia y ortodoxia financiera, mayor capacidad de generacién de ahorro
bruto y, como consecuencia, de capacidad inversora, mayor racionalizacion y planificacion financiera
en los planes quinquenales, y como consecuencia de ello, una mejora en la sostenibilidad financiera
del endeudamiento de las CC.AA. y una notable reduccién de sus déficit publicos. Se llegara a
equilibrio en el afio 1999, afio en que el déficit no financiero de las CC.AA. se reduce hasta 7,8
millones de euros, alcanzando Andalucia, en el afio 2001, el déficit no financiero cero.

Todos los ratios financieros mejoran: la carga financiera sobre ingresos corrientes de
las CC.AA. se reduce del 8,5% (1996) al 6,7 % (1999), el ahorro bruto sobre ingresos corrientes
aumenta del 8,2% (1992) al 11,6% (1999) y en Andalucia del 3,7% (1996) al 6,3% (1999).

El nimero de afos de ahorro bruto para amortizar la deuda viva desciende de 4,5
afios a 2,1 afios para el conjunto de las CC.AA. y en la Comunidad Auténoma de Andalucia
de 16,5 anos (1993) a 7,4 afios (1999).

Estos son los resultados excepcionales de la evolucién del saldo presupuestario
y del endeudamiento al final del quinquenio 1996-2001, afio en el que nace un nuevo y,
aparentemente, definitivo modelo de financiacion autonémica que proporciona mas autonomia,
suficiencia y corresponsabilidad financiera y, aparentemente también, mas estabilidad, modelo
que nace con el consenso de todos los partidos. Afio también de la promulgacion de la Ley de
Estabilidad Presupuestaria, que amenaza con cercenar la autonomia financiera de las CC.AA.,
al obligarles a la liquidacion de sus presupuestos bajo el principio de déficit cero y al limitar la
capacidad de endeudamiento en dichas Comunidades.

9. CONCLUSIONES

La literatura econdmica justifica la politica de endeudamiento de las Haciendas
Subcentrales, cuando éstas se atienen a la “regla de oro", cuando su finalidad es financiar
inversiones. Los principios de equidad intergeneracional, no friccién impositiva, estabilizacién
de la presion fiscal y adecuacion de la financiacion al periodo de vida dtil y de flujos de rentas
de las inversiones, lo justifican.

No obstante, el consenso académico apuesta también por el establecimiento de limites o
restricciones al endeudamiento territorial, en parte para preservar los objetivos macroeconémicos
de politica econdmica y evitar el “efecto expulsion” del sector privado, y en parte también para
evitar comportamientos de obtencion de beneficios politicos, de situaciones de discriminacion
entre Entes Territoriales, asi como también de insolvencia, que acabarian dafiando la imagen y
la credibilidad financiera del resto de los Entes Territoriales ante los mercados financieros.

La legislacion espafiola, en general, es respetuosa con estos principios (al menos

hasta la promulgacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria), al permitir el endeudamiento
para financiar inversiones (regla de oro) y al establecer limites que eviten comportamientos
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excesivos o heterodoxos. No obstante, algunas de las bases para su célculo no parecen
eficientes (carga financiera sobre ingresos financieros en vez de sobre ahorro bruto), y otras
limitaciones (como las autorizaciones previas para emitir deuda o financiarse en divisas), son
de dificil fundamentacion bajo argumentos académicos.

Los mercados financieros colaboran con la disciplina normativa, al penalizar
comportamientos heterodoxos de déficit o endeudamiento excesivos, convirtiéndose en
jueces objetivos, que imponen al final la correccién de estas desviaciones de la ortodoxia
presupuestaria, mediante el racionamiento de la financiacién y la penalizacién derivada de
altas primas de riesgo y costes financieros.

La politica de endeudamiento de las CC.AA., y el andlisis de los periodos observados, ponen
de manifiesto que la coordinacion y consenso a través de los ECP en el seno del CPFF, unida a modelos
de financiacién autonémica que impulsen la autonomia y suficiencia financiera y la corresponsabilidad
fiscal, son mas importantes para evitar los déficit y endeudamientos excesivos, que el establecimiento
de limites y restricciones, los cuales resultaron inoperantes hasta el nacimiento de los ECP.

El andlisis de la evolucién del endeudamiento autonémico pone también de relieve
el importantisimo papel de los mercados financieros como factores disciplinantes.

A partir de los ECP la sostenibilidad del endeudamiento de las Comunidades
Auténomas mejora excepcionalmente, como puede comprobarse por todos los ratios financieros
analizados, asi como por la tendencia al equilibrio presupuestario, y esto con un endeudamiento
creciente en términos absolutos, pero mas sostenible financieramente.

Lo cual pone de relieve que el nivel de endeudamiento no es la variable clave para
evaluar la ortodoxia financiera de las CC.AA., sino su sostenibilidad financiera.

Sostenibilidad financiera que es un concepto dindmico, que estd en funcion de la
capacidad de generar eficiencia por parte de las CC.AA., mediante la planificacién financiera,
la capacidad de generar nuevos ingresos y de optimizar gastos, la mejora en los procesos de
gestion y recaudacion, y, en definitiva, la capacidad de generar un potencial de crecimiento
del ahorro bruto futuro, capaz de sostener la carga financiera planificada.

Es desde este punto de vista, desde el que cabe cuestionarse la necesidad e idoneidad
de la Ley de Estabilidad Presupuestaria, en su aplicacion a las Administraciones Territoriales (por
lo menos en cuanto a la rigidez de su planteamiento), al implicar un endeudamiento neto cero
de las CC.AA., reduciendo las posibilidades de endeudamiento al ritmo de vencimiento de la
deuda viva. Lo cual, ni parece necesario a la vista del comportamiento excepcional y ortodoxo
de las CC.AA. desde los ECP, ni parece aceptable desde un planteamiento cientifico, al atentar
contra los principios enunciados al inicio y al impedir la planificacion financiera plurianual bajo
el principio de sostenibilidad financiera. Limita a su vez, la autonomia financiera de las CC.AA.
y la capacidad inversora y proveedora de servicios sociales de las CC.AA., perpetuando de esta
manera las asimetrias y desigualdades de capital social entre las CC.AA. del Estado espafiol.
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ANEXOS

CUADRO N°1
EVOLUCION DEL SALDO NO FINANCIERO DE LAS CC.AA.
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Fuente: Consultores de las Administraciones Publicas.

Criterio de consolidacién: Administracion General, Organismos Auténomos Administrativos y entidades gestoras de la Seguridad
Social. Para el afio 2000, la consolidacion de Madrid se considera Organismos Auténomos Administrativos y Comerciales. Los

datos de Galicia y Canarias en 2000 hacen referencia a la Admisnitracién General de la Comunidad Auténoma

1
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CUADRO N°2:
EVOLUCION DE LA DEUDA VIVA TOTAL SOBRE
INGRESOS CORRIENTES DE LAS CC.AA.
(En porcentaje)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

CC.AA. Régimen Foral

Navarra 236 405 578 586 541 482 347 337
Pais Vasco 293 372 439 503 491 526 454 377
Total Grupo 265 388 509 545 516 504 400 357
CC.AA. Régimen Comun

Art. 143

Aragén 86,3 1363 1009 943 906 948 885 60,2
Castilla-La Mancha 314 293 273 273 297 289 310 282
Castilla y Ledon 463 560 47,7 483 42,7 442 422 38,6
Extremadura 87,7 100,17 119,9 1190 684 625 559 53,6
Asturias 948 1119 950 1089 963 940 97,8 96,0
Baleares 955 1138 951 929 783 762 443 423
Cantabria 1386 1352 779 1069 875 635 60,1 391
Madrid" 1243 1303 1479 163,3 1339 1158 1049 715
Murcia 1421 1548 1459 1483 117,4 109,2 981 615
La Rioja 1006 1090 911 853 693 624 578 365
Total Grupo 48 107,7 949 995 814 751 681 52,8
Art. 151

Andalucia 321 396 416 456 488 496 486 465
Canarias’ 281 451 338 306 364 299 276 248
Catalufia’' 379 464 532 68,7 734 76,7 725 70,1
Galicia 358 432 500 535 550 555 543 509
C. Valenciana 323 398 491 556 620 621 624 66,0
Total Grupo 332 428 455 508 551 548 531 517
Total 60,6 732 729 770 665 62,8 541 442

Fuente: Consultores de las Administraciones Publicas.

1 Lainformacion facilitada actualment e por las CC.AA. precisa las siguientes notas:
Datos de Canarias con presupuesto inicial.
Datos de Catalufia sélo de la Generalitat.
La consolidacién de Madrid incluye los OOAA administrativos y comerciales.
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CUADRO N°3:
EVOLUCION DE LA DEUDA VIVA TOTAL SOBRE
AHORRO BRUTO DE LAS CC.AA.
(En porcentaje)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999’

CC.AA. Régimen Foral

Navarra 3,5 5,3 47 3,0 2,7 2,3 1,5 1,7
Pais Vasco 1.5 29 3,1 5.5 3,4 40 24 1,7
Total Grupo 25 41 39 42 31 32 19 17
CC.A.A. Régimen Comun

Art. 143

Aragon 29 116 80 112 80 55 47 36
Castilla-La Mancha 1,7 1,4 2,0 2,0 2.9 2,5 3,0 2.4
Castilla y Ledn 1,6 2,0 2,8 3,4 2,6 24 23 1,8
Extremadura 4.6 3,5 3,8 4.5 6,5 3,7 3,0 2,4
Asturias 3,3 3,8 2,0 2,8 3,0 2.9 2,7 2,6
Baleares 2,4 3,0 1,9 2,0 1,7 1,7 1,4 1,4
Cantabria 9,2 6,7 1,6 2,7 2,3 1.8 1,6 1,7
Madrid' 20,0 95 139 130 17,7 65 5,1 3,7
Murcia 153 95 6,4 67 49 40 35 27
La Rioja 41 49 32 3,1 25 21 20 17
Total Grupo 6,5 5,6 4,5 51 52 3,3 2,9 2,4
Art. 151

Andalucia 58 165 103 91 131 83 84 74
Canarias' 2.1 5,2 2,6 51 6,2 3,8 2,4 1,8
Cataluia’ 371 -157,7 9,7 288 186 19,7 118 129
Galicia 5,7 5,6 7.5 9,4 9,7 6,4 6,6 4.4
C. Valenciana 5,7 6,0 9,8 10,4 -202 116 91 20,2
Total Grupo 11,3 121 80 125 55 100 77 94
Total 4,5 4,8 4,2 4,7 4.1 3,2 2,4 2,1

Fuente: Consultores de las Administraciones Publicas.

1 Lainformacion facilitada actualmente por las CC.AA. precisa las siguientes notas:
Datos de Canarias con presupuesto inicial.
Datos de Catalufia sélo de la Generalitat.
La consolidaciéon de Madrid incluye los OOAA administrativos y comerciales.

222


http://cc.aa/
http://cc.aa/
http://cc.aa/

La politica de endeudamiento de las Comunidades Auténomas: teoria, marco legal y financiero, estructura y evolucion

FernaANDO FACES GARCIA

CUADRO N°4:
EVOLUCION DEL AHORRO BRUTO SOBRE
INGRESOS CORRIENTES DE LAS CC.AA.
(En términos de derechos y obligaciones reconocidas.
Porcentaje sobre ingresos corrientes)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999'

CC.AA. Régimen Foral

Navarra 6,8 77 12,4 194 199 20,7 236 194
Pais Vasco 200 128 143 92 145 132 191 21,6
Total Grupo 16, 15 138 121 159 154 205 21,0
CC.AA. Régimen Comun

Art. 143

Aragén 30,1 11,8 12,6 84 113 173 18,7 16,8
Castilla-La Mancha 182 203 13,7 137 104 11,6 104 116
Castilla y Leén 284 281 171 142 16,2 186 187 2172
Extremadura 19,2 287 319 264 104 170 188 2273
Asturias 291 291 476 385 320 329 362 363
Baleares 393 380 498 475 473 455 309 314
Cantabria 15,1 20,2 494 396 37,7 352 369 233
Madrid’ 62 137 10,7 126 7.6 179 20,6 19,
Murcia 93 163 229 221 238 271 277 228
La Rioja 243 222 289 275 274 292 285 21,1
Total Grupo 183 205 206 179 154 200 20,7 20,3
Art. 151

Andalucia 5,6 2,4 4.0 5,0 3,7 60 5,8 6,3

Canarias' 133 87 13,1 6,0 58 79 11,7 135
Catalufia’ 1,0  -03 5.5 24 40 39 61 54

Galicia 6,3 7,8 6,6 5,7 56 87 82 116
C. Valenciana 5,7 6,7 5,0 5.4 -3,1 5,4 6,9 3,3

Total Grupo 4,9 3,5 5,8 4,5 3,2 58 68 6,8

Total 8,2 71 9,3 7,7 71 97 11,3 11,6

Fuente:  Consultores de las Administraciones Publicas.

1 Lainformacion facilitada actualmente por las CC.AA. precisa las siguientes notas:
Datos de Canarias con presupuesto inicial.
Datos de Catalufia sélo de la Generalitat.
La consolidacion de Madrid incluye los OOAA administrativos y comerciales.
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CUADRO N°5:
EVOLUCION DE LA CARGA FINANCIERA PRESUPUESTARIA SOBRE
INGRESOS CORRIENTES DE LAS CC.AA.
(Capitulo Il y IX de gastos en términos de obligaciones reconocidas.
Porcentaje sobre ingresos corrientes)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

CC.AA. Régimen Foral

Navarra 0,3 28 40 43 6,1 6,1 7.0 41

Pais Vasco 6,0 7,6 9.3 11,2 89 5,8 7.5 8,8
Total Grupo 4,6 6,4 7.9 93 82 59 73 74

CC.AA. Régimen Comun

Art. 143

Aragén 8,5 190 13 143 175 155 139 82

Castilla-La Mancha' 2,7 3,1 6,5 4.8 5.3 47 41 6,1

Castilla y Leén 5,8 8,8 51 6,7 6,3 5,3 4.4 3.4
Extremadura 78 111 16,6 171 9,8 92 7.8 7.3

Asturias ' 121 157 109 210 194 125 110 1272
Baleares' 138 166 11,7 938 8,6 7.1 5.5 3,0
Cantabria’ 226 244 171 239 160 57 67 71

Madrid 13,4 135 142 16,6 151 146 152 7,4
Murcia 21,2 234 210 214 165 201 20,7 12,0
La Rioja 16,8 201 200 134 135 102 54 34
Total Grupo 13,0 135 110 120 11,3 101 106 74
Art. 1 51

Andalucia 4.2 6,3 7.8 6,5 7.5 6,6 84 7.1

Canarias 5,2 6,7 41 43 4.4 3,1 5,3 1,4
Catalufia’ 6,9 8,3 7.1 8,5 8,9 8,3 7.0 6,7
Galicia 12,5 83 74 84 84 73 68 61

C. Valenciana 3,4 5.5 4,2 6,6 75 6,6 6,0 54
Total Grupo 6,0 7.0 6,6 7.2 7.8 7.0 7.2 6,1

Total 6,8 8,0 7.6 83 85 75 79 67

Fuente: Consultores de las Administraciones Publicas.

1 Carga corregida de amortizaciones anticipadas en Asturias (1992, 1993), Cantabria (1992, 1994), Cataluia
(19921999), Castilla-La Mancha (1998 y 1999) y Baleares (1998, 1999).

2 Lainformacion facilitada actualmente por las CC.AA. para 1999 precisa las siguientes notas:
Datos de Canarias con presupuesto inicial.
La consolidacion de Madrid incluye los 00.AA. administrativos y comerciales.
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CUADRO N°6:

FernaANDO FACES GARCIA

ENDEUDAMIENTO AUTONOMICO POR PRESTAMISTAS A JUNIO DE 2000
Administracién consolidada. incluyendo crédito a corto plazo

(datos en millones de pesetas)

Estructura por prestamistas

Cajas Icoy Resto del Total de
Bancos de ahorros otras mundo préstamos

Andalucia 38,0% 21,0% 2,1% 38,9% 380.358
Aragén 31,2% 21,3% 3,1% 44,4% 118.800
Asturias 47 5% 23,9% 0,6% 28,0% 87.852
Baleares 39,3% 0,0% 0,0% 57,4% 10.150
Canarias 73.2% 17,3% 0,0% 9,5% 61.563
Cantabria 56,5 % 43,5% 0,0% 0,0% 29.450
Castilla-La Mancha 43,7% 28,8% 1,3% 26,0% 64.724
Castilla y Leén 18,4% 38,6% 3,4% 39,6% 97.003
Catalufa 55,3% 20,6% 53% 18,7% 877.686
Extremadura 37,2% 25,7% 6,4% 30,7% 98.501
Galicia 35,6% 16,7 % 3,2% 44.5% 207.317
La Rioja 82,3% 17,7% 0,0% 0,0% 21.630
Madrid 28,0% 44,2 % 3,5% 24,3% 579.855
Murcia 43,5% 34,3% 0,0% 22,4% 61.563
Navarra 50,0% 0,0% 0,0% 0,0% 333
Pais Vasco - - - - 0
C.Valenciana 52,4% 8,1% 2,4% 37,0% 392.671
Total 43,5% 24,6% 3,4% 28,5% 3.089.455

Fuente:  Boletin Estadistico del Banco de Espafia y elaboracidn propia.
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CUADRO N°7:
DEUDA DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS AL CIERRE DE 1999
(datos en millones de pesetas)

Moneda Modalidad Finalidad Total

Euros Divisas Préstamos Valores Inversiones Tesoreria deuda
CC.AA. Régimen Foral
Navarra 114.099,03 0,00 3.449,02 110.650,02  114.099,03 0,00 114.099,03
Pais Vasco 251.254,65 56.790,70 0,00 308.04535 308.045,35 0,00 308.045,35
Total Grupo 365.353,68 56.790,70 3.449,02 418.695,37 422.144,38 0,00 422.144,38
CC.AA. Régimen Comun
Art. 143
Madrid 442.530,04 28.252,63 272.995,67 197.787,00 385.125,41 85.657,26  470.782,67
Murcia 94.457 14 0,00 61.582,72 32.874,42 94.457 14 0,00 94.457 14
Extremadura 103.195,03 0,00 103.195,03 0,00 103.195,03 0,00 103.195,03
Asturias 97.042,53 0,00 97.042,53 0,00 97.042,53 0,00 97.042,53
Aragon 152.942,01 0,00 130.363,43 2257858  152.942,01 0,00 152.942,01
Baleares1 36.084,33 0,00 8.509,33 27.575,00 36.084,33 0,00 36.118,01
La Rioja 21.405,56 0,00 21.405,56 0,00 18.405,56 3.000,00 21.405,56
Cantabria 36.857,00 0,00 35.636,00 1.221,00 36.857,00 0,00 36.857,00
Castilla y Ledn 152.549,00 0,00 86.613,00 65.936,00 144.549,00 8.000,00 152.549,00
Castilla - La Mancha 90.853,00 0,00 59.553,00 31.300,00 90.203,00 650,00 90.853,00
Total Grupo 143 1.227.915,65 28.252,63 876.896,27 379.272,00 1.158.861,01 97.307,26 1.256.201,95
Art. 151
Catalufia2 1.335.847,14 0,00 601.609,85 734.237,29 1.073.599,84  262.247,30 1.335.847,14
Galicia 395.925,36 43.649,81 n.d. n.d. n.d. nd. 43957517
C. Valenciana 634.965,04 39.328,02 247.986,82 426.306,24 596.288,86 78.004,20 674.293,06
Andalucia 904.657,00 163.838,00 339.616,00 728.879,00 958.495,00 110.000,00 1.068.495,00
Canarias 125.174,48 5.741,92 77.629,46 53.286,94 130.916,40 0,00 130.916,40
Total Grupo 151 3.396.569,02 252.557,75 1.266.842,12 1.942.709,47 2.759.300,1 450.251,49 3.649.126,76
TOTAL CC.AA. 4.989.838,3 337.601,1 2.147.187,4 2.740.676,8 4.340.305,49 547.558,8 5.327.473,1
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