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RESUMEN:

Puesto que la Ley de Estabilidad Presupuestaria limita la apelaciéon al endeudamiento de las AATT,
analizamos la situacion de cada nivel de gobierno en materia de déficit y endeudamiento para valorar como
puede afectarles esta norma. Se ha estudiado: en qué instrumentos financieros se materializa la deuda (la
autorizacion estatal de algunas operaciones se somete al cumplimiento del objetivo de estabilidad); el papel de
los gobiernos territoriales en la consecucion del objetivo de déficit y endeudamiento del conjunto de las AAPP
(observando el peso del endeudamiento y el déficit de las AATT sobre los respectivos totales de las AAPP);
finalmente se realiza una exposicién critica de la mencionada Ley considerando las principales conclusiones
extraidas del andlisis anterior.

ABSTRACT:

The new Budget Stability Law limits Public Administration to make use of debt. This work analyzes the
situation of each level of government on the subject of deficit and debt, in order to value how this law can affect
these government. A study is also make of, which are the financial instruments that debt is materializated (the
state authorization of some operations is refered to comply with the objetive of stability ); the role of the local
government in the achievement of deficit and debt objetives of all Public Administration (this study is taking into
account the weight the debt and deficit of the Territorial Administration over the respectives totals of the Public
Administration). Finally it realices a critical statement of the aforementioned law, considering the mains conclusions
extracted from the previous analysis.

1. INTRODUCCION

El déficit de las corporaciones locales (CCLL) fue especialmente preocupante entre 1979 y 1988. En este
periodo la administracién central llevé a cabo varias medidas con la finalidad de reducir dicho déficit, cuyo origen

1. Esta comunicacion forma parte de una linea de investigacién més amplia en la que las autoras, junto con otros profesores,
vienen trabajando.
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se explica por las insuficiencias del sistema de financiacion local para atender a los crecientes gastos de este nivel
de gobierno. Las mayores necesidades de financiacion de las CCLL trajeron consigo el crecimiento del endeuda-
miento local. X. Alvarez, C. Monasterio y J. Sudrez? sefialan cuatro causas principales que explicarian la apela-
cion al crédito por parte de las CCLL. En primer lugar, el nivel competencial de los gobiernos locales es abierto e
impreciso; esta indefinicion de los limites del gasto local ha dado lugar a un aumento del mismo que ha sido
financiado con endeudamiento. En segundo lugar, la financiacion del gasto mediante endeudamiento es mas
atractiva desde el punto de vista politico al generar ilusion fiscal, es decir, el ciudadano percibe los beneficios del
gasto pero no el coste de su financiacion. La tercera razdn es la incidencia del ciclo politico electoral, esta causa
esta relacionada con la anterior. Por Ultimo, la financiacién del gasto de capital con recursos a largo plazo esta
justificada desde el punto de vista de la equidad intergeneracional.

Esta situacion de déficit creciente se corrige a partir de la entrada en vigor en 1988 de la Ley Reguladora
de las Haciendas Locales. Tanto los diversos autores que han tratado el tema como los datos efectivos coinciden
en que a partir de la puesta en marcha de dicha Ley el déficit de las CCLL comenzé su desaceleracion hasta el
punto de que en los Ultimos afos este nivel de gobiemo no presenta déficit. No obstante, y como tendremos
ocasién de comprobar a lo largo de este trabajo, las corporaciones locales siguen endeudéndose, de ahf nuestro
interés por analizar esta aparente contradiccion.

El déficit y el endeudamiento de las CCLL adquieren también importancia, en el momento actual, tras la
aprobacion de la Ley de Estabilidad Presupuestaria, que impone el equilibrio presupuestario a los distintos niveles
de la Administracion Publica, y que en el caso concreto de las CCLL, somete la autorizacién estatal para las
operaciones de crédito al cumplimiento de dicho objetivo presupuestario.

En este trabajo no se cuestiona el objetivo que se pretende alcanzar con esta ley; es légico que los
gobiernos nacionales tiendan a alcanzar el equilibrio presupuestario, ya que éste deja un margen de actuacion o
de desahogo en materia presupuestaria, por cierto, la Unica politica de demanda que ha quedado en manos de
los gobiernos nacionales que integran la UME. También es l6gico que el equilibrio presupuestario tenga como
principal coste limitar la autonomia de otros niveles de gobiemo, ya que en los paises descentralizados la estabi-
lidad presupuestaria sélo puede lograrse con la adecuada coordinacién entre los diferentes niveles de las admi-
nistraciones publicas (AAPP).

Teniendo presente estas cuestiones, nuestro objetivo central ha sido conocer en qué situacion se encuen-
tran las corporaciones locales en materia de déficit y endeudamiento para valorar cémo puede afectarles esta ley.
De esta forma, la estructura de esta comunicacion es la siguiente: a continuacion, en el punto 2, se analizan la
evolucién de la deuda de las CCLL v los instrumentos financieros en los que se materializa, asi como las diferen-
cias entre los niveles que podemos distinguir en las corporaciones locales; posteriormente, en el punto 3, se
estudia el peso del endeudamiento y el déficit de los distintos niveles de gobierno sobre los respectivos totales
correspondientes a las AAPP para identificar el papel de los gobiernos regionales y locales en la consecucion del
objetivo de déficit y endeudamiento del conjunto de las AAPP; en el punto 4 se realiza una exposicion critica de
la Ley de Estabilidad Presupuestaria teniendo en cuenta las principales conclusiones extraidas del analisis ante-
rior; por Ultimo, el punto 5 recoge las principales conclusiones que se extraen de los distintos temas abordados
en el trabajo.

2. DEFICIT Y DEUDA DE LAS CCLL: EL ESTADO DE LA CUESTION

Una vez comentados algunos aspectos relativos al origen del endeudamiento de las CCLL espafolas, y
antes de analizar el efecto que supondré la exigencia de estabilidad presupuestaria (con el consiguiente efecto en
los niveles de deuda), es necesario conocer cuél es la situacién de partida del conjunto de estas administracio-
nes. Este punto de partida viene determinado por la evolucion de su endeudamiento en los Ultimos anos, el cual
se analiza en los dos apartados siguientes desde un doble punto de vista: en primer lugar, se comenta cuél ha

2. X. Alvarez, C. Monasterio y J. Suarez, (1998), pp. 76.
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sido el comportamiento de la deuda del conjunto de las CCLL, fijandonos en los instrumentos en los que se
materializa; en segundo lugar, descendemos al andlisis de los distintos niveles dentro de las corporaciones loca-
les espafiolas, con el objeto de comprobar si su situacion en cuanto al volumen de endeudamiento y la evolucion
del mismo es similar en todas ellas.

2.1. Evolucion del endeudamiento total de las corporaciones locales por instrumentos

Para conocer el comportamiento del endeudamiento total de las CCLL en los Ultimos afios, se han anali-
zado los datos correspondientes a la deuda local total segun el protocolo de déficit excesivo (cuadro 1) y a los
pasivos del balance financiero de las CCLL® (Cuadro 2). Tal y como se aprecia en el primero de ellos, desde 1995
hasta 2001 se ha producido un aumento del saldo vivo de la deuda total local cercano al 16%, lo que supone
aproximadamente un promedio anual del 2,5%. Dicho promedio es, ademés, bastante representativo de la evo-
lucion de las tasas de variacion de la deuda en los Ultimos ejercicios, aunque, no obstante, se aprecia que en los
anos finales los incrementos porcentuales experimentan una ligera reduccion respecto de los primeros ejercicios
considerados: mientras que el crecimiento medio del total de CCLL fue en el periodo 1995-1998 del 3,42% (debe
tenerse en cuenta que en 1997 se produjo una disminucion del saldo vivo de la deuda que afecta notablemente
al valor obtenido), entre 1999 y 2001, la tasa media de variacion fue del 2,5%.

Ademés de lo anterior, los datos de estos dos cuadros nos permiten extraer algunas caracteristicas de la
deuda local, que se resumen a continuacion.

e Enladistribucion por instrumentos de la deuda viva segun el protocolo de déficit excesivo, los datos del
Cuadro 1 muestran que las corporaciones locales, en términos generales, obtienen sus recursos prin-
cipalmente de las entidades financieras en forma de préstamos; se trata pues, de una financiacion
intermediada, teniendo la apelacion directa a los mercados de valores una importancia relativa bastan-
te reducida. Dentro de los créditos, la mayor importancia relativa la tienen los obtenidos a medio y largo
plazo, cuya participacion en el total crece ligeramente a lo largo del periodo analizado; este crecimiento
se corresponde con una cierta reduccion de la importancia relativa de los préstamos a corto plazo y de
la emisién de valores.

* Respecto a estos Ultimos, como también se aprecia en los Cuadros 1y 2, en los Ultimos afios solo se
han empleado los emitidos a medio y largo plazo, los cuales suponen alrededor del 11% del saldo vivo
de la deuda local segun el protocolo de déficit excesivo®.

e En la actualidad, los Unicos valores emitidos por las CCLL son, como ya se ha indicado, los bonos y
obligaciones, con unas caracteristicas similares a las de los emitidos por otros agentes del sector
publico, como el Estado o las CCAA. Dentro de ellos, la mayor parte han sido emitidos en ptas./euros,
apreciandose un ligero incremento de su participacion sobre el total en detrimento de los denominados
en monedas no euro desde 1999. Esto es légico teniendo en cuenta que desde el 1 de enero de dicho
ano, las emisiones se realizaron en euros y se habia producido el proceso de redenominacion en euros
de todos los valores emitidos previamente®. Algo similar, por el mismo motivo, sucede en el caso de los
préstamos a largo plazo.

3. En los pasivos de las cuentas financieras se incluyen algunos conceptos que no se recogen como deuda segun el protocolo
de déficit excesivo (por ejemplo, “otras cuentas a pagar”). Esto explica las diferencias entre los datos que se recogen en los
cuadros 1y 2.

4, En los afos 1988 y 1989 las Diputaciones forales vascas realizaron emisiones de valores a corto plazo (los denominados
pagarés forales), con unas caracteristicas similares a los pagarés de Tesoro (otorgaban a sus titulares ciertas ventajas fiscales
a cambio de ofrecer una rentabilidad inferior a la de otros instrumentos financieros alternativos). Estos valores se amortizaron
a partir de 1990 a raiz del acuerdo entre la administracion central y las diputaciones forales en el sentido de dejar que
vencieran los pagarés sin que se produjeran nuevas emisiones, en paralelo con el proceso de amortizacion progresiva de los
pagarés del Tesoro. Parte de ellos fueron canjeados por deuda especial (que aparece recogida en el epigrafe “valores no
negociables” de los pasivos financieros), la cual se amortizé totalmente en 1997.

5. Esta circunstancia permite hacer mas atractivos estos valores para los potenciales inversores no residentes (que no tendrian
riesgo de tipo de cambio al adquirirlos si se trata de agentes de la UME), lo que sin duda mejora su atractivo y permite contar
con mayores posibilidades de colocacion.
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CUADRO 1
DEUDA DE LAS CCLL SEGUN EL PROTOCOLO DE DEFICIT EXCESIVO. MILLONES DE EUROS
(DATOS A DICIEMBRE DE CADA ANO)

Valores Préstamos Pro memoria
Total Tasa de Acorto  Alargo A corto Alargo capacidad (+) o
deuda  variacion | Total plazo plazo Total plazo plazo necesidad (-) de
financiacion
1995 17.939 6,10% 1.871 0 1.871 16.068 1.974 14.094 -115
1996 18.832 4,93% 1.981 0 1.981 | 16.852 2.301 14.550 39
1997 18403  -2,28% 2.250 0 2.250 | 16.153 1588  14.565 126
1998 19.301 4,83% 2.375 0 2.375 | 16.926 1203 15.723 173
1999 19.669 191% 2177 0 2177 | 17.492 1.237 16.255 0
2000 20.220 2,80% 2.202 0 2202 | 18.017 1.245  16.772 228
2001 20.796 2,85% 2.282 0 2.282 | 18.513 1.370 17.144 42
% sobre el total
Valores Préstamos

Total Total A corto Alargo Acorto Alargo

deuda plazo plazo Total plazo plazo

1995 17.939 10,43% 0,00% 10,43% 89,57% 11,00% 78,57%

1996 18.832 10,52% 0,00% 10,52% 89,48% 12,22% 77,26%

1997 18.403 12,23% 0,00% 12,23% 87,77% 8,63% 79,15%

1998 19.301 12,30% 0,00% 12,30% 87,70% 6,23% 81,46%

1999 19.669 11,07% 0,00% 11,07% 88,93% 6,29% 82,64%

2000 20.220 10,89% 0,00% 10,89% 89,11% 6,16% 82,95%

2001 20.796 10,97% 0,00% 10,97% 89,03% 6,59% 82,44%

Promedio 11,20% 0,00% 11,20% 88,80% 8,16% 80,64%

Fuente: Banco de Espaia (2002), Boletin Estadistico y elaboracién propia.

e | a reducida importancia relativa de la apelacién directa a los mercados de valores por parte de las
CCLL es un fendbmeno que no se presenta en los restantes niveles de las AAPP, ya que tanto el Estado
como las comunidades auténomas obtienen una proporcién significativa de sus recursos mediante la
emision de valores; incluso en otros paises (como Estados Unidos) también existe un mercado de
bonos emitidos por la administracion local con el objeto de financiar sus inversiones de cierta importan-
cia cuantitativa. Esta circunstancia pone de manifiesto las dificultades a las que se enfrentan las CCLL,
asf como una cierta reticencia por parte de estas mismas administraciones a emplear esta fuente de
recursos. Resumiendo mucho, existen varias causas que pueden explicar esta situacion, entre las que
destacan®: a) la falta de normas oportunas que permitan equiparar realmente las emisiones locales a las
autondmicas o del Estado’; b) el desconocimiento de la realidad local en términos financieros, tanto por
la falta de informacion actualizada y precisa sobre las finanzas locales, como por la ausencia de un

Un andlisis pormenorizado de las mismas puede encontrarse en R. Buenaventura (2002), pp. 200-202.

Se dio un primer paso en este sentido al reducir la ponderacién a efectos del coeficiente de solvencia de las entidades de
crédito para los valores emitidos por las CCLL, igualéndola a la recibida por las emisiones realizadas por las CCAA. No
obstante, quedan adn pendientes cuestiones concretas que permitan a las corporaciones locales emitir valores de forma
razonablemente comoda, tales como las relativas a los folletos de emisién exigidos por parte de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, que en sus requerimientos se ajustan mas a los valores de emisores privados y no tienen en cuenta las
particularidades de las emisiones realizadas por las AAPP.

N
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andlisis profundo acerca de las mismas®; ¢) la falta de cualificacion por parte de los equipos técnicos
que deberian acometer los procesos de emision; y d) la rigidez en la adaptacion de normas y conven-
ciones vigentes en otros paises a la realidad espafiola por parte de las entidades financieras, lo que ha

dificultado las emisiones al afadir exigencias que no tenian encaje en nuestro ordenamiento.

CUADRO 2
BALANCE FINANCIERO DE LAS CCAA: PASIVOS. MILLONES DE EUROS (DATOS A DICIEMBRE DE
CADA ANO)
Valores Préstamos
Alargo plazo Alargo plazo
En En En En Valores
Total ptas/  moneda A corto ptas/  moneda no Otras
pasivo Total Euros  noeuro | Total plazo Total euros noeuro | negoc. | cuentas
1995 24,739 1.928 1133 794 | 16.068 1974 | 14.094 12110 1.039 945 6.743
1996 25692 | 2.083 1.286 798 | 16.852| 2.301 | 14.550 12.555 1.051 945 | 6.757
1997 25.231 2.327 1.480 847 | 16.153| 1588 | 14.565 13.536 1.029 0] 6751
1998 26.369 | 2.509 1.727 781 | 16.926| 1.203 | 15723  14.604 1.119 0| 6934
1999 27.213 2.211 1.815 396 | 17.492 1.237 | 16.255 15.056 1.199 0 7.510
2000 28.544 | 2.231 1.815 416 | 18.017| 1.245 | 16.772 15613 1,159 0| 829
2001 29.528 2474 2.047 427 | 18.514 1.370 | 17.144  16.046 1.099 0 8.539
En % sobre el total
Valores Préstamos
Alargo plazo Alargo plazo
En En En En Valores
Total ptas/  moneda A corto ptas/  moneda no Otras
pasivo Total Euros  noeuro | Total plazo Total  euros noeuro | negoc. | cuentas
1995 24739 [ 779% | 458%  321%| 6495% | 7,98% | 5697%  4895% 420% | 3,82% | 27,26%
1996 26692 | 811% | 500%  3,10%| 6559% | 89%6% | 56,63%  4887% 4,09% | 3,68% | 2630%
1997 26231 922%| 587%  336%| 64,02%| 629% | 57,73%  53,65% 4,08% | 0,00% | 26,76%
1998 26369 | 951% | 655%  2,96%| 64,19% | 4,56% | 5963%  5538% 424% | 0,00% | 26,30%
1999 21213 | 813% | 667%  146%| 6428% | 454% | 59,73%  5533% 4,41% | 0,00% | 27,60%
2000 28544 | 782%| 636%  1,46%| 6312% | 4,36% | 58,76%  54,70% 4,06% | 0,00% | 29,06%
2001 20528 | 838% | 693%  145%| 6270% | 4,64% | 58,06%  54,34% 3,72% | 000% | 2892%
Promedio 842% | 600%  243%| 64,12% | 591% | 5822%  5303% 4,11% | 107%| 2746%

Fuente: Banco de Espafa (2002), Boletin Estadistico y elaboracién propia.

e E|Cuadro 2 también permite apreciar que una parte importante de los recursos financieros de las CCLL
corresponde al concepto otras cuentas’ . Este epigrafe, que comprende fundamentalmente créditos
comerciales y anticipos, asi como otras cuentas pendientes de pago, supone, en promedio durante el
periodo 1995-2001, alrededor del 27% de los pasivos, un valor claramente por encima del registrado
por los valores emitidos, por los préstamos a corto plazo y por los préstamos a largo plazo en moneda
no euro. La mayor parte de este concepto corresponde a los créditos comerciales y anticipos, es decir,

8. Esto ha hecho que se generalice la idea de que las corporaciones locales son prestatarios poco solidos, cuya solvencia no
esta garantizada y con niveles de riesgo elevados, lo cual, en los casos en los que se ha producido la calificacion crediticia
mediante las agencias de rating, ha resultado no ser cierto (las calificaciones obtenidas han sido muy elevadas, alcanzandose
niveles muy préximos a los del Reino de Espafa). Aunque, como es légico, estos resultados no tienen por qué ser idénticos
en todos los casos, la generalidad de estas administraciones presenta niveles de riesgo muy reducidos.

9. Recordemos que este concepto, si bien constituye un pasivo para las entidades, no se incluye como deuda segun el proto-
colo de déficit excesivo.
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financiacién obtenida por las CCLL sobre todo de sus proveedores, fundamentalmente, empresas no
financieras. Esta circunstancia puede explicar también que estas entidades no diversifiquen sus fuen-
tes de fondos, ya que, al menos en parte, no les resulta necesario pues éstos, en una proporcion
relativamente importante, proceden de las mismas empresas que les proporcionan bienes y servicios
(frente a las que, ademas, presentan una cierta posicion de dominio que les permite practicar esta
politica).

¢ Finalmente, en el Cuadro 3 que recoge la contraccién neta de pasivos, se puede apreciar con mayor
detalle como se han ido captando los recursos en cada ejercicio del periodo considerado y si los
obtenidos se correspondian con la necesidad de financiacién en cada afio. En general, las CCLL han
presentado capacidad de financiacion en todo el periodo 1995-2001, por lo que los recursos captados
les han permitido realizar un elevado volumen de inversiones financieras en forma de depdsitos (como
sucedio en los ejercicios de 1996, 1998 y 2000), o también realizar amortizaciones netas de recursos
en algunos instrumentos concretos de cierta envergadura (asi podemos observarlo en el mencionado
cuadro 3 para los afos 1997, 1998, 1999 y 2001). Por tanto, a pesar de que las CCLL no tienen
necesidad de financiacién, durante todos estos afios no han dejado de acudir a los mercados financie-
ros, empleando los recursos obtenidos tanto para obtener cierta rentabilidad de sus inversiones como
para realizar devoluciones de los obtenidos en el pasado.

2.2. Evolucion del endeudamiento por niveles dentro de las corporaciones locales

En el epigrafe anterior se ha hecho referencia a cual ha sido la evolucion global del endeudamiento local.

A pesar del interés de dicho aspecto, el andlisis queda incompleto si no se consideran las posibles diferencias
entre los distintos niveles dentro de las mismas pues, como se comenta a continuacion, la situacion no es
exactamente igual en todas ellas. Para comprobar estas diferencias, se han considerado diversos aspectos: el
volumen de deuda en cada nivel y su tasa de variacion (Cuadro 4), la distribucion por instrumentos de la deuda en
cada nivel y la importancia relativa de la deuda (y de los instrumentos financieros) de cada nivel respecto al total
(Cuadros 5y 6). A continuacion, se resumen las ideas mas importantes de cada uno de ellos.

10.

* \olumen de deuda de cada nivel de las corporaciones locales. Como se aprecia en los Cuadros 4y 5,
la mayor parte del endeudamiento de las CCLL corresponde a los ayuntamientos, los cuales concen-
tran, en promedio del periodo 1995-2001, practicamente las tres cuartas partes del total de la deuda,
distribuyéndose casi por igual entre los ayuntamientos que son capitales de provincia y los que no lo
son. No obstante, la evolucion de la deuda de los distintos niveles de las CCLL no ha sido similar en
todos ellos. Asf, como se deduce de los datos del Cuadro 4, el mayor crecimiento se ha producido en
los cabildos y consejos insulares, que practicamente duplican la deuda que tenian en 1995, y en los
ayuntamientos que son capitales de provincia con una poblacién inferior a 500.000 habitantes (con un
crecimiento promedio anual del 3,28%). Por el contrario, las diputaciones forales del Pais Vasco son las
que presentan el comportamiento més favorable™®, y los ayuntamientos de capitales de provincia cuya
poblacion supera los 500.000 habitantes, que crecen en promedio apenas un 1% anual.

e Si distinguimos por instrumentos financieros en los que se materializa la deuda, la importancia relativa
de los grupos de las CCLL cambia con relacién a la que se describia més arriba. Asi, los valores en
moneda extranjera son emitidos Unicamente por los ayuntamientos capitales de provincia con més de
500.000 habitantes, mientras que las obligaciones, aunque la mayoria corresponden a este grupo,
también son emitidas las diputaciones forales vascas y los cabildos y consejos insulares. Respecto a
los créditos, los obtenidos del resto del mundo corresponden también a las diputaciones forales vas-
cas y a los ayuntamientos capitales de provincia con mas de 500.000 habitantes. Finalmente, los
créditos otorgados por las entidades de crédito se dirigen, mayoritariamente, a los ayuntamientos que

En este caso la cifra de la variacion esta muy influida por la amortizacion de los valores no negociables, que en su totalidad
correspondian a este grupo, y que suponian préacticamente el 40% de la deuda de estas administraciones en 1997.
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no son capitales de provincia, seguidos de las diputaciones de régimen comun y los ayuntamientos
capitales de provincia con menos de 500.000 habitantes.

CUADRO 4
DISTRIBUCION DE LA DEUDA POR NIVELES EN LAS CCLL. MILLONES DE EUROS (DATOS A DI-
CIEMBRE DE CADA ANO)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Total corporaciones locales 17.453 18.583 17.976 18.869  19.781 18.731 19.340
1. Ayuntamientos 12.723 13.367 13.727 14460  14.665 13.803 14.440
Capitales provincia 6.076 6.425 6.719 6.805 6.731 6.530 6.801
Mas de 500.000 hab. 3.738 3.907 4111 4.104 391 3.785 3.963
Resto 2.344 2.518 2.608 2.702 2821 2.745 2.838
No capitales provincia 6.647 6.948 7.008 7.655 7933 7.272 7.639
2. Diputaciones, Consejos
y Cabildos 5.229 5217 4.255 4.408 4.547 4.929 4.900
Diputac. Régimen comun 2.693 2.711 2.572 2.706 2.794 2.920 2.864
Diput. Forales Pais Vasco 2.278 2.236 1.388 1.358 1.364 1.566 1.499
Consejos y Cabildos 264 264 288 345 389 443 538
Tasas de variacion (%)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 Promedio
Total corporaciones locales 6,47 -3,27 4,97 4,83 -5,31 3,25 1,82
1. Ayuntamientos 5,05 2,70 534 1,42 -5,88 4,61 2,21
Capitales provincia 5,74 4,58 1,28 -1,09 -2,99 4,15 1,95
Mas de 500.000 hab. 4,50 5,23 -0,17 -4,70 -3,22 4,70 1,06
Resto 7,44 3,58 3,59 4,40 -2,69 3,39 3,28
No capitales provincia 4,52 0,87 9,24 3,63 -8,33 5,05 2,49
2. Diputaciones, Consejos
y Cabildos -0,23  -18,43 3,59 3,156 8,40 -0,59 -0,68
Diputac. Régimen comun 0,67 -5,10 5,20 3,25 4,51 -1,92 1,10
Diput. Forales Pais Vasco -1,85 -37,90 -2,19 0,44 14,81 -4,28 -5,16
Consejos y Cabildos 0,00 9,09 19,59 12,75 13,88 21,44 12,79

Fuente: Banco de Espafia (varios afos), Boletin Estadistico.

* | 0s comentarios anteriores parecen indicar que las entidades que presentan un mayor volumen de
deuda (los ayuntamientos y, dentro de ellos, los que tienen un mayor tamario, es decir, los que corres-
ponden a capitales de provincia) son los que han diversificado mas sus fuentes de fondos y acuden a
todos los instrumentos financieros. Sin embargo, tal y como muestra el Cuadro 6, esto no es exacta-
mente asi, ya que si bien es cierto que son los ayuntamientos de capitales de provincia con més de
500.000 habitantes los que acuden a todos los instrumentos y utilizan las emisiones de valores (lo que
les permite depender en menor medida de los préstamos de las entidades de crédito), esta mayor
diversificacion aparece también en los consejos y cabildos insulares'. Por su parte, el resto de los
ayuntamientos (sean o no capitales de provincia) y las diputaciones de régimen comun précticamente
s6lo emplean los préstamos de las entidades de crédito (mayoritariamente a medio y largo plazo), los

11.  Los datos de este cuadro no coinciden exactamente con los del cuadro 1 porque desde 1995 a 1998 se han empleado los
datos relativos a endeudamiento materializado en valores y créditos no comerciales, y de 1999 a 2001, los relativos a deuda
segun el protocolo de déficit excesivo. Ademas, las fechas de a las que se refieren los datos son diferentes y sufren, por lo
tanto, modificaciones para reajustarlas en fechas posteriores.

12.  Las emisiones de obligaciones han sido realizadas sélo por los cabildos insulares canarios.
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cuales son concedidos sobre todo por los bancos; las cajas de ahorro ocupan un lugar secundario y el
Instituto de Crédito Oficial tiene un papel casi marginal. Finalmente, las diputaciones forales tienen una
distribucion de los instrumentos muy distinta a la mencionada en el resto de los entes locales, puesto
que obtienen la mayor parte de los recursos mediante la emision de obligaciones y los préstamos
procedentes del resto del mundo (en proporciones muy similares), mientras que los préstamos de las
entidades de crédito ocupan un lugar secundario y suponen, en promedio durante el periodo 1995-
2001, alrededor de la quinta parte del saldo vivo de la deuda.

3. EL CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS DE DEFICIT Y DEUDA DE LAS AAPP

El objetivo de este punto es identificar en qué grado el cumplimiento de los objetivos de déficit y endeuda-
miento depende de los distintos niveles de gobierno.

Del Cuadro 7 se desprende que los dos niveles de gobierno con mayor peso en la ratio de déficit de las
AAPP sobre el PIB han sido el central y el autonémico y que a partir del afio 2000 el equilibrio presupuestario del
conjunto de las AAPP se alcanza gracias al superavit de la Seguridad Social, pero tanto la administracion central
como las CCAA presentan necesidad de financiacién. No obstante, mientras que la ratio de la administracion
central mejora en todo el periodo considerado, la correspondiente a las CCAA empeora en el afo 2001. La
necesidad de financiacion en porcentaje sobre el PIB de las corporaciones locales es nula en el periodo definido.

CUADRO 7
CAPACIDAD (+) O NECESIDAD (-) DE FINANCIACION. PORCENTAJE
SOBRE EL PIBPM

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Total AAPP -6,6 -49 -32 2,6 -1 -0,3 0,0
Administracién Central -5,7 -3,9 2,7 21 -1 -0,6 -0,4
Comunidades Auténomas 0,6 0,6 -0,3 -0,3 -0,2 0,3 04
Corporaciones Locales 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Seguridad Social -0,3 -0,4 -0,2 -0,1 0,1 0,5 08

Fuente: Banco de Espafia (varios afios), Boletin Estadistico.

Las cifras anteriores nos indican que, para cumplir el limite de la ratio de déficit sobre PIB, el mayor
esfuerzo en la reduccion del déficit publico debia acometerse por la administracion central, pero el nivel alcanza-
do en 1991 por el déficit autondmico no hacia posible el cumplimiento de la ratio sin el compromiso de las CCAA
de reducir su déficit. Como demuestra la ratio, el déficit de los gobiernos locales en términos del PIB no era
determinante para alcanzar el objetivo global de las AAPP. Tal y como se comentaba anteriormente, la necesidad
de financiacién de las CCLL comenzé a reducirse tras la puesta en marcha de la Ley Reguladora de las Hacien-
das Locales de 1988, que corrigié las principales insuficiencias del sistema de financiacion de este nivel de
gobierno™. No obstante, el control del déficit local sigue siendo importante para asegurar la solvencia financiera
de este nivel de gobierno.

18.  Previamente, en el periodo 1979-1988, la administracion central adoptd otras medidas encaminadas a reducir dicho déficit,
por ejemplo, se facilité a los gobiernos locales el acceso a financiacion privilegiada, se reforzaron las figuras tributarias con
que ya contaban las CCLL, se facilité la participacion de los ayuntamientos en los tributos gestionados por el Estado, ademéas
se adoptaron diversas medidas relativas a las transferencias del Estado. A pesar de estas iniciativas el problema no se
resolvié hasta que en 1988 la Ley Reguladora de las Haciendas Locales acometié una importante reestructuracion de las
fuentes de financiacién de las CCLL, que repercutié positivamente sobre el ahorro bruto de este nivel de gobiemo.
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Una segunda conclusién es que la reduccién del déficit de la administracién central ha sido mas llamativa
que la de los gobiernos autonémicos. Efectivamente, en el periodo 1995-2001 hay una mejora de la ratio motiva-
da por una reduccion del déficit tanto de la administracién central como autonémica, no obstante la reduccién del
déficit autonémico ha sido de 0,2 puntos porcentuales sobre el PIB, mientras que el de la administracion central
ha sido de 5,3 puntos porcentuales sobre el PIB, lo cual no sélo se debe al esfuerzo realizado por la administra-
cioén central, sino también a los niveles de partida de cada administracion.

Segun el Programa de Estabilidad de Espafia 2001-2005, el unico nivel de gobiermno que presentara déficit
en dicho periodo sera el central. Inicialmente, y como puede verse en el Cuadro 8, el esfuerzo del gobiemo
central y el autonémico era el mismo, ya que entre el afio 2000 y el 2005, ambos niveles de gobierno reducirian
su déficit en 0,3 puntos porcentuales sobre el PIB. Sin embargo, como hemos visto anteriormente, en el afio
2001 ambos niveles de gobierno han presentado un déficit del 0,4% sobre el PIB, lo que indica que el mayor
esfuerzo va a recaer en este periodo en las CCAA, ya que si se mantienen estos objetivos la administracion
central pasaria de un déficit del 0,4% sobre el PIB en el afio 2001 a un déficit del 0,3% en el 2005, mientras que
las CCAA pasarian de un déficit del 0,4% sobre el PIB en el afio 2001 al equilibrio presupuestario en el 2005. Mas
adelante analizaremos cémo afecta a estos compromisos la nueva Ley de Estabilidad Presupuestaria.

Aligual que ocurria con la ratio de déficit sobre PIB, en el periodo 1995-2001, el mayor esfuerzo realizado
en la mejora de la ratio de deuda sobre PIB, ha sido efectuado por la administracién central, que la ha reducido
en 5,9 puntos porcentuales, mientras que las CCAA la han aumentado en 0,5 puntos durante el mismo periodo
y las corporaciones locales la han reducido en 0,9 puntos. A pesar de esta tendencia, (I6gica, por otra parte, al
ser los niveles de deuda de la administracion central mucho mas elevados), la ratio correspondiente al endeuda-
miento depende menos de la actividad de las CCAA que la ratio sobre el déficit, y por el contrario se ve sensible-
mente afectada por la deuda de las corporaciones locales. Hay que destacar que tanto la ratio de las corporacio-
nes locales como de las CCAA empeora en el ano 2001 respecto al afio 2000.

CUADRO 8
PROGRAMA DE ESTABILIDAD 2001-2005. CAPACIDAD (+) O NECESIDAD (-) DE FINANCIACION.
PORCENTAJE SOBRE EL PIBPM

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Total AAPP 0,3 0,0 0,0 0,0 0,1 02
Administracién Central -0,6 -0,5 -0,5 -0,6 0,4 -0,3
Comunidades Auténomas 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Corporaciones Locales 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Seguridad Social 05 05 05 05 05 05

Fuente: Ministerio de Economia Actualizacion del Programa de Estabilidad del Reino de Espafia.

CUADRO 9
PORCENTAJE DE DEUDA SOBRE EL PIB PM

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Total AAPP 63,9 68,2 66,6 64,5 63,1 60,4 57,2
Administracion Central 533 57,1 55,7 539 52,9 50,8 474
Comunidades Auténomas 59 6,4 6,7 6,6 6,4 6,3 6,4
Corporaciones Locales 41 44 3,7 3,6 34 3,1 32
Seguridad Social 0,6 06 0,5 0,3 0,3 0.3 0,2

Fuente: Banco de Espaiia (varios afos), Boletin Estadistico.
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4. LA LEY GENERAL DE ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA'Y EL ENDEUDAMIENTO DE LAS AATT

LalLey 18/2001, de 12 de diciembre, General de Estabilidad Presupuestaria, y la Ley Organica 5/2001, de
13 de diciembre, complementaria a la Ley General de Estabilidad Presupuestaria contienen los preceptos que
han de regir las finanzas publicas en orden a alcanzar el equilibrio o el superavit presupuestario.

El origen de este objetivo de estabilidad presupuestaria podemos situarlo en el Pacto de Estabilidad y Creci-
miento que se aprobd en el Consejo de Amsterdam en junio de 1997; en dicho pacto se acordd limitar el uso del
déficit publico como instrumento de la politica econdmica de los paises de la Union Monetaria Europea (UME), de tal
forma que éste no representara mas de un 3 por 100 del PIB; ademas, los paises se comprometieron a presentar
anualmente unos programas de estabilidad o convergencia para alcanzar dicho objetivo. Posteriormente, en el
Consejo Europeo de Santa Maria de Feira, en junio de 2000, se insta a los paises miembros de la UME a mantener
unos niveles de déficit publico inferiores al 3 por 100, para tener asi un margen de maniobra con que poder actuar
en caso de variaciones ciclicas de las respectivas economias nacionales, para acelerar la reduccion de la deuda o
bien para hacer frente a los gastos derivados del envejecimiento de la poblacion.

Tal'y como se recoge en la exposicion de motivos, la Ley General de Estabilidad Presupuestaria tiene por
objeto establecer los principios a los que debera adecuarse la politica presupuestaria del sector publico para
alcanzar la estabilidad y el crecimiento econdmico en el marco de la UME. Es evidente que en los paises descen-
tralizados estos objetivos sdlo pueden alcanzarse mediante la coordinacion de los distintos niveles de la Adminis-
tracion Publica; en la citada ley se recogen dichos principios en el ambito del sector publico estatal y local, y la Ley
Orgénica 5/2001, de 13 de diciembre, complementaria a la Ley General de Estabilidad Presupuestaria desarrolla
estos mismos principios en el &mbito de las CCAA.

Podemos resumir el contenido de estos preceptos indicando que ambas leyes obligan a los distintos
niveles de la Administracion Publica, en lo que al déficit se refiere, a rendir cuentas (transparencia), analizar
causas y poner soluciones.

Como objetivo general la ley recoge la obligacion de que todos los niveles de la Administracion Publica
mantengan la estabilidad presupuestaria, es decir, que sus cuentas presenten equilibrio o superavit; para alcan-
zar este objetivo se fijara, en el Presupuesto del Estado, un limite maximo de gasto no financiero.

¢ Qué ocurre ante una situacion de déficit? La ley reconoce la posibilidad de que coyunturalmente o por
circunstancias extraordinarias se incurra en déficit; en dicho caso, el nivel u érgano de la administracion corres-
pondiente deberé presentar un informe sobre las causas del desequilibrio, asi como un plan econémico-financie-
ro de saneamiento a medio plazo'. La administracion o entidad cuyo déficit impida que Espafia cumpla con los
compromisos adquiridos con la Unién Europea en esta materia, serd responsable de las consecuencias que
tenga para el pais dicho incumplimiento.

La Ley recoge la creacion de un «Fondo de Contingencia de Ejecucion Presupuestaria» que se destinara
a cubrir los gastos extraordinarios que no se previeran en los presupuestos iniciales. La dotacién del fondo sera
equivalente al 2 por 100 del gasto maximo anual fijado para el Estado y se considera incluida dentro del limite de
gasto. Los créditos extraordinarios, los suplementos de créditos o las ampliaciones e incorporaciones de crédito
se financiaran con los recursos de este fondo, o bien mediante bajas en otros créditos.

El superavit se destinara a reducir el endeudamiento neto de la Administracién General del Estado; en
caso de superavit de la Seguridad Social éste se destinara al Fondo de Reserva de la misma.

Respecto a las entidades locales, o mas destacado es que para autorizar las operaciones de crédito y las
emisiones de deuda, el Estado tendra en cuenta el cumplimiento de los objetivos de estabilidad presupuestaria
por parte de estas entidades. En caso de déficit, el Estado concedera dicha autorizacion silas medidas recogidas
en el informe econdmico-financiero permiten su correccion en el plazo de tres ejercicios presupuestarios.

En el &mbito de las CCAA, la ley repercute notablemente sobre las funciones que desarrolla el Consejo de
Politica Fiscal y Financiera (CPFF); éste debera emitir un informe sobre el objetivo de estabilidad fijado para el

14.  Estos planes econdémico-financieros contendran las medidas a adoptar sobre los ingresos y gastos publicos para corregir las
situaciones de desequilibrio. En concreto se fija el plazo de tres ejercicios presupuestarios para corregir estas situaciones.
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conjunto de las CCAA, asi como determinar los objetivos individuales de cada comunidad, también debera
valorar las medidas incluidas en los planes econémico-financieros que deberan presentar las CCAA en caso de
incumplimiento del objetivo de estabilidad. EI CPFF pasa a tener un poder efectivo en el ambito del déficit v la
deuda autonémica, cuando hasta ahora se ha comportado como un érgano de consulta y deliberacion.

Aligual que en el caso de las entidades locales, el Estado tendré en cuenta el cumplimiento del objetivo de
estabilidad para conceder a las CCAA autorizacion para las operaciones de crédito y la emision de deuda.

Una vez expuestas las principales medidas recogidas en la ley, valoraremos algunos de sus aspectos més
polémicos en lo que a las administraciones territoriales se refiere.

En primer lugar, si la Ley de Estabilidad Presupuestaria obliga a los gobiernos regionales y locales a
mantener el equilibrio o el superavit presupuestario, ¢,cémo se concilia esto con la autonomia financiera que la
Constitucion les reconoce? La propia ley responde a esta pregunta indicando que la autonomia estriba en decidir
si dicho objetivo se alcanza con una politica de reduccion de gastos o de aumento de ingresos, sin que dichos
gobiernos puedan recurrir a una mayor emision de deuda como forma de financiacion. Desde nuestro punto de
vista esta pregunta también tiene otra respuesta; el principio de autonomia financiera no tiene un caracter abso-
luto, sino que tal y como también recoge la Constitucién, éste se ejercerd de acuerdo con los principios de
solidaridad y coordinacion; por tanto, en virtud del principio de coordinacién, necesario para alcanzar la estabili-
dad presupuestaria en los paises descentralizados, la autonomia de las AATT en esta materia queda supeditada
al contenido de la ley.

En segundo lugar, la ley da un trato igualitario a todos los niveles de la Administracion Publica; el equilibrio
presupuestario se exige a todas las CCAA y corporaciones locales sin tener en cuenta la dotacion de capital o el
nivel de desarrollo de cada uno. Esta cuestion nos parece fundamental desde el punto de vista de la equidad,
pues la ley trata por igual a entes que no lo son, tanto en su trayectoria de endeudamiento como en su nivel de
desarrollo. El esfuerzo presupuestario que se les exige a los distintos gobiernos territoriales deberia estar directa-
mente relacionado con el nivel de desarrollo o con la dotacion de capital, sobre todo si se tiene en cuenta que el
destino de la deuda a largo plazo es la financiacion de los gastos de capital.

También hay que destacar que la ley no ofrece a los 6rganos territoriales incentivos para alcanzar el
objetivo de estabilidad; por el contrario, se pretende disuadir a las administraciones con el establecimiento de una
medida penalizadora en caso de incumplimiento: éstas seran responsables de la sancion que la Unién Europea
imponga a Espafia como consecuencia del incumplimiento de sus compromisos. Ademas, la concesion de
autorizacion estatal para la emision de deuda y las operaciones de crédito dependeréa del cumplimiento del
objetivo de estabilidad o de la viabilidad de los planes econdmico-financieros que presenten los gobiernos terri-
toriales para corregir, en el periodo de 3 afos, una situacion de desequilibrio presupuestario.

Otra cuestion importante es que la ley no prevé un periodo de adaptacion a lo largo del cual alcanzar el
objetivo de equilibrio presupuestario, sino que éste se impone desde su entrada en vigor, por lo que esta medida
afectard a la capacidad de endeudamiento de las CCAA 'y de las corporaciones locales para el proximo ejercicio
economico 2003. Dado que se obliga a que el presupuesto esté equilibrado o presente superavit el proximo afio,
la capacidad de endeudamiento de los gobiernos territoriales dependera fundamentalmente de las amortizacio-
nes de pasivos financieros que tengan lugar en dicho ejercicio (téngase en cuenta que la variacion de activos
financieros en las haciendas territoriales no es muy importante). Es decir, esta ley esta incentivando que los
gobiernos territoriales aumenten su endeudamiento antes de que finalice el afio 2002, lo cual les permitiria un
mayor margen de apelacion al crédito en el préximo ejercicio al amortizar més. A su vez, todo ello repercute sobre
la inversion territorial, que a partir del proximo ejercicio tendra que ser financiada en mayor medida por el ahorro
generado por cada nivel de gobierno.

Efectivamente, el endeudamiento a largo plazo tiene como destino la inversion, pero si la capacidad de
endeudamiento se ve limitada por la obligacién de saldar el presupuesto con equilibrio o superavit, la inversion de
los gobiernos territoriales aumenta su dependencia del ahorro bruto. Al respecto hay que destacar el papel que
los nuevos sistemas de financiacién de los gobiernos territoriales van a tener sobre dicho nivel de ahorro. En el
caso de las CCAA, sin animo de entrar en esta cuestion, hay que sefialar que el nuevo sistema aumenta la
autonomia financiera de las CCAA, pero que también incorpora la sanidad. El gasto sanitario ha sido tradicional-
mente una fuente de déficit y deuda de los gobiernos que asumen su competencia; en este sentido, las CCAA
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deberan realizar un esfuerzo de contencion del gasto sanitario. En cuanto a las corporaciones locales, también
habra que tener en cuenta las medidas recogidas en la Pacto Local, sobre todo en lo que respecta a nuevos
traspasos de competencias y su financiacion.

5. CONCLUSIONES

En general hay que destacar que el endeudamiento local no ha llegado en ninglin momento a alcanzar los
niveles preocupantes del endeudamiento autonémico, pero su contencién era necesaria para garantizar la sol-
vencia financiera de este nivel de gobierno. Por su parte, el déficit de las CCLL tiene su punto de inflexion en la
puesta en marcha de la Ley Reguladora de las Haciendas Locales en 1988. Respecto a la evolucion reciente de
ambas variables las conclusiones mas importantes son las que se indican a continuacion.

Entre 1995 y 2001 la deuda de las CCLL ha aumentado un 16%, no obstante, hay que sefalar que en los
dos ultimos afios el crecimiento ha sido menor que en los anteriores. Respecto a los instrumentos financieros
empleados cabe destacar que las corporaciones locales espariolas (en términos generales), se han endeudado
fundamentalmente a través de préstamos a medio y largo plazo concedidos en primer lugar por los bancos y, en
segundo término, por las cajas de ahorro. La apelacion directa a los mercados de valores tiene una importancia
relativa muy reducida y sélo ha sido empleada por los entes de mayor tamario (ayuntamientos que son capitales de
provincia con mas de 500.000 habitantes) o por los que tienen una gestién financiera mas activa (las diputaciones
forales vascas y los cabildos insulares). Ademas de estos instrumentos, como pasivos no materializados en présta-
mos y valores, una parte importante de los recursos proceden también de los créditos comerciales, anticipos y otros
conceptos representativos de cuentas pendientes de pago™.

En el caso de las CCLL no existe una relacién directa entre la necesidad de financiacion y el endeudamien-
to, ya que a pesar de que en el periodo indicado las CCLL han tenido capacidad de financiacion la deuda ha
aumentado. Los recursos captados en los mercados financieros han permitido a las CCLL devolver deudas
anteriores y obtener cierta rentabilidad de sus inversiones.

Otra conclusion de este trabajo es que en los Ultimos afos, y como consecuencia del proceso de Union
Monetaria Europea, se ha producido un esfuerzo por el conjunto de las administraciones publicas para reducir
sus ratios de déficit y deuda sobre el PIB; dicho esfuerzo ha sido llevado a cabo principalmente por la administra-
cion central que era la que partia de unos valores mas elevados. En el periodo 1995-2001, la administracion
central ha reducido la ratio de déficit publico sobre el PIB en 5,3 puntos porcentuales, mientras que las CCAA han
reducido esta misma ratio en 0,2 puntos, por su parte, las corporaciones locales han mantenido una necesidad
de financiacién nula en el periodo analizado. Sin embargo, en este mismo periodo, la administracion central ha
reducido la ratio de deuda sobre el PIB en 5,9 puntos porcentuales, las CCAA la han aumentado en 0,5 puntos
y las corporaciones locales la han reducido en 0,9 puntos.

En relacion con la Ley de Estabilidad Presupuestaria, en ella no se limita directamente la emisién de deuda
o el recurso al crédito de las AATT; dicha ley impone el equilibrio presupuestario, pero la autorizacion necesaria
que requieren algunas operaciones de crédito queda supeditada al cumplimiento de dicho objetivo. No obstante,
las posibilidades de endeudamiento de los proximos afios, no sélo van a depender de la autorizacion estatal, sino
también de las amortizaciones de deuda que lleve a cabo cada nivel de gobierno.

También cabe destacar que la deuda de las CCLL difiere segun el nivel de que se trate, en importancia,
instrumentacion y evolucion, por ejemplo, es mayor en los ayuntamientos (que concentran tres cuartas partes de
la deuda total), aunque la deuda de este nivel no es la que mas ha crecido en los Ultimos afios. La ley de
estabilidad presupuestaria no toma en cuenta esta situacion, exigiendo el equilibrio presupuestario a todos los
niveles por igual.

Por otra parte, dicha ley podria tener serias repercusiones sobre los niveles de inversion de algunos go-
biernos territoriales, que sélo podrian acometer gastos de capital con el ahorro generado por el nuevo sistema de

15.  Es de suponer que estos fondos tienen una mayor importancia relativa en los entes con menor tamano o menor poder de
negociacion con las entidades de crédito, tales como los ayuntamientos que no son capitales de provincia.
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financiacion. Este, a su vez va a depender de los recursos que dicho sistema les proporcione y del esfuerzo que
realicen en la contencién de su gasto. No obstante, no es posible establecer conclusiones a priori sobre este
tema, ya que por ejemplo, en lo que respecta a las CCLL aun esta por definir la reforma de su sistema de
financiacion, asf como las transferencias de competencias desde las CCAA dentro del Pacto Local.
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