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Resumen

Las Comunidades Autébnomas han asumido importantes competencias de gasto en los tltimos afios, hasta
el punto de que ya superan a la Administracion General del Estado en volumen cuantitativo de gestion de
gasto. Sin embargo, la insuficiencia del sistema de financiacidon autondmica, asi como la esperada
reduccion de las ayudas de la Politica de Cohesion de la Union Europea y la influencia de una estricta
normativa de estabilidad presupuestaria hasta este momento, han hecho peligrar el mantenimiento de los
niveles de inversion publica en este nivel de gobierno.

En los ultimos afios ha sido habitual la bisqueda de mecanismos alternativos de financiacidén con el
objeto de mantener un elevado nivel de inversiones publicas, compatible con el cumplimiento de las
normas de estabilidad presupuestaria. El objetivo de este proyecto de investigacion es precisamente la
exploracion de estos mecanismos, con especial referencia a las formulas de colaboracion publico-privada
y la utilizacion de empresas publicas y entes descentralizados para canalizar el endeudamiento, eludiendo

su consolidacion con el endeudamiento de la Administracion General.
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1. Introduccion

Las Comunidades Autonomas (CCAA) gestionan en estos momentos un
volumen de gasto agregado que, supera ya al de la Administracion General del Estado,
obviamente, si de este computo se excluye a las Administraciones de la Seguridad
Social. Por lo que se refiere a los gastos de capital, también las Comunidades
Autonomas destacan por haberse convertido en el nivel de gobierno que destina un
mayor volumen de recursos a la formacién bruta de capital. Sin embargo, la
insuficiencia del sistema de financiacion autondmica, asi como la préxima reduccion de
las ayudas de la Politica de Cohesion de la Union Europea y la influencia de una estricta
normativa de estabilidad presupuestaria, han puesto en entredicho el mantenimiento de

. . . 14 . L4 : 1
esta importante capacidad inversora en el &mbito autondémico .

La relativa debilidad de las fuentes “tradicionales” de financiacion de
inversiones (ahorro corriente, transferencias de capital y endeudamiento) ha impulsado
una proliferacion de mecanismos alternativos, cuyo objetivo comun es el de mantener
un elevado nivel de inversiones publicas, compatible con el cumplimiento de las normas
de estabilidad presupuestaria y con otras restricciones, fundamentalmente las derivadas
del nuevo periodo de Perspectivas Financieras de la Union Europea, correspondientes al

periodo 2007-2013.

El objetivo de este trabajo es multiple. Por un lado, en el apartado 2 se revisa el
estado actual y futuro del ahorro corriente, los ingresos por transferencias de capital y el
endeudamiento, como fuentes financieras principales y “tradicionales” de las
inversiones autondomicas. Seguidamente, en el tercer apartado se repasan los diferentes
mecanismos de financiacion, distinguiendo entre ellos de acuerdo con su distinta
naturaleza y sus objetivos especificos. En el mismo epigrafe se revisa también la
evidencia empirica disponible para Espafia y se plantea un modelo empirico de
determinacion de la deuda consolidable y no consolidable a partir del numero de

empresas publicas. Un apartado final cierra el trabajo con las principales conclusiones.

! Bajo el enunciado genérico de “normativa de estabilidad presupuestaria” se incluye al conjunto legislativo que conforman la Ley
18/2001, de 12 diciembre, General de Estabilidad Presupuestaria y la Ley Organica 5/2001, de 13 de diciembre, complementaria a la
Ley General de Estabilidad Presupuestaria. De acuerdo con la Exposicion de Motivos de la segunda, «la interpretacion y aplicacion
de ambas Leyes debera producirse siempre de forma unitaria, siendo las dos normas instrumentos al servicio de idénticos objetivos
de politica econdmicay.



2. La crisis de los mecanismos “tradicionales” de financiacion

2.1. Los datos basicos.

La importancia de las inversiones autonomicas es indiscutible. Este nivel de
gobierno, al tiempo que desarrollaba su espacio competencial en el marco de los
Estatutos de Autonomia, adquiria también una relevancia inversora fuera de toda duda.
Como se puede observar en el grafico 1, la formacion bruta de capital (FBC) del
conjunto de las Administraciones Publicas ha seguido una senda relativamente estable
durante el periodo 1995-2004, situando el nivel agregado por encima del 3% del PIB en
promedio. Sin embargo, la composicion interna de la FBC por niveles de gobierno dista
mucho de ser igual al final y al comienzo de dicho periodo temporal. Si en 1995 la
Administracion General del Estado era el principal agente inversor publico, realizando
un esfuerzo equivalente al 1,38% del PIB, en 2004 era ya el tercero, habiendo
descendido esa proporcion hasta el 1,07%. Por el contrario, la FBC de las CCAA ha
mantenido una tasa de crecimiento medio anual cercana al 10%, muy por encima de la
correspondiente a las otras Administraciones Publicas, lo que le ha permitido alcanzar

un 1,28% del PIB en 2004.

Por su parte, las Corporaciones Locales han mantenido una senda de
participacion algo mas estable en la FBC total, rondando siempre la cota del 1% del
PIB. Finalmente, la Seguridad Social ha disminuido su participacion relativa de forma
mas que apreciable, llegando a estar por debajo del 0,4% del PIB al final del periodo

considerado.



GRAFICO 1

Formacion Bruta de Capital de las Administraciones Publicas (% del PIB)
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Fuente: Cuentas de las Administraciones Publicas e Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Desagregando por CCAA, se observan diferentes comportamientos que tienen
mucho que ver con la propia estructura territorial de la renta, pero también y con el
disefio del sistema de financiacion autondmica. Analizando los resultados del cuadro 1,
se constatan dos tipos de conclusiones. Por un lado, son las CCAA de menor renta las
que realizan un mayor esfuerzo inversor, en virtud de su condicion de receptoras
preferentes de transferencias de capital del Estado y de la Union Europea. En el primer
caso, se trata fundamentalmente de los recursos procedentes del Fondo de
Compensacion Interterritorial (FCI), asi como de los convenios bilaterales de inversion
y de los contratos-programa. De otro lado, las ayudas financieras de la Unién Europea,
en virtud del principio de concentracion, han recaido en las regiones Objetivo 1 con
mucha mas intensidad que en el resto de territorios. De acuerdo con los diferentes
indicadores que se han construido, s6lo seis CCAA pueden exhibir un esfuerzo inversor
significativamente superior a la media. Otras seis s6lo muestran uno o dos indicadores
positivos e incluso hay una (Catalufa) que estd por debajo en todos los indicadores
analizados de esfuerzo inversor. La notabilisima excepcion la constituye Navarra, en

virtud de su privilegiado sistema foral de financiacion. Siendo la primera Comunidad



Autonoma en términos de renta, es también la primera en esfuerzo inversor y esta por

encima de la media en todos los indicadores, salvo en uno.

CUADRO 1

Indicadores de esfuerzo inversor de las Comunidades Autonomas

Promedios 1984-2003 Iglr;/ir; bsftiﬁ?e ((})Irgflz bsiiillltne indlcaiores de3esfuerzcz1 mverso;* n
Andalucia 16 11] si| 169 2,86 99,6 | 159] 3
Aragon 7 12 no| 23,6| 1,73 948 | 33,71 2
Principado de Asturias 12 4] si| 18,6 2,95 1345 42,11 5
Illes Balears 2 13 no| 26,6 1,52 93,0 42,9] 2
Canarias 11 9] si| 16,8| 2,68 116,6 | 21,1 5
Cantabria 8 10} no| 35,1| 2,19 1094 | 30,21 4
Castilla-La Mancha 14 8l si| 209 2,82| 117,00| 3L,1) 5
Castilla y Leon 10 5| Si| 207| 2,47 120,2| 39,21 5
Cataluia 6 14] no| 11,0| 1,50 82,0 1221 0
Comunidad Valenciana 9 16 no| 17,6 1,75 79,7 1621 1
Extremadura 17 2| si 17,8 | 4,36 142,4| 45,50 5
Galicia 15 3] si| 16,1| 3,59 138,5| 23,51 5
Madrid 3 17] no| 18,0| 1,03 61,5 29,21 2
Murcia 13 15 no| 22,6| 1,91 81,6 | 334 2
Navarra 1 1] st| 11,3] 456 257,2| 26,1] 4
Pais Vasco 5 6] no 83| 2,25 1199 19,4 2
La Rioja 4 70 no| 20,3| 193 118,8| 34,41 3
Total CCAA - -] —| 14,5| 2,11 100,0 | 20,1 ---

* (1) si el orden segiin GK/habitante es mejor que el orden segin PIB/habitante; (2) tasa de crecimiento medio anual de GK (%);
(3) GK/PIB (%); (4) GK/habitante (media CCAA=100); (5) GK/Gasto total (%); (n) nimero de indicadores en los que destaca la
Comunidad Auténoma por un esfuerzo significativamente mayor que la media. Fuente: Elaboracion propia a partir de las
Liquidaciones de Presupuestos de las Comunidades Autonomas y las cifras del INE.

La cuestion estriba en determinar si, ademas de por las logicas diferencias en
renta, las diferencias en términos de esfuerzo inversor vienen dadas también por un
sistema de financiacion de inversiones insuficiente o excesivamente sesgado hacia
determinadas fuentes financieras. Para ello es preciso examinar cudles han sido los
patrones de financiacion de las inversiones en las distintas CCAA, distinguiendo entre

la aportacion del ahorro corriente, la correspondiente a las transferencias de capital

recibidas y la cuota del endeudamiento neto.

Parece logico que la primera distincion se realice con las CCAA de régimen
foral, teniendo en cuenta las particularidades que supone contar con un sistema donde la
imposicidn propia ocupa un papel central, frente a la situacion opuesta que se da en las
CCAA de régimen comun. En efecto, en el grafico 2 se puede observar que el peso del

ahorro corriente es muy superior en las CCAA forales, hasta el punto de sufragar mas



del 90% de las inversiones autondmicas en esos territorios. El extremo opuesto se
encuentra entre las CCAA de régimen comun y especialmente en Andalucia y Cataluiia,
donde el peso relativo del ahorro corriente ni tan siquiera alcanza el 30%. Sin embargo,
Andalucia se ve compensada por una importante aportacion proveniente de
transferencias de capital, mientras que Catalufia no puede beneficiarse de este
importante caudal de recursos, dada su situacion por encima de la media de las CCAA,
en términos de renta per capita. Cantabria, Extremadura y La Rioja logran financiar
completamente sus inversiones propias con ahorro corriente e ingresos por
transferencias de capital, mientras que las demas CCAA debe recurrir al endeudamiento
como variable de cierre. Finalmente, Catalufia y la Comunidad Valenciana no logran
financiar la totalidad de sus respectivas inversiones ni aun acudiendo al endeudamiento

en importantes proporciones.

GRAFICO 2

Importancia relativa de las fuentes de financiacion de las inversiones autonémicas
(promedio 1984-2003, en % de las inversiones totales)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las Liquidaciones de Presupuestos de las Comunidades Autonomas.

Con todo lo anterior, queda constatado que la financiacion de inversiones ha

descansado sobre un criterio subyacente de equidad interterritorial, de tal forma que la



Administracion General del Estado y la Union Europea han compensado con mayores
transferencias de capital a los territorios mds retrasados econdmicamente y, por ende,
con mayores dificultades para generar ahorro corriente en suficiente cuantia. Este modo
de proceder ha sido posible por una renuncia expresa a primar las inversiones
autonomicas en los territorios con un rendimiento social esperado superior, lo que
hubiese significado en la practica una fuerte desinversion en las CCAA de menor renta
relativa. Frente a esta postura, las CCAA de régimen comun con mayor renta relativa
han vendo reclamando una modulacién del criterio de equidad, de tal forma que se
tengan en cuenta el criterio de “capacidad de absorcion”, es decir, que se facilite la
inversion en los territorios donde se maximice la rentabilidad esperada de las
inversiones (“donde mas rindan) y, al mismo tiempo, se detraigan recursos de otros
territorios cuya capacidad para proponer, materializar y rentabilizar proyectos sea mas

reducida (“donde mas se necesiten”).

Contrastado este hecho, cabe plantear una hipétesis: que las CCAA
supuestamente mas “‘perjudicadas” por el criterio de equidad caracteristico de las
transferencias de capital (estatales y europeas) hayan tratado de compensar sus menores
posibilidades de inversion con un mayor endeudamiento. Se afadiria asi un argumento
mas para el empleo de esta modalidad de financiacion frente a la impositiva, dadas sus

conocidas ventajas en términos de eficiencia econdmica y de equidad intergeneracional.

Para ello, se han clasificado las CCAA de acuerdo con su nivel relativo de renta
en el periodo, utilizando el criterio objetivo de la Politica Regional de la Unién
Europea, en virtud del cual las CCAA Objetivo 1 de la Unidon Europea son las
beneficiarias principales de los Fondos Estructurales’. Los datos de deuda viva
incluidos en el grafico 3 muestran varios tipos de comportamiento. Tomando el
conjunto de las CCAA se observa una clara tendencia de estabilizacion de la deuda viva
con relacion al PIB, habiendo oscilado esta magnitud siempre en el entorno del 6%. La
misma senda estable se observa en las CCAA clasificadas como regiones Objetivo 1
(con una ligera tendencia descendente y un promedio del 5,3% del PIB), en Aragon
(promedio del 4,5%) y en La Rioja (promedio del 3,3%). Caso distinto es el de las

CCAA de régimen foral, cuya evolucion ha sido claramente descendente, en coherencia

2 Es el mismo criterio que opera en Espafia para el reparto del Fondo de Compensacién Interterritorial, desde la entrada en vigor de
la Ley 29/1990, de 26 de diciembre, del Fondo de Compensacion Interterritorial.



con su mayor facilidad para acceder a recursos fiscales propios y sus menores
necesidades de endeudamiento. El caso con un mayor crecimiento de la deuda viva ha
sido claramente el de la Comunidad Valenciana, que en 2006 practicamente duplica la
ratio media de deuda, sin que haya registrado una sola reduccion significativa en todo el
periodo considerado. Por otro lado, Catalufia, Comunidad de Madrid y Baleares también
han empeorado sus ratios de deuda, aunque parecen haber moderado este
comportamiento en los ultimos afios, hasta el punto de que sélo una de las tres

(Catalufia) supera ya la media general.

GRAFICO 3
Evolucion de la deuda viva por CCAA (% del PIB)
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* De las regiones Objetivo 1 se ha excluido a la Comunidad Valenciana por sus valores atipicos.
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Banco de Espafia.

En definitiva, se podria concluir hasta este punto que no parece haberse
justificado un endeudamiento excesivo para el conjunto de las CCAA, aunque si es
cierto que en algunos casos particulares se han registrado importantes desviaciones
respecto de la media. Los dos casos mas destacados —Catalufia y la Comunidad
Valenciana- comparten como caracteristica comun el escaso peso relativo de su ahorro
corriente. Sin embargo, la Comunidad Valenciana durante el periodo considerado era
una region Objetivo 1, circunstancia de la que no se beneficiaba Catalufia. Es facil
deducir que esta ultima habrd recurrido en mayor medida al endeudamiento para

compensar la escasez de transferencias de capital recibidas, mientras que en el caso de



la Comunidad Valenciana el endeudamiento habria podido tener origen en una gestion

mas ineficiente, traducida en un reducido peso del ahorro corriente.

2.2. Recursos limitados para una inversion creciente.

A la vista de todos los datos anteriores, no parece que la deuda autonémica haya
tenido un comportamiento explosivo. Antes bien, se ha registrado una considerable
moderacion, excepcion hecha de los casos particulares ya comentados. Como se puede
observar en el grafico 4, la importancia relativa de la deuda autonémica apenas ha

variado, manteniéndose estable esta ratio en el entorno del 6% del PIB.

GRAFICO 4

Evolucion de la deuda viva por Administraciones Piblicas (% del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Banco de Espafia.

La normativa de estabilidad presupuestaria aprobada en 2001 —y con entrada en
vigor en 2003- consignaba el equilibrio presupuestario como una obligacién para todas
las Administraciones Publicas. Si se evalua su eficacia atendiendo unicamente a este
objetivo, se podria concluir que el resultado ha sido bastante satisfactorio. Por primera
vez se ha podido lograr un superavit agregado de las Administraciones Publicas en
términos de contabilidad nacional (SEC-95). En consecuencia, también se ha podido

reducir la ratio total de deuda por debajo del 60% del PIB (objetivo del Pacto de




Estabilidad y Crecimiento) e incluso se avanza hacia el objetivo de situarla al 34% en el

horizonte del afio 2010°.

Sin embargo, resulta generalmente aceptado que los principales defectos de
disefio de la normativa de estabilidad presupuestaria habian sido su excesiva severidad
(por encima de la exigida en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento), su rigidez (la
consecucion del equilibrio presupuestario no implicaba el mismo esfuerzo para todos
los gobiernos ni tampoco se adaptaba al ciclo econdmico) y, finalmente, su posible
influencia negativa sobre la capacidad inversora de las CCAA®. En este sentido, una
gran parte de las opiniones académicas y politicas (especialmente desde el ambito
autondémico) alertaba sobre la peligrosa conjuncion de la normativa de estabilidad
presupuestaria, un nuevo modelo de financiacion autondémica y la inminente puesta en

marcha del periodo de Perspectivas Financieras 2007-2013 en la Union Europea.

Los esquemas “tradicionales” de financiacion de inversiones autondmicas iban a
sufrir entonces una profunda redefinicion. Por una parte, el ahorro corriente adolecia de
serios problemas para poder seguir incrementando su importancia relativa en el futuro.
Por un lado, los gastos corrientes presentan un elevado grado de compromiso y son de
dificil reduccion a corto plazo, especialmente los gastos de personal, los intereses de la
deuda y las transferencias a Entidades Locales. Asimismo, el cambio demografico une
un importante crecimiento de la poblacién con un mayor envejecimiento, algo que va a
exigir un mayor gasto educativo, sanitario y asistencial. Asimismo, se debe considerar
el impacto de leyes basicas estatales que derivan obligaciones de gasto corriente a las
CCAA (Ley de la Justicia del Menor, Ley de Educacion, Ley de Universidades, Ley de
Atencion a la Dependencia...). Por el lado de los ingresos corrientes, todavia persisten
restricciones muy severas para el establecimiento de tributos propios por parte de las
CCAA, frenando asi el crecimiento de esta via recaudatoria. Por lo que se refiere a los
tributos cedidos, las CCAA disponen de una capacidad normativa limitada —nula en el
caso de la imposicion indirecta- y que hasta el momento sélo ha sido utilizada para

rebajar la presion fiscal. En consecuencia, la tGnica via factible para mejorar el ahorro

® En el Programa Nacional de Reformas, elaborado por el Ministerio de Economia y Hacienda (2005), se establecen dos grandes
objetivos, en el marco de la Estrategia de Lisboa: «alcanzar en 2010 la convergencia plena en renta per capita y superar en ese afio
la tasa de empleo de la Unioén Europea» (p. 1). Para ello sera necesario establecer un conjunto de objetivos especificos, entre los que
se encuentra el de «reducir significativamente el ratio de deuda publica en relacion al PIB, hasta el 34% en 2010, lo que le
convertira en el tercero mas bajo de la zona euro y uno de los mas bajos de la UE-25» (p.21).

* Para un analisis detallado pueden consultarse, entre otros, Gonzalez-Paramo (2001).



corriente a corto plazo parece ser el incremento de las ganancias de eficiencia en la
gestion, algo para lo que seria necesario reforzar los mecanismos de control y

fiscalizacion internos y externos’.

Por lo que respecta a los ingresos por transferencias de capital, es obvio que
¢éstos van a verse sustancialmente reducidos con las nuevas Perspectivas Financieras de
la Union Europea para el periodo 2007-2013. Espafia en su conjunto y, particularmente
algunas CCAA, sufrirdn una merma importante de los Fondos Estructurales y de
Cohesion que percibian hasta este momento, si bien la reduccion de ayudas sera gradual
para evitar un fuerte impacto presupuestario®. De otro lado, la financiacion estatal puede
mitigar en parte esta reduccion de fondos europeos, si bien la dotacion actual de los
Fondos de Compensacién Interterritorial dista mucho de ser suficiente para ello’. Otras
transferencias de capital estatales como los contratos-programa o los convenios de
inversion conjunta pueden constituir vias alternativas de financiacion. En cualquier
caso, al tratarse de recursos de carécter discrecional y extraordinario requeririan, al

menos, una regulacion objetiva de los mismos y una mayor transparencia.

Ante tal panorama, caracterizado por un ahorro corriente con escaso recorrido y
por unas menores transferencias de capital, la normativa de estabilidad presupuestaria
afnadio la restriccion total del endeudamiento, salvo en situaciones excepcionales y
siempre bajo supervision del Consejo de Politica Fiscal y Financiera y del Ministerio de
Economia y Hacienda. No se tuvieron en cuenta en su disefo las diferentes necesidades
de inversion de las CCAA, ni las diferencias de stock de capital puiiblico ni otros factores
objetivos como la poblacion, la renta regional o el comportamiento financiero en el
pasado. La exigencia generalizada de equilibrio presupuestario no fue muy equitativa
entre CCAA ni tampoco muy eficiente, ya que contribuyd a frenar determinadas

inversiones productivas.

Todo ello coincidi6 con un momento en el que afloraban nuevas necesidades

sociales (atencion a personas dependientes, incremento de la inmigracion...) y se

> Incluso puede discutirse si la eficacia real de las ganancias de eficiencia se puede materializar a corto plazo.

® Por este orden, las CCAA que mayor perjuicio financiero van a sufrir son la que pone fin a su periodo transitorio anterior
(Cantabria), las que han dejado de ser Objetivo 1 por “crecimiento natural” (Comunidad Valenciana y Castilla y Leon) y las
afectadas por el “efecto estadistico” (Principado de Asturias y Murcia, ademas de Ceuta y Melilla). Canarias, aunque tendria que
haber abandonado su condicion de region Objetivo 1, permanece en esta categoria por ser una region ultraperiférica.

7 Fernandez Llera y Delgado Rivero (2006) presentan algunas propuestas de reforma de los Fondos de Compensacion
Interterritorial, conectandolas con e arco de las nuevas Perspectivas Financieras de la Union Europea.
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registraba un fuerte crecimiento econémico, impulsando asi la construccion de costosas
infraestructuras de comunicaciones y transportes, urbanizaciones y obras hidraulicas,
entre otras. En consecuencia, la moderacion de la inversion nueva no era una opcion

factible y, por tanto, las alternativas debian buscarse por la via de la financiacion.

2.3. La reforma de la normativa de estabilidad presupuestaria.

Las opciones “tradicionales” podrian reducirse a tres. La primera, modificar el
sistema de financiacion autondémica en el sentido de ampliar la “cesta de impuestos”,
con mayores porcentajes de cesion a las CCAA y mas competencias normativas. Esta
solucion requiere un cierto periodo de maduracion y un consenso multilateral nada
sencillo. Ademads y, en todo caso, no garantizaria un mayor ahorro corriente si no va

acompafiada de una contencion del gasto.

En segundo lugar, para compensar la reduccion de fondos europeos se podria
optar por un considerable incremento de los Fondos de Compensacion Interterritorial,
tal y como ya se ha sugerido. Alternativamente, se podria sustituir por inversiones
directas del Estado en las CCAA, pero en ese caso existiria una colision con el principio
de autonomia, puesto que las CCAA perderian cierto control sobre el destino de los

gastos de capital.

Ninguna de las dos opciones anteriores ha sido aplicada, pero si la tercera,
consistente en la reforma de la normativa de estabilidad presupuestaria®. El objetivo ha
sido el de flexibilizar determinadas exigencias y facilitar el recurso al endeudamiento,
sin poner en peligro el principio constitucional de autonomia y sin que ello tampoco
suponga debilitar la eficacia de la disciplina presupuestaria’. Lo cierto es que, tal y

como se reconoce en el Predmbulo de la nueva normativa de estabilidad presupuestaria,

«estos instrumentos [de disciplina fiscal] se han mostrado eficaces para mejorar la gestion
presupuestaria, singularmente en lo que a la Administracion General del Estado y el sector

publico estatal se refiere. Sin embargo, en otros aspectos, la experiencia de su aplicacion ha

§ Instrumentada en la Ley 15/2006, de 26 de mayo, de reforma de la Ley 18/2001, de 12 de diciembre, General de Estabilidad
Presupuestaria y en la Ley Organica 3/2006, de 26 de mayo, de reforma de la Ley Organica 5/2001, de 13 de diciembre,
complementaria de la Ley General de Estabilidad Presupuestaria.

? Quizas las razones de la reforma haya que buscarlas también en los condicionantes de la coyuntura politica del momento y no
exclusivamente en motivaciones financieras.
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puesto de manifiesto insuficiencias de las leyes de estabilidad que exigen su modificacion para
adaptarlas a la realidad de un Estado descentralizado en el que concurren varias

Administraciones publicas y a las exigencias de la politica economicay.

A grandes rasgos, la reforma de la normativa de estabilidad presupuestaria, en lo
que afecta especificamente al ambito de las CCAA, se ha concretado en los siguientes

aspectos. La estabilidad presupuestaria se define a partir de ahora como

«la situacion de equilibrio o de superavit computada, a lo largo del ciclo econdmico, en términos
de capacidad de financiacion de acuerdo con la definicion contenida en el Sistema Europeo de

Cuentas Nacionales y Regionales»'”.

Cuando la economia espafiola evolucione a tasas de crecimiento por encima de
las previsiones realizadas, las CCAA deberan obligatoriamente liquidar sus
presupuestos con superavit''. De forma simétrica, durante las fases menos favorables
del ciclo econdmico, se permitird un déficit maximo equivalente al 0,75% del PIB para
el conjunto de las CCAA. Ademas, en este ultimo caso, se admitird para cada una de las
CCAA un déficit adicional y excepcional equivalente al 0,25% del PIB regional,

siempre y cuando

«se destine a financiar incrementos de inversion en programas destinados a atender actuaciones

productivas, incluidas las destinadas a Investigacion, Desarrollo € innovaciony.

Aunque la definicion resulta un tanto ambigua, el legislador ha querido incluir
esta cldusula para fomentar la inversion productiva en el &mbito autondmico. Aun asi,
queda sujeta a la oportuna autorizacion del Ministerio de Economia y Hacienda y
siempre que el programa de gasto se financie, al menos, en un 30% con ahorro bruto,
estimulando también de forma indirecta la gestion eficiente del gasto y la eficacia
recaudatoria. Para el otorgamiento de dicha autorizacion se tendran en cuenta dos

aspectos cruciales que en la regulacidn anterior no se contemplaban:

1 Esta definicion también es aplicable a la Administracion General del Estado y a los Municipios que sean capitales de Provincia o
de Comunidad Autéonoma y a los que tengan una poblacion de derecho igual o superior a 75.000 habitantes. Para todas las demas
entidades publicas sujetas a la normativa de estabilidad presupuestaria se exigird, como norma general, equilibrio o superavit.

' Para determinar la fase del ciclo econémico que se prevé para cada uno de los afios contemplados en el horizonte temporal de
fijacion del objetivo de estabilidad presupuestaria, el Ministerio de Economia y Hacienda elaborara el correspondiente informe,
«previa consulta al Instituto Nacional de Estadistica y al Banco de Espafia» y «teniendo en cuenta las previsiones del Banco Central
Europeo y de la Comision Europeay. Esta diversidad de fuentes estadisticas asegura la maxima objetividad de los datos y mayores
probabilidades de acierto en las previsiones.
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«la contribucion de tales proyectos a la mejora de la productividad de la economia y el nivel de

endeudamiento de la Comunidad Auténomay.

Otra de las grandes novedades introducida por la Ley Organica 3/2006 es el
refuerzo del papel del Consejo de Politica Fiscal y Financiera (CPFF) como 6rgano de
coordinacion multilateral entre la Administracion General del Estado y las CCAA. Sus
funciones comienzan con la emision de un informe preceptivo y previo a la aprobacion
de los umbrales de crecimiento del PIB que luego serviran de base para establecer los
objetivos de estabilidad presupuestaria. E1 CPFF también interviene para dar su parecer
sobre los objetivos de estabilidad presupuestaria que propone el Ministerio de Economia
y Hacienda, una vez que éste concluye su ronda de consultas con cada una de las
CCAA. Posteriormente, se negocia bilateralmente el objetivo individual para cada una
de las CCAA, donde se podran tener en cuenta variables como la situacion econdémica,
el nivel de competencias asumido, el nivel de endeudamiento y las necesidades o el
déficit de infraestructuras o equipamientos necesarios'>. El objetivo individual de
estabilidad presupuestaria convenido se formulard con relacion al PIB regional y sera
compatible con el objetivo de estabilidad presupuestaria para el conjunto de las CCAA.
En caso de desacuerdo entre una Comunidad Auténoma y el Ministerio de Economia y
Hacienda, serd éste ultimo el que determine el objetivo de estabilidad aplicable, aunque

se ha querido fomentar la corresponsabilidad fiscal efectiva obligando a considerar

«el esfuerzo fiscal diferencial derivado del ejercicio por la Comunidad Auténoma de su

capacidad normativay.

El CPFF todavia interviene en una ocasion mas cuando emite un informe sobre
todo el procedimiento y sus resultados, justo antes de la aprobacion final de los

objetivos de estabilidad presupuestaria por parte del Gobierno de la Nacion.

La nueva normativa de estabilidad presupuestaria incide también en el principio
de transparencia como un aspecto fundamental y que, sin embargo, habia sido aplicado
de manera bastante deficiente hasta ese momento. No se debe olvidar que, tal y como

sefiala Kopits (2001), la transparencia resulta necesaria tanto en el marco de una politica

12 Notese que la expresion “necesidades de infraestructuras o equipamientos necesarios” no es redundante en si misma, aunque
pueda parecerlo. Mas bien pretende hacer referencia a equipamientos “basicos”, ligados a servicios publicos fundamentales,
oponiéndose asi a los equipamientos “innecesarios” o “suntuarios”.
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discrecional como en un contexto caracterizado por la existencia de normas
predeterminadas, ya que incentiva las buenas practicas fiscales y coadyuva a la eficacia
de las restricciones explicitas. Con la reforma se mejoran y explicitan las obligaciones
relativas al suministro y a la circulacién de informacion, asi como el acceso a la misma
por parte de la ciudadania. El Ministerio de Economia y Hacienda y la prevista Central
de Informacién (de caracter publico) recabaran de las CCAA los datos necesarios,

distinguiendo varios tipos de informacion, en funcion del periodo considerado:

a) Informacidn trimestral: liquidacién del presupuesto de ingresos y gastos, o en el
caso de entidades empresariales dependientes de las CCAA, el balance y la
cuenta de resultados.

b) Informacidon anual: presupuesto general o estados financieros iniciales;
liquidacion del presupuesto de ingresos y gastos; clasificacion funcional del
gasto; obligaciones reconocidas frente a terceros, vencidas, liquidas, exigibles y
no satisfechas, no imputadas al presupuesto; avales otorgados; estado de cuentas
de tesoreria; estado de la deuda; detalle de las operaciones sobre activos
financieros, con especial referencia a las aportaciones financieras a sociedades
mercantiles y entidades publicas y, finalmente, las cuentas anuales de las
entidades dependientes de las CCAA y sometidas a contabilidad privada.

¢) Informacidon no periddica: detalle de todas las unidades dependientes de las
CCAA que estén incluidas en el ambito subjetivo de la normativa de estabilidad
presupuestaria y sean necesarias para la formacion y mantenimiento de un

inventario actualizado por el Ministerio de Economia y Hacienda.

Con respecto al régimen sancionador, la reforma de la estabilidad presupuestaria
ha introducido varias novedades. La primera, estableciendo un sistema de “alerta
temprana”, similar al del pacto de Estabilidad y Crecimiento, mediante el cual el
Gobierno de la Nacion puede advertir —antes de sancionar- a las CCAA que presenten
un riesgo objetivo de incumplimiento del objetivo de estabilidad presupuestaria. Si el
incumplimiento de materializa, se distinguen varias situaciones. Cuando se registra un
mayor déficit del fijado, se requerird la formulacién de un plan econémico-financiero de
reequilibrio, aunque antes se podra atenuar esta exigencia si la evolucion real de la
economia no ha sido la esperada. Si el incumplimiento se debe a que el superavit

liquidado ha sido inferior al establecido en el objetivo individual de estabilidad

14



presupuestaria, se debera justificar tal circunstancia ante el CPFF. Ambos casos de
incumplimiento se tendrdn en cuenta a la hora de emitir las preceptivas autorizaciones
para concertar operaciones de crédito en el extranjero y para la emisién de deuda o
cualquier otra apelacion de crédito publico’. Por ultimo, como aspecto mas dudoso de
la nueva normativa de estabilidad presupuestaria, se mantiene de forma literal la
vaguedad e imprecision del precepto referido a la conexién entre los objetivos
individuales de estabilidad presupuestaria y los objetivos de Espafia como Estado
Miembro de la Union Europea. So6lo se contempla una sancion financiera, «en la parte
que les sea imputabley, para las CCAA que incumplen sus objetivos y con ello arrastran
el resultado del conjunto de las Administraciones Publicas hacia el incumplimiento. De
esta forma, no queda recogida la situacion en la cual una Comunidad Auténoma
incumple su objetivo particular, incluso de forma muy notable, pero ello no provoca una
sancién de la Unién Europea porque no hay incumplimiento en términos agregados.
Este aspecto deberd ser necesariamente concretado en el subsiguiente desarrollo

reglamentario de la normativa de estabilidad presupuestaria.

La nueva normativa de estabilidad presupuestaria concluye con una prohibicion
explicita de rescates financieros (no-bailout rule) por parte del Estado para las CCAA y
los entes vinculados o dependientes de ellas. Esta exigencia es, junto al principio de
igualdad de trato, la transparencia y la capacidad de respuesta a las sefiales del mercado,
una de las condiciones necesarias enunciadas por Lane (1993) para que opere una eficaz
disciplina de marcado sobre las finanzas publicas. En caso contrario, se estaria ante un
problema de riesgo moral que incentivaria conductas financieras poco responsables por
parte de las CCAA, asi como una relajacion de los requisitos que establecen las

entidades financieras para el acceso al crédito.

La valoracion general de la reforma introducida por la Ley 15/2006 y la Ley
Organica 3/2006 puede ser moderadamente positiva. Preserva el espiritu de la normativa
de estabilidad presupuestaria en su formulacion original, pero consigue mejorar las
definiciones de los conceptos principales, la transparencia y los procedimientos a seguir.
También supone un avance considerable en el desarrollo del principio de autonomia

financiera para las CCAA vy, asimismo, permite la utilizacion del endeudamiento para

1 Segiin lo recogido en el articulo 14.3 de la Ley Orgéanica 8/1980, de 22 de septiembre, de Financiacion de las Comunidades
Auténomas, en redaccion dada por la Ley Organica 5/2001, de 13 de diciembre, complementaria de la Ley General de Estabilidad
Presupuestaria.
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financiar inversiones, premiando a las CCAA con mayor solvencia financiera y/o
mayores necesidades objetivas. Su principal problema es la indefinicion de muchos de
sus preceptos, por ejemplo, el relativo al concepto de “inversion productiva” o las
propias clausulas atenuantes de los incumplimientos. Estos y otros aspectos deben

figurar en la agenda del regulador de inmediato.

3. Mecanismos “innovadores” para un problema sin resolver

3.1. Delimitacion de los mecanismos “innovadores” de financiacion.

Dando por hecho que serd necesario un nuevo impulso a la inversion autondémica
y, sabiendo también que los mecanismos “tradicionales” presentan preocupantes signos
de debilidad, es logico que las CCAA hayan comenzado a buscar alternativas
“innovadoras” para financiar sus gastos de capital. La variedad es tan inmensa como la
de los proyectos de inversion que pretenden financiar, por lo que se hace muy dificil
precisar algun tipo de categorizacion normalizada. No obstante lo anterior, los
mecanismos financieros se pueden clasificar en tres grandes grupos, tal y como se
presentan en el cuadro 2 de forma sintética'’. Los mecanismos presupuestarios
descansan sobre los recursos basados en la inversion directa financiada con ahorro
corriente, ingresos por transferencias de capital y endeudamiento, aunque la novedad
principal es que se valen de diferentes estrategias de contabilizacion “creativa” o de
inversion diferida para eludir las limitaciones legales al endeudamiento. Por su parte,
los mecanismos extrapresupuestarios implican en la financiacién a terceros agentes,
generalmente a empresas o entidades publicas vinculadas o dependientes, a entidades
financieras, pero también al propio usuario de la infraestructura. Finalmente, las
formulas de colaboracion publico-privada (CPP) constituyen el campo mas novedoso y
mas desconocido hasta el momento, aunque registra un espectacular crecimiento en los
ultimos afios. La Unidon Europea estd apostando de forma decidida por impulsar este
tipo de féormulas de asociacion, tanto en el ambito supranacional como en el estatal,
regional y local. A modo de delimitacion sui generis, la Comisién Europea (2004) ha

establecido que

'* Una clasificacion muy similar es la utilizada por el Ministerio de Fomento (2005) en el Plan Estratégico de Infraestructuras y
Transporte (PEIT).
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«La expresion “colaboracion publico-privada” (CPP) carece de definicion en el ambito
comunitario. En general, se refiere a las diferentes formas de cooperacion entre las autoridades
publicas y el mundo empresarial, cuyo objetivo es garantizar la financiacién, construccion,

renovacion, gestion o el mantenimiento de una infraestructura o la prestacion de un servicioy.

CUADRO 2

Tipologia general de mecanismos de financiacion de inversiones

- Ahorro corriente
- Ingresos por transferencias de capital
Presupuestarios - Endeudamiento
- Aportaciones de capital (activos financieros)
- Inversion diferida (pago aplazado, peaje en sombra...)
- Empresas publicas y entidades instrumentales
Mecanismos bancarios (leasing, renting, confirming...)
- CPP puramente contractual (ej. concesiones de obra ptblica)

- CPP institucionalizada (ej. sociedad mixta)
Fuente: Elaboracion propia.

Extrapresupuestarios

CPP

La cuestion principal estriba en determinar si el endeudamiento de las entidades
instrumentales y de las diferentes formulas de CPP debe consolidar con el de las
Administraciones Publicas, de acuerdo con los criterios del SEC-95 y con
independencia de la forma juridica que adopten". Eurostat (2002, 2004) se ha
manifestado en este sentido para tratar de clarificar un gran interrogante en este sentido.
El objetivo de la autoridad estadistica de la Unién Europea es evitar que un hipotético
abuso de estos mecanismos ponga en peligro la sostenibilidad de las finazas publicas a
largo plazo, toda vez que en muchos casos se trata de simples aplazamientos de la
deuda, con objeto de eludir la normativa de estabilidad presupuestaria y seguir

manteniendo un elevado nivel inversor.

Por lo que se refiere a las empresas publicas o entidades instrumentales, Eurostat
(2002) ha establecido que solo las «entidades institucionales publicas no orientadas al
mercado» caen dentro de esta clasificacion. Una determinada entidad serd considerada
como una «unidad institucional» si dispone de autonomia de decision y de un completo
sistema de cuentas. En segundo lugar, para que sea un «unidad institucional ptblica»,
debe estar controlada de forma efectiva por la Administracion Publica de origen, en el
sentido de que ésta disponga de capacidad para determinar la politica general de la

entidad. Un ejemplo de esta circunstancia se da cuando dicha Administracion Publica

' En expresion de la Camara de Cuentas de Andalucia (2006), se trataria de delimitar el «perimetro de consolidaciony.
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tiene la potestad de designar a la mayoria de los miembros ejecutivos en los érganos de
gobierno de la entidad. En tercer y ultimo lugar, el organismo o entidad serd una
«unidad institucional publica no orientada al mercado» —y por tanto consolidable- si sus
funciones son la redistribucion de renta o riqueza o, en los demads casos, si sus ingresos
por ventas no alcanzan el 50% de los costes de produccion. Para este tltimo calculo, se

tomara el computo de varios ejercicios econémicos.

Algunas agencias de evaluacion crediticia como Fitch (2003) han reconocido
que, aunque el criterio del control efectivo tiene superioridad tedrica sobre el criterio de
los costes de produccion, el problema en la practica reside precisamente en la dificultad
para delimitar hasta donde alcanza dicho control efectivo de una Administracion
Publica sobre sus entidades descentralizadas y, de manera especial, sobre las sociedades
mercantiles. En un intento adicional de clarificacion, la misma agencia Fitch (2004) ha
explicitado los criterios que deben guiar la elaboracion de los ratings de entidades
dependientes, pretendiendo asi separarlos con nitidez de los ratings referidos
especificamente a la Administraciéon General, evitando la emision de erroneas sefales
de solvencia al mercado financiero. Dichos criterios son, en orden de importancia, el
control efectivo de la entidad dependiente, el grado de integracion en la estructura
administrativa general, la naturaleza estratégica de las actividades de la entidad o
empresa y, por ultimo, el estatuto legal y el entorno institucional. Lo cierto es que en la
practica, por pura disponibilidad de datos, se recurre con frecuencia al criterio de los
costes de produccidén, aunque no sean pocos los problemas de manipulacion que

plantea.

La adaptacion de esta normativa general al caso espafiol se encuentra explicitada
en la Orden HAC/2283/2003, de 31 de julio, por la que se dispone la publicacion de
determinados acuerdos adoptados por el Consejo de Politica Fiscal y Financiera de las
Comunidades Autonomas. Entre otros aspectos, obliga a mantener un inventario
actualizado y detallado de los organismos dependientes de las CCAA, a fin de que las
autoridades del Ministerio de Economia y Hacienda puedan determinar las que
consolidan su endeudamiento con el de las Administraciones Publicas. La Ley Orgéanica
3/2006 —tal y como ya se ha comentado- no ha hecho mas que elevar el rango normativo
de esta disposicion, lo que da idea de su importancia en términos del cumplimiento del

principio de transparencia. El inventario debe incluir necesariamente las
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Administraciones Generales de todas las CCAA, los organismos autdbnomos y entes
publicos vinculados o dependientes, las universidades, las entidades, fundaciones y
consorcios en los que participen las CCAA, asi como las instituciones sin animo de
lucro que estén controladas o financiadas mayoritariamente por alguno de los sujetos
anteriores. Por ultimo, las sociedades mercantiles vinculadas o dependientes también

formarén parte del inventario, cuando concurra alguna de las siguientes circunstancias:

- Que la participacion, directa o indirecta, de la Comunidad Auténoma y demas
entidades dependientes o vinculadas a la Comunidad Auténoma o participadas por
ésta en su capital social, sea mayoritaria.

- Que cualquier 6rgano, organismo o sociedad mercantil integrantes o dependientes
de la Comunidad Auténoma o participados por ésta disponga de la mayoria de los
derechos de voto de la sociedad, bien directamente, bien mediante acuerdos con
otros socios de esta tltima.

- Que cualquier 6rgano, organismo o sociedad mercantil integrantes o dependientes
de la Comunidad Auténoma o participados por ésta tenga derecho a nombrar o a
destituir a la mayoria de los miembros de los 6rganos de gobierno de la sociedad,
bien directamente, bien mediante acuerdos con otros socios de ésta ultima.

- Que el administrador Gnico o al menos la mitad mas uno de los miembros del
Consejo de Administracion de la sociedad hayan sido designados en su calidad de
miembros o consejeros por parte de la Comunidad Auténoma, organismo o sociedad

mercantil dependientes de la Comunidad Auténoma o participados por ésta'®.

Tomando como base la informacion del inventario, el Instituto Nacional de
Estadistica, la Intervencion General de la Administracién del Estado y el Banco de
Espana efectuaran la clasificacion de los agentes del sector publico autondémico, a los
efectos de su inclusion en el ambito subjetivo de la normativa de estabilidad
presupuestaria. Dicha clasificacion tendra una vigencia de cinco afos, salvo que se
produzcan modificaciones sustanciales en la normativa o en la actividad de las

entidades.

'® El inventario contendra también informacién sobre las sociedades mercantiles u otros entes en los que participen las CCAA junto
a otras Administraciones Publicas o entidades privadas, ain cuando ninguna Comunidad Auténoma, individualmente considerada,
ostente una posicion de dominio, directa o indirecta, sobre la sociedad o entidad participada y siempre y cuando dicha entidad deba
ser considerada publica, debido a que esté controlada mayoritariamente por el sector Administraciones Publicas en su conjunto.
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Respecto a las formulas de CPP, Eurostat (2004) ha establecido que la
transferencia de riesgos al socio privado es la cuestion determinante para que una
operacion de este tipo pueda ser excluida del computo agregado de las Administraciones
Publicas. En consecuencia, no existe una norma general, sino que todo depende del
disefio concreto de la operacion. En general, se recomienda que los activos vinculados a
una operacion de CPP se consideren activos no publicos y, por consiguiente, no se
registren en el balance de las Administraciones Publicas, algo para lo que se deben

cumplir simultdneamente dos condiciones:

- El socio privado soporta el riesgo de construccion, es decir, toma las decisiones
clave sobre el disefio y la construccion del activo, haciéndose cargo también de los
sobrecostes y del posterior mantenimiento.

- El socio privado soporta, al menos, uno de los dos riesgos siguientes: el de
disponibilidad (el socio privado se vera afectado en sus ingresos si el servicio no se
ajusta a unos estdndares de calidad) o el riesgo vinculado a la demanda futura de la

infraestructura o el servicio.

La normativa sobre CPP en Espafia es todavia insuficiente e imprecisa, aunque
se han dado importantes pasos en los ultimos afios, especialmente tras la aprobacion de
la Ley 13/2003, de 23 de mayo, reguladora del contrato de concesion de obras publicas,
la Ley 48/2003, de 26 de noviembre, de régimen econémico y de prestacion de servicios
de los puertos de interés general y la Ley 39/2003, de 17 de noviembre, del sector
ferroviario. Asimismo, en estos momentos estd en tramitacion una nueva Ley de

Contratos de las Administraciones Publicas.

3.2. La evidencia empirica.

Hasta el momento, son escasos en Espafa los trabajos que evaltien el impacto de
los mecanismos “innovadores” de financiaciéon sobre el endeudamiento y
particularmente, de las entidades descentralizadas'’. Sin embargo, incluso antes de la

aprobacion de la normativa de estabilidad presupuestaria, algunos autores como

7 No asi en Estados Unidos, donde existen multitud de estudios empiricos que alertan de un desplazamiento del endeudamiento
hacia empresas y entidades descentralizadas, por gozar de un tratamiento mas favorable frente a la opcion del endeudamiento
presupuestario ordinario. Sin animo de exhaustividad, pueden consultarse Pogue (1970), Bennet y DiLorenzo (1982), Farnharm
(1985), Marlow y Joulfaian (1989), Von Hagen (1991), Bunch (1991), Merrifield (1994), Trautman (1995) y Kiewiet y Szakaly
(1996).
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Monasterio Escudero (1996) alertaban ya de la posibilidad de que los limites selectivos
al endeudamiento podrian producir «un efecto desplazamiento que sesgue la
composicion de los pasivos hacia aquéllos de manejo mas discrecional [...], creando
entes y empresas fuera del presupuesto o recurriendo a la ingenieria contable». Las
cifras aportadas, entre otros, por Ezquiaga Dominguez y Ferrero (1997), Utrilla de la
Hoz (1998), Giraldez Pidal (1999), DGCHT (1999), Monasterio Escudero et al. (1999)
y Gomez Agustin (2000) vienen a confirmar estas tesis, si bien sus respectivos analisis
no indagan en las causas reales de tal fendmeno. Asimismo, merece especial
reconocimiento el esfuerzo que los Organos de Control Externo de las Comunidades
Autonomas y el Tribunal de Cuentas del Estado han dedicado al desarrollo del sector

publico instrumental y a la aplicacion especifica del SEC-95 en los ultimos afios'®.

Mas escasa es aun la literatura empirica sobre las diferentes formulas de CPP,
aunque si abundan los trabajos de corte descriptivo y analitico como los de Ruiz Ojeda
(1997), Romero Alvarez (1999), Benito Lopez y Montesinos Julve (2003), Acerete Gil
(2004), Amengual Antich (2005), CEOE (2005) o PricewaterhouseCoopers (2006).
Todos parecen coincidir en que las necesidades de inversion en infraestructuras seguiran
siendo importantes en el futuro y que, por tanto, cada vez serd mdas habitual la
utilizacion de distintas formas de CPP. Existe otra razon adicional para que las
Administraciones Publicas recurran a la CPP y es la conocida cldusula de “valor por
dinero”, por la cual el sector privado seria capaz de generar ganancias de eficiencia con
respecto a la provision estrictamente publica. En este ultimo aspecto son mayores las
discrepancias, pero en lo que si existe una coincidencia general es en la necesidad
perentoria de una adecuada regulacion para evitar las consecuencias derivadas del abuso

de la CPP y la deslegitimacion del Sector Publico.

3.3. Algunas cifras.

En el ambito de las CCAA el proceso de creacion de organismos publicos
dependientes ha sido muy relevante en los Gltimos afios, tal y como se comprueba en el
cuadro 3. En solo una década, se han creado 167 entidades en el Sector Publico

Empresarial autonémico, con espectaculares incrementos en algunos casos y con solo

'8 Algunos ejemplos recientes son los elaborados por la Camara de Comptos de Navarra (2000) y la Camara de Cuentas de la
Comunidad de Madrid (2002). Asimismo, el Tribunal de Cuentas (2004) ha elaborado un censo muy detallado con todas las
entidades y organismos que conforman el Sector Publico estatal, autonémico y local.
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tres CCAA (Castilla y Ledn, Extremadura y Pais Vasco) que han reducido sus efectivos
en esta materia. Ademas, se observa una clara aceleracion del ritmo de creacion de este
tipo de entidades a partir el afio 2001, coincidiendo con dos hechos cruciales. Por un
lado, la asunciéon de las principales competencias —educativas y sanitarias
fundamentalmente- para las CCAA que todavia no las gestionaban. Dentro de este
grupo, las CCAA que mas entidades han creado desde el afio 2001 son Aragdn y el
Principado de Asturias. De otra parte, hay CCAA cuyo incremento en el numero de
empresas publicas creadas debe ser atribuido casi en exclusiva a un intento de burlar o
eludir la normativa de estabilidad presupuestaria aprobada a finales de 2001, teniendo
en cuenta que las principales competencias ya las habian asumido mucho antes en el
tiempo. En este caso, destacan con claridad Catalufa y, en menor medida, la
Comunidad Valenciana. Como consecuencia de lo anterior, al final de este proceso
evolutivo ha resultado que en el afio 2004 s6lo cuatro CCAA (Andalucia, Cataluiia,
Comunidad Valenciana y Pais Vasco) concentran practicamente la mitad de todas las

entidades publicas empresariales.

CUADRO 3
Evolucion del inventario del Sector Publico Empresarial autonomico
19951996 (1997|1998 1999 2000|2001 | 2002 2003 | 2004 7* Yertical| Variacion Factactin Variacton

Andalucia 50 [ 50 | 42 | 46 | 56 | 56 |60 | 62| 65| 65| 109 10 5 15
Aragon 12|14 14201920 |20 |30]31|33| 55 8 13 21
Principado de Asturias | 18 [ 17 | 16 | 15 | 19 | 17 | 18 | 21 | 26 | 28 4,7 0 10 10
llles Balears 17 (15|13 14|14 13[15]16|16] 23] 39 2 8

Canarias 27 | 32 |30 | 31 | 31 |30 | 31|29 |31]31 52 4 0 4
Cantabria 210 8|8 1|17 [17]14]19]22] 37 5 5 10
Castilla y Leon 1920 [ 13121 |1n|1o]|1n|12{2] 20 -9 2 7
Castilla-La Mancha 2 2 1 1 2 2 2 3 8 8 1,3 0 6 6
Catalufia 48 | 49 | 45 | 62 | 65| 66 | 70 | 76 | 90 | 94 | 158 2 24 46
C. Valenciana 20123 |27 |28 | 28 |32 |38 | 41 | 45| 49| 82 17 11 28
Extremadura 17 (16|18 19 [ 17 [ 17 | 171515 ]| 16| 27 0 -1 -1
Galicia 2222|2323 |25(28|20(3033]34]| 57 7 5 12
Madrid 25 | 28 |27 |28 | 27 |29 | 31|38 39| 40| 67 6 9 15
Murcia 2|24 14] 24 1 2 3
Navarra 30 | 26 | 31 | 31 |30 |29 | 29 | 30 | 30 | 31 52 -1 2 1
Pais Vasco 94 | 95 | 84 | 84 | 84 | 90 | 84 | 87 | 86 | 87 | 146 -10 3 7
La Rioja 3044|778 |8]9]|8]s 1,3 5 0 5
Total CCAA 428 | 434 | 408 | 441 | 457 | 475 | 491 | 525 | 568 | 595 | 100,0 63 104 167

Fuente: Sector Publico Empresarial y Fundacional (IGAE) y elaboracion propia.
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En el grafico 5 se constata otro hecho singular ocurrido en Espafia. Mientras que
el Sector Publico Empresarial autondmico aumentaba su dimensiéon a un ritmo
apreciable, el Sector Publico Empresarial estatal hacia justo lo contrario, reduciéndose
de forma clara el nimero de entidades empresariales dependientes de la Administracion
General del Estado. Practicamente se han invertido las participaciones relativas de uno y

otro nivel de gobierno, sin que el nimero total haya cambiado practicamente.

GRAFICO 5

Evolucion del Sector Publico Empresarial Estatal y Autonémico (entidades)
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* Incluye las CCAA y las Ciudades Autonomas de Ceuta y Melilla.
Fuente: Sector Publico Empresarial y Fundacional (IGAE) y elaboracion propia.

Pero si resulta relevante analizar la evolucion del inventario del Sector Publico
Empresarial autonémico, no es menos cierto que la otra variable fundamental es la
evolucion de la deuda de las empresas publicas vinculadas o dependientes que no
consolidan su endeudamiento con el de las Administraciones Publicas'. En el cuadro 4
se han representado la serie correspondiente al periodo 1995-2006, distinguiendo un
punto de corte en los afios 2001-2002, para tratar de evaluar el impacto de la normativa

de estabilidad presupuestaria. El primer resultado que se pone de manifiesto es el

' El Banco de Espaiia puntualiza que las unidades que se recogen como “empresas piiblicas” son los principales organismos no
administrativos, entes y empresas no clasificadas como CCAA. Para facilitar la comparacion con la deuda de las Administraciones
Publicas (la deuda publica en sentido estricto), la deuda de las empresas publicas se calcula segin la metodologia del Protocolo de
Déficit Excesivo, pero no esta incluida en el ambito del propio Protocolo de Déficit Excesivo. Por tanto, a diferencia de la deuda de
las Administraciones Publicas (deuda puiblica), no se incluye en las notificaciones que se remiten a la Comision Europea.
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incremento de la deuda total de las CCAA canalizada a través de empresas publicas.
Esta magnitud ha pasado de suponer un 0,53% del PIB en 1995 a un 0,8% en 2006,
acercandose asi a los 8.000 millones de euros. Ademas, el periodo 2002-2006 se ha
caracterizado por un endeudamiento no consolidable superior al del periodo 1995-2001
(un 0,75% del PIB frente a un 0,59%). Este dato contrasta con la relativa moderacion de
la deuda publica en sentido estricto, es decir, la que se tiene en cuenta a efectos de la

normativa de estabilidad presupuestaria.

CUADRO 4
Evolucion de la deuda de las empresas publicas autonémicas (% del PIB)
1995|1996 1997|1998 1999|2000 2001|2002 | 2003|2004 | 2005 | 2006* f;;’s“_‘;(‘]’;‘; ;’J(‘]’z“_‘;g;‘; fgr;’s“_‘;g;‘;
[Andalucia 028]0,28]030[029]031]023] 0,16 0,15 0,12 0,12[0,10| 0,10 | 0,26 0,12 0,20
[Aragon 0,02] 0,02 0,04 0,04[0,07]0,06| 0,06 0,04 0,56 0,59 0,40 0,40 | 0,04 0.40 0,19
Principado de Asturias | 0,18 | 0,18(0,220,16(0,18|0,09| 0,11 0,13| 0,16 0,08 0,30 | 0,40 0,16 0,21 0,18
les Balears 0,70 0,63] 0,54 0,50] 0,58 [ 0,29 | 0,22 0,20] 0,26 0.20[0.20| 0,20 | 0,49 021 0,38
Canarias 0,16[033]0,74 | 0,83 0.86 | 0,76 | 0,83 0,98] 0,09 1,01[0,60| 0,50 | 0,64 0,82 0,72
Cantabria 0,05 [0,11]0,11]0,13]0,08] 0,07 0,06 0,09 0,10] 0,09 0,10] 0,10 | 0,00 0,10 0,09
Castilla y Leon 0,11[0,10] 0,06 | 0,13] 0,14 [ 0,05 | 0,05 0,06 0,07 0,09 0,10] 0,10 | 0,00 0,08 0,09
Castilla-La Mancha | 0,00 0,00 | 0,00 | 0,00 0,09 [0,21] 0.26] 1,82 1,85] 2,26/ 2,30] 2,10 | 0,08 2,07 0,91
Catalufia 138] 1,47 1,59] 1,88 [ 1,92 0,83 | 1,00] 1,28 1,91] 1,92/ 2,00] 2,10 | 1,44 1,84 1,61
. Valenciana 0,69 0,66 | 0,61]0,52]0.86 | 1.46| 1,79 1,90 2,00 1,87 1,70] 1,70 | 0,94 1,83 131
Extremadura 0.200,15]0,18]0,12] 0,06 [ 0,01 | 0,09 0,07 0,12] 0,10[ 0,00 0,00 | 0,12 0,06 0,09
Galicia 0.230,19]025]023] 0,16 | 0,05| 0,04 0,03 0,04 0,04 0,00] 030 | 0,16 0,08 0,13
Madrid 0,72]0,62|0,69]0,72]1,33]0,37] 039 0,36 0,46 0.40[0.30] 0,30 | 0,69 0,36 0,56
Murcia 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00{ 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 | 0,00 0,00 0,00
Navarra 0,16]0,180,12]0,15]0,25] 0,24 048 0,51 0,41 041 1,00] 120 | 023 0,71 0.43
Pais Vasco 0,14]0,16]0,17] 0,18 0,19] 0,20 0,14 0,33] 0,21 0.26[0.20| 1,00 | 0,17 0,40 0,27
La Rioja 0.21[024]033]0,10]0,18]0,11] 0,05 0,13] 0,16 0,05 0,10] 020 | 0,17 0,13 0,16
Total CCAA 0,53 | 0,54 | 0,60 | 0,65 | 0,81 0,46 | 0,53 0,65 0,81 0,80/ 0,80 | 0,80 | 0,50 0,75 0,64
zsrﬁ"c‘g‘zgc;”iva 5,80 6,30 6,60 | 6,50 | 6,20 | 6,30 | 6,40 6,40| 6,30 6,20[6,30| 5.9 | 630 6,22 6,27

* Datos correspondientes al segundo trimestre del afio. Fuente: Elaboracion propia con los datos del Banco de Espaiia.

Cuando se desagrega por CCAA el comportamiento es muy desigual. En este
caso hay tres CCAA que sobresalen por sus elevados indices de endeudamiento con
empresas publicas. Son, por un lado, Cataluiia y la Comunidad Valenciana, justamente
las dos CCAA que presentaban mayores dificultades para financiar sus inversiones con
los recursos “tradicionales” (véase el grafico 2). El caso de Castilla-La Mancha es muy
especial, ya que se trata de la Comunidad Auténoma con un menor numero de entidades
dependientes o vinculadas (véase el cuadro 3), pero también la que presenta la mayor

ratio de endeudamiento con sus empresas publicas (un 2,1% del PIB regional en 2006).
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Construye la evidencia mas clara de que la asuncion de nuevas competencias en los
afios 2001-2002, junto con la entrada en vigor de la normativa de estabilidad
presupuestaria y del nuevo sistema de financiacion autondémica, ha derivado en un uso

muy acusado del endeudamiento no consolidable.

En este punto, resultaria muy conveniente establecer algin limite al
endeudamiento no consolidable, que se deberia expresar sobre una doble base de
referencia. Por un lado, sobre el PIB nacional, para tener en cuenta el efecto de una
Comunidad Auténoma sobre el conjunto (“efecto global”). Asimismo, deberia
establecerse un tope con respecto al PIB regional, con el fin de evitar que una gran
desviacion individual pase desapercibida porque su impacto sobre el conjunto sea
insignificante (“efecto individual”). La superacion de cualquiera de las dos limitaciones

estria reflejando activaria el oportuno mecanismo de sancion por incumplimiento.

3.4. Un modelo empirico para el endeudamiento con empresas publicas autonomicas.

Para completar el andlisis, se plantea en este epigrafe del trabajo un modelo
empirico en el que se trata de comprobar si el crecimiento en el nimero de entes
dependientes ha supuesto un aumento significativo del endeudamiento no consolidable
y una reduccion simultdnea del endeudamiento considerado dentro del dmbito de las
Administraciones Publicas (hipotesis del “efecto desplazamiento™). Si la primera parte
de la proposicion es cierta, estaria indicando que las entidades que no consolidan han
sido utilizadas para desviar deuda fuera de los canales presupuestarios habituales, en un
intento de eludir la normativa de estabilidad presupuestaria. Si ademés se comprueba
que las empresas publicas contribuyen a reducir la deuda consolidable, entonces estas
entidades estaran siendo utilizadas para financiar inversiones, al tiempo que se cumplen

los requerimientos de la normativa de estabilidad presupuestaria.

Se ha construido un modelo con dos variables dependientes (DC y DEP), en
coherencia con las dos hipdtesis a contrastar. Como regresor principal se introduce el
nimero de empresas publicas (EEPP), de acuerdo con el inventario del sector publico
empresarial autonémico. Asimismo, con objeto de reforzar la robustez de las

conclusiones, se incluyen dos variables de gasto liquidado, relativizadas segun
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poblacion y correspondientes a los gastos de capital (GK) y a los gastos de

funcionamiento (GF).

Si existe “efecto desplazamiento” tUnicamente por razones de inversion
productiva, un mayor peso de la variable GK se traduciria también en una mayor deuda
de las empresas publicas no consolidables (DEP), dada la insuficiencia de los recursos
“tradicionales” (ahorro corriente, ingresos por transferencias de capital y endeudamiento
consolidables). Por su parte, el signo del coeficiente que acompaiia a la variable GF
deberia ser negativo, lo que estaria reflejando que las empresas publicas son utilizadas

efectivamente para financiar gasto de capital y no gastos corrientes.

En la ecuacién que toma DC como variable enddgena, cabe esperar que la
influencia de GK sea positiva, en virtud del principio de equidad intergeneracional, que
recomienda el uso de la deuda para financiar gastos con horizonte temporal dilatado. En
coherencia, un mayor gasto de funcionamiento (GF) deberia significar una menor deuda
consolidable (DC), ya que el gasto corriente se financia de forma prioritaria con

recursos fiscales y con transferencias corrientes.

Como variables explicativas se han incluido también una tendencia temporal (7),
el PIB per capita (PIB) y la poblacion relativa (POBL). También se distingue el afio
2002 con una variable dicotémica (72002), ya que este ejercicio marca un “cambio
estructural” importante en los presupuestos de las CCAA®. La tendencia temporal actia
como un efecto corrector de las variables expresadas en términos nominales. El PIB
aparece como un indicador objetivo de necesidades de inversion, de tal forma que las
CCAA de menor renta son las que también presentan menores dotaciones de capital
publico y, en consecuencia, las que recurren en mayor medida al endeudamiento para
poder financiar sus gastos de capital*'. En lo que se refiere a la poblacion, en tanto que
constituye un claro indicador de necesidad fiscal, se espera que influya de manera
positiva sobre el endeudamiento, tanto el consolidable como el excluido del perimetro

de consolidacion de las Administraciones Publicas. El cuadro 5 sintetiza las variables

2 Es el afio de entrada en vigor del nuevo sistema de financiacién autondmica, de la normativa de estabilidad presupuestaria, asi
como el afio en que la mayoria de CCAA asume la gestion de las competencias sanitarias.

! En lugar del PIB como proxy de las necesidades de inversién, hubiese sido preferible incluir directamente las cifras de stock de
capital publico. Sin embargo, la disponibilidad de estos datos es insuficiente y no abarca el recorrido temporal de la muestra, dado el
retardo con el que son publicados.
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del modelo, asi como las fuentes estadisticas utilizadas en cada caso y su influencia

esperada sobre cada una de las dos variables endogenas.

CUADRO 5

Resumen de las variables y fuentes empleadas en el modelo

Signo esperado

Variables endogenas DESCRIPCION GENERAL Fuente*
DEP DC

DEP Deuda de empresas publicas (€/habitante) - - BDE
DC Deuda viva consolidable (€/habitante) - - BDE
Variables explicativas DESCRIPCION GENERAL Fuente
EEPP Numero de empresas publicas + - IGAE
GK Gastos de capital (capitulos 6 y 7, en €/habitante) + + MEH
GF Gastos de funcionamiento (capitulos 1y 2, en €/habitante) - - MEH
T Tendencia temporal (t=1, 2, ...) + + Propia
PIB PIB a precios corrientes (€/habitante) _ _ INE
POBL Poblacion relativa con respecto al total de CCAA (%) + + INE
12002 1=afio 2002; O=resto de ejercicios 9 ) Propia

* BDE: Banco de Espaia. MEH: Ministerio de Economia y Hacienda. INE: Instituto Nacional de Estadistica.
IGAE: Intervencion General de la Administracion del Estado. Fuente: Elaboracion propia.

La especificacion del modelo es lineal con datos para el periodo 1995-2004 (170
observaciones). Se emplea el método de estimacion por minimos cuadrados
generalizados, teniendo en cuenta que el contraste de Breusch y Pagan conduce a
desechar la regresion agrupada (pooled) por minimos cuadrados ordinarios en ambas
ecuaciones. En el cuadro 6 se presentan los resultados de las estimaciones por efectos
fijos, respectivamente para cada una de las dos variables endégenas®. Se omiten los
coeficientes correspondientes a los efectos individuales que, en todo caso, resultan

significativos.

2 En las dos estimaciones se ha utilizado el test de Hausman para contrastar la validez del modelo de efectos aleatorios. La
evidencia muestral es estadisticamente significativa para rechazar tal posibilidad y haber optado por la estimacion de efectos fijos.
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CUADRO 6
Resultados del modelo (I)

TR Coefiente (i € P oniana al 0%
EEPP 2,4382%** 0,7692 3,17 0,002 0,9180 3,9583
GK -0,0025 0,0045 -0,55 0,584 -0,0114 0,0064
GF 0,0373* 0,0199 1,87 0,064 -0,0021 0,0767
T 13,7567** 6,9240 1,99 0,049 0,0732 27,4402
PIB -0,0161%** 0,0076 -2,11 0,036 -0,0311 -0,0010
POBL 70,9258** 28,7411 2,47 0,015 14,1267 127,7250
Constante -1.331,3%* 514,4 -2,6 0,011 -2.347.8 -314,8
R ajustado 0,7176
N 170
Test de Breusch y Pagan P[*(1)]=0,0000
Test de Hausman P[*(4)]=0,0015

*Significativo al 10%. ** Significativo al 5%. *** Significativo al 1%. Fuente: Elaboracion propia.

CUADRO 7
Resultados del modelo (II)
Variable dependiente - Error Intervalo de
DC SO estandar ¢ i confianza al 95%
EEPP 11,0691%** 2,1522 5,14 0,000 6,8158 15,3223
GK -0,0032 0,0126 -0,26 0,799 -0,0281 0,0217
GF 0,0868 0,0558 1,55 0,122 -0,0235 0,1971
T 67,3276%** 19,3731 3,48 0,001 29,0417 105,6134
PIB -0,0582%** 0,0213 -2,74 0,007 -0,1003 -0,0162
POBL 431,9297*** 80,4164 5,37 0,000 273,0081 590,8514
Constante -7.368,4%%* 1.439,2 -5,12 0,000 -10.212,6  -4.524,2
R’ ajustado 0,8875
N 170
Test de Breusch y Pagan  P[x*(1)]=0,0000
Test de Hausman P[XZ(Z)]:O,OOOO

*Significativo al 10%. ** Significativo al 5%. *** Significativo al 1%. Fuente: Elaboracion propia.

Como cabia esperar, el nimero de empresas publicas es una variable
determinante del endeudamiento no consolidable, es decir, estas entidades se estan
utilizando para “sacar” deuda fuera del presupuesto general. Pero el hecho de que
también hagan crecer la deuda que si consolida, indica que no hay una sustitucién de un
tipo de endeudamiento por otro, sino mas bien un crecimiento simultaneo de ambas
magnitudes. Por otra parte, los gastos de capital no resultan significativos en ninguna de
las dos ecuaciones, pero si los gastos de funcionamiento cuando se estima la variable

DEP y con un signo contrario al esperado. La interpretacion pasa por el hecho de que
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las empresas publicas de las CCAA podrian haber sido utilizadas para canalizar deuda

que no necesariamente financia inversiones, sino gasto corriente.

Los resultados de las demas variables explicativas referidas a necesidades de
inversion si son los esperados. Tanto el PIB —en sentido inverso- como la poblacion
relativa —en sentido directo- hacen incrementar la deuda consolidable y la que se
instrumenta a través de empresas publicas autondmica. Finalmente, la tendencia
temporal también resulta significativa en ambas estimaciones, pero no asi la variable
especifica del ano 2002, la cual se ha optado por eliminar, negando asi la posibilidad de

que haya existido un “cambio estructural” relevante para el analisis.

4. Conclusiones

Los mecanismos tradicionales de financiacion (ahorro corriente, ingresos por
transferencias de capital y endeudamiento consolidable) parecen estar siendo
insuficientes para financiar las importantes y crecientes necesidades de inversion de las
CCAA. Estas se incrementan al calor de demandas ciudadanas patentes, per también a
la construccion de determinadas infraestructuras de desarrollo. En el primer caso, esas
necesidades estan ligadas a nuevas necesidades de la sociedad del bienestar, como la
atencion a la dependencia o la atencion sanitaria especializada. En el segundo caso, se
derivan directamente del intenso proceso de convergencia de la economia espafiola con

la Unidn Europea y de la consecucion practica del principio de equidad interterritorial.

La normativa de estabilidad presupuestaria, aunque ha flexibilizado sus
exigencias, todavia supone un importante freno a la capacidad de endeudamiento de las
Administraciones Publicas, lo que pone en peligro un fundamental recurso financiero,
ligado a demas a la financiacion de gastos de horizonte temporal dilatado. Ante este
panorama general, las CCAA han comenzado a explorar mecanismos mas
“innovadores” para hacer frente a sus inversiones propias. Fundamentalmente, han
recurrido a “desplazar” deuda fuera del presupuesto general (por ejemplo con empresas
publicas que no consolidan) y, por otra parte, han acudido a diferentes formulas de

colaboracion publico-privada.
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En el anélisis descriptivo llevado a cabo se constata un importante crecimiento
del sector publico empresarial autondmico, justificado en muchos casos como un
mecanismo razonable de endeudamiento no consolidable, con ese objetivo de mantener

las inversiones, eludiendo al mismo tiempo la normativa de estabilidad presupuestaria.

El modelo empirico planteado presenta como determinantes del endeudamiento
autonémico no consolidable el numero de empresas publicas, pero también el
crecimiento de los gastos corrientes de funcionamiento y no tanto del gasto de capital,
como cabria esperar. Es decir, ha habido un “efecto desplazamiento”, pero no
precisamente para sostener el esfuerzo inversor autonémico, sino para fianciar gastos
corrientes. Las necesidades de inversion, computadas por dos variables transparentes y
homogéneas como la poblacion y el PIB per capita, han demostrado ser también
factores que elevan el endeudamiento, aunque en este caso, tanto el que consolida como

el de las empresas publicas ubicadas fuera del perimetro de consolidacion.
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