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Introduccio

El tercer modul es destina a 1'estudi dels ingressos crediticis. Actualment, els
ingressos per operacions de credit constitueixen un dels principals recursos
financers de les diferents administracions publiques, tant a escala estatal, au-

tonomica i local.

Entre altres qiiestions aquest modul aborda, en primer terme, les caracteristi-
ques generals del deute public (concepte, naturalesa juridica i classes), i també
el contingut de la reserva de llei que estableix la Constitucié en aquesta ma-
teéria. A continuacio, s’exposa el procediment previst per a la creacié de deute,
les diferents operacions relatives al deute de I’Estat (amb una referencia espe-
cial a I'’emissi6 de valors i al seu regim juridic), els participants que intervenen
al mercat de deute i les formes més freqiient d’extincié del deute public. En
aquest modul també s’inclouen els ingressos derivats dels avals de 1'Estat.

Finalment, s’analitzen les operacions de crédit de les comunitats autonomes i
entitats locals. Amb relaci6 a les entitats locals, s’exposen amb detall els sub-
jectes habilitats per a fer aquestes operacions, les modalitats previstes, el pro-
cediment per a la seva concertacio, el reégim juridic i les garanties per al seu

pagament.
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Objectius

1. Comprendre el concepte de deute puiblic i 1a seva naturalesa juridica.

2. Identificar els problemes que planteja la reserva de llei en materia de deute
public.

3. Entendre les diferents fases del procediment per a la creaci6é de deute pa-
blic.

4. Reconeixer les operacions relatives al deute de 1’Estat.

5. Comprendre les operacions de credit de les comunitats autonomes i enti-
tats locals.



CC-BY-NC-ND ¢ PID_00181487 7

Ingressos crediticis

1. Concepte i naturalesa juridica del deute prublic

El deute public deriva de les operacions de credit fetes pels ens publics.
El resultat d’aquestes operacions consisteix, d'una banda, en 1’obtencio
d’ingressos publics i, de l'altra, en 1'obligacié de retornar el capital i
satisfer uns interessos als creditors del deute public.

Des d'una perspectiva historica, el deute public espanyol, com a recurs fi-
nancer dels ens publics que és, es remunta a 'institut dels juros de la Hisenda
castellana (segle xv). Els juros eren contractes que tenien lloc entre el rei i una
persona individual o col-lectiva, mitjancant els quals aquesta persona lliurava
al monarca una suma de diners en contraprestacié d’'una pensi6 o renda anual.
Els juros van anar adquirint cada vegada un protagonisme meés gran en el fi-
nancament de les arques puabliques, sobretot per a fer front als enfrontaments
bel-lics continus de 1’época. No obstant aix0, la principal evolucié d’aquest
recurs financer es produeix en la Hisenda espanyola del segle XIX i arriba fins
a la promulgacio de la Llei general pressupostaria, de 4 de gener de 1977.

Actualment, els ingressos per operacions de credit constitueixen un dels recur-
sos financers de les diferents administracions territorials, tant a escala estatal,
autonomica i local. També els organismes autonoms i les entitats ptbliques

empresarials fan operacions d’endeutament (article 111 LGP).

So6n diverses les consideracions generals que es poden fer quant a la naturalesa
juridica del deute puablic com a recurs financer. El deute public adquireix un
doble vessant, com a ingrés i com a despesa. Els ens publics utilitzen aquest
recurs financer com a font d’ingressos, perd amb aixo també queden obligats
al pagament d’una contraprestacié (interessos) i a la devolucié dels capitals
presos en préstec (principal).

El deute public es configura com un contracte de préstec en el qual les
persones o entitats presten capitals als ens publics a canvi d’'una con-
traprestacio i amb 1’obligaci6 tornar-los. L'ens public adquireix la con-
dici6 de deutor (prestatari) enfront dels creditors del deute public (pres-
tadors).

No hi ha una disposici6 legal que obligui a subscriure deute public, en canvi,
els tributs s6n ingressos exigits per les administracions com a conseqtiéncia de
la realitzaci6 del fet imposable (article 2.1 de I'LGT). D’altra banda, ambdos
ingressos son publics i s6n ingressos de dret public, i tenen com a finalitat el
sosteniment de la despesa publica. Els tributs poden tenir també altres finali-

Lectura recomanada

E. ]J. Carrera Ragui (1987).
Antecededentes historico-juridi-
cos de la deuda priblica espafio-
la. Universitat de Malaga.

Deute public / tributs

La principal diferencia entre els
ingressos procedents del deute
public i els tributaris és que els
primers tenen caracter volun-
tari i els segons sén coactius.
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tats; aixi, poden servir com a instrument de politica economica i atendre la
realitzaci6 dels principis i finalitats continguts en la Constitucio (tributs para-
fiscals, la finalitat dels quals no és exclusivament recaptatoria). El deute pablic
també es pot utilitzar com a instrument de politica economica i no solament
com a ingrés public, per exemple, com a mecanisme de politica monetaria.

D’aquesta manera, la diferéncia entre ingressos tributaris i crediticis 1’hem de
buscar en el caracter coactiu dels primers enfront de la voluntarietat dels se-
gons. Les categories de fet imposable, base imposable, base liquidable, tipus
de gravamen o quotes s6n exclusivament tributaries. El principi de capacitat
economica i la resta dels principis de justicia tributaria de 'article 31.1 de la
CE no s’apliquen al deute pablic. A més, en matéria de deute pablic hi ha un
limit maxim d’endeutament fixat mitjancant llei. Aquest limit no existeix en
els ingressos tributaris, el 1imit dels quals es trobaria, en tot cas, en el princi-
pi de no-confiscatorietat i en la resta dels principis de justicia tributaria de
l'article 31.1 de la CE.

En conseqiiéncia, els ingressos crediticis sén:

e Ingressos voluntaris, per contraposicio a la nota de coactivitat dels ingres-
sos tributaris.

e Ingressos publics de dret public.

En l’article 92 de 'LGP es troba el segiient concepte de deute public:
“Constitueix el deute de I’Estat el conjunt de capitals presos en prés-
tec per I'Estat mitjancant emissi6 publica, concertaci6é d’operacions de
credit, subrogacio en la posicié deutora d'un tercer o, en general, mit-
jancant qualsevol altra operacio financera de I’Estat, amb I’objectiu de
financar les despeses de I’Estat o de constituir posicions actives de tre-

soreria”.

El deute public es defineix en la llei com “el conjunt de capitals presos en
préstec per I'Estat”. Les maneres com es pot instrumentar aquest préstec son

diverses:

e Emissi6 de deute public.

e Concertaci6 d’operacions de credit.

e Subrogaci6 en la posici6é deutora d’un tercer.
e Qualsevol altra operaci6 financera.

Qualsevol operaci6é mitjancant la qual 1’Estat agafi diners en préstec constitu-
eix, en sentit ampli, deute pablic. No obstant aix0, I’endeutament public de-
riva fonamentalment de les operacions segiients: a) emissi6 de deute public
perque sigui subscrit pel mercat, i b) préstecs i altres operacions de credit. La
primera es denomina deute general o emprestit piiblic; la segona es coneix com
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a deute singular. E]1 deute general s’emet en massa, es presenta al mercat de ca-
pitals i esta dirigit a un nombre indeterminat de persones. El deute singular és
concertat a titol individual amb subjectes publics o privats.

La llei també assenyala altres formes d’endeutament, com és el cas de la subro-
gacio6 en la posicié deutora d’'un tercer. Aix0 pot succeir quan 1'Estat adqui-
reix una empresa o rep una heréncia amb deutes, en aquest cas ens trobarem
també davant deute public. L'altima modalitat que indica la llei (“qualsevol
altra operacio financera”) posa de manifest 'amplitud d’aquest concepte, per
la qual cosa tot capital que I'Estat accepti en préstec constitueix deute public,
amb independéncia de I'operaci6 financera que s’hagi dut a terme per a aques-
ta finalitat.

En general, el deute pablic implica per a I’Estat 1'obligaci6 de retornar el capital
més uns interessos. A causa de 'amplitud del concepte de deute puiblic, de vega-
des pot implicar 1'obligaci6 de retornar solament el capital o I’obligaci6 de pa-
gar tan sols interessos. Encara que aquests suposits siguin excepcionals, tam-
bé tindrien cabuda dins del concepte de deute puiblic des del moment en qué
I’ens public se situa en una posicié deutora per la quantitat rebuda. D’aquesta
manera, el deute pablic no s’ha d’assimilar, almenys en tots els aspectes, amb
el concepte tradicional de préstec. També tindrien cabuda dins del concepte de
deute public altres contractes com 1'obertura de credit, les bestretes o els avals
de I'Estat.

En l'actualitat esta prohibia I'autoritzacié de descoberts o la concessi6é de qualsevol altre
tipus de crédit pel Banc d’Espanya a I’Estat, comunitats autonomes o corporacions locals
(article 13.2 de la Llei 13/1994, d’1 de juny, d’autonomia del Banc d’Espanya). Tan sols
es permeten dues excepcions:

e Les entitats de credit publiques i els fons de garantia de diposits en entitats de crédit.
Aquestes entitats poden rebre liquiditat del Banc d’Espanya en les mateixes condici-
ons que la resta d’entitats de credit.

¢ El financament pel Banc d’Espanya d’obligacions que incumbeixin 1'Estat respecte
al Fons Monetari Internacional, o que resultin d’aplicacié del mecanisme de suport
financer a mitja termini de la Comunitat Europea.

La prohibici6 del recurs al crédit del Banc d’Espanya té 1’origen en les disposicions del
dret comunitari. El tractat de funcionament de la Uni6 Europea (TFUE) prohibeix expres-
sament l'autoritzacié de descoberts o la concessié de qualsevol altre tipus de credits pel
Banc Central Europeu i pels bancs centrals dels estats membres en favor d’institucions,
organs o organismes de la Unio, governs centrals, autoritats regionals o locals o altres au-
toritats pabliques, organismes de dret public o empreses ptbliques dels estats membres, i
també 'adquisici6 directa a aquests organismes d’instruments de deute pel Banc Central
Europeu o els bancs centrals nacionals. S’exceptuen d’aquesta prohibicié les entitats de
credit publiques, que, en el marc de la provisié de reserves pels bancs centrals, hauran
de rebre dels bancs centrals nacionals i del Banc Central Europeu el mateix tracte que les
entitats de credit privades (article 123 TFUE, antic article 101 TCE).

Per la seva banda, les bestretes pretenen atendre les necessitats urgents del Tresor per
a suplir els desequilibris entre els ingressos i els pagaments de tresoreria. S’entenen per
bestretes de caixa fixa les provisions de fons de caracter extrapressupostari i permanent
que es facin a pagadories, caixes i habilitacions per a l'atenci6 immediata i aplicacié
posterior al capitol de despeses corrents en béns i serveis del pressupost de I’any en qué
es duguin a terme, de despeses periodiques o repetitives (article 78 de 'LGP). D’acord
amb aquesta norma, s’estableix un limit per a la quantia global de les bestretes de cada
ministeri o organisme autonom, que es fixa en el 7% del total dels credits del capitol
destinat a despeses corrents en béns i serveis del pressupost vigent a cada moment; aquest
percentatge es pot incrementar en determinats casos (article 78.3). També estan previstes

Concepte de deute piiblic

Es un concepte ampli (“capi-
tals presos en préstec”) en el
qual tenen cabuda diverses
operacions financeres.
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bestretes en I’ambit de les operacions financeres amb la Uni6 Europea (article 82.3) i amb
les comunitats autonomes (article 85.3).

L'atorgament d’avals de 1’Estat té com a finalitat afermar les obligacions derivades
d’operacions de credit concertades per altres subjectes ptblics o privats (articles 113-118
LGP). Més endavant, estudiarem amb detall la seva regulaci6.

Hi ha, basicament, dues modalitats de deute public:

e Quan els ens pablics emeten deute al mercat anonim de capitals, que pot
estar representat mitjangant titols valor o anotacions en compte (lletres
del Tresor, bons i obligacions). Aquesta modalitat es coneix també com a
deute general o empreéstit public.

¢ Quan els ens puablics concerten operacions de credit (préstecs) amb altres
subjectes publics o privats (un altre estat o una entitat financera). Aquesta

modalitat es coneix també com a deute singular.

En el text constitucional tenen cabuda ambdues modalitats de deute public,
ja que l'article 135.3 afirma que I'Estat i les comunitats autonomes hauran
d’estar autoritzats per llei “per a emetre deute o contreure credit”. La legislacio
ordinaria també es refereix en diverses ocasions a la creaci6é de deute mitjan-

cant “emissié de valors o operacions de credit” (article 97 de 'LGP).

Exemple

El Sr. Martin, animat per I'altima campanya publicitaria del Tresor espanyol, ha
invertit 3.000 euros dels seus estalvis en lletres del Tresor a tres mesos. D’altra
banda, I’Estat ha demanat un préstec a una entitat financera de reconeguda sol-
vencia per financar la construcci6é d’una carretera. Quines modalitats de deute
public s6n presents en aquest cas?

En el primer cas, es tracta de deute general o emprestit ptblic, ja que I’Estat emet deute
al mercat anonim de capitals. D’'una banda, 1’Estat rep a préstec les quantitat de 3.000
euros. De l’altra, assumeix 1’obligacié de retornar aquesta quantitat i retribuir el Sr.
Martin amb els interessos corresponents que s’hagin establert per a aquesta inversio.

En el segon cas, es preveu el denominat deute singular. Es tracta de la concertaci6 par-
ticular d’operacions de crédit. Mitjancant aquestes operacions, 1’Estat obté ingressos
recorrent a préstecs amb altres entitats publiques o privades. En tractar-se d'una mo-
dalitat de deute public, I’Estat obté un ingrés pero, al mateix temps, esta obligat a
retornar el capital prestat i a retribuir-lo mitjancant el pagament d’interessos.

S’ha plantejat si el deute public té o no una naturalesa contractual. Es clar
que aquesta naturalesa si és predicable del deute derivat de les operacions de
credit que un ens public concerti amb altres subjectes pablics o privats. Tra-
dicionalment, els problemes s’han plantejat entorn de la naturalesa dels em-
préstits publics. Es opini6é majoritaria que també tenen caracter contractual,
pero que s’han de distingir del negoci juridicoprivat del préstec. Els emprestits
sOn ingressos publics i estan regulats per normes de dret puablic (LGP), sense

perjudici de les remissions que s’efectuin a I’ordenament civil o mercantil. Per
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tant, no ens trobariem davant un contracte de dret privat sin6 de dret public,
ja que es contracta amb un ens public i aquesta relaci6 esta subjecta a normes
de dret public.

Cal fer també algunes precisions de caracter conceptual. Quan es parla de deute
piiblic preval ’accepcié del deute ptiblic general sobre el singular. Es freqiient
identificar el concepte de deute piiblic amb 1’emissi6 de titols de deute, encara
que aquesta no sigui 'Gnica modalitat de deute. En efecte, el concepte de deute
public és tan ampli que permet incloure qualsevol operacié que impliqui ac-
ceptar capitals en préstec o fins i tot operacions en les quals 'Estat se subroga
en la posicié d'un tercer (article 92 de 'LGP). No obstant aix0, els emprestits
publics, per la importancia quantitativa i la regulaci6 especial que tenen, sén
la modalitat més significativa del deute public i aixo fa que s’identifiquin nor-
malment amb aquest concepte.

De l’article 92 de I'LGP també es despreén la finalitat del deute public:
financar les despeses de 1’Estat o constituir posicions actives de tresore-

ria.

En conclusio, el concepte de deute piiblic s’ha d’interpretar en sentit ampli. Ara
bé, a causa de la importancia dels denominats empreéstits piiblics o emissions
de deute, aquesta sera la modalitat a la qual dedicarem la major part d’aquest
capitol, sense perjudici que moltes referéncies també es poden aplicar a la resta
de les modalitats de deute public.

El deute public és una part del Tresor public. Aquest esta format per tots els
recursos financers de practicament totes les entitats que componen el sector
public estatal, ja siguin recursos dineraris, valors o credits, i tant si ho s6n per
operacions pressupostaries com no pressupostaries (article 90 LGP). El deute
public, com a recurs financer que és, forma part del Tresor public, perd no
és 1'anic recurs que l'integra. Les funcions del Tresor public es contenen en
I'article 91 LGP, en el qual s'indiquen, entre d’altres, la d’emetre, contreure i
gestionar deute de I’Estat i executar les operacions financeres relatives a aquest
deute.

Informacio

A la pagina web del Tresor pa-
blic es pot consultar informa-
ci6 sobre deute public i fer di-
verses operacions financeres.


http://www.tesoro.es
http://www.tesoro.es
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2. Classes de deute puablic

El deute public es pot classificar en funcié de diversos criteris. Sense anim
exhaustiu, podem assenyalar les classes de deute public segiients:

e General o singular. Es deute public general el que s’emet en massa perqueé el
subscrigui un nombre indeterminat de persones, es tracta de I’emissi6 al
mercat de capitals de titols de deute public. Es coneix també com a empres-
tit public i és el que normalment s’entén per deute puiblic. La seva naturale-
sa juridica no és propiament la d'un contracte privat de préstec, sin6 que
té naturalesa juridicopublica. D’altra banda, el deute singular es refereix
als contractes de préstec que els ens puablics poden concloure amb altres
subjectes publics o privats i la naturalesa dels quals és la d'un contracte
de préstec juridicoprivat.

e Estatal, autonomic o local. L'Estat, les comunitats autonomes i les entitats
locals poden fer ts del credit com a recurs financer. Aixi ho reconeixen
expressament la Constitucio i les lleis, tant per a les comunitats autono-
mes (articles 157.1 i) de la CE i 14 de la LOFCA) com per a les entitats
locals (articles 142 de la CE i 2.1 f) de 'LHL). El producte de les operacions
de credit és un ingrés public de totes les administracions territorials, en-
cara que, com veurem, amb diferencies significatives quant a les facultats
i autoritzacions requerides en cada cas. Dins de I’Administracié de 1’Estat
també poden recorrer al recurs del credit els organismes autonoms i les
entitats pabliques empresarials (articles 1111 112 de I'LGP).

e Interior o exterior. AQuesta distinci6é pren com a criteri el lloc d’emissi6 del
deute public, en funcié de si s’ha emeés a Espanya o a l'estranger (article
99.1 de I'LGP). Les operacions relatives al deute pablic s’han de fer als mer-
cats financers de conformitat amb les normes, regles, tecniques, condici-
ons i clausules usuals en aquests mercats, de manera que es pot acordar la
submissi6 a arbitratge o la remissié a una legislacio o tribunals estrangers,
sempre que es respecti la prerrogativa de la inembargabilitat dels béns i
drets de la Hisenda publica (articles 98.3 i 23 de I'LGDP).

La prerrogativa de la inembargabilitat es preveu en l'article 23 de I'LGP i estableix que
cap tribunal ni autoritat administrativa no poden dictar provisi6 d’embargament ni en-
llestir manament d’execuci6 contra els béns i drets patrimonials quan: a) es trobin ma-
terialment afectats a un servei public o a una funci6 publica, b) els seus rendiments o el
producte de la seva alienaci6 estiguin legalment afectats a finalitats diverses i c) es tracti
de valors o titols representatius del capital de societats estatals que executin politiques
publiques o prestin serveis d’interés economic general.

e En moneda nacional o en divises. LGP indica en diversos preceptes que el
deute puablic es pot crear en moneda nacional o en divises (articles 97.1,
99.1 0 100.1).
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A curt, mitja o llarg termini. En funci6é del termini d’emissi6 es distingeix
entre deute a curt, mitja i llarg termini. A Espanya sén exemples d’aquest
tipus de deute les lletres del Tresor (fins a 24 mesos), els bons (2-5 anys) i

les obligacions de 1'Estat (superior a 5 anys).

De vegades, també s’ha distingit, dins de la categoria de deute a llarg termini, entre deute
perpetu i amortitzable. En el primer, I’Estat només té obligacié de retornar els interessos,
perod no el capital prestat, en el segon, en canvi, I’obligacié és reemborsar el capital. Aixi
mateix, el deute perpetu es pot classificar en denunciable i no denunciable en funci6 de
si I’Estat té la facultat de denunciar el contracte i retornar el capital prestat.

Representat en anotacions en compte, titols valor o qualsevol altre document que
formalment el reconegui (article 103.1 LGP). Els titols poden ser nominatius,

al portador o mixtos.
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3. El deute public en la Constitucio

3.1. La reforma de l’article 135 de la Constitucio

La versio original de 1'article 135 de la Constituci6 tenia un doble contingut.
D’'una banda, incloia una reserva de llei en materia de deute public (apartat
1); de l'altra, garantia la disponibilitat pressupostaria per a pagar als creditors
del deute public, tant el capital com els interessos (apartat 2).

El text original de 'article 135 establia el segiient:
“1. El Govern haura d’estar autoritzat per llei per a emetre deute public o contreure crédit.

2. Els credits per a satisfer el pagament d’interessos i capital del deute public de I’Estat
s’entenen sempre inclosos en 'estat de despeses dels pressupostos i no poden ser objecte
d’esmena o modificacid, mentre s’ajustin a les condicions de la llei d’emissi6.”

La reforma de l’article 135 de la Constitucié va entrar en vigor el 27 de
setembre del 2011. El motiu principal de la reforma era garantir el princi-
pi d’estabilitat pressupostaria en totes les administracions publiques, amb
I'objectiu de limitar i orientar 1’actuaci6é dels poders publics. L'exposicio de
motius destaca el valor del principi d’estabilitat pressupostaria com un prin-
cipi estructural i condicionant de la capacitat d’actuacié de 1’Estat, del man-
teniment i desenvolupament de I’Estat social i de la prosperitat present i fu-
tura dels ciutadans. El principi d’estabilitat pressupostaria ja tenia reconeixe-
ment legislatiu (article 3 del Reial decret legislatiu 2/2007, de 28 d’octubre, pel
qual s’aprova el Text ref6s de la llei general d’estabilitat pressupostaria), pero
és mitjancant aquesta reforma que s’incorpora per primera vegada de manera

expressa a la Constitucio.

En l'exposicié de motius es recorda la importancia que ha tingut la consecuci6
de l'estabilitat pressupostaria en la consolidacio fiscal que va permetre a Espa-
nya accedir a la Uni6 Economica i Monetaria, i també la seva importancia en
el marc del Pacte d’estabilitat i creixement. No obstant aixo0, la situaci6 econo-
mica i financera actual, marcada per una crisi profunda i perllongada, ha posat
en dubte la confianca en 'estabilitat de I’economia espanyola. Aixi, la situacio
de crisi ha reforcat la conveniencia de dotar de rang constitucional el principi
d’estabilitat pressupostaria. Amb aix0, es pretén aconseguir un enfortiment de

la confianga en l'estabilitat de I’economia espanyola a mitja i llarg termini.
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L'article 135 ha passat de dos a sis apartats. D'una banda, es mant¢, en esséncia,
el contingut de la versi6 anterior i, de I'altra, com a novetat, s'incorporen apar-
tats nous al text constitucional, en els quals es reconeix el principi d’estabilitat
pressupostaria i la necessitat d’establir mitjancant llei organica limits maxims
d’endeutament.

El text actual de 'article 135 estableix el segiient:

“1. Totes les administracions publiques han d’adequar les seves actuacions al principi
d’estabilitat pressupostaria.

2. L’Estat i les comunitats autonomes no poden incérrer en un deéficit estructural que
superi els marges establerts, si escau, per la Unié Europea per als estats membres.

Una llei organica haura de fixar el deficit estructural maxim permeés a I’Estat i a les co-
munitats autonomes, amb relaci6 al seu producte interior brut. Les entitats locals hauran
de presentar equilibri pressupostari.

3. Estat i les comunitats autonomes hauran d’estar autoritzats per llei per a emetre deute
public o contreure credit.

Els crédits per a satisfer els interessos i el capital del deute public de les administracions
s’entenen sempre inclosos en 1’estat de despeses dels seus pressupostos i el seu pagament
gaudeix de prioritat absoluta. Aquests credits no poden ser objecte d’esmena o modifica-
cié, mentre s’ajustin a les condicions de la llei d’emissio.

El volum de deute public del conjunt de les administracions publiques amb relacié al
producte interior brut de I’Estat no pot superar el valor de referéncia establert en el tractat
de funcionament de la Uni6 Europea.

4. Els limits de deficit estructural i de volum de deute pablic només es poden superar en
cas de catastrofes naturals, recessié econdmica o situacions d’emergencia extraordinaria
que escapin del control de 1’Estat i perjudiquin considerablement la situacié financera
o la sostenibilitat economica o social de I’Estat, apreciades per la majoria absoluta dels
membres del Congrés dels Diputats.

5. Una llei organica haura de desplegar els principis a qué es refereix aquest article, i també
la participacid, en els procediments respectius, dels organs de coordinaci6 institucional
entre les administracions ptbliques en matéria de politica fiscal i financera. En tot cas,
haura de regular:

a. La distribucié dels limits de deéficit i de deute entre les diferents administracions pa-
bliques, els suposits excepcionals de superacié d’aquests limits i la forma i el termini de
correcci6 de les desviacions que sobre un i l'altre es poden produir.

b. La metodologia i el procediment per al calcul del déficit estructural.

c. La responsabilitat de cada administracié pablica en cas d’incompliment dels objectius
d’estabilitat pressupostaria.

6. Les comunitats autonomes, d’acord amb els seus respectius estatuts i dins dels limits a
que es refereix aquest article, han d’adoptar les disposicions que escaiguin per a I’aplicacié
efectiva del principi d’estabilitat en les seves normes i decisions pressupostaries.”

El contingut que figurava en 'antic article 135 s’ha integrat en l'apartat 3 (pa-
ragrafs primer i segon) de l'article nou. Les modificacions produides en aquest
punt no impliquen un canvi substancial de continguts, pero si contribueixen
a aclarir la situaci6 actual del deute public en el marc de totes les administra-
cions i no solament a escala de I'Estat. Entre les diferéncies que s’aprecien pel
que fa a la versi6 anterior, n’hem d’indicar fonamentalment dues.
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En primer lloc, quant a la reserva de llei en matéria de deute public, abans
es deia que el Govern havia d’estar autoritzat per llei, en la versi6 actual, s’ha
substituit el Govern per I'Estat i les comunitats autonomes. D’aquesta manera,
es deixa constancia de la importancia que té el deute puablic, no solament a
escala estatal, sin6 cada vegada més en el marc dels recursos financers de les
comunitats autonomes. En el mateix sentit, se substitueix l’expressi6 deute
public de I'Estat per la més amplia de deute de les administracions. En efecte,
en l'actualitat, resulta inqiiestionable la importancia que té el producte de les
operacions de credit als pressupostos de totes les administracions puabliques,
ja sigui a escala estatal, autonomica o local.

La segona de les modificacions es produeix amb relacio a la garantia dels cre-
ditors per a cobrar el deute pablic (tant capital com interessos). En la versio
anterior ja es reconeixia aquesta garantia. Aixi, s’afirmava que els credits per
a satisfer els pagaments del deute puablic s’havien d’entendre sempre inclosos
en l'estat de despeses dels pressupostos. Aquesta garantia es completava afe-
gint que aquests credits no podrien ser objecte d’esmena o modificacié mentre
s’ajustessin a les condicions de la llei d’emissi6. Aquest mateix text es manté en
la nova redacci6 de I'article 135, pero s’hi afegeix, com a novetat, que el paga-
ment d’aquests credits gaudeix de prioritat absoluta. D’aquesta manera, no so-
lament es garanteix la disponibilitat pressupostaria per al pagament d’aquests
credits siné que, a més, es garanteix que es paguin amb “prioritat absoluta”,

és a dir, en primer lloc, abans que qualsevol altre credit.

Fixeu-vos també que ja no s'utilitza I’expressié amb majuscules Deute Piiblic, com es feia
abans per a referir-se al deute public de I’Estat. El text actual inclou un s més correcte
en eliminar les majuscules, aixo és un matis interessant, ja que el precepte no es refereix
exclusivament al deute de 1’Estat, sin al deute de totes les administracions pabliques.

Quant als nous apartats que incorpora l’article 135, hem d’assenyalar la consa-
graci6 constitucional del principi d’estabilitat pressupostaria (apartat 1). Aixo
comporta el reconeixement constitucional d'uns limits de déficit estructural i
de volum de deute public. No obstant aix0, aquests limits no es contenen de
manera concreta en la Constitucid, siné que han de ser aprovats mitjancant

llei organica.

La reforma de l'article 135 pren com a punt de partida el text de la Constituci6 alema-
nya, amb la diferéncia que en aquesta s’estableix un limit maxim de deficit. L'article 109,
paragraf 3, de la Llei fonamental alemanya exigeix que a partir del 2016 el deficit estruc-
tural de I’Estat no superi el 0,35% del PIB. No obstant aix0, la norma alemanya permet
excepcions en casos de catastrofes naturals o recessions greus (igual que succeeix, com
veurem, en el cas espanyol). En canvi, l'article 135 de la Constitucié espanyola ha optat
per no incloure cap topall concret de despesa i ha delegat el seu establiment a una llei
organica. Amb aixo0, es pretén dotar de més flexibilitat el precepte constitucional per a
evitar limits infranquejables i de dificil compliment davant possibles situacions futures
de crisi economica.
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3.2. El principi de reserva de llei en materia de deute pablic

La Constituci6 estableix en l'article 135 el principi de reserva de llei
en materia de deute puablic. Es tracta d'una reserva de llei relativa, ja
que no tota la matéria concernent al deute public ha de ser regulada per
llei. Aixi ho expressa l'article 135.3 de la CE: “L’Estat i les comunitats
autonomes hauran d’estar autoritzats per llei per a emetre deute public
o contreure credit”.

En aquest sentit, s’han plantejat dos problemes:

¢ Quina forma ha d’adoptar la llei? Es planteja si en aquesta materia s’admet
qualsevol norma amb rang de llei, per exemple, si seria admissible un de-

cret llei per a emetre deute puablic o si és necessaria una llei organica.

e Quin és el contingut que afecta la reserva de llei relativa? Dit d’una altra
manera, quin contingut ha de tenir la llei que autoritza I’emissi6 de deute
o la possibilitat de contreure credit.

La llei a la qual es refereix 1'article 135.3 de la CE es coneix com a llei d’emissio
i, en la practica, és la Llei de pressupostos generals de 1'Estat la que aprova cada
any I'’endeutament de I’Estat (article 94.1 de ’'LGP). La Constituci6 no exigeix
que s’hagi de fer per llei de pressupostos, per la qual cosa es podria utilitzar
qualsevol altra llei per a autoritzar la creacié de deute. No es requereix una llei
organica, n’hi ha prou amb una llei ordinaria, ja que la materia no es troba

dins dels continguts de 'article 81 de la CE.

La possibilitat d’utilitzar la figura del decret llei en aquesta matéria pot resultar
més controvertida. L'article 86 exclou determinades matéries de ’ambit del de-
cret llei (materies vedades) i limita la possibilitat d’utilitzar aquesta norma en
casos en els quals concorri una “necessitat extraordinaria i urgent”. L'emissio
de deute public no es troba entre aquestes materies, per la qual cosa es podria
concloure que, si es compleix el suposit de necessitat extraordinaria i urgent,
seria possible utilitzar un decret llei per a emetre deute. Encara que aquesta
possibilitat podria resultar discutible en considerar que amb aix0 s’habilita el
govern per autoritzar-se a si mateix, la veritat és que ja s’ha utilitzat en alguna

ocasio.

Exemples

En la practica, s’ha utilitzat en diverses ocasions el decret llei per a emetre deute public.
Aixi ha succeit en el cas de les empreses pertanyents al grup RUMASA (Ruiz Mateos Soci-
etat Anonima). Primer, el Govern va expropiar les empreses del grup mitjancant el Decret
llei 2/1983, de 23 de febrer, d’acord amb l’estabilitat del sistema financer i dels interessos
legitims dels dipositants i treballadors de les empreses. Posteriorment, el Govern va ha-
ver d’emetre deute public per poder financar el deficit patrimonial d’aquestes empreses.
Aquesta emissi6 es va autoritzar mitjancant el Decret llei 8/1984, de 28 de juny, l'article
1 del qual disposava el segiient: “s’autoritza el Govern a emetre deute public de 1’Estat,
interior i amortitzable, per un import total de 440.000.000.000 de pessetes, amb la fina-
litat i les caracteristiques que determina aquest Reial decret 1lei”. Aquestes caracteristi-

Reserva de llei relativa

L’exigencia de llei es limita

a |'autoritzaci6 per a emetre
deute o contreure credit. Al-
tres materies relatives al seu re-
gim juridic es poden regular
per normes reglamentaries.
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ques eren, en esséncia, les segtients: el deute public emes estava representat per 440.000
titols al portador, d’1.000.000 de pessetes de valor nominal cadascun, dels quals 400.000
constituien la serie A i 40.000 la série B. Els titols reportaven un interes del 9,5% anual.
Aquest interés era abonat semestralment i no estava sotmes a retencié en l'impost de
societats. El nominal dels titols que constituien la serie A s’amortitzava en vint-i-quatre
semestres d’acord amb una taula d’amortitzacio. Els titols de la serie B s’amortitzaven el
10 de juliol de 1989 pel seu import total.

Un altre cas en el qual es va utilitzar el Decret llei per a autoritzar 'emissi6 de deute pablic
el trobem en el Decret llei 9/1979, de 18 de maig. Mitjancant aquesta norma es va anti-
cipar 'autoritzaci6 per a emetre deute previst en el projecte d’'LPGE d’aquest any. Segons
es declara en l’exposicié de motius del Decret llei, calia poder disposar dels fons imme-
diatament després de 1’entrada en vigor de 'LPGE. Mitjancant un decret llei es va auto-
ritzar el Govern perque emetés deute interior, representat en titols valor, per un import
de 50.000 milions de pessetes (article 1 del Decret llei). D’aquesta manera, s’anticipava
I'aplicacié d’una disposicié continguda en el projecte de I'LPGE.

El problema principal es planteja entorn del contingut al qual afecta la reserva
de llei relativa. Sobre aquest tema podem distingir, basicament, dos planteja-

ments:

1) Un plantejament que defensa un contingut ampli de la reserva de llei, en la
virtut del qual la reserva que estableix la Constitucio significa que per llei s’ha
de fixar tant el limit maxim d’endeutament com les caracteristiques essencials
del deute public (tipus d’interes, terminis d’amortitzaci6 i altres condicions
que defineixen el deute).

D’acord amb aquesta concepci6, caldria plantejar-se si la regulacié vigent del deute pu-
blic respecta la reserva de llei interpretada en aquests termes, ja que en la practica sola-
ment s’estableix per llei (LPGE) el volum maxim d’endeutament, mentre que la resta de
les condicions d’emissi6 es despleguen en normes reglamentaries del rang d’una ordre
ministerial o de resolucions de la Direcci6 General del Tresor i Politica Financera (vegeu
F. De La Hucha Celador (2007). “La Deuda publica en la Ley General Presupuestaria”.
CivitasRevista Espariola de Derecho Financiero (num. 134)).

2) Un altre plantejament, més flexible, consisteix a interpretar la reserva com
I'exigéncia de regular mitjancant llei I'import maxim del deute; la resta dels
elements que el defineixen poden ser regulats per normes reglamentaries.
Aquesta és la concepcid que ha seguit el legislador en assenyalar que és I'LPGE
la que determina en cada exercici “el 1imit de la variacié del saldo pendent
del deute de I'Estat” (article 94.1 de I'LGP). Per tant, és la llei la que fixa el li-
mit maxim d’endeutament, mentre que la resta de les qiiestions sén regulades
per normes reglamentaries de diferent rang, emanades fonamentalment del

Ministeri d’Economia i de la Direccié General del Tresor i Politica Financera.

Els autors que defensen aquesta posicié consideren que el principi de reserva de llei en
materia de deute public (article 135.3 CE) es compleix suficientment amb la fixacié mit-
jancant llei del limit maxim d’endeutament. Aquest plantejament té I’origen en una in-
terpretaci6 actual de la reserva de llei en materia de deute public, I'exigencia de la qual
deriva fonamentalment de dos factors: a) evitar que 1’Estat tingui en materia de deute
una posicié dominant pel que fa als mercats privats de capitals, i b) coordinar la politica
d’endeutament de ’Estat amb la de les comunitats autonomes i les entitats locals. Aquests
objectius quedarien prou garantits amb la fixaci6 per llei del limit maxim d’endeutament,
tal com succeeix en l'actualitat (vegeu J. Martin Queralt; C. Lozano Serrano; J. M. Tejeri-
zo Lopez; G. Casado Ollero (2010). Curso de Derecho Financiero y Tributario (pag. 53-55).
Madrid: Civitas).
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3.3. La garantia constitucional dels creditors

El doble vessant del deute ptblic, com a ingrés i despesa, s’aprecia en el mateix
article 135 de la CE. L'apartat tercer (paragraf segon) preveu la necessitat que
la despesa que comporta per a I'Estat aquest deute (pagament d’'interessos +
devoluci6 del capital) quedi prou garantit per a tots els creditors.

L'article 135.3 (paragraf segon) de 1aCE dota de cobertura constituci-
onal la despesa publica que implica el deute de I’Estat i estableix una
garantia en benefici dels creditors. Aixi disposa que “els credits per a
satisfer els interessos i el capital del deute public de les administracions
s’entenen sempre inclosos en 1’estat de despeses dels seus pressupostos i
el seu pagament gaudeix de prioritat absoluta. Aquests credits no poden
ser objecte d’esmena o modificacid, mentre s’ajustin a les condicions

AN

de la llei d’emissi6”.

Aquest precepte pretén garantir que hi hagi prou dotaci6 pressupostaria per a
atendre la devolucio del capital i el pagament dels rendiments, de manera que
I’Estat disposi de fons suficients per a pagar els creditors del deute pablic. A
meés, reconeix expressament la prioritat absoluta de pagament d’aquesta classe
de credits (“el seu pagament gaudeix de prioritat absoluta”).

També es despren d’aquest article la relacié directa que hi ha entre I'ingrés
i la despesa derivada del deute public, en establir una vinculacié necessaria
entre la llei d’emissio i les despeses que ocasiona el deute. Aquesta garantia
constitucional de pagament s’estableix en relacié amb les condicions de la llei
d’emissid, en la qual es fixa el limit maxim d’endeutament de cada exercici.
Per aquest motiu, les inversions en deute public tenen un risc molt reduit, ja
que es garanteix als creditors tant el pagament dels interessos com la devoluci6

del capital.

L'LGP també assenyala que totes les despeses derivades del deute piblichan de ~ Marticle 95 de I'LGP. ‘

tenir cobertura pressupostaria', com, per exemple, els reemborsaments con-
tractuals o anticipats i les despeses financeres derivades del deute (despeses @rticle 96 de I'.GP. ‘
de col-locacio, negociaci6, administraci6 i gesti6). Com a regla general, els in-
gressos i despeses procedents del deute public estatal s’han d’aplicar pel seu
import integre als pressupostos de 1'Estat (producte, amortitzacio, despeses
d’interessos i altres conceptes connexos). No obstant aixo, hi ha algunes ope-
racions que tenen la consideraci6 d’operacions no pressupostaries i s'imputen

unicament al pressupost de I’Estat les variacions i els imports nets que han pro-

duit durant I'exercici. Aquestes excepcions a la regla general” son les segiients:

e Producte i amortitzaci6 de:
— les emissions de lletres del Tresor,
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- les emissions continues a l'exterior de paper comercial i notes a mitja
termini,

- les disposicions a curt termini de linies de credit i

— qualssevol altres instruments de financament a termini inferior a un
any.

e En les operacions de permuta financera:
— els intercanvis inicials i finals de principals,
— els intercanvis d’interessos i

— altres despeses i ingressos financers.

3.4. El principi d’estabilitat pressupostaria

L’article 135.1 de la Constitucio reconeix el principi d’estabilitat pressuposta-
ria: “Totes les administracions publiques han d’adequar les seves actuacions
al principi d’estabilitat pressupostaria”. Aquest principi ja tenia un reconeixe-
ment juridic en diferents textos legals, si bé, la seva incorporaci6 al text cons-
titucional reforca la condici6 de valor fonamental que té per a l'estabilitat de

I’economia espanyola.

L'article 3 de la Llei general d’estabilitat pressupostaria preveu aquest principi amb relacié
a totes les administracions publiques (Estat, comunitats autonomes i entitats locals), i
també amb relaci6 a diferents ens i organismes que en depenguin, com ara organismes
publics o entitats publiques empresarials. Es tracta, per tant, d'un principi que es projecta
sobre totes les administracions pabliques i sobre una gran varietat d’organismes i entitats
que en depenguin.

Quant a I’Estat i les comunitats autonomes, l’estabilitat pressupostaria s’entén com la
situacié d’equilibri o de superavit computada, al llarg del cicle economic, en termes de
capacitat de financament d’acord amb la definicié continguda en el Sistema Europeu
de Comptes Nacionals i Regionals, i en les condicions establertes per a cadascuna de les
administracions pabliques.

Pel que fa a les entitats locals, s’indica que els seus pressupostos s’han d’ajustar al principi
d’estabilitat pressupostaria, entés com la situacié d’equilibri o de superavit computada, al
llarg del cicle economic, en termes de capacitat de financament d’acord amb la definici6
continguda en el Sistema Europeu de Comptes Nacionals i Regionals (article 19).

L'estabilitat pressupostaria també es predica amb relacié a les entitats que integren el
sistema de la Seguretat Social; en aquest cas, s’entén que es refereix a la situaci6 d’equilibri
o superavit computada en termes de capacitat de financament d’acord amb la definicié
continguda en el Sistema Europeu de Comptes Nacionals i Regionals.

També se subjecten a aquest principi la resta de les entitats publiques empresarials, so-
cietats mercantils i altres ens de dret public vinculats o dependents de les administra-
cions territorials. En aquests casos, s'indica que l'elaboraci6, aprovacié i execucié dels
pressupostos s’han de dur a terme dins d’'un marc d’estabilitat pressupostaria, aixo és,
d’equilibri financer.
La Constitucié estableix la necessitat de respectar uns limits maxims
d’endeutament per a la consecuci6é del principi d’estabilitat pressupostaria.

Entre aquests limits hi ha el deficit estructural i el volum de deute puablic.

Quant al deficit estructural, la Constituci6 assenyala que I’Estat i les comunitats
autonomes no poden incoérrer en un déficit estructural que superi els marges

establerts, si escau, per la Uni6 Europea per als estats membres (article 135.2,
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paragraf primer). Mitjancant llei organica s’haura de fixar el déficit estructural
maxim permes a I'Estat i a les comunitats autonomes, amb relaci6 al seu pro-
ducte interior brut (article 135.2, paragraf segon). Els limits del deficit estruc-
tural que estableixi aquesta llei entraran en vigor a partir del 2020 (disposicio
addicional unica, apartat 3, de la reforma de l'article 135 de la Constitucio).

Un altre dels limits és el volum de deute piiblic. El volum de deute public del
conjunt de les administracions publiques, amb relaci6 al producte interior brut
de I'Estat, no pot superar el valor de referéncia establert en el tractat de fun-
cionament de la Uni6 Europea (article 135.3, paragraf tercer). Mitjancant llei
organica s’estableixen els mecanismes que permetin el compliment d’aquest
limit de deute (disposici6 addicional Gnica, apartat 2, de la reforma de l'article
135 de la Constitucio).

Per a dotar de més flexibilitat el precepte constitucional, s’ha previst que
aquests limits es puguin superar en situacions excepcionals (article 135.4).
S6n situacions taxades: catastrofes naturals, recessié economica o situacions
d’emergéncia extraordinaria. En qualsevol dels tres suposits, s'ha de tractar de
situacions que escapin del control de I’Estat i perjudiquin considerablement la
situaci6 financera o la sostenibilitat economica o social de 1’Estat. La concur-
réncia d’aquestes circumstancies excepcionals ha de ser apreciada per la ma-

joria absoluta del Congrés dels Diputats.

Amb la mateixa idea de flexibilitzar 1’aplicacié de la norma, s’ha optat per
no fixar en la Constitucié una xifra concreta que indiqui quins sén aquests
topalls maxims infranquejables. Per aix0, l'article 135 estableix que la fixacio
d’aquests maxims s’ha de fer mitjancant llei organica. Aquesta llei organica ha
d’estar aprovada abans del 30 de juny del 2012 (tal com estableix la disposicio
addicional tnica, apartat 1, de la reforma de l'article 135 de la Constitucio).
La Constitucio si estableix quin ha de ser el contingut d’aquesta llei organica
(article 135.5). Amb caracter general, s'indica que la llei ha de desplegar, d'una
banda, els principis a queé es refereix aquest article i, de l'altra, la participacio,
en els procediments respectius, dels organs de coordinaci6 institucional entre
les administracions publiques en materia de politica fiscal i financera. De ma-
nera més concreta, també s’indiquen en l'article 135 les materies que ha de
regular la llei organica a la qual aquest es refereix:

e La distribuci6 dels limits de deficit i de deute entre les diferents adminis-
tracions publiques (article 135.5).

e Els suposits excepcionals de superaci6 d’aquests limits i la forma i el ter-
mini de correccio de les desviacions que sobre un i un altre es poguessin
produir (article 135.5).

e Lametodologiai el procediment per al calcul del déficit estructural (article
135.5). La llei haura de fixar el déficit estructural maxim permes a I’Estat

i a les comunitats autonomes, amb relacié al seu producte interior brut
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(article 135.2, paragraf segon). Cal tenir en compte que aquest limit entrara
en vigor a partir del 2020 (disposici6 addicional Unica, apartat 3, de la
reforma de I’article 135 de la Constitucid).

e Els mecanismes que permetin el compliment del limit relatiu al volum de
deute public (article 135.5).

e La responsabilitat de cada administraci6 publica en cas d’incompliment
dels objectius d’estabilitat pressupostaria (article 135.5).

Finalment, s’estableix que les comunitats autonomes, d’acord amb els seus
respectius estatuts i dins dels limits a qué es refereix l’article 135, han d’adoptar
les disposicions escaients per a l'aplicacio6 efectiva del principi d’estabilitat en
les seves normes i decisions pressupostaries (article 135.6). Pel que fa a les
entitats locals, s'indica que hauran de presentar equilibri pressupostari (article
135.2, paragraf segon).
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4. Procediment per a la creacio de deute puablic

La creacio6 de deute es pot dur a terme de dues maneres: emissié o contraccié
(article 97 LGP). Mitjancant la primera s’emeten valors de deute ptblic perque
siguin subscrits als mercats, mitjancant la segona es contreuen operacions de
credit, per exemple, amb entitats financeres. Ambdues formes de creaci6 de

deute es poden instrumentar en moneda nacional o en divisa.

La norma que regula els aspectes generals del deute puablic de I’Estat i el seu
regim juridic és I'LGP (articles 90-118). En aquesta norma, s’atribueix al Mi-
nisteri d’Economia i Hisenda la facultat de crear deute pablic, d’acord amb
I'autoritzacio legal continguda en 'LPGE. No obstant aixo, en I'LGP es preveu
la possibilitat que el ministre delegui diverses competencies importants al di-
rector general del Tresor i Politica Financera. Aixo és el que succeeix efec-
tivament en la practica, ja que aquesta Direccié General és la que, en efecte,
crea el deute public de 1'Estat.

4.1. Fases en la creacid de deute
La creaci6 de deute public implica les fases segiients:

e la. Autoritzacié mitjancant llei per a crear deute (LPGE).

e 2a. Acte pel qual es disposa la creacié de deute (Ordre ministerial del Mi-
nisteri d’Economia i Hisenda).

e 3a. Creaci6 de deute public (resolucions de la Direccié General del Tresor
i Politica Financera).

De manera més detallada, podem comentar les diferents fases que s’han de
seguir per a crear deute en cada exercici:

1) L'article 135.3 de la Constitucio estableix que ’Estat i les comunitats autono-
mes hauran d’estar autoritzats per llei per a emetre deute ptblic o contreure
credit. En la practica, la llei que autoritza el Govern per a emetre o contreu-
re deute és 'LPGE. Aquesta norma autoritza la creacié de deute mitjancant
la fixaci6 d'un limit maxim d’endeutament. El fonament legal es troba en
I'article 94.1 de I'LGP, en el qual s’afirma que I'LPGE estableix el limit de la
variaci6 del saldo pendent de deute de I’Estat de cada exercici pressupostari.

La llei estableix dues precisions sobre el contingut d’aquest limit (article 94.1).
Primer, que el limit s’entén net de les variacions de les posicions actives de
tresoreria mantingudes per I'Estat al Banc d’Espanya o en altres entitats finan-

ceres. Segon, que s’entén automaticament modificat com a conseqiiéncia de
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l'augment o disminuci6 dels pagaments que s’hagin d’atendre a ’empara de
les previsions legals o dels ingressos efectivament recaptats respecte dels pre-
vistos en I'LPGE.

2) Una vegada autoritzat el deute mitjancant llei, el ministre d’Economia i
Hisenda és qui disposa la creacio de deute. L'article 94.2 de 'LGP estableix
que en desenvolupament de l’autoritzaci6 legal de creaci6 de deute per a un
any, el ministre pot disposar la creacié de deute de 1’Estat durant el mes de
gener de I’any segiient per un import que no incrementi el deute més d’'un 15%
d’aquella autoritzaci6. Aquest increment es computa a 1’efecte del compliment
del limit de creaci6 de deute que legalment s’autoritzi per al conjunt del segon
dels anys esmentats.

Exemple

Per a I'any 2011, 1'article 46 de 'LPGE (Llei 39/2010, de 22 de desembre) va autoritzar
el ministre d’Economia i Hisenda perque incrementés el deute de I’Estat en aquest any,
amb la limitacié que el saldo pendent a 31 de desembre del 2011 no superés el saldo
corresponent a 1 de gener del 2011 en més de 43.626.080,80 milers d’euros.

L’acte de disposicio pel qual es crea el deute es materialitza en les ordres minis-
terials del Ministeri d’Economia i Hisenda que s’aproven a l'inici de 'any. Aques-
tes ordres contenen amplies facultats de delegaci6 en la Direcci6 General del
Tresor i Politica Financera, que és qui finalment procedeix a la creacié de deute

public, determinant-ne les condicions i el contingut.

A titol d’exemple, reproduim l’article 1 de I’Ordre ministerial EHA/1/2011, en que es
disposa la creaci6 de deute per a l’any 2011 i gener del 2012 d’acord amb el limit establert
en I'LPGE:

“1. La Direcci6 General del Tresor i Politica Financera emet durant I’any 2011, en nom de
I’Estat i per la meva delegacio, deute de 1’Estat d’acord amb el que es disposa en aquesta
Ordre, per I'import nominal que resulti aconsellable en funcié de la situaci6 de financa-
ment de 1’Estat, de les peticions de subscripcié rebudes, de les seves condicions i de les
generals dels mercats, de manera que sumant 'emes o contret el gener de 1’any 2011,
en virtut de 'establert en 1'Ordre EHA/35/2010, de 20 de gener, per la qual es disposa
la creaci6 de deute de I’Estat durant 1’any 2010 i gener del 2011, el deute que emeti o
contregui 1'Estat durant tot I’any en curs en totes les modalitats de deute de 1’Estat no
superi el limit d’increment que per al saldo pendent del deute estableix 1’article 46 de la
Llei 39/2010, de 22 de desembre, de pressupostos generals de I’Estat per a ’any 2011.

2. A T'efecte del que disposa l'article 94.2 de la Llei 47/2003, de 26 de novembre, general
pressupostaria, 1’autoritzacié per a emetre o contreure deute de I’Estat continguda en
l'article anterior s’estén al mes de gener del 2012, fins al limit del 15% de l'autoritzat
per a I'any 2011, de manera que es computen els imports aixi emesos dins del limit que
autoritzi per a I’any 2012 la Llei de pressupostos generals de 1’Estat per a aquest any”.

3) Per delegaci6é del ministre i mitjancant resolucions de la Direccié General
del Tresor i Politica Financera es procedeix crear deute. En aquestes normes
s’emet el deute public de I'Estat, se’n fixen les caracteristiques essencials (ti-
pus d’interes, amortitzacio, etc.) i es convoquen i regulen els procediments de
subscripci6. La Direcci6 General del Tresor i Politica Financera és la que regula
amb detall el contingut i condicions de I'’emissi6 de deute public de 1'Estat.

Aquesta regulaci6 es duu a terme mitjancant diverses normes juridiques de

Lectura recomanada

Ordre EHA/1/2011, de 10 de
gener, per la qual es disposa
la creaci6 de deute de I’Estat
durant I'any 2011 i gener del
2012 i es deleguen determi-
nades facultats a la Direcci6
General del Tresor i Politica
Financera.
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caracter infrareglamentari, de vegades, ordres ministerials signades per delega-
ci6 o subdelegaci6 i, en d’altres, mitjancant resolucions de la mateixa Direccio
General, que també poden ser signades pel sotsdirector general.

Per posar de manifest I'entramat de normes infrareglamentaries en les quals es regula
aquesta materia, podem assenyalar, a titol d’exemple, les seglients:

a) Ordres ministerials signades pel director general del Tresor i Politica Financera que ac-
tua per delegaci6 del ministre (Ordre EHA/569/2010, de 9 de marg, per la qual es disposa
I’emissié de bons de 1’Estat a cinc anys a tipus d’interes variable mitjancant el procedi-
ment de sindicacid).

b) Ordres ministerials signades pel sotsdirector general de Gesti6 de Cobraments i Paga-
ments de 1’Estat que actua per delegaci6é del director general i aquest, al seu torn, per
delegaci6 del Ministeri (Ordre EHA/647/2010, de 15 de marg, per la qual es fan publics
els resultats d’emissi6 i es completen les caracteristiques dels bons de I’Estat a cinc anys, a
tipus d’interes variable, que s’emeten el mes de mar¢ del 2010 mitjancant el procediment
de sindicacio).

c) Resolucions de la Direccié General del Tresor i Politica Financera en les quals s’emet
deute, se’'n fixen les caracteristiques i es convoquen les subhastes (Resolucio, de 22 de
gener del 2010, per la qual es disposen determinades emissions de lletres del Tresor a
tres, sis, dotze i divuit mesos a realitzar durant I’any 2010 i el mes de gener del 2011, i
es convoquen les subhastes corresponents).

Exemple

Mitjancant la Resolucid, de 13 d’octubre del 2011, de la Direcci6 General del
Tresor i Politica Financera, es disposa I’emissi6 d’obligacions de I’Estat i es con-
voquen les subhastes corresponents. Es possible disposar l’emissié de deute mit-
jancant resoluci6é d’una direccié general?

Si, en efecte. Aquesta Direcci6 General té amplies facultats i competéncies. Amb
aquest tipus de resolucions es regulen amb detall el contingut i condicions de les
emissions de deute public de I’Estat. Diverses de les competéncies que té en aquest
punt aquesta Direcci6 General li han estat delegades pel ministre d’Economia i Hi-
senda mitjancant les ordres ministerials per les quals cada any es disposa la creacio6
de deute. Al seu torn, aquestes ordres ministerials han de respectar els limits de la llei
d’emissio, que és en la practica la llei de pressupostos.

En la practica, 1’0organ que crea el deute public de I’Estat és la Direccid
General del Tresor i Politica Financera. Aquest organ directiu té atribu-
ides amplies facultats i competeéncies en mateéria de deute public, fona-
mentalment, per delegacié del ministre d’Economia i Hisenda en els
termes que estableix I’'LGP. La creaci6 de deute per part del Direcci6 Ge-
neral es fa de conformitat amb 1'establert en 1'ordre ministerial per la
qual es disposa la creaci6 de deute per a cada exercici.

4.2. ()rgans competents

L'LGP autoritza el ministre a delegar, a la Direcci6é General del Tresor i Politica
Financera, competeéncies importants en materia de deute puablic. L'article 98
assenyala que correspon al ministre d’Economia autoritzar les operacions re-
latives al deute public, i també establir els procediments que cal seguir per a
contractar i formalitzar aquestes operacions i per a l’exercici de les competén-
cies que figuren en els articles seglients. Aquest mateix precepte indica que “el
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ministre pot delegar aquestes facultats, de manera ordinaria, al director gene-
ral del Tresor i Politica Financera”. En la mateixa linia, l’article 108.2 indica
que, “amb l'objecte de facilitar la gesti6 de la tresoreria de I’Estat”, el ministre
pot autoritzar la Direccié General del Tresor i Politica Financera a fer diverses
operacions financeres (adquisicié temporal d’actius o préstec) i a ser membre
de determinats mercats de valors.

La cadena de delegacions en materia de deute public pot arribar fins a diferents i variades
categories de funcionaris. Aixi ho posa de manifest I'LGP, en assenyalar que quan la for-
malitzacié de les operacions relatives al deute tingui lloc a I’estranger, el ministre, o per
delegaci6 seva el director general del Tresor i Politica Financera, poden delegar al repre-
sentant diplomatic corresponent o a un funcionari del departament ministerial designat
a aquest efecte encara que sigui de categoria inferior a director general (article 98.1 in fine).

Aquesta mena de delegacions i autoritzacions es duen a terme tots els anys
mitjancant les ordres ministerials per les quals es disposa la creacio de deute.
D’acord amb l'establert en aquestes ordres, la Direccié General del Tresor i Po-
litica Financera esta autoritzada a emetre valors de deute public en moneda
nacional o en divises, a l'interior o a I'exterior, i establir-ne les caracteristiques
(forma de representacid, naturalesa i nom, termini, tipus d’interes o procedi-

ments de subscripcio).

A més de les competencies delegades, la Direccié General del Tresor i Politica Financera
també té moltes altres competencies atribuides per la normativa vigent (vegeu el cataleg
de competéncies que conté 'article 18 del Reial decret 1127/2008, de 4 de juliol, pel qual
es desplega l’estructura organica basica del Ministeri d’Economia i Hisenda).

Entre les nombroses facultats i competéncies que tots els anys es deleguen a la
Direcci6 General del Tresor i Politica Financera podem assenyalar les segiients
(segons 'establert en I’Ordre ministerial per a I’any 2011, pero és habitual que
es repeteixin tots els anys):

e La facultat per a acordar, disposar i realitzar totes les despeses, incloses les
de publicitat i promocio, que origini I’emissié de deute autoritzat o el que
es pugui emetre o contreure en virtut de les facultats que es deleguen, i la
facultat de contractaci6 corresponent, sigui quina sigui la quantia, sense
perjudici de les funcions que corresponen a la Junta de Contractacié dels
serveis centrals del Ministeri d’Economia i Hisenda.

e Lesfacultats concedides al ministre d’Economia i Hisenda pels articles 63.1
i95 de I'LGP.

e Les facultats concedides al ministre d’Economia i Hisenda pels articles 94,
98, 99 i 102 de I'LGP quan es refereixin a instruments de deute de I’Estat
en euros i divises, a l'interior i a I’exterior, ja es tracti de I'emissi6é de valors,

de la contractaci6 de préstecs o d’altres operacions.

e Les competencies per a autoritzar a les concessionaries d’autopistes naci-

onals de peatge les emissions i la concertacié de préstecs.
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e DPer facilitar la gesti6 de la tresoreria de l’Estat (article 108.2 LGP),
s’autoritza la Direccié General del Tresor i Politica Financera a fer les ope-
racions seglients:

operacions de compravenda dobles o simultanies;

— operacions amb pacte de recompra;

— operacions d’adquisicié temporal d’actius;

— operacions confirmades per acords de garantia financera que tinguin
per objecte valors d’alta qualitat crediticia negociats en mercats regu-
lats;

— operacions actives de préstec, que fins i tot es poden contractar amb
altres estats de la Uni6 Europea o amb entitats que gaudeixin de la seva

garantia expressa.

e L'autoritzaci6 per a negociar i formalitzar els contractes pertinents per al
desenvolupament de les facultats i competéncies delegades, de manera que
es pot acordar la submissié a arbitratge o la remissié a una legislaci6 o
tribunals estrangers, d’acord amb les regles i clausules usuals als mercats

financers, sempre que s’observi el disposat en 'article 23 de I'LGP.

L'LGP estableix I’obligaciddel Govern d’informar les Corts Generals sobre
les operacions financeres del Tresor public (article 93). E1 Govern haura de
comunicar trimestralment a les comissions de pressupostos del Congrés dels
Diputats i del Senat el saldo detallat de les operacions financeres concertades
a I'empara dels articles 90-118 LGP (operacions relatives al deute de 1'Estat,
operacions d’endeutament dels organismes autonoms i entitats ptibliques em-
presarials o els avals de 1'Estat). Per la seva banda, el ministre d’Economia ha
d’aprovar una memoria anual en la qual cal exposar la politica d’endeutament
del Tresor public ’any precedent. Aquesta memoria es remet al Govern i a les
Corts, i reflecteix el saldo pendent del deute de 1'Estat al final de I’exercici pre-
cedent, i també el corresponent als organismes autonoms. A aquests efectes,
cada organisme autonom ha de remetre a la Direcci6 General del Tresor i Po-
litica Financera les dades, informaci6 i documentacié necessaria per elaborar

aquesta memoria.
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5. Operacions relatives al deute de I’Estat

D’acord amb la regulaci6 vigent en el nostre dret positiu®, es podrien distingir
els segilients tipus d’operacions relatives al deute de I’Estat:

e Emissio de valors.

e Operacions de credit.

e Operacions basades en instruments financers.

e Operacions per a facilitar la gesti6 de la tresoreria de 1’Estat.
e Altres operacions relatives al deute.

Quan ens referim a operacions relatives al deute, pretenem exposar les opera-
cions previstes en 'LGP que incideixen en el deute de 1'Estat o 'afecten direc-
tament. Els dos primers tipus d’operacions (emissi6 de valors i operacions de
credit) impliquen una creaci6 de deute, que es pot fer tant en moneda naci-
onal com en divises. A aquestes operacions ja ens hem referit en més d'una
ocasi6. L'emissi6 de valors es coneix també com a empreéstit puiblic i les operaci-
ons de credit es refereixen al deute singular. També hi ha operacions que la llei
qualifica com a “relatives al deute” i que no constitueixen propiament crea-
ci6 de deute, perd que hi incideixen o afecten deute que ha estat préviament
creat (adquisicié de valors al mercat secundari, regulacié de les entitats que
col-laboren amb el Tresor, acordar canvis en les condicions del deute, etc.).
Totes aquestes operacions, tant les de creaci6 propiament dites com les que
incideixen d’'una manera o una altra sobre el deute, es poden considerar, en
sentit ampli, operacions relatives al deute.

L'LGP estableix una clausula en virtut de la qual aquestes operacions es regei-
xen per les normes usuals dels mercats financers en els quals tinguin lloc i
admet la possibilitat de sotmetre’s a ’arbitratge o, fins i tot, a una legislaci6é
o a tribunals estrangers. L'tnic limit que s’ha de respectar és la prerrogativa
prevista en l'article 23 de I'LGP, que impedeix que qualsevol tribunal o auto-
ritat administrativa dicti provisi6 d’embargament o executi els béns o drets

patrimonials afectes a una finalitat pablica.

5.1. Emissio de valors

L'emissié de valors es pot fer en moneda nacional o en divises i tenir
lloc a I'interior o a I’exterior (article 99 LGP). La Direccié General del
Tresor i Politica Financera és I’0Organ encarregat de procedir a I’emissio i
establir la seva forma de representacio, la naturalesa, el nom, el termini,

el tipus d’interes i altres caracteristiques.

®Articles 90 a 118 de I'LGP.

Operacions relatives al
deute

Es duen a terme als mercats fi-
nancers de conformitat amb
les normes, regles, tecniques,
condicions i clausules usuals
en aquests mercats, de mane-
ra que es pot acordar la sub-
missi6 a arbitratge o la remis-
sié a una legislacié o tribu-
nals estrangers, sempre que es
respecti la prerrogativa de la
inembargabilitat (article 98.3
LGP).
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La llei permet una gran flexibilitat respecte a la possibilitat de fragmentar
i agrupar diferents emissions. Les emissions es poden fragmentar tant en el
temps com en la quantia, de manera que es poden col-locar els diferents trams
de conformitat amb técniques d’emissi6 diferents i preus diferents. Igualment
es permet, després d'una autoritzacio, I’agrupacié en emissions homogenies
de valors semblants emesos en diferent data. També es preveu la possibilitat
d’autoritzaci6 per a la separaci6 de cupons i principal a I’efecte de la seva ne-
gociacio, i també per a la reconstitucié de valors a partir d’aquells.

El deute de 1’Estat es pot emetre a curt, mitja o llarg termini en les modalitats
segients:

e Lletres del Tresor: deute emes al descompte i a termini no superior a 24
mesos.

e Bons de I’Estat: deute el termini d’emissi6 del qual es troba entre dos i cinc
anys.

e Obligacions de I’Estat: deute emes a un termini superior a cinc anys.

Per a facilitar la gestié de les operacions d’amortitzaci6 i ’agregacié d’emissions de valors,
els terminis d’emissié poden diferir dels mesos i anys exactes esmentats, sense que per
aixo necessariament se n’hagi de canviar la denominacié6.

Les lletres, els bons i les obligacions son els valors del Tresor per excel-léncia, no obstant
aixo, en els altims anys s’han presentat també altres productes financers basats en aquests
valors, €s el cas de les operacions amb pacte de recompra, els estrips o valors segregats
o els Fondtesoro. En les operacions amb pacte de recompra es compra un valor amb el
compromis de desfer la compravenda en un moment posterior i a un preu determinat,
de manera que la rendibilitat és determinada per la diferéncia entre ambdés preus. Els
estrips s6n valors amb rendiment implicit que procedeixen de la segregacié d’algunes
emissions de bons o obligacions. I els Fondtesoro sén fons d’inversié que inverteixen la
majoria del patrimoni en valors del Tresor.

Les lletres del Tresor s’emeten al descompte, aix0 significa que el valor
d’adquisicio és inferior a la quantitat que es rep en el moment del reemborsa-

ment. Aquesta diferéncia és el rendiment implicit.

Exemple

Sila Sra. Castro adquireix una lletra el valor nominal de la qual és 100 i adquireix
aquesta lletra al descompte per 95, quin seria el rendiment que s’obté amb el
reemborsament?

El rendiment que s’obté amb el reemborsament seria 5. Aquest és el rendiment im-
plicit de les lletres, ja que s’emeten al descompte.

Com a regla general, el valor d’amortitzacié dels bons i obligacions és a la par,
tret que la Direccié General del Tresor i Politica Financera n’estableixi un de
diferent en la resoluci6 per la qual s’emet el deute. En el cas d’amortitzacions
anticipades per recompra o bescanvi, el preu pot ser diferent de la par. Aixi
mateix, es poden emetre bons i obligacions el capital o interessos dels quals
estiguin referenciats a un index en la forma que fixi la seva norma d’emissi6

(valors referenciats a I’euribor). D’acord amb la practica dels mercats nacionals

Simulador d’inversio

Amb el simulador d’inversié es
poden coneixer els rendiments
que deriven d’una inversi6 de-
terminada en deute public.
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o internacionals, els bons i obligacions de I'Estat es poden agrupar amb la de-
nominaci6é de bons del Tresor o una altra que resulti aconsellable per a identi-
ficar deute d’aquestes caracteristiques.

Els valors es poden emetre per diferents procediments d’emissio, el més
freqiient dels quals son les subhastes. La llei assenyala que es pot uti-
litzar qualsevol tecnica que es consideri adequada en funci6 del tipus
d’operaci6 de que es tracti. D’aquesta manera, no es limiten els tipus de
procediments d’emissié que es poden utilitzar i s’admet, fins i tot, una
combinaci6 de diversos.

En particular, es preveuen les técniques o els procediments d’emissié se-  @Aarticle 99.2 de I'LGP.

gﬁents4:

e Subhasta. Les emissions se subhasten al public, i es poden subhastar entre
col-locadors autoritzats o entre un grup restringit d’aquests que adquirei-
xi compromisos especials respecte a la col-locaci6 del deute o al funciona-

ment dels mercats.

* Cessio. La cessio de I'emissio pot ser total o parcial. La cessi6 es fa a un  ©Mitjancant aquest procediment
un grup d’entitats assegura la
col-locacié dels valors de deute pi-
col-locacio. blic.

preu convingut a una o diverses entitats financeres que n’assegurin la

El procediment de sindicacié® pot resultar d’especial idoneitat per a de-
terminats tipus de valors (cup6 variable referenciat a I’euribor), atés que
per les seves caracteristiques especifiques es distancien de les referéncies
ordinaries que se solen col-locar al mercat mitjancant el procediment de
subhasta. Aquesta especialitat exigeix la intervencié d'un grup d’entitats
dotades d'una base amplia de clients potencialment interessats en aquest
tipus de productes. Per a aix0 s’estableix un sindicat adjudicatari compost
per diverses entitats financeres a qui s’atorga un mandat perqueé liderin i
organitzin '’emissié. La Direccié General del Tresor i Politica Financera ha
d’abonar a les entitats integrants del sindicat les comissions de sindicaci6
que s’acordin en els contractes de sindicaci6 corresponents (vegeu com a
exemple 1'Ordre EHA/569/2010, de 9 de marg).

e Operacions de venda simple o amb pacte de recompra de valors. AQuestes ope-
racions es poden fer sobre emissions noves, ampliacions d’emissions exis-
tents o de valors que el Tresor public tingui en el seu compte de valors.

La finalitat d’aquestes operacions és molt similar a la de les linies de crédit i de préstecs
a curt termini, ja que totes permeten a 1’Estat obtenir financament a curt termini. El
procediment per a dur a terme la concertacié d’aquest tipus d’operacions es regeix per
I’establert en una ordre ministerial (Ordre EHA/2393/2006, de 14 de juliol, en la qual es
regulen els procediments per a la concertacié de linies de credit i altres operacions de
financament a curt termini, i també de préstecs a mitja i a llarg termini per part de la
Direccié General del Tresor i Politica Financera).
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Qualsevol persona fisica o juridica pot formular peticions de subscripcié del
deute public que s’ha emeés. Les peticions es consideren compromisos en ferm
d’adquisici6 del deute sol-licitat. El no-desemborsament integre en les dates
establertes dona lloc a 'exigeéncia de la responsabilitat corresponent o, si escau,
a la perdua de les quantitats que s’exigeixin com a garantia. Les peticions es
presenten participant en les subhastes o adquirint els valors mitjancant els
procediments d’emissié que es determinin en cada cas.

Hi ha certes excepcions a la regla general que qualsevol persona pot formular peticions.
Aquestes excepcions poden derivar de les mateixes resolucions en les quals es convoquin
les subhastes o de la normativa que exigeix una participacié qualificada per a certes acti-
vitats, com és el cas dels denominats creadors de mercat de deute piiblicdel Regne d’Espanya.

5.2. Operacions de credit

Quant a les operacions de credit que impliquen creacié de deute, la Llei tam-
poc no limita la naturalesa juridica de I’operacio, sin6 que es refereix en termes
generals a “la concertacié de linies de credit o operacions de préstecs”, tant
en moneda nacional com en divises. La condicié imposada per llei consisteix
que aquestes operacions es facin de conformitat amb els procediments que
s’estableixin reglamentariament i que aquests mateixos procediments garan-
teixin els principis d’objectivitat, transparencia i publicitat adequats al tipus
d’operaci6 de que es tracti (article 100.1 LGP). Novament, aquesta vegada en
I’ambit de les operacions de credit, es preveu expressament la submissio a les
normes usuals dels mercats financers en els quals tinguin lloc (article 100.2
LGP).

Els procediments per a la concertaci6 de linies de crédit o operacions de préstec a les
quals es refereix 'article 100 LGP es despleguen en 1’Ordre ministerial EHA/2393/2006,
de 14 de juliol, en la qual es regulen els procediments per a la concertaci6 de linies de
credit i altres operacions de financament a curt termini, i també de préstecs a mitja i a
llarg termini per part de la Direccié General del Tresor i Politica Financera.

Aquests procediments han de garantir els principis d’objectivitat, transparéncia i publici-
tat, si bé aquests principis han de ser adequats al tipus d’operaci6 de que es tracti. Aquesta
Ordre assenyala que, no obstant aixo, es poden donar casos en els quals convingui res-
tringir la concurréncia a determinades entitats financeres, en particular, a les que reunei-

xin la condicié de creadors del mercat de deute pﬁblic6. Aquesta restricci6 podria impedir
garantir en la seva plenitud aquests principis, si bé es justificaria, tal com indica la part
expositiva de 1’Ordre, amb 1’objectiu d’aplicar una adequada politica de gesti6 del risc
d’'incompliment o per la necessitat d’evitar moviments especulatius del mercat abans de
dur a terme 'operaci6. En altres paraules, el motiu de la restricci6 deriva de la necessitat
que aquest tipus d’operacions es contractin amb entitats de maxima solvéncia per a mi-
nimitzar el risc d’incompliment, ja que en moltes ocasions I'ocupacié d’aquests instru-
ments de financament a curt termini es fa en dates en que es produeix I'amortitzacié
de valors de deute de I’Estat. Per aquest motiu, un incompliment en el lliurament de
I'efectiu pactat podria dificultar que el Tresor atengui el servei del deute de 1’Estat.

©)La condici6 de creador de mercat de deute public és atorgada per la Direcci6 General
del Tresor i Politica Financera (després d'un informe del Banc d’Espanya) a les entitats
seleccionades en funcié de la seva activitat als mercats primaris i secundaris de deute pu-
blic. El manteniment d’aquesta condici6 exigeix superar una avaluaci6 periodica (Ordre,
de 10 de febrer de 1999).
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5.3. Operacions basades en instruments financers

L'LGP preveu com un tipus d’operacions relatives al deute de I’Estat les
que es basen en instruments financers (article 97.2 LGP). Aquesta classe

d’operacions té les finalitats segiients:
a) limitar el risc canviari;

b) limitar, diversificar o modificar el risc o el cost del deute de I’Estat a

causa de l’evoluci6 dels tipus d’interes, i

c) facilitar la col-locacid, negociacio, administracio i gestio del deute de
I’Estat.

L'LGP pretén que les operacions basades en instruments financers es limitin
a les finalitats assenyalades. Per aquest motiu, en aquestes operacions s’han
d’identificar amb precisio: a) els riscos de tipus de canvi que es pretén limitar;
b) el risc o el cost del deute de I’Estat a causa de 1’evolucio dels tipus d’interes
que es pretén limitar, diversificar o modificar, i c) si escau, les operacions con-

cretes d’endeutament a les quals estiguin associades (article 101 LGP).

La forma que poden revestir aquestes operacions pot ser molt diversa. La llei
n’esmenta com a exemple la permuta financera, perd admet operacions d'una
altra naturalesa. El rellevant és que aquestes operacions indiquin amb precisio
els riscos als quals es refereixen, ja que aquesta exigencia és imposada per la
Llei.

5.4. Operacions per a facilitar la gestié de la tresoreria de I’Estat

La Direcci6 General del Tresor i Politica Financera, després de
l'autoritzaci6 del ministre, pot fer una serie d’operacions amb la finali-
tat de facilitar la gestio de la tresoreria de 1’Estat. En aquest sentit, 'LGP
es refereix a les operacions d’adquisici6 temporal d’actius o de préstec
i indica que les primeres poden tenir per objecte els mateixos valors
que el Banc d’Espanya admeti en les operacions de politica monetaria
(article 108.2). Per facilitar aquestes operacions, s’autoritza la Direcci6
General perqué sigui membre dels mercats secundaris de valors (AIAF,
mercat de renda fixa).

Entre les operacions d’adquisicié temporal d’actius i préstec a les quals ens

referim es poden indicar les segiients:

e Operacions de compravenda dobles. Aquestes operacions, també denomi-
nades simultanies, es duen a terme sobre valors anotats en el registre comp-
table gestionat per la Societat de Gestié dels Sistemes de Registre, Com-
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pensaci6 i Liquidacié de Valors, SA, Unipersonal. Els valors sobre els quals
es fan aquestes operacions poden ser de deute public o altres negociats
en mercats regulats (AIAF, mercat de renda fixa). Aquestes operacions es
formalitzen amb les entitats financeres que n’hagin resultat adjudicataries
en les subhastes.

Les subhastes de liquiditat d’operacions simultanies es regulen, amb caracter general, en
la Resolucig, de 21 de juny del 2006, de la Direcci6é General del Tresor i Politica Financera
(BOE num. 151, de 26 de juny) i, en particular, en la Resoluci6 especifica per la qual es
convoquen.

Operacions amb pacte de recompra, i també operacions confirmades per
acords de garantia financera (d’acord amb la normativa d’altres estats
membres) que tinguin per objecte valors d’alta qualitat crediticia negoci-
ats en mercats regulats. Aquestes operacions es duen a terme amb els cre-
adors de mercat de lletres del Tresor que hagin resultat adjudicataris en
les subhastes.

Operacions actives de préstec. Aquestes operacions es poden contractar
amb a) altres estats de la Uni6 Europea, b) entitats que gaudeixin de la seva
garantia expressa o ¢) el grup de creadors de mercat de lletres del Tresor.
Per a la realitzaci6 d’aquestes operacions la Direccié General ha de tenir
en compte les mesures adequades de diversificacio i control del risc de

contrapart, i pot establir requisits minims de solvéncia.

Amb relaci6é a aquesta classe d’operacions, la llei preveu una previsié especi-

al per als casos en que els actius hagin estat objecte de garantia a favor del

Banc d’Espanya. En aquests suposits, s’estableix la possibilitat que els titulars

d’aquests actius els puguin aplicar temporalment en cobertura de les operaci-

ons de gestio de tresoreria, sempre que es donin dues condicions:

Que el titular atorgui el seu consentiment, que es pot prestar en el con-

tracte o document de garantia conclos amb el Banc d’Espanya.

Que hi hagi actius de garantia disponibles, una vegada garantides adequa-

dament les obligacions enfront del Banc d’Espanya i a satisfaccié d’aquest.

Concepte de garantia

Qualsevol diposit, penyora, operaci6 simultania, compravenda amb pacte de recompra,
afeccid, dret de retencié o qualsevol altre negoci juridic, que recaigui sobre qualsevol
actiu realitzable, inclosos els diners en efectiu, i que tingui per finalitat assegurar els
drets i obligacions derivats de qualsevol operaci6 present o futura, conclosa amb el Banc
d’Espanya (disposici6 addicional sisena, apartat primer, de la Llei 13/1994, d’'1 de juny,
d’autonomia del Banc d’Espanya).
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Exemple

Una entitat que vulgui participar en una operaci6 activa de préstec amb el Tresor, amb la
finalitat d’adquirir la condicié de prestadora, pot, per assegurar al Tresor que complira la
seva obligacio6 (lliurar els diners en préstec), garantir aquesta operacié mitjancant actius
que tingui aquesta entitat i que ja siguin objecte de garantia a favor del Banc d’Espanya.
Aquests actius poden quedar afectes temporalment al compliment de les obligacions que
aquesta entitat ha assumit amb el Tresor, sempre que hi hagi consentiment de l'entitat i
hi hagi prou actius per a garantir també les obligacions enfront del Banc d’Espanya.

Els actius que compleixin aquests requisits queden subjectes al compliment
de les obligacions enfront del Tresor, de manera que aquesta garantia té plens
efectes enfront de tercers. Una vegada satisfetes aquestes obligacions, els actius
tornen a quedar afectes en garantia enfront del Banc d’Espanya.

En cas que s’incompleixin les obligacions enfront del Tresor i s’hagin
d’executar les garanties aplicades temporalment, aquesta execuci6 1’ha de fer
el Banc d’Espanya actuant per compte del Tresor. En aquests suposits s’han
d’expedir dues certificacions:

e Certificaci6 del Tresor, acreditativa de la quantia dels imports vencuts, li-
quids i exigibles que s’executen.

e Certificacio del Banc d’Espanya, acreditativa de 1’afeccié temporal dels ac-
tius de garantia objecte d’execucio.

El procediment per a I'execuci6é d’aquestes garanties aplicades temporalment és el mateix
establert amb caracter general per a la garanties constituides a favor del Banc d’Espanya
(disposici6 addicional sisena, apartat segon, de la Llei 13/1994, d’'1 de juny, d’autonomia
del Banc d’Espanya).

5.5. Altres operacions relatives al deute

Entre les denominades com altres operacions relatives al deute’ es preveuen les
segients:

e Adquirir valors negociables de deute al mercat secundari. Aquesta adquisi-
ci6 es pot fer amb la finalitat d’amortitzar aquest valors o de mantenir-los
en un compte de valors obert a aquest efecte pel Tresor public.

e Operacions de bescanvi, conversid, amortitzaci6 anticipada, fins i tot par-
cial, o de modificaci6é de qualssevol condicions de les operacions que in-
tegren el deute de I'Estat. Aquesta classe d’operacions es pot fer a 'empara
del que disposen les respectives normes de creacié de deute o per mutu
acord amb els creditors.

La doctrina sol distingir tres classes de conversio: forcosa, facultativa i obligatoria. En
la conversi6 forcosa, I’Estat imposa al prestador la substitucié d'un deute per un altre.
En la conversio facultativa, 1’Estat ofereix al prestador la substitucié d’un deute per un
altre, i pot rebutjar I'oferta i continuar amb 1’anterior. En la conversio obligatoria, I’Estat
obliga el prestador a triar entre amortitzar el deute (extingir-lo i reemborsar-ne el capital)
o substituir-lo per un de nou. La conversié pot donar lloc a una novacié de la relacié

Darticle 102 de I'LGP.
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juridica (quan se substitueix el deute per un de nou) o a una extincié d’aquesta relacié
(en el cas de la conversi6 obligatoria).

e Regular el regim de les entitats que col-laboren amb el Tresor public i con-
certar els convenis de col-laboracié oportuns. La col-laboraci6 pot consistir
tant en la difusié o col-locaci6 del deute de 1'Estat com en la provisio de
liquiditat al seu mercat.

e Acordar canvis en les condicions del deute de I’Estat que obeeixin a la seva
millor administracié o a la seva representacié en anotacions en compte.
Els canvis acordats no poden perjudicar els drets economics del tenidor.

Les competéncies per a la formalitzacié de les operacions relatives al
deute de I'Estat que hem assenyalat en els paragrafs anteriors correspo-
nen al ministre d’Economia. No obstant aix0, pot delegar aquestes fa-
cultats (i aixi succeeix en la practica) al director general del Tresor i Po-
litica Financera (articles 98 i 108.2 LGP).
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6. Procediment d’emissio de valors: les subhastes

Entre totes les operacions relatives al deute public hem de destacar 1'emissioé
de valors, el procediment més habitual de la qual és el de les subhastes. Per la
seva importancia, exposarem breument les principals caracteristiques i fases
d’aquest procediment: classes de subhastes, convocatoria, classes d’ofertes, re-
soluci6 de les subhastes i pagament del nominal adjudicat.

Hi ha dues classes de subhastes:

¢ Subhastes ordinaries: son les que tenen lloc d’acord amb el calendari anual
de subhastes que elabora la Direccié General del Tresor i Politica Financera.
Aquest calendari s’ha de publicar en el BOE abans de 1’1 de febrer.

e Subhastes especials: son les que no s’inclouen en el calendari anual. La se-
va convocatoria pot obeir a diverses raons: les condicions dels mercats, el
desenvolupament de les emissions de deute durant I’any o la convenién-
cia de posar en circulacié noves modalitats de deute a diferents terminis.
D’acord amb aquestes mateixes raons també es permet cancel-lar alguna

de les subhastes ordinaries programades.

El procediment habitual per a la convocatoria i per al desenvolupament de
les subhastes es preveu en les ordres ministerials per les quals anualment es
disposa la creaci6 de deute, tret que la Direccié General del Tresor i Politica
Financera estableixi un procediment especial.

La convocatoria de les subhastes es fa mitjancant resoluci6 de la Direcci6 Gene-
ral que es publica en el BOE. Les resolucions per les quals es convoquen les
subhastes han de tenir un contingut minim, si bé poden afegir altres condici-
ons addicionals i supeditar la validesa de les ofertes al seu compliment.

Les resolucions per les quals es convoquin les subhastes determinen, com a minim, els
aspectes segtients:

a) Les dates d’emissi6 i amortitzaci6 del deute de I’Estat que s’emeti.

b) La data i hora limit de presentaci6 de peticions a les oficines del Banc d’Espanya.

¢) La data de resoluci6 de les subhastes.

d) La data i hora limit de pagament del deute de 1'Estat adjudicat en les subhastes.

e) L'import nominal del deute ofert en subhasta, quan es vulgui comunicar al mercat
aquesta informacio, i es pot establir la quantitat oferta per una o diverses subhastes del
mateix instrument o de diferents.

f) El valor nominal minim de les ofertes, quan el director general del Tresor i Politica

Financera modifiqui els imports esmentats amb caracter general en 1’ordre per la qual
anualment es disposa la creaci6 de deute.
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g) La possibilitat o impossibilitat de presentacié de peticions no competitives.
h) Si escau, el caracter especial de la subhasta.

Quan les subhastes que es convoquin siguin de bons de 1’Estat o obligacions de I’Estat,
les resolucions hauran de determinar, a més:

a) Tipus d’interés nominal anual i dates de pagaments dels cupons.
b) Qui i en quina data té, si escau, opcié d’amortitzaci6 anticipada.

¢) L'import del cup6 executat meritat, si escau, a la data de desemborsament i posada en
circulacié dels valors, expressat en tant per cent i arrodonit a dos decimals.

d) En el cas de tractar-se de bons o obligacions referenciats a algun index, cal indicar
I'index i el métode d’actualitzacié aplicables. Si 1’emissié esta referida a algun index de
preus, es publica el tipus d’interes real anual en substituci6 del tipus d’interés nominal.
En aquest mateix suposit, també es fa puablic el valor aplicable de I'index (multiplicador)
en la data d’emissi6, a I'’efecte de valorar els cupons i el principal en termes nominals.

En el cas de lletres del Tresor, s’haura d’especificar si les ofertes competitives es formulen
en termes de preu o de tipus d’interés.

Tant en les subhastes ordinaries com a especials es poden presentar les classes
d’ofertes segiients:

e Ofertes competitives: son aquelles en qué s’indica el preu que s’esta dispo-
sat a pagar pel deute o el tipus d’interes que se sol-licita. Les ofertes com-
petitives que no especifiquin el preu o el tipus d'interés sén nul-les amb

caracter general.

En les subhastes de lletres del Tresor, el preu o tipus d’interés s’expressa en tant per cent
amb tres decimals. En les subhastes de bons i obligacions, el preu s’expressa en tant per
cent amb dos decimals. L'altim decimal pot ser qualsevol nombre entre zero i nou, amb-
doés inclosos.

Des de la Direccié General del Tresor i Politica Financera es pot limitar el nombre i import
maxim de les ofertes que cada participant pot presentar en la subhasta, i també fixar un
preu minim o un tipus d’interés maxim per a tenir-les per validament presentades.

e Ofertes no competitives: sén aquelles en qué no s’'indica preu o tipus
d’interés. Amb caracter general, 'import nominal maxim conjunt de les
peticions no competitives presentades per cada postor no pot excedir un
mili6é d’euros. No obstant aixo, es permet que determinades entitats pre-
sentin peticions no competitives per un valor nominal maxim de 300 mi-
lions d’euros.

Aquest Gltim és el cas de les entitats segiients: el Fons de Garantia Salarial, el Fons de
Garantia de Diposits en establiments bancaris, el Fons de Garantia de Diposits en caixes
d’estalvi, el Fons de Garantia de Diposits en cooperatives de credit, el Fons de Reserva
de la Seguretat Social, el Fons de Garantia d’'Inversions, la Societat Estatal de Correus i
Telegrafs, SA, la Societat Estatal de Participacions Industrials (SEPI), I’Ageéncia Espanyo-
la de Protecci6é de Dades, el Fons de Prevenci6 i Rehabilitacié de la Seguretat Social, o
qualsevol altra entitat ptblica o societat de titularitat pablica que determini la Direcci6é
General del Tresor i Politica Financera.
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El valor nominal minim de les ofertes, tant competitives com no competiti-
ves, és de 1.000 euros. Les peticions per imports superiors han de ser multiples
enters de 'import minim esmentat. S'autoritza la Direccié General del Tresor
i Politica Financera perqué modifiqui aquests imports quan hi hagi circums-
tancies que aixi ho aconsellin.

Amb caracter general, qualsevol persona fisica o juridica pot presentar ofertes
en les subhastes. Les ofertes es poden presentar al Banc d’Espanya per algun

de les maneres segilients:

e Directament.

e A partir d’alguna de les persones o entitats operants a Espanya (bancs,

caixes d’estalvi, cooperatives, societats i agéncies de valors o notaris).

En les ofertes presentades directament cal ingressar com a garantia el 2% del
total nominal sol-licitat. Aquesta quantitat forma part del pagament en cas
que l'oferta sigui acceptada o es retorna al peticionari si no és acceptada o es
declara deserta.

L'ingrés d’aquesta garantia es pot er en metal-lic o mitjancant xec estes a favor del Tre-
sor Public o del Banc d’Espanya. L'ingrés mitjancant xec s’ha de fer amb prou antelacié
perque el Banc d’Espanya en pugui constatar la bona fi abans del dia de la resoluci6 de
la subhasta. Solament quan es produeixi aquesta circumstancia I’oferta es considera vali-
dament presentada. En cas que 1'oferta sigui rebutjada o la subhasta es declari deserta, la
devoluci6 de la garantia ’ha d’ordenar el Banc d’Espanya el primer dia habil segiient al
de la resoluci6 de la subhasta i les entitats ’han d’efectuar en el termini més breu possible
mitjancant abonament en el compte assenyalat a aquest efecte.

En les ofertes han de figurar les dades segiients: nom i cognoms o rad social
de l'oferent, DNI o NIF i domicili complet. Les ofertes també han d’especificar
I'import nominal total que se sol-licita en subscripci6 i, en el cas de les com-

petitives, el preu que cal pagar pel deute o el tipus d’interes que se sol-licita.

Una vegada rebudes les ofertes i un cop tancat el termini, la resolucio de les
subhastes ’efectua la Direcci6 General del Tresor i Politica Financera, a pro-
posta d'una comissié integrada per dos representants de la Direccié General
(un dels quals ha de ser la intervencié delegada de la Direccié General) i dos
representants del Banc d’Espanya. La resoluci6 de la subhasta haura de deter-
minar el volum nominal que es vol emetre i el preu minim acceptat o, en el
cas de les lletres del Tresor, el tipus d’interés maxim. Totes les peticions que
es trobin dins d’aquests limits queden adjudicades automaticament. Els valors
emesos es lliuren als sol-licitants que hagin ofert el lliurament d'una quantitat
de diners més gran o que hagin acceptat un tipus d’interés més baix. També es
preveu una teécnica de prorrateig per al cas que les ofertes presentades sobre-
passin el preu minim de la subhasta. Els resultats de les subhastes els ha de
publicar tant el Banc d’Espanya com la Direcci6 General del Tresor i Politica

Financera, i aquesta publicaci6 ha d’incloure un contingut minim.
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En cas que les ofertes siguin acceptades, s’ha de procedir al pagament del nomi-
nal adjudicat en la subhasta abans de la data i hora fixades en la convocatoria.
Qualsevol oferta acceptada que no s’hagi fet efectiva integrament es considera
anul-lada i no es retornen les quantitats que s’hagin aportat com a garantia.

Per a pagar el nominal adjudicat s’ha de procedir de la manera segiient, segons
I'oferta hagi estat presentada directament o a partir d’altres persones o entitats.
Si I'oferta ha estat feta directament, s’efectua el pagament per la diferéncia
entre I'import de la subscripci6 i la quantitat ja ingressada a compte (2%). Els
mitjans de pagament sOn els mateixos que els establerts per a 1'ingrés d’aquesta
quantitat (en metal-lic o xec). Si l'oferta ha estat feta a partir d’alguna de les
persones o entitats operant a Espanya, els imports s’han d’abonar en la data
de desemborsament en els comptes corrents d’efectiu designats com a domi-
ciliaris. En aquest cas, aquestes entitats han de lliurar als clients un document
justificatiu en el qual figuri, almenys, I'import subscrit pel seu valor nominal
i l'import efectiu que cal ingressar en el compte del Tresor. De la mateixa ma-
nera ha de procedir el Banc d’Espanya quan les ofertes s’hagin presentat di-

rectament.
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7. Reégim juridic dels valors representatius del deute

El regim juridic dels valors representatius del deute i la seva transmissio
es regula en els articles 103 i 104 LGP, i també en diverses normes de caracter
reglamentari.

Les normes de caracter reglamentari a que ens referim sén el Reial decret 505/1987, de
3 d’abril, pel qual es va disposar la creacié d’'un sistema d’anotacions en compte per al
deute de I'Estat i I'Ordre ministerial, de 19 de maig de 1987, per la qual es desplega aquest
Reial decret.

Del disposat en aquestes normes podem extreure les consideracions segiients:

Lectura recomanada

S1qs . . E. M. C. Martinez Giménez
1) El deute public pot estar representat en anotacions en compte, titols valor o (1990). “La Deuda Pablica y

qualsevol altre document que formalment el reconegui. Els titols representa- el Sistema de anotaciones en
. . . cuenta”, Civitas Revista Es-
tius del deute poden ser nominatius o al portador. pafiola de Derecho Financiero

(ntm. 66, pag. 221-244).

Les ordres ministerials per les quals es disposa la creacié de deute per a
cada exercici estableixen que el deute de 1’Estat en valors esta represen-
tada exclusivament mitjancant anotacions en compte.

Es possible la transformaci6 a titol valor del deute representat en anotacions

en compte i viceversa.

L'aparici6 dels sistemes informatics moderns ha contribuit a substituir el vell suport do-
cumental (titol valor) per simples referencies processables als ordinadors (anotacions en
compte). El tractament informatic permet una operativa més agil i funcional que es ma-
terialitza en la rapidesa en el tractament de la informaci6, la possibilitat d’incorporar
mecanismes que evitin o esmenin els errors comesos, les facilitats d’interconnexi6é o
I'intercanvi a distancia de centenars de milers de dades. En aquests termes es refe-
ria I'exposicié de motius del Reial decret 505/1987, amb el qual es creava el sistema
d’anotacions en compte.

2) El deute representat en anotacions en compte es regeix per la seva normati-
va especifica, pero subsidiariament hi és aplicable I’establert per al deute repre-

sentat en titols valor, quan resulti congruent amb la seva naturalesa propia.

3) Els valors de deute pablic son negociables i transmissibles al mercat secundari.
Les persones fisiques i juridiques que adquireixen deute pablic representat per
mitja d’anotacions en compte es denominen comitents.

El sistema d’anotacions en compte es configura com un procediment
per a la tinenca de valors emesos per 1'Estat, en el qual els seus adqui-
rents tenen drets enfront seu, establerts en una central d’anotacions, la
gestio dels quals és delegada per I’emissor al Banc d’Espanya.
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A sol-licitud dels titulars de valors, la central d’anotacions ha de desglossar
els valors sobre els quals es constitueixin drets de garantia (penyora) o sobre
els quals hi hagi drets o traves que n’impedeixin la fungibilitat. Amb aixo es
permet la seva identificaci6 i individualitzacio, i es poden estendre les certifi-
cacions oportunes.

4) Als valors representatius del deute public, els resulta aplicable el regim es-
tablert en 'ordenament juridic general segons la modalitat i caracteristiques del
deute.

5) El titular de valors representatius del deute de 1’Estat té la consideraci6 de
creditor de I’Estat. Aix0 és aixi tot i que n’hagués pactat amb el venedor, fins i
tot simultaniament a la compra de valors, la futura venda (article 103.5 LGP).

La condici6 de creditor de I’Estat implica que resultin aplicables les obligacions de la Hi-
senda publica estatal establertes amb caracter general en els articles 20 i segiients de 'LGP.
Entre d’altres, es troba ’obligaci6 de pagar interessos de demora al creditor de la Hisenda
publica si I’Administracié no pagués la quantitat deguda en els tres mesos segiients al
reconeixement de 'obligaci6 o al dia de notificacié de la resolucié judicial (article 24
LGP). Convé puntualitzar que aquest intereés de demora es merita des del moment en que
el creditor, una vegada transcorregut aquest termini, reclami per escrit el compliment de
'obligacio.

Laregulaci6 de l'interés de demora és diferent si qui incorre en el retard és I’Administracié
o el ciutada. En el primer cas, cal que transcorrin tres mesos des del venciment i que la
persona interessada ho sol-liciti per escrit. En canvi, si I’Administraci6 se situa en la po-
sici6 creditora, I'interés de demora es merita automaticament des de ’endema del venci-
ment de I'obligaci6. En ambdds casos, I'interés de demora és I'interes legal dels diners que
estableix anualment la Llei de pressupostos (el 2010 i 2011 ha estat del 4%). En matéria
tributaria, I'interés de demora té la seva propia regulacio (article 26 LGT).

6) En el cas de titols al portador que hagin estat robats, furtats o extraviats o des-
truits els és aplicable el procediment establert administrativament o, si no n'hi
ha, el previst en la legislacié mercantil.

7) El Ministeri d’Economia determina el procediment que cal seguir en el cas
de titols nominatius o al portador que a) hagin estat extraviats després de la
seva presentacio a les oficines publiques o b) hagin estat objecte de destruccio

parcial que no n’impedeixi la identificacio.

8) La transmissio del deute es pot fer sense més limitacions que les derivades
de les seves propies normes de creacio, de les normes reguladores dels mercats
en que es negocii o, si escau, de les normes aplicables en materia de control

de canvis.

La transmissio del deute representat en anotacions en compte es consi-

dera feta en el moment en que s’efectuin les anotacions corresponents.

9) Per a subscriure i transmetre deute només és preceptiva la intervencio de fe-
datari priblic quan el deute estigui representat per titols valor i aixi ho disposi

la normativa que els és aplicable. Aquesta intervencié no és preceptiva quan
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es tracti d’operacions amb pagarés del Tresor i aquelles altres en les quals els
titols valor s’extingeixin per la seva transformaci6 en anotacions en compte,
i en aquest cas és exigible que es lliuri abans el titol. En canvi, si que reque-
reix la intervencié de fedatari public la transformaci6 a titol valor del deu-
te representat mitjancant anotacions en compte. La subscripci6 i transmissio
d’anotacions en compte representatives del deute de I’Estat tampoc no reque-
reix que hi intervingui un fedatari puablic.
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8. Organismes autonoms i entitats pabliques
empresarials

Quan es parla del deute de I'Estat, cal fer una referéncia a les limitacions
d’endeutament que es plantegen amb relaci6 als organismes autonoms i a
les entitats pabliques empresarials (article 111 LGP). Com a regla general,
perque puguin fer operacions d’endeutament es requereix que hi estiguin au-
toritzades mitjancant llei.

Els organismes autonoms no poden fer operacions d’endeutament, tret que ho
autoritzi 'LPGE d’acord amb la naturalesa especial de les condicions i activitat
que ha de fer 'organisme. Les operacions s’efectuen en els termes i amb el
limit que estableixi aquesta llei. A I’efecte de compliment d’aquest limit, no es
dedueixen les posicions actives de tresoreria constituides per 1'organisme. En
cas que s’autoritzin aquestes operacions, el regim juridic aplicable és el mateix
que l'establert per al deute de I’Estat (articles 94-105 LGP), tret que 'LPGE
estableixi una altra cosa. Les competeéncies que I’'LGP atribueix al ministre en
aquesta matéria s’han d’entendre que es refereixen al president o director de

l'organisme corresponent.

Per la seva banda, les entitats pabliques empresarials tenen menys limitacions
quant a la possibilitat de dur a terme operacions d’endeutament. Aquestes
entitats poden fer operacions de credit sense necessitat d’autoritzacié legal,
sempre que es concertin i cancel-lin dins del mateix exercici. Per a la resta de
les operacions d’endeutament que facin es requereix una autoritzacio legal.
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9. Participants al mercat de deute puablic

Entre els participants que intervenen al mercat de deute public, ens hem de
referir, especialment, als segiients:

e Creadors de mercat de deute piiblic del Regne d’Espanya (“creadors de mercat”).

Aquesta figura té com a funci6 afavorir la liquiditat del mercat espanyol
de deute public i cooperar amb la Direccié General del Tresor i Politica
Financera en la difusio exterior i interior del deute de I'Estat. Hi ha dos
grups de creadors de mercat: els creadors de mercat de lletres del Tresor i
els creadors de mercat de bons i obligacions de I’Estat.
La condici6 de creador de mercat esta reservada a les entitats que complei-
xin uns requisits determinats. Les entitats interessades han de presentar
una sol-licitud a la Direccio General del Tresor i Politica Financera acom-
panyada d'una memoria, en la qual a) han d’exposar els mitjans teécnics i
humans dels quals disposen i b) han de manifestar I'acceptacié expressa
de tots els compromisos i actuacions que es derivin de la normativa apli-
cable a aquesta figura. La condici6é de creador de mercat és atorgada per
la Direccié General del Tresor i Politica Financera, després d'un informe
del Banc d’Espanya. En la selecci6 de les entitats que accedeixen a aquesta
condicid es té en compte l'activitat als mercats primaris i secundaris de
deute public durant un periode de temps determinat. El manteniment de
la condici6 de creador de mercat exigeix superar una avaluacié periodica
de l'activitat desenvolupada per les entitats als mercats de deute.

La creaci6 i el régim juridic basic dels creadors de mercat es regula en 1’Ordre ministerial,
de 10 de febrer de 1999. La resta dels aspectes relatius al seu regim juridic es despleguen
mitjancant una resoluci6 de la Direcci6é General del Tresor i Politica Financera, per la qual
estableix les condicions d’actuacié dels creadors de mercat (Resolucid, de 18 de novembre
del 2008). En aquesta norma es regulen els requisits per a accedir a la condici6 de creadors
de mercat, el procediment, la causes per qué es perd la condicid, els drets i obligacions
dels creadors i 'avaluaci6 periodica de la seva activitat.

e Membres del mercat de deute piiblic en anotacions (“membres del mercat”).
S6n entitats facultades per a fer operacions de compravenda de valors al
mercat de deute public en anotacions, tant per compte propi com per
compte d’altri, segons els ho permeti el seu estatut juridic. La condici6
de membre del mercat de deute public en anotacions pot ser atorgada pel
ministre d’Economia i Hisenda, a proposta del Banc d’Espanya i després
d’un informe de la Comissié Nacional del Mercat de Valors, a les entitats
que, complint els requisits que s’estableixin, pertanyin a una categoria de-
terminada (societats i ageéncies de valors, entitats de credit, empreses de
serveis d’inversié o bancs centrals).
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e Titulars de comptes a la central d’anotacions de deute de I’Estat (“titulars de Regulacié dels titulars de

compte”). S6n entitats que disposen de comptes oberts a nom propi a la compte

central d’anotacions. En tot cas, tenen aquesta condicio el Banc d’Espanya La regulacié de la condicié de

i I’Administracioé General de I'Estat quan actuin per mitja del Tresor public titulars de compte es troba en
els articles 2-4 de I'Ordre, de
o la Tresoreria General de la Seguretat Social. Les entitats que vulguin ac- 19 de maig de 1987, per la
. L . . . qual es desplega el Reial decret
cedir a la condicio de titulars de compte han de disposar de recursos propis 505/1987, de 3 d’abril, de cre-
de, com a minim, 1,2 milions d’euros i pertanyer a alguna de les categories Zﬁ'z:rr“‘;t:“ema d’anotacions

que s’estableixen (entitats de crédit i empreses de serveis d’inversio, ja si-
guin residents o no residents). Aquesta condici6 és atorgada per la Direc-
ci6 General del Tresor i Politica Financera després d'un informe del Banc
d’Espanya.

*  Entitats gestores. Porten els comptes dels qui no estan autoritzats a funcio- Regulacié de les entitats

nar a partir de la central d’anotacions i hi mantenen un compte global que gestores

ha de constituir en tot moment la contrapartida exacta d’aquells comp- La regulacié de les entitats

tes. Les entitats gestores, amb caracter general, tenen també la condicio gestores es troba en els arti-
8 ! 8 ! cles 5-11 de I'Ordre, de 19
de titulars de compte. Es distingeix entre entitats gestores amb capacitat de maig de 1987, per la qual
. . .. . . es desplega el Reial decret
plena i amb capacitat restringida. Les primeres estan autoritzades a fer tot 505/1987, de 3 d'abril, de cre-
tipus d’operacions amb els seus comitents i tenen la condicié addicional :ﬁ"zgr:;té'Stema d‘anotacions

de titulars de compte. Les segones inicament estan autoritzades a dur a

terme amb els seus comitents unes operacions determinades.

L'accés a la condicié d’entitat gestora i el seu manteniment exigeixen el
compliment de certs requisits (capital minim de 900.000 euros, honorabi-
litat comercial o professional reconeguda, absencia d’antecedents penals
dels seus membres, coneixements i experiéncies adequats dels membres i,
en general, una organitzacié i mitjans materials i personals adequats). La
condicié d’entitat gestora és atorgada pel Ministeri d’Economia i Hisenda,
a proposta del Banc d’Espanya, i després d'un informe de la Comissi6é Na-
cional del Mercat de Valors.

e [berclear, Societat de Gestio dels Sistemes de Registre, Compensacio i Liquidacio
de Valors, SA. Es la societat anonima encarregada de fer les funcions de
registre, compensacio i liquidacié de les operacions de deute representat
mitjancant anotacions en compte. La creacié d’una societat d’aquestes ca-
racteristiques es preveu en la Llei 44/2002, de 22 de novembre, de mesures
de reforma del sistema financer, amb la finalitat de dur a terme un procés

d’integracio dels sistemes de compensaci6 i liquidacio6 llavors existents.

e Banc d’Espanya. A sol-licitud del Tresor o de les comunitats autonomes i en
els termes que es convinguin, el Banc d’Espanya esta autoritzat per llei a
prestar serveis de tresoreria i el servei financer de deute public. Pel que fa
al servei de tresoreria, el Banc d’Espanya pot portar i mantenir els comp-
tes que siguin necessaris (en moneda nacional o en divises) i dur a terme
qualsevol altra activitat bancaria (tant a I'interior com a ’exterior). El Banc
d’Espanya també haura de remunerar els saldos liquids dels comptes que

les diferents administracions hi mantinguin.
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L'Administracié també pot obrir un compte fora del Banc d’Espanya, per a aixo s’han de
complir una série de requisits i formalitats i s’exigeix una autoritzaci6 previa de la Direc-
ci6 General del Tresor i Politica Financera. En aquests casos, s’ha de seguir un expedient
de contractaci6 i els contractes que es pactin amb les entitats financeres han de contenir
necessariament una clausula d’exclusié de la facultat de compensacio i el respecte al be-
nefici de la inembargabilitat dels fons pablics (vegeu l'article 109 de I'LGP).

Pel que fa al servei financer de deute public, el Banc d’Espanya hi ha de con-

tribuir amb els seus mitjans técnics per a facilitar els procediments d’emissio,

amortitzacio i, en general, de gesti6 del deute. També pot obrir comptes de va-

lors on els subscriptors de deute pablic el puguin mantenir directament anotat.

No obstant aix0, hi ha importants prohibicions o limitacions establertes per

1lei®:

Queda prohibida I'autoritzacié de descoberts o la concessi6 de qualsevol
tipus de credit pel Banc d’Espanya a 1'Estat, les comunitats autonomes o
les entitats locals o a qualsevol dels seus organismes o entitats.

S’exceptuen d’aquesta prohibicié solament dos suposits:

a) Les entitats de credit pabliques, que poden rebre del Banc d’Espanya liquiditat en
les mateixes condicions que la resta d’entitats de credit, i també, si escau, els Fons de
Garantia de Diposits en entitats de credit.

b) El financament pel Banc d’Espanya d’obligacions que incumbeixin 1’Estat pel que fa al
Fons Monetari Internacional, o que resultin de I’aplicacié del mecanisme de suport finan-
cer a mitja termini de la Comunitat Europea. En tot cas, 'import de la quota d’Espanya en
el Fons Monetari Internacional, i també els passius del Banc d’Espanya enfront d’aquest
organisme, queden recollits en el balan¢ del Banc d’Espanya, en funci6 de la seva natura-
lesa, com a actius o passius d’aquest enfront del Fons Monetari Internacional. L'exercici
dels drets politics d’Espanya en aquest organisme correspon al Govern.

El Banc d’Espanya no pot adquirir directament de 1'emissor cap modalitat
de deute public. Solament pot adquirir deute als mercats en 1'exercici de

les funcions que té encomanades.

A més, el Banc d’Espanya és el gestor de la central d’anotacions i supervisor

del sistema i pot tenir la condici6é de titular de compte, d’entitat gestora del

mercat de deute puablic i ser membre del mercat.

®Articles 13114 de la
Llei 13/1994, d’1 de juny,
d’autonomia del Banc d’Espanya.
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10. Extincié del deute public

El deute puablic implica una obligaci6é per als ens publics que consisteix en
el reemborsament del capital prestat i/o el pagament d’interessos. Les obliga-
cions de la Hisenda publica s’extingeixen per les causes previstes en el Codi
civil i en la resta de I'ordenament juridic (article 22.1 LGP). Ens referirem a
continuacié a les modalitats d’extincié del deute public que adquireixen un
significat especial en aquesta materia:

e L’amortitzacid i el pagament d’'interessos, que és la forma més habitual
d’extincio.

e La prescripci6, que presenta un regim particular en I'ambit del deute pu-
blic.

e FEl denominat repudi del deute per part de 1'Estat.

10.1. Amortitzacio

L’'amortitzacio consisteix en el reemborsament del capital invertit en les

dates que es determinin en la resoluci6 per la qual es disposi I’emissi6.

Es possible també establir una amortitzaci6 anticipada, indicant una o més
dates en les quals 1’Estat, els creditors o ambdés puguin exigir ’amortitzacié
abans de la data fixada per a la seva amortitzaci6 definitiva. En aquest cas, en
la resoluci6 d’emissi6 s’ha de fixar el preu al qual es valora el deute a ’efecte de
la seva amortitzacié en cadascuna d’aquestes dates i el procediment que s’ha
de seguir. Si s’atribueix als creditors del deute la possibilitat d’exercir anticipa-
dament la seva amortitzacio, la resolucié també pot establir les condicions que
aquests han de complir per a I’exercici d’aquesta opcio.

Les ordres ministerials que anualment disposen la creacié de deute estableixen
un procediment per a exercir 1’opcié de 'amortitzacié anticipada en aquells
casos en que aixi estigui prevista. No obstant aixo, si en la resolucio per la qual
s’emet deute s’estableix un procediment o condicions més avantatjosos per
als creditors o tenidors, prevalen sobre el procediment i condicions generals
establerts en 1'ordre per la qual es disposa la creaci6 de deute. Amb aixo0, es
déna compliment a una mena de principi de la clausula més afavorida que té
com a finalitat no perjudicar els drets economics dels tenidors de deute (article
102.5 LGP).

Quant al procediment establert amb caracter general en 1’ordre per la qual es disposa la
creacié de deute, cal distingir si qui exerceix 1’opcié d’amortitzacié anticipada és I’Estat
o els tenidors. En el primer cas, s’exigeix que la resolucié que disposa el reemborsament
anticipat es publiqui, almenys, amb dos mesos d’antelaci6 a la data en la qual hagi de
tenir lloc el reemborsament. El Banc d’Espanya ha de fer puabliques les dades identifica-
tives del deute el reemborsament anticipat del qual s’ha disposat. En el segon cas, els
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tenidors han de presentar la seva sol-licitud d’amortitzacié anticipada, almenys, amb un
mes d’antelaci6 a la data del reemborsament.

Les lletres del Tresor s’emeten al descompte i el seu preu d’emissio es pot de-
terminar mitjancant subhasta o el pot determinar el director general del Tresor
i Politica Financera. En el moment del reemborsament, I’'inversor obté com a
rendiment la diferéncia entre el capital invertit i el valor de la lletra, ja que
aquestes s’emeten a la par, per aixo es parla d’interessos implicits.

Els bons i obligacions s’emeten amb el tipus d’interés nominal que determini
el director general del Tresor i Politica Financera, que pot establir que el tipus
d’interes estigui referenciat a algun index, i també en aquest cas els metodes
d’actualitzaci6. Per als bons i obligacions s’han d’establir també les dates de
pagament de cadascun dels cupons d’interessos. En aquest cas, som davant

interessos explicits o cupons.

El periode de meritacié del primer cup6 es pot incrementar o reduir en els dies necessa-
ris perque els restants periodes de cupd siguin complets i el venciment de 1'Gltim coin-
cideixi amb la data d’amortitzaci6 final. Els bons i obligacions també poden adoptar la
forma de cup6 zero o cup6 Unic o incorporar altres caracteristiques especials utilitzades
en aquests mercats, com ara lots. Un valor amb cup6 zero és aquell que no paga cupons
fins al venciment i en el qual la rendibilitat per a I'inversor consisteix exclusivament en
la diferéncia entre el preu d’adquisici6 i el preu de reemborsament. Aixo és el mateix que
succeeix amb les lletres del Tresor, en les quals el rendiment s’obté en el moment de la
seva amortitzacio.

Les normes juridiques que despleguen el regim dels pagaments d’interessos i

reemborsaments per amortitzacié son les segiients:

e Lletres del Tresor: Ordre del Ministeri d’Economia i Hisenda, de 19 de juliol

de 1985, per la qual es desplega el Reial decret 1206/1985, de 17 de juliol,
sobre pagament d’interessos i capitals de deute public (articles primer, se-
gon i tercer de I'Ordre).
Els pagaments pels reemborsaments de les lletres del Tresor els fa el Banc
d’Espanya, en el moment del venciment dels valors i amb carrec al comp-
te del Tresor public. La Direccié General del Tresor i Politica Financera
ha d’efectuar una provisi6é de fons per I'import nominal dels valors que
s’amortitzin. Si fos necessari, esta previst que el Banc d’Espanya pugui
atendre el pagament dels valors que s’amortitzin anticipant els fons pre-
cisos. El Banc d’Espanya ha de rendir comptes a la Direccié General del
Tresor i Politica Financera sobre els fons lliurats pel Tresor, els pagaments
fets i el saldo pendent (positiu o negatiu), i ha d’especificar el nominal
satisfet i els interessos implicits.

* Bonsiobligacions: Ordre del Ministeri d’Economia i Hisenda, de 19 de maig
de 1987, per la qual es desplega el Reial decret 505/1987, de 3 d’abril, pel
qual es va disposar la creacié d'un sistema d’anotacions en compte per al
deute de I'Estat (article 15 de I’Ordre).

Per al cobrament d’interessos i reemborsaments, la central d’anotacions
ha de presentar a la Direccié General del Tresor i Politica Financera, el cin-

queé dia habil anterior a la data de venciment de ’emissié de que es tracti,
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una factura/certificacié per al conjunt de I’emissi6 representada en ano-

tacions. Posteriorment, en la data de venciment, la central d’anotacions

ha d’abonar els imports corresponents. L'abonament es fa en els comp-

tes d’efectiu assenyalats a aquest efecte al Banc d’Espanya pels titulars de

comptes de valors en la central d’anotacions o per les entitats gestores, que

ho faran seguir als seus clients.

10.2. Prescripcio

La forma més comuna d’extinci6 del deute pablic és ’amortitzacio del capital,

és a dir, el reemborsament o devoluci6 de les quantitats acceptades en préstec.

També hi ha altres formes d’extinci6; aquest és el cas de la prescripcio, que

presenta uns caracters especifics en materia de deute public.

El régim de prescripci6é en materia de deute public s’aparta del termini
de quatre anys establert amb caracter general per a les obligacions de
la Hisenda publica (article 25 LGP). Els terminis de prescripci6é de les
obligacions derivades del deute public es regulen amb caracter especial

en l'article 105 LGP.

e ['obligaci6 de reemborsament del capital prescriu:

Amb caracter general al cap de vint anys d’inactivitat. Per a aix0 és
necessari que, durant aquest termini, el titular no hagi percebut els
interessos del deute ni efectuat cap acte davant ’Administracié que

impliqui I'exercici del seu dret.

En els suposits de crida a conversi6 o bescanvi obligatori al cap de deu

anys, a comptar de 1'altim dia del termini establert per a 1’operacio.

En els suposits de capitals anomenats a reemborsament al cap de cinc
anys, a comptar del dia de la crida a reemborsament. Quan els capi-
tals es trobin afectes a fiances constituides davant I’Administracio, el
termini s’haura de comptar des de la data en que, conegudament per
I'interessat, deixi de ser necessaria la fianca o se n’acordi 'aixecament.

e ['obligaci6 de satisfer els interessos prescriu al cap de cinc anys, a comptar

del venciment dels interessos.

Quan les obligacions de pagament derivades del deute es realitzin a partir d'un

tercer i, transcorreguts sis mesos, aquest no pugui transferir els fons al tenidor

o titular, es procedeix llavors a dipositar-ne I'import al Banc d’Espanya, i queda

a la disposici6 de qui acrediti el seu dret. En aquest cas, caldra tenir en compte

els terminis de prescripci6 abans assenyalats.
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La interrupcio de la prescripci6 s’ha de verificar de conformitat amb les dispo-
sicions del Codi civil. No obstant aixo, preval el régim de la prescripcié que
resulti de les normes usuals dels mercats financers en els quals tinguin lloc les
operacions de deute public o aquell que derivi de la submissi6 a l’arbitratge o a
la legislaci6 de tribunals estrangers. Per aix0, s’'indica que el régim de prescrip-
ci6 de l'article 105 s’entén sense perjudici del que resulti aplicable a les opera-
cions de deute en queé es faci Gs de les facultats establertes en 1’article 98.3 LGP.

Entre les maneres d’extincié del deute public també és freqiient esmentar la
tigura del repudi. El repudi consisteix a la declaraci6 unilateral de 1’Estat en
que afirma que no complira en el futur amb totes o part de les obligacions de
prestatari que li corresponen (repudi total o parcial). Per a repudiar el deute,
caldria una modificaci6 de I’ordenament juridic vigent (legal i constitucional)
que deixés sense efecte les obligacions assumides per 1'Estat i les garanties con-
cedides als creditors.
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11.Els avals de I’Estat

Els avals de I’Estat’ també poden donar lloc a ingressos per operacions de  Articles 113 a 118 de I'LGP.

credit. En aquest cas, 'Estat no fa operacions de credit, pero avala o aferma les
operacions concertades (a l'interior o a 1’exterior) per persones fisiques o juri-
diques, ja siguin puabliques o privades, mitjancant I’atorgament de 1’aval cor-
responent. L'ingrés public procedeix, precisament, de la comissié que aquestes
persones satisfan a 1’Estat per 'atorgament de 1’aval (articulo 117 LGP).

Lectura recomanada

No es tracta d’ingressos per operacions de credit fetes per I’Estat, sin6

d’ingressos derivats en ocasio de les operacions de crédit fetes per un ter- M. C. Bollo Arocena (1988).
. L . Los avales del Tesoro desde una
cer. L'Estat es compromet a assumir les obligacions derivades d’aquestes perspectiva juridica. Madrid:

operacions de crédit en cas que les persones que les van concertar no HISHAIED € Iretion e,

les compleixin.

Quan ens referim als avals de 1’Estat, és ’Administracié general de 1’Estat qui actua com
a avalista; no obstant aixo, també és possible que tinguin aquesta condici6 altres entitats
que integren el sector public estatal, per exemple, les entitats publiques empresarials o
les societats mercantils estatals. En 'LPGE 2011 s’autoritza la Societat Estatal de Partici-
pacions Industrials (SEPI) a prestar avals durant aquest exercici (article 51).

D’altra banda, 'LGP assenyala que els avals que s’atorguin han de ser compa-
tibles amb el réegim d’ajudes d’Estat (articles 107-109 del tractat de funciona-
ment de la Uni6 Europea).

A continuacio, assenyalem els principals aspectes del regim juridic dels avals
de I'Estat:

e Avals autoritzats mitjancant llei. L'atorgament d’avals ha d’estar autoritzat
per llei, que haura de determinar com a minim els aspectes segiient: iden-
titat dels avalats, termini dins del qual hauran de ser atorgats els avals i el
seu import maxim. En els casos no regulats expressament per la llei que

els autoritzi son aplicables les disposicions generales sobre avals de 1'Estat.

Exemples

En la practica, 'autoritzacio legal es duu a terme mitjancant llei de pressupostos o, fins
i tot, mitjancant decrets lleis (entre d’altres, Decret llei 7/2008, de 13 d’octubre; 9/2009,
de 26 de juny o 9/2010, de 28 de maig). La determinaci6 dels sectors economics que
cada any reben els avals de 1’Estat depen de les circumstancies politiques i economiques
de cada exercici. Per a ’any 2011, s’ha autoritzat la concessi6é d’avals per a garantir les
obligacions economiques exigibles a les entitats o als sectors empresarials segiients: el
Fons de Titulitzacié del Deficit del Sistema Eléctric, la societat denominada Facilitat Eu-
ropea d’Estabilitzacié Financera, les empreses espanyoles dedicades al desenvolupament i
industrialitzaci6 dels vehicles eléctrics o les empreses navilieres per a la renovaci6 de la
flota mercant espanyola (article 49 de I'LPGE 2011).

e Avals autoritzats pel Consell de Ministres. E1 Consell de Ministres, sense ne-
cessitat de llei, pot autoritzar avals en garantia de determinades operaci-
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ons, després d'una declaraci6 de I'interes public que els motiven. Els avals

atorgats pel Consell de Ministres poden garantir les operacions concerta-

des per les persones o entitats segiients:

- Entitats publiques de caracter territorial o institucional, societats mer-
cantils estatals i organismes internacionals dels quals Espanya sigui
part.

— DPersones fisiques o juridiques per a financar béns i inversions en gene-
ral que hagin de quedar afectes a concessié administrativa que hagi de
revertir a ’Administraci6 general de 1'Estat.

L'autoritzaci6 del Consell de Ministres per la qual s’atorguen els avals hau-
ra de contenir almenys els aspectes minims que s’exigeixen també per a la
llei d’autoritzaci6 d’avals (identitat dels avalats, termini dins del qual han
de ser atorgats els avals i el seu import maxim).

e Limit quantitatiu. U'LPGE fixa tots els anys l'import maxim dels avals que
ha d’atorgar I'Estat durant aquest exercici. L'import total dels avals atorgats
pel Consell de Ministres no pot excedir aquest limit. El limit anual dels

avals s’entén que es refereix al principal de les operacions avalades.

®  Quantitat garantida. 1'aval no pot garantir més que el pagament del prin-
cipal i dels interessos, tret que I'LPGE o la llei per la qual s’autoritzen els

avals disposi expressament una altra cosa.

e Caracter subsidiari. Els avals es presumeixen atorgats amb caracter subsidi-
ari, tret que en concedir-los s’hagi disposat expressament una altra cosa.

e Clausules addicionals. Sense perjudici del contingut de la llei d’autoritzacié
o de l'autoritzacié del Consell de Ministres, el ministre d’Economia pot
convenir les clausules que resultin usuals als mercats financers, en parti-
cular:

— Larentncia al benefici d’excussié que estableix 'article 1830 del Codi

civil.

— Enels avals que garanteixin operacions de credit exterior, la submissié
a arbitratge o la remissio a una legislacio o tribunals estrangers, sempre

que s’observi la prerrogativa de la inembargabilitat dels béns publics.

El ministre d’Economia també pot establir mecanismes per limitar el risc

d’execuci6 dels avals de 1’Estat.

El benefici d’excussi6 consisteix en la facultat del fiador d’oposar-se al compliment de la
seva obligacié mentre no s’hagin executat tots els béns del deutor. L'article 1830 del Codi
civil estableix que el fiador no pot ser compel-lit a pagar al creditor sense fer-se abans
excussio de tots els béns del deutor. Hi ha, no obstant aixo, certes excepcions a aquest
benefici, com ara 1’obligaci6 solidaria o la rentncia expressa del fiador (article 1831 del
Codi civil).

e Prerrogatives. La cobranca de les quantitats a les quals I'Estat tingui dret
com a conseqiiencia dels avals (comissions) gaudeix de les prerrogatives
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corresponents als drets de naturalesa publica de la Hisenda publica estatal
(article 10.1 LGP).

e Procediment per a la concessio d’avals i atorgament. Mitjancant un acord de la
Comissio Delegada del Govern per a Assumptes Economics es determina
el procediment per a la concessi6 dels avals, els requisits que hauran de
concorrer per a la seva concessio i les condicions a les quals queda subjecta
I'efectivitat dels avals atorgats. Una comissi6 técnica (denominada comis-
sio d’avals) s’encarrega de les sol-licituds i formulaci6 de les corresponents
propostes de concessioé o denegaci6 dels avals i del seguiment de les ope-
racions avalades. Finalment, 'atorgament dels avals el fa, formalment, el

ministre d’Economia i Hisenda.
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12.Operacions de credit de les comunitats autonomes

Les comunitats autdonomes'® tenen, entre els seus recursos financers, el  "®Articles 157.1 e) de la CE i 4.1
g) de la LOFCA.

producte de les operacions de credit. El terme operacions de crédit 1’hem
d’interpretar en sentit ampli i incloure les dues modalitats basiques de deute,
aixo és, la concertaci6 de préstecs i I'emissié de deute.

L'activitat financera de les comunitats autonomes s’exerceix en coordi-
naci6 amb la Hisenda de 1’Estat de conformitat amb una serie de prin-
cipis, entre els quals hi ha el principi d’estabilitat pressupostaria (article
2 LOFCA). Aquest principi és el que es té en compte per a determinar
quines operacions de credit de les comunitats autonomes requereixen
autoritzacio de I'Estat, i també per a concedir-la.

Per a la coordinaci6é adequada de ’activitat financera es crea el Consell de Politica Fiscal i
Financera de les comunitats autonomes, constituit pel ministre d’Economia i Hisenda, el
ministre d’Administracions Pabliques i el conseller d’Hisenda de cada comunitat o ciutat
autdonoma. El Consell'! és I'd0rgan de coordinaci6 de I’Estat i les comunitats autonomes
en materia fiscal i financera i és competent, entre altres matéries, per a la coordinacié
de la politica d’endeutament (article 3.2 f LOFCA). Vegeu també el Reglament de régim
intern del Consell, aprovat per I’Acord 1/1981, de 20 d’agost.

D Les operacions de crédit de les comunitats autonomes es coordinen entre elles i amb la
politica d’endeutament de 1’Estat en el si del Consell de Politica Fiscal i Financera (article
14.4 LOFCA).

Les operacions de crédit de les comunitats autonomes es poden classificar de

Lectura recomanada

la manera segiient (article 14 LOFCA):
J. M. Tejerizo Lopez (1979).
“La Deuda publica de las co-

a) Operacions de crédit per a les quals no cal autoritzaci6 de 1'Estat: munidades autonomas”. Ci-
vitas Revista Espariola de De-
recho Financiero (niim.23,

e Operacions de credit a curt termini (inferiors a un any) a fi de cobrir ne- 12 EOSLTE,

cessitats transitories de tresoreria.

e Operacions de credit a llarg termini (superiors a un any) que compleixin
els requisits segiients:
- Que l'import total del credit sigui destinat exclusivament a la realitza-

ci6 de despeses d'inversio.
- Que l'import total de les anualitats d’amortitzacié (per capital i in-
teressos) no excedeixi el 25% dels ingressos corrents de la comunitat

autonoma.

b) Operacions de credit per a les quals cal autoritzacio de I’Estat:
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e Les operacions anteriors quan, de la informacié subministrada per les co-
munitats autonomes, es constati 'incompliment de 1’objectiu d’estabilitat

pressupostaria.

e Operacions de credit a I'estranger (excepte les que s’han fet en euros dins
de paisos de la Uni6 Europea).

e Emissi6 de deute o qualsevol altra apel-laci6 al credit puablic.

Es competéncia de les comunitats autdonomes la regulacié de les operacions de
credit que concertin elles mateixes, i, en tot cas, han de respectar els limits as-
senyalats. D’altra banda, el deute ptablic de les comunitats autonomes (tant el
derivat de concertaci6 de préstecs com d’emissié de valors) gaudeix dels ma-
teixos beneficis i condicions que el deute public de 1’Estat (article 14.5 LOF-
CA). La legislaci6 estatal sobre deute public és d’aplicacié supletoria respecte
de la legislaci6é autonomica sobre la materia.
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13. Operacions de credit de les entitats locals

13.1. Subjectes i classes d’operacions

Entre els recursos financers de les entitats locals'> hi ha també el producte de ~ ?Article 2.1 f LHL). Els articles 48
a 55 de I'LHL despleguen aquest

les operacions de credit. recurs financer.

Lectura recomanada

Igual que succeeix amb el deute pablic autonomic, el deute local també

gaudeix dels mateixos beneficis i condicions que el deute de 1’Estat. J. Pagés i %?ltég (119?18)- (;'Ré'
) ) gimen juridico de la deuda
Aquesta equiparaci6 afecta fonamentalment els aspectes segiients: piiblica local”. Civitas Revista

Espariola de Derecho Financiero
(ntm. 83, pag. 243-297).

e Substitueix I'atorgament d’escriptura publica per la publicaci6 en el BOE
com a requisit per a la representaci6 de les emissions mitjancant anotaci-
ons en compte.

¢ No és necessaria la verificaci6 previa per la Comissié Nacional del Mercat

de Valors per a I'admissi6 a negociacio.

e Possibilita la negociacié del deute public local al mercat de deute pablic
en anotacions en compte.

Aquests beneficis eren aplicables exclusivament al deute de 1'Estat, posterior-
ment, es van estendre també al deute de les comunitats autonomes (article
14.5 LOFCA) i, des de I'any 1999, al deute de les entitats locals (article 49.3
LHL).

La Llei 50/1998, de 30 de desembre, de mesures fiscals, administratives i de 1’ordre social
va donar una nova redacci6 al capitol VII del titol I de la Llei 39/1988, de 28 de desembre,
reguladora de les hisendes locals, relatiu a les operacions de credit. Dins d’aquest capitol
es vaincloure un apartat 3 en 'article 50, que igualava els beneficis i condicions aplicables
a les emissions de deute public de les entitats locals amb les de I’Estat. La seva redacci6é
és molt similar a la de l'article 14 LOFCA, en el qual s’igualen les condicions d’emissié
de deute public de I'’Estat i de les comunitats autonomes.

L'LHL" permet que els subjectes segiients utilitzin com a recurs financer el (Darticles 48 i 49.1 de I'LHL.

producte de les operacions de credit:

e Les entitats locals.
e FEls seus organismes autonoms.
¢ Els ens i societats mercantils dependents que prestin serveis o produeixin

béns que no es financin majoritariament amb ingressos de mercat.

En redaccions anteriors de I'LHL s’inclofen (juntament amb les entitats locals i els seus
organismes autonoms) les societats mercantils de capital integrament municipal. En la
redacci6 actual, s’amplia I’ambit subjectiu i s’inclouen els ens i societats dependents que
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no es financin majoritariament amb ingressos de mercat, amb independeéncia de si el
capital és o no integrament municipal.

Com es pot observar, ’ambit subjectiu no es limita a les entitats locals sin6
que s’estén també als organismes autonoms i als ens i societats mercantils
dependents de l’entitat local. El Tribunal Constitucional ha justificat, d’acord
amb el caracter instrumental d’aquest tipus d’entitats, que la normativa que
s’aplica a la mateixa entitat local també es pot estendre a aquests organismes
i societats.

“Sembla clar que, com observa la doctrina, la instrumentalitat dels ens que es personi-
fiquen o que funcionen d’acord amb el dret privat remet la seva titularitat final a una
instancia administrativa inequivocament ptblica, com public és també I’ambit intern de
les relacions que connexionen aquests ens amb I’Administracié de la qual depenen; en
definitiva, es tracta de la utilitzacié per I’Administraci6é de tecniques ofertes pel dret pri-
vat, com un mitja practic d’ampliar la seva acci6 social i economica. S'ha dit també que
la forma mercantil comporta la introduccié en el trafic d’'una entitat, que externament,
en les seves relacions amb tercers, es produira sota un régim de dret privat, pero interna-
ment aquesta societat és realment una pertinenca de I’Administraci6, que apareix com a
soci exclusiu de I’Administraci6, un ens institucional propi de I’Administracio, i a aquests
conceptes respon la regulaci6 legal espanyola” (STC 14/1986, de 31 de gener, E. J. 8)

Les entitats locals, els seus organismes autonoms i els ens i societats
mercantils dependents poden concertar, en termes generals, qualsevol
de les operacions segiients (article 48 LHL):

a) operacions de credit en totes les seves modalitats (tant a curt com a
llarg termini) i

b) operacions financeres de cobertura i gesti6 del risc del tipus d’interes
i del tipus de canvi.

En termes particulars, la llei assenyala les diferents modalitats en les quals es  (®article 49.2 de I'LHL.
pot instrumentar el credit local'*:

e Emissi6 de deute.

e Contractacid de préstecs o credits.

e Qualsevol altra apel-laci6 al credit public o privat.

e Conversio i substitucié total o parcial d’operacions preexistents.

Hi ha un suposit en el qual el deute solament es pot instrumentar mitjancant la concer-
taci6 de préstecs o crédits. Es el cas excepcional en el qual es produeix la liquidaci6 del
pressupost amb un romanent de tresoreria negatiu; en aquest cas, esta prevista la reduc-
ci6 de despeses del nou pressupost per quantia igual al déficit produit. Quan aquesta
reducci6é de despeses no resulti possible, llavors, es pot recorrer a 'endeutament com a
recurs financer, pero solament en el marc de concertaci6é de préstecs o credits (articles
177.51193.2 LHL).

L'LHL utilitza un concepte ampli de deute public, igual que hem vist en els
ambits estatal i autonomic. Aixo significa que el concepte de deute o crédit local
compren les dues modalitats principals d’endeutament que sén, d'una banda,
la concertaci6 de préstecs i, de 'altra, ’emissi6 de valors de deute.
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La finalitat per la qual les entitats locals duen a terme aquestes operacions pot
ser qualsevol de les segiients (article 49.1 LHL):

¢ Financament de les seves inversions.
e Substitucio6 total o parcial d’operacions preexistents.

Pel que fa a les operacions a curt termini (article 51 LHL), la llei permet
que les entitats locals, per tal d’atendre necessitats transitories de treso-
reria, puguin concertar operacions de credit que no excedeixin l'any i
sempre que en el seu conjunt no superin el 30% dels ingressos liquidats
per operacions corrents en l’exercici anterior. Si ’operacio s’ha de fer en
el primer semestre de I'any, sense que s’hagi produit encara la liquidacio
del pressupost d’aquest exercici, cal prendre en consideracio la liquida-
ci6 de I'exercici anterior.

Les operacions de tresoreria que les entitats locals concerten amb entitats fi-
nanceres tenen com a finalitat cobrir déficit temporals de liquiditat derivats de
les diferéncies de venciments dels seus pagaments i ingressos (article 199 LHL).

Entre d’altres, tenen la consideraci6é d’operacions de crédit a curt termini les
segients:

e Les bestretes que es percebin d’entitats financeres, amb intermediacio dels
organs de gesti6 recaptatoria o sense, a compte dels productes recaptatoris
dels impostos meritats en cada exercici economic i liquidats mitjancant

un padrd o matricula.

e Els préstecs i credits concedits per entitats financeres per a cobrir desfasa-

ments transitoris de tresoreria.

¢ Les emissions de deute per termini no superior a un any.

També esta prevista en ’ambit local la concessi6é d’avals, en termes similars
als avals de 1'Estat (article 49, apartats 6, 7 i 8 LHL). La concessié d’avals esta
prevista perque faciliti la realitzacié d’obres i la prestaci6 de serveis de compe-
téncia local. Les entitats locals poden concedir avals a les persones o entitats
seglients:

e Persones o entitats amb les quals les corporacions locals contractin obres

O serveis.

e DPersones o entitats que explotin concessions que hagin de revertir a
I'entitat local respectiva.
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e Societats mercantils participades per persones o entitats privades, en les
quals l'entitat local tingui una quota de participacio al capital social no
inferior al 30%. En aquest cas 'aval no pot garantir un percentatge del
credit superior al de la participaci6 en la societat.

La concessi6é d’avals per part de les entitats locals esta sotmesa a una fiscalit-
zaci6 previa. Com a limit s’estableix que I'import del préstec garantit no pot
ser superior al que hauria suposat el financament directe mitjancant el credit
de 'obra o el servei per la mateixa entitat.

13.2. Procediment per a la concertacio d’operacions

Les entitats locals poden fer diferents operacions de credit a I’empara de
I'LHL, algunes de les quals requereixen autoritzacié de 1’Administracio
central o de la comunitat autonoma. Posteriorment, s’exigeix també
un informe de la intervenci6 i, finalment, és el president o el Ple de la
corporacio qui ha de concertar 1'operacio6 de credit corresponent segons
el seu import.

1) Autoritzacié per a concertar I’operaci6

La concertacio d’algunes de les operacions de credit que poden fer les entitats
locals requereix una autoritzaci6é prévia del Ministeri d’Economia i Hisen-
da o de la comunitat autonoma a la qual pertanyi l’entitat local. La llei es-
tableix les operacions de credit que requereixen autoritzaci, de manera que,
en sentit contrari, hem de considerar que totes les que no estiguin incloses
en aquests suposits estan exonerades del requisit de ’autoritzaci6. En el regim

d’autoritzacions hem de distingir els suposits segiients (article 53 de 'LHL):

a) Autoritzacié del Ministeri o de la comunitat autonoma en cas d’estalvi net

negatiu

Quan dels estats financers que reflecteixin la liquidacio6 dels pressupostos, els
resultats corrents i els resultats de l’activitat ordinaria de 1'altim exercici, es
dedueixi un estalvi net negatiu, no es poden concertar noves operacions de
creédit a llarg termini (incloent-hi les operacions que modifiquin les condicions
contractuals o afegeixin garanties addicionals amb intermediaci6 de tercers o
sense), ni concedir avals, ni substituir operacions de credit concertades amb
anterioritat per part de les entitats locals, els seus organismes autonoms i els
ens i societats mercantils dependents, que prestin serveis o produeixin béns
que no es financin majoritariament amb ingressos de mercat sense l’autoritzacio
previa dels organs competents del Ministeri d’Hisenda o, en el cas d’operacions
denominades en euros que es duguin a terme dins de 1'espai territorial dels
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paisos pertanyents a la Unié Europea i amb entitats financeres residents en
algun d’aquests paisos, de la comunitat autonoma a qué l’entitat local pertanyi
que tingui atribuida en el seu estatut competéncia en la matéria.

Estalvi net i anualitat teorica d’amortitzacio

S6n conceptes que s’utilitzen per a determinar quan resulta exigible I’autoritzaci6 en cas
d’estalvi net negatiu.

El concepte d’estalvi net presenta matisos diferents en funci6 de si es refereix a les entitats
locals o als seus organismes autonoms i, dins d’aquests, en funcié del seu caracter. Un
altre dels conceptes que defineix la llei per al calcul de I'estalvi net és el d’anualitat teorica
d’amortitzacid, ja que aquesta s’utilitza per a minorar el resultat.

Estalvi net

a) Estalvi net de les entitats locals i els seus organismes autonoms de caracter adminis-
tratiu: és la diferencia entre els drets liquidats pels capitols un a cinc, ambdés inclosos, de
I'estat d’ingressos, i de les obligacions reconegudes pels capitols un, dos i quatre de 'estat
de despeses, minorada en I'import d’una anualitat teorica d’amortitzacié de l’operaci6é
projectada i de cadascun dels préstecs i emprestits propis i avalats a tercers pendents de
reemborsament.

b) Estalvi net dels organismes autonoms de caracter comercial, industrial, financer o ana-
leg: s6n els resultats corrents de 1'exercici, exclosos els interessos de préstecs o emprestits,
i minorats en una anualitat tedrica d’amortitzacio.

c) Estalvi net de les societats mercantils locals: son els resultats de l'activitat ordina-
ria, exclosos els interessos de préstecs o emprestits, i minorats en una anualitat teorica
d’amortitzacio.

d) En l'estalvi net no s’inclouen les obligacions reconegudes, derivades de modifica-
cions de credits, que hagin estat financades amb romanent liquid de tresoreria. Si
I'objecte de I'activitat de I’'organisme autonom o societat mercantil local és la construccié
d’habitatges, el calcul de 'estalvi net s’obté fent la mitjana dels dos tltims exercicis.

Anualitat teorica d’amortitzacio

L'import de l'anualitat teorica d’amortitzacié, de cadascun dels préstecs a llarg termini
concertats i dels avalats per la corporacié pendents de reemborsament, i també la de
l'operacié projectada, s’ha de determinar, en tot cas, en termes constants, inclosos els
interessos i la quota anual d’amortitzacio, sigui quina sigui la modalitat i condicions de
cada operacié. No s’inclouen en el calcul de les anualitats teoriques les operacions de
crédit garantides amb hipoteques sobre béns immobles, en proporcié a la part del préstec
afectat per aquesta garantia.

Quan l'estalvi net sigui de signe negatiu, el Ple de la respectiva corporacio
haura d’aprovar un pla de sanejament financer en un termini no superior a tres
anys. En aquest pla s’han d’adoptar mesures de gestio, tributaries, financeres i
pressupostaries que permetin com a minim ajustar a zero l'estalvi net negatiu
de I'entitat, organisme autonom o societat mercantil. El pla de sanejament ha
de ser presentat juntament amb la sol-licitud de I'autoritzaci6é corresponent.

No cal presentar el pla de sanejament financer en el cas d’autoritzacié d’operacions de cre-
dit que tinguin per finalitat la substitucié d’operacions de crédit a llarg termini concerta-
des amb anterioritat, amb la finalitat de disminuir la carrega financera o el risc d’aquestes
operacions, respecte a les obligacions derivades de les pendents de venciment.

b) Autoritzacié del Ministeri o de la comunitat autonoma en cas d'un endeu-
tament excessiu
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Aquesta autoritzacié és necessaria en el cas d’operacions de credit a llarg ter-
mini de qualsevol naturalesa, inclos el risc deduit dels avals, quan el volum
total del capital viu de les operacions de creédit vigents a curt i llarg termini,
inclos I'import de I'operacio6 projectada, excedeixi el 110% dels ingressos cor-
rents liquidats o meritats en I’exercici immediatament anterior o, si no n’hi
ha, en el precedent a aquest Gltim quan el comput s’hagi de fer en el primer
semestre de I’any i no s’hagi liquidat el pressupost corresponent a aquest.

El calcul d’aquest percentatge es fa considerant les operacions de crédit vigents, tant a
curt com a llarg termini, valorades amb els mateixos criteris utilitzats per a la seva inclusioé
en el balang. El risc derivat dels avals es computa aplicant el mateix criteri anterior a
I'operaci6 avalada.

¢) Autoritzacions en cas d’entitats locals de més de 200.000 habitants

Les entitats locals de més de 200.000 habitants poden optar per substituir les
autoritzacions anteriors per la presentacié d'un escenari de consolidacio pres-
supostaria per a la seva aprovaci6 per 1’0rgan competent.

L'escenari de consolidaci6 pressupostaria conté el compromis de I’entitat local,
aprovat pel seu Ple, del limit maxim del deficit no financer i import maxim
de I'’endeutament per a cadascun dels tres exercicis segiients.

L'organ competent per a aprovar l'escenari de consolidacié pressupostaria €s
aquell a qui correspongui 'autoritzacio de les operacions d’endeutament, des-
prés d'un informe del Ministeri d'Hisenda, en cas que la competeéncia sigui de
la comunitat autonoma. En cas que 1'escenari de consolidacié pressupostaria
contingui alguna operacié que exigeixi 1’autoritzacié exclusiva del Ministeri
(vegeu l'apartat segiient), I'autoritzacio correspon a aquest Ministeri, després
d’'un informe, si escau, de la comunitat autonoma amb competeéncia en la

materia.

d) Autoritzaci6 exclusiva del Ministeri d’Economia i Hisenda per a determina-

des operacions

En tot cas, necessiten 'autoritzacié del Ministeri d’Economia i Hisenda les
operacions de credit a curt i llarg termini, la concessié d’avals i les altres ope-
racions que modifiquin les condicions contractuals o afegeixin garanties ad-
dicionals, amb intermediaci6 de tercers o sense, en els casos seglients:

e Les que es formalitzin a I’exterior o amb entitats financeres no residents a
Espanya, independentment de la divisa que serveixi de determinaci6 del
capital de 'operaci6 projectada. També queden incloses en aquest suposit
les cessions a entitats financeres no residents de participacions, que tin-
guin entitats residents, en credits atorgats a les entitats locals, els seus or-
ganismes autonoms i els ens i societats mercantils dependents, que prestin
serveis o produeixin béns que no es financin majoritariament amb ingres-

sos de mercat.
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No es consideren financament exterior les operacions denominades en
euros que es facin dins de l'espai territorial dels paisos pertanyents a la
Uni6 Europea i amb entitats financeres residents en algun d’aquests paisos.
Aquestes operacions hauran de ser, en tot cas, comunicades préviament al
Ministeri d’Economia i Hisenda.

e Les que s’'instrumentin mitjancant emissions de deute o qualsevol altra
forma d’apel-laci6 al credit puablic. El régim d’autoritzacions per a aquesta
classe d’operacions es desplega en el Reial decret 705/2002, de 19 de juliol,
pel qual es regula l'autoritzacié de les emissions de deute public de les
entitats locals.

A aquest efecte es regulen dos procediments d’autoritzaci6 de les emissions de
deute public local: ordinari i abreujat. El primer s’estableix amb un caracter
general per a totes les entitats locals que pretenguin fer una emissié de deute
public. L'objecte d’aquest procediment son les entitats locals que fan emissi-
ons de deute pablic de manera puntual o aillada, no com a recurs habitual
del seu financament. En aquest procediment, s’ha de comprovar tant la situ-
acié economicofinancera de l’entitat local i la seva solvéncia financera, com
I’adequacio de les condicions de ’emissi6 a les vigents al mercat i el procedi-

ment de col-locaci6 dels titols al mercat.

Es regula un segon procediment, de caracter voluntari, per a les entitats lo-
cals de més de 200.000 habitants que facin emissions de deute public de
manera periodica i sistematica, i que s’hagin compromeés a complir un pla
d’endeutament a quatre anys. En aquest cas, i sempre que 'emissi6 estigui
dins dels limits fixats en el pla, la comprovaci6 es limita als aspectes formals
de l’emissié projectada.

e) Qiiestions comunes al regim de les autoritzacions

En els casos en qué calgui una autoritzacié per a concertar 1’operacio
d’endeutament, no poden adquirir fermesa els compromisos de despesa
vinculats a aquesta operacid, fins que no es disposi de l’autoritzaci6
corresponent.

Per a ’'atorgament de 1'autoritzaci6 es tenen en compte els factors seglients:

e Amb caracter preferent, el compliment del principi d’estabilitat pressupos-
taria establert en la Llei general d’estabilitat pressupostaria.

e Lasituacié economica de I'entitat, de ’'organisme autonom o de la societat

mercantil local peticionaris, deduida almenys de les analisis i de la infor-

Principi d’estabilitat
pressupostaria

Vegeu els articles 19-25 del
Reial decret legislatiu 2/2007,
de 28 de desembre, pel qual
s'aprova el Text refés de la llei
general d’estabilitat pressupos-
taria.
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macié comptable, inclos el calcul del romanent de tresoreria, de 'estat de
previsié de moviments i situaci6 del deute.

e Eltermini d’amortitzaci6 de 1’operaci, la futura rendibilitat economica de
la inversi6 que cal realitzar i les altres condicions de tot tipus que comporti
el crédit que cal concertar o modificar.

Els organs competents del Ministeri hauran de tenir coneixement de les ope-
racions de credit autoritzades per les comunitats autonomes, i també de les

que no requereixin autoritzacio.

Les lleis de pressupostos generals de I'Estat poden, anualment, fixar limits
d’accés al credit de les entitats locals quan es donin circumstancies que con-
junturalment puguin aconsellar aquesta mesura per raons de politica econo-

mica general.

2) Informe preceptiu de la intervencio6 i constancia pressupostaria

La concertacié o modificaci6 de qualssevol operacions s’hauran d’acordar des-
prés d'un informe de la intervenci6 en el qual s’haura d’analitzar, especial-
ment, la capacitat de I’entitat local de fer front, en el temps, a les obligacions

que se’'n derivin per a aquesta entitat (article 51.2 LHL).

La concertaci6 de qualsevol de les operacions de credit a les quals ens hem
referit també requereix que l’entitat local disposi del pressupost aprovat per
a l'exercici en curs (article 50 LHL). Aquest aspecte s’ha de justificar, en el
moment de fer l'operaci6 de credit, davant l'entitat financera corresponent i
el fedatari public que hi intervingui o que formalitzi el document. La inclusio
de les operacions de credit al pressupost aprovat és una garantia basica dels
creditors que hem de situar en la linia de les garanties constitucionals del deute
public de 'article 135.3, paragraf segon, de la Constitucio.

Hi ha dues excepcions a aquesta regla general. No cal que I’entitat local disposi
del pressupost aprovat en les situacions segiients:

e Per a determinades operacions de credit de les provincies (article 149.2
LHL). Quan les diputacions provincials assumeixin per compte dels ajun-
taments del seu ambit territorial la recaptacio de I'IBl i de I'IAE poden con-
certar operacions especials de tresoreria amb 1’objecte exclusiu d’anticipar
als ajuntaments, anualment, fins al 75% de l'import de les presumi-
bles recaptacions per aquests tributs. Aquestes operacions han de quedar
cancel-lades abans de finalitzar cada exercici, no han de representar cap
carrega financera per a les diputacions i no es computen a I'efecte dels 1i-

mits previstos en els articles 51, 52 i 53 de 'LHL.

e Excepcionalment, quan es produeixi la situaci6 de prorroga del pressupost,

es poden concertar les modalitats d’operacions de credit seglients:
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— Operacions de tresoreria. Aquestes operacions s’han de fer dins dels
limits fixats per la llei que més endavant comentarem. Es necessari
també que les operacions de tresoreria concertades siguin reemborsa-
des i es justifiqui aquest aspecte davant l’entitat financera i el fedatari
public que intervingui en el moment de formalitzar 1’operacio.

— Operacions de credit a llarg termini. Han de ser operacions per al fi-
nancament d’inversions vinculades directament a crédits extraordina-
ris o suplements de credit (sobre els casos en qué es poden aprovar
aquestes modificacions de credit vegeu 1'article 177 LHL).

3) Organ competent de la corporacié local per a concertar I'operacié

Els organs competents per a concertar les operacions de credit de la corpora-
ci6 local son els presidents o el Ple segons la quantia. Els presidents de les
corporacions locals poden concertar les operacions de credit a llarg termini
previstes en el pressupost, I'import acumulat de les quals, dins de cada exerci-
ci econdmic, no superi el 10% dels recursos de caracter ordinari previstos en
aquest pressupost. La concertacié de les operacions de credit a curt termini
els correspon quan l'import acumulat de les operacions pendents d’aquesta
naturalesa, inclosa I’'operacié nova, no superi el 15% dels recursos corrents li-
quidats en ’exercici anterior. Una vegada superats aquests limits, 1’aprovacio

correspon al Ple de la corporacio local (article 51.2 in fine LHL).
13.3. Reégim juridic i garanties

El deute public de les entitats locals i els titols valor de caracter equivalent
emesos per aquestes gaudeixen dels mateixos beneficis i condicions que el
deute public emés per 1'Estat (article 49.3 LHL). Per tant, quant al regim juridic
del deute public local, ens hem de remetre a les consideracions exposades per
al deute public de I’Estat.

Pel que fa al régim juridic'® aplicable a la concertacié o modificacié de les
operacions de credit que les entitats locals subscriguin amb entitats financeres
de qualsevol naturalesa, s’han de tenir en compte les qiiestions segiients:

e Si les operacions de credit estan vinculades a la gesti6 del pressupost de
I'entitat local, els contractes conclosos amb les entitats financeres queden
exclosos de I’ambit d’aplicaci6 de la Llei 30/2007, de 30 d’octubre, de con-
tractes del sector pablic (LCSP).

L'article 4.1 1) LCSP disposa que estan exclosos de 1’ambit d’aplicacié d’aquesta Llei “els
contractes relatius a serveis financers relacionats amb I’emissié, compra, venda i transfe-
réncia de valors o d’altres instruments financers, en particular, les operacions relatives
a la gesti6 financera de 1’Estat, i també les operacions destinades a I'obtencié de fons o
capital pels ens, organismes i entitats del sector public, i també els serveis prestats pel
Banc d’Espanya i les operacions de tresoreria”. Aquests contractes es regeixen per la seva
regulacio6 especifica i I'LCSP solament s’aplica subsidiariament per a resoldre els dubtes
o llacunes que es poguessin presentar.

USArticle 52.1 de I'LHL.
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Si no hi ha previsions pressupostaries a aquest efecte, aquests contractes
tenen la consideraci6 de contractes privats de les administracions puabli-
ques. Quant a la seva preparacio i adjudicacio, a falta de normes especifi-
ques, es regeixen per I'LCSP i les seves disposicions de desenvolupament
(aplicant-se supletoriament les restants normes de dret administratiu o de
dret privat, segons correspongui per rad del subjecte o entitat contractant).
Quant als seus efectes i extinci6, aquests contractes es regeixen pel dret
privat (article 20 LCSP). L'ordre jurisdiccional civil és el competent per
a resoldre les controversies que sorgeixin entre les parts amb relaci6 als
efectes, compliment i extinci6 d’aquests contractes. L'ordre jurisdiccional
contencios administratiu és competent per a coneixer les qiiestions sobre

la preparaci6 i adjudicaci6 d’aquests contractes (article 21 LCSP).

Aquest regim juridic no és aplicable si, abans de subscriure 1’operacio de credit

corresponent, s’ha fet I’adaptacié oportuna del pressupost de I'entitat local o

de les seves bases d’execucid. Aquesta modificacio s’ha de fer per acord del Ple

de la corporacio.

Pel que fa a les garanties'®, hem d’indicar que el pagament de les obligacions

derivades de les operacions de credit pot ser garantit de la manera segiient:

Tractant-se d’operacions de credit a curt termini:
— En el suposit de bestretes (article 51.a), mitjancant 1’afectacié dels re-
cursos tributaris objecte de la bestreta, meritats en ’exercici economic,

fins al limit maxim de bestreta o bestretes concedides.

— En les operacions de préstec o credit concertades per organismes au-
tonoms i societats mercantils dependents, amb avals concedits per la
corporaci6 corresponent. Quan la participaci6 social sigui posseida per
diverses entitats locals, ’aval haura de quedar limitat, per a cada par-
ticip, al seu percentatge de participacio6 al capital social.

— Amb l'afectacié d’ingressos procedents de contribucions especials, ta-
xes i preus publics.

Tractant-se d’operacions de credit a llarg termini:
— Amb la constituci6 de garantia real sobre béns patrimonials.

— Amb avals de la corporaci6 local.
— Amb l'afectacié d’ingressos procedents de contribucions especials, ta-
xes i preus publics, sempre que hi hagi una relaci6 directa entre aquests

recursos i la despesa que cal financar amb 1'operacio de credit.

- Quan es tracti d’'inversions cofinancades amb fons procedents de la

Uni6 Europea o amb aportacions de qualsevol administracié publica,

(9article 49.5 de I'LHL.
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amb la mateixa subvenci6 de capital, sempre que hi hagi una relacié
directa d’aquesta amb la despesa financada amb 1’operacio6 de credit.

Els organismes autonoms i els ens i societats mercantils dependents
necessiten ’autoritzacio6 prévia del Ple de la corporaci6 i I'informe de la
intervencio per a la concertacié d’operacions de credit a llarg termini
(article 54 LHL).

La llei obliga el Ministeri d’Economia i Hisenda a mantenir una central
d’informacio de riscos de les entitats locals (article 55 LHL). Es tracta d'una
base de dades que subministra informaci6é sobre les diferents operacions de
creédit concertades per les entitats locals i les carregues financeres que compor-
tin.

La regulaci6 de la central d’informacié de riscos de les entitats locals es desplega en els
articles 36-41 del Reial decret 1463/2007, de 2 de novembre, pel qual s’aprova el Regla-
ment de desplegament de la Llei 18/2001, de 12 de desembre, d’estabilitat pressupostaria,
en la seva aplicacio a les entitats locals.

L'article 36 d’aquest Reial decret disposa que la central d’informacié de riscos de les en-
titats locals conté informacié de les operacions de préstec, crédit i emissions de deute
public en totes les seves modalitats, els avals i garanties prestats en qualsevol classe de
credit, les operacions d’arrendament financer, i també qualssevol altres que afectin la po-
sici6 financera futura de 1’entitat, concertades per les entitats locals, els seus organismes
autonoms i les societats mercantils participades de manera directa o indirecta, i també
pels consorcis en que participin aquestes entitats locals i els seus ens dependents. La in-
formacié compreén totes les operacions, amb independéncia del seu termini.

Per mantenir aquesta central d’'informacié de riscos, les administracions pu-
bliques i les entitats financeres han de remetre les dades necessaries al Minis-
teri que tindran caracter public. El Banc d’Espanya també col-labora amb els
organs competents del Ministeri amb la finalitat de subministrar la informa-
ci6 que rebi mitjancant el seu servei central d’informaci6 de riscos. Aquesta
central és diferent de la central d’informacié de riscos de les entitats locals,
pero la informaci6é continguda s'utilitza i subministra per a la seva confeccio.

El Servei Central d'Informacié de Riscos del Banc d’Espanya (CIRBE) s’estableix en virtut
de l'article 16 del Decret llei 18/1962, de 7 de juny, de nacionalitzaci6 i reorganitzacio
del Banc d’Espanya i es regula amb detall en els articles 59-69 de la Llei 44/2002, de
22 de novembre, de mesures de reforma del sistema financer. D’acord amb l’exposicié
de motius d’aquesta Llei, la central d’informaci6 de riscos té un paper fonamental tant
en el control del risc per les entitats de credit, com en la supervisi6 que duu a terme el
Banc d’Espanya. La Llei li confereix la naturalesa juridica de servei public, en la mesura
que facilita I'exercici de les competencies del Banc d’Espanya i dota de més estabilitat el
sistema creditici espanyol.

Amb un certificat de signatura digital qualsevol persona pot consultar la informaci6 que
existeix sobre ella a la Central de Riscos del Banc d’Espanya (www.bde.es).

Amb independéncia de l’anterior, els organs competents del Ministeri
d’Economia i Hisenda poden requerir al Banc d’Espanya 1’obtenci6 d’altres da-
des concretes relatives a 'endeutament de les corporacions locals amb entitats

financeres declarants al servei central d’informaci6 de riscos. Les corporacions


http://www.bde.es
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locals hauran d’informar els 0rgans competents del Ministeri sobre la resta de
I’endeutament i carregues financeres, en la forma i amb l’abast, contingut i
periodicitat que s’estableixi.
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Exercicis d'autoavaluacio
De selecci6
1. Els ingressos obtinguts per 1’Estat amb 1’emissi6 de lletres del Tresor son...

a) ingressos crediticis.
b) ingressos patrimonials.
) ingressos tributaris.

2. L'Estat i les comunitats autonomes hauran d’estar autoritzats per llei per a...

a) emetre deute public.
b) contreure credit.
c) ambdues coses.

3. Assenyaleu la resposta correcta.

a) Les comunitats autonomes gaudeixen d’autonomia per a concertar qualsevol tipus
d’operacions de crédit sense autoritzacié de ’Estat.

b) La concertaci6 d’algunes operacions de credit per les entitats locals requereix autoritzacio
prévia del Ministeri o de la comunitat autonoma a que pertanyi ’Entitat.

c) Els organismes autonoms i les entitats publiques empresarials no poden concertar opera-
cions de credit.

4. En l'actualitat el deute de 1’Estat en valors esta representat mitjancant...

a) titols valor nominatius.
b) titols valor al portador.
c) anotacions en compte.

5. El Banc d’Espanya...

a) pot adquirir deute public directament de 1’emissor.

b) amb caracter general, pot concedir crédits a 1'Estat, les comunitats autonomes i les entitats
locals.

c) esta autoritzat per a prestar els serveis de tresoreria i el servei financer de deute public.

Casos practics

6. Davant la necessitat urgent d’obtenir ingressos, el Govern ha autoritzat I'emissié de deute
public mitjancant un decret llei. Planteja aixd algun problema constitucional?

7. Comenteu si les segiients actuacions en matéria de deute public sén conformes amb
I'ordenament vigent.

a) La llei d’emissi6 solament conté el limit maxim d’endeutament, per a la fixacié dels tipus
d’interes i altres qiiestions concernents a la creacié de deute es remet a normes reglamenta-
ries.

b) A causa de la situaci6 de crisi economica, el Govern s’ha plantejat no incloure una dotaci6
pressupostaria que cobreixi el pagament del deute public als creditors.

8. El ministre d’Economia i Hisenda ha delegat en la Direccié General del Tresor i Politica
Financera la facultat de concretar diversos aspectes essencials del deute ptblic, com els tipus
d’interes o ’amortitzacié. Té competéncia aquesta Direccié General per a regular els aspectes
essencials del deute public?
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5.c

6. La llei a la qual es refereix l'article 135.3 de la CE es coneix com a llei d’emissié i, en la
practica, és la Llei de pressupostos generals de '’Estat la que aprova cada any l’endeutament
de I'Estat (article 94.1 de I'LGP). La Constitucié no exigeix que s’hagi de fer per llei de pres-
supostos, per la qual cosa es podria utilitzar qualsevol altra llei per a autoritzar la creaci6 de
deute. No es requereix una llei organica, n’hi ha prou amb una d’ordinaria, ja que la materia
no es troba dins dels continguts de l'article 81 de la CE. La possibilitat d"utilitzar la figura del
decret llei en aquesta materia pot resultar més controvertida. L'article 86 exclou determinades
materies de I’ambit del decret llei (materies vedades) i limita la possibilitat d'utilitzar aquesta
norma a casos en els quals concorri una “necessitat extraordinaria i urgent”. L'emissio de
deute public no es troba entre aquestes materies, per la qual cosa es podria concloure que, si
es compleix el suposit de necessitat extraordinaria i urgent, es podria utilitzar un decret llei
per a emetre deute. De fet, aquesta possibilitat, encara que pot resultar discutible en entendre
que amb aix0 s’habilita el govern perqué s’autoritzi a si mateix, s’ha utilitzat en la practica
en alguna ocasi6 (Decret llei 2/1983, de 23 de febrer, i 9/1979, de 18 de maig).

7.a) La Constitucié estableix una reserva de llei relativa en materia de deute public. Aixo
significa que no tota la matéria concernent al deute ha d’estar regulada mitjancant llei, sin6é
solament l'autoritzacié per a emetre deute o contreure credit (article 135.3, paragraf primer,
de la CE). En la practica, aquesta reserva s’ha interpretat com l'exigéncia de regular mitjan-
cant llei 'import maxim del deute, de manera que la resta dels elements que la defineixen
els poden regular normes reglamentaries (article 94.1 de I'LGP).

b) Per la seva banda, l'article 135.3, paragraf segon, de la CE preveu la necessitat que la des-
pesa que comporta per a I’Estat aquest deute (pagament d’interessos + devolucio del capital)
quedi prou garantit per a tots els creditors. Aquest precepte pretén garantir que hi hagi prou
dotaci6 pressupostaria per a atendre la devoluci6 del capital i el pagament dels rendiments,
de manera que I'Estat disposi de prou fons per a pagar els creditors del deute public. El pre-
cepte també garanteix que el pagament d’aquests credits tingui prioritat absoluta. També es
despreén d’aquest article la relaci6é directa que hi ha entre 1'ingrés i la despesa derivats del
deute public, en establir una vinculacié necessaria entre la llei d’emissio i les despeses que
ocasionen el deute. Aquesta garantia constitucional de pagament s’estableix en relacié amb
les condicions de la llei d’emissi6, en la qual es fixa el limit maxim d’endeutament de cada
exercici. Per aquest motiu, les inversions en deute public tenen un risc molt reduit, ja que es
garanteix als creditors tant el pagament dels interessos com la devoluci6 del capital.

8. La norma que regula els aspectes generals del deute public de 'Estat i el seu regim juridic
és I'LGP (articles 90-118). En aquesta norma, s’atribueix al Ministeri d’Economia i Hisenda
la facultat de crear deute public, d’acord amb l'autoritzacié legal continguda en I'LPGE. No
obstant aix0, en ’LGP es preveu la possibilitat que el ministre delegui diverses competenci-
es importants al director general del Tresor i Politica Financera. L'article 98 assenyala que
correspon al ministre d’Economia autoritzar les operacions relatives al deute public, i també
establir els procediments que cal seguir per a contractar i formalitzar aquestes operacions i
per a I’exercici de les competencies que figuren en els articles seglients. Aquest mateix pre-
cepte indica que “el ministre pot delegar aquestes facultats, de manera ordinaria, al director
general del Tresor i Politica Financera”. En la mateixa linia, 1’article 108.2 assenyala que “amb
I'objecte de facilitar la gesti6 de la tresoreria de 1'Estat”, el ministre pot autoritzar la Direcci6
General del Tresor i Politica Financera perqué dugui a terme diverses operacions financeres
(adquisicio temporal d’actius o préstec) i perqué sigui membre de determinats mercats de
valors.

Segons l'establert en les ordres ministerials per les quals es disposa la creaci6 de deute, la Di-
recci6é General del Tresor i Politica Financera esta autoritzada a emetre valors de deute pablic
en moneda nacional o en divises, a I'interior o a I’exterior i establir-ne les caracteristiques
(forma de representacio, naturalesa i nom, termini, tipus d’interés o procediments de subs-
cripcid, entre d’altres).
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