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A regulacion del recurso

al endeudamiento (emision

de deuda y operaciones de
credito) por parte de las comuni-
dades autonomas tiene como mar-
co general lo dispuesto en el ar-
ticulo decimocuarto de la Ley Or-
ganica de financiacion de las Co-
munidades Autonomas (LOFCA,
en adelante).

Dicho marco general recoge la
clasica distincion entre deuda a
corto plazo o con fines de tesore-
ria, destinada a cubrir |a faita de
sincronia en los flujos de gastos
e ingresos, y deuda de medio-
largo plazo, destinada a la finan-
ciacion de inversiones. Se exige
de la deuda a corto plazo su amor-
tizacion en plazo no superior al
ano y de la deuda a medio-largo
plazo que la carga financiera anual
por amortizacion € intereses no
exceda del 25 por 100 de los in-
gresos corrientes de la comuni-
dad.

Dispone tambien la LOFCA la
coordinacion de las operaciones
de endeudamiento de las comu-
nidades autonomas entre si y con
el Estado, lo cual se llevara a cabo
en el Consejo de Politica Fiscal y
Financiera. Las comunidades auto-
nomas precisaran autorizacién es-
tatal cuando pretendan emitir deu-
da publica o concertar créditos
con el exterior.

La presente nota pretende ana-
lizar la regulacion del crédito ex-
terior por parte de ciertas comu-
nidades autonomas, poniendo de
manifiesto la poca precision en
este punto.

Las operaciones de crédito en
el extranjero, a las que la LOFCA
alude, sin definirlas, en el apartado
3 del citado articulo 14, constitu-
yen un punto desarrollado expli-
citamente en la mayoria de las le-
yes que sobre hacienda publicay
finanzas han promulgado las co-
munidades autonomas. En efecto,
en varias leyes autonGmicas se
define la deuda exterior o las ope-
raciones de credito exterior como
aquellas concertadas con perso-
nas o entidades residentes en el
extranjero (art. 20 de la Ley
10/1982, de 12 de julio, de Finan-
zas Publicas de Cataluna; articulo
31.1 de la Ley de 13 de abril de
1984 de Gestion Economica y Fi-
nanciera Publica de Galicia; ar-
ticulo 83 de la Ley 4/1984, de 13
de junio, de Hacienda Publica de
la Generalidad Valenciana, y art.
61.1 de la Ley 7/1984, de 11 de
diciembre, de la Hacienda Plblica
de la Comunidad Autonoma de
Canarias, y articulo 95 de la Ley
4/1986, de 4 de junio, de la Ha-
cienda de la Comunidad Autono-
ma de Aragon). (Ver anexo). Tal
distincion, no parece ser acertada
en modo alguno.

En efecto, las operaciones de
crédito exterior presentan un ries-
go adicional que las diferencia de
las operaciones de crédito interior.
En las operaciones de crédito in-
terno existe para el deudor sola-
mente la carga financiera del pago
de intereses y devolucion del prin-
cipal, ademas de los riesgos deri-
vados de las oscilaciones del tipo
de interes en el caso de que se
hayan concertado a interes variable.

En cambio, en el crédito externo
es preciso anadir a la carga ante-
rior otra adicional, derivada de las
posibles variaciones en €l tipo de
cambio. De ahi que en las opera-
ciones de crédito interior pueda
conocerse la carga financiera de
forma exacta en moneda nacional
en todo momento (salvo que se
haya pactado un interes variable),
mientras en las de crédito exterior
ello no es posible, puesto que se
esta a expensas de los tipos de
cambio.

De lo anterior se deduce que la
forma correcta de tipificar las ope-
raciones de crédito exterior es de-
finiendolas como aquellas concer-
tadas en alguna divisa extranjera,
en vez de en moneda nacional.

Si, por el contrario, se define a
las operaciones de crédito exterior
como aquéllas en que el acreedor
es una persona o entidad residen-
te en el extranjero, nos encontra-
riamos con la paradoja de que una
empresa o particular residente en
Espana gue concierta un présta-
mo en pesetas con una comuni-
dad autonoma o adquiere deuda
de esta, cambiando posteriormen-
te su lugar de residencia al ex-
tranjero, convierte, por este solo
hecho del cambio de residencia,
una operacion de credito interior
en otra de credito exterior. Sin em-
bargo, es claro que el fondo de la
operacion no ha variado y que
tanto antes como después del
cambio de residencia solo existe
carga financiera, pero no riesgo
derivado del tipo de cambio. De
aqui que haya que sefalar el acier-
to de la Ley General Presupues-
taria, que en el numero 4 del ar-
ticulo 101 dispone: «se entendera
por Deuda Publica exterior, a los
efectos de esta Ley, la creada dis-
poniendo que las obligaciones
contraidas por el Estado o sus Or-
ganismos autonomos deban sa-
tisfacerse en moneda extranjera».
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Lo que resulta curioso es que
la regulacion autonomica sobre
esta materia, que ha seguido en
general con notable mimetismo
lo dispuesto en la Ley General Pre-
supuestaria, se haya apartado de
ella precisamente en este punto.

ANEXO

Ley 10/1982, de 2 de julio, de Finanzas
Publicas de Cataluna.

«Articulo 20.

La concertacion de operaciones
de crédito, cuando los acreedores
sean personas o entidades residen-
tes en el extranjero, necesitara la
autorizacion del Estado.»

Ley de 13 de abril de 1984, de Gestion
Economica y Financiera Publica de Gali-
cia.

«Articulo 31.

1. Las operaciones de endeu-
damiento que se concierten por la
Comunidad o sus organismos auté-
nomos con personas ¢ entidades
residentes en el extranjero preci-
saran la autorizacion del Estado.»

Ley 4/1984, de 13 de junio, de Hacienda
Publica de la Generalidad de Valencia.

«Articulo 83.

El endeudamiento en sus distin-
tas modalidades podra ser concer-
tado por la Generalidad y sus en-
tidades auténomas. Las modalida-
des a adoptar seran las siguientes:

a) Deuda representada en
titulos-valores, que seguin su plazo
sea superior 0 inferior a un ano
sera considerada como Deuda de
la Generalidad o Deuda de la Te-
soreria respectivamente.

b) Deuda formalizada en cual-
quier otro documento o cuenta gue
formalmente |la reconozca.

En cualquiera de estos casos,
cuando |los acreedores sean per-
sonas o entidades residentes en el
extranjero se denominara deuda pu-
blica exterior y su emision debera
ser previamente autorizada por el
Estado.

El producto de estas operaciones
se ingresara en la tesoreria de la

Generalidad y se aplicara, sin nin-
guna excepcion, al estado de in-
gresos del Presupuesto de la Ge-
neralidad o de la entidad autonoma
correspondiente.»

Ley 7/1984, de 11 de diciembre, de la
Hacienda Publica de la Comunidad Auto-
noma de Canarias.

«Articulo 61.

1. Se entendera por endeuda-
miento exterior las operaciones cu-
yos acreedores sean personas 0
entidades residentes en el extran-
jero.»

Ley 6/1986, de 31 de mayo, de Régimen
Econémico y Presupuestario del Princi-
pado de Asturias.

«Articulo 55

Las operaciones de endeuda-
miento podran ser concertadas en
moneda extranjera o en el extran-
jero, en las condiciones y con las
limitaciones que la legislacion es-
tablezca para esta clase de opera-
ciones.»

Ley 4/1986, de 4 de junio, de la Ha-
cienda de la Comunidad Autonoma de

| Aragon.

«Articulo 95

La concertacion de operaciones
de crédito cuando los acreedores
sean personas o entidades residen-
tes en el extranjero necesitara la
autorizacion del Estado».
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