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Aula Barcelona ¢és un espai de reflexid i de debat entre 1’ Administracid
publica, la universitat i I’empresa privada sobre la gestio de la ciutat. Es
tracta d’una iniciativa de la Fundacio Bosch 1 Gimpera i de la Universitat de
Barcelona que compta amb el suport de Caixa Catalunya, Derby Hotels,
Fundacid Agbar, Fomento de Construcciones y Contratas SA, Fundaciod
RACC, Grup Freixenet SA, ltaltel SA, Media Planning SA i Ros Roca SA.

La colleccio Model Barcelona. Quaderns de gestié busca recollir el
testimoni directe de protagonistes destacats en la concepcid i gestio de les
transformacions impulsades a Barcelona durant les darreres décades. La
série és una proposta de Pasqual Maragall, alcalde de la ciutat entre 1982
11997, dins del programa de documentacio, recerca académica, formacio i
debat d’Aula Barcelona.
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Les estrategies
de desenvolupament

L’experiéncia
internacional

LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

Les economies urbanes son, de manera creixent, el motor de les eco-
nomies nacionals, de les quals en aquest transit de segle ja suposen, segons
el pais, entre el 50% i el 90% del producte interior brut. Les ciutats que
prosperen son aquelles que tenen avantatges als mercats regional i global.
L’experiéncia internacional mostra com moltes d’elles estableixen estraté-
gies per assegurar un posicionament beneficids en aquests mercats mit-
jancant la identificacio dels factors de canvi en el camp de ’economia,
amb vista a enfortir els seus avantatges comparatius.

La globalitzacio ha accelerat el canvi econdmic. Les economies
urbanes 1 els sistemes de gestio dels governs locals necessiten ser més fle-
xibles 1 competitius.

Les ciutats que tenen una estratégia propia de desenvolupament
persegueixen proveir serveis de la manera més eficient, a fi de donar
suport a la competitivitat del sector privat. Els governs locals han de
congixer millor els punts forts 1 febles de la ciutat, els perills dels sectors
en declivi i les oportunitats generades per sectors d’elevat creixement,
a fi de detectar com esta canviant ’estructura economica de la ciutat,
mitigar els danys socials i donar suport als avantatges comparatius del
sector privat.

En conseqiiéncia, en la mesura que el canvi econdmic s’accelera i
que la globalitzacié potencialment pot afectar de manera negativa el
creixement d’una ciutat, [’éxit d’aquesta depen del seu potencial adap-
tatiu, de 1’habilitat per construir i reconstruir els seus avantatges com-
paratius 1 de la capacitat per mantenir entre els seus ciutadans relacions
de confianga i benefici mutu que permetin efectuar una adaptaci6 flexi-
ble i rapida. Tots els grups interessats en la ciutat han d’estats integrats
en el procés de desenvolupament econdmic perque aquest procés fun-
cioni adequadament.

L’experiéncia internacional indica que els principals factors que con-
tribueixen a i’éxit d'una estrategia de desenvolupameni 361 el lideratge
civic, la participacio i el compromis dels agents locals clau en I’estratégia,
un enfocament multisectorial del desenvolupament —atorgant una
rellevancia similar als factors economics, politics, institucionals, socials 1
culturals— 1 una gestié efectiva del govern local. L’experiéncia demostra
que una bona gestio resulta fonamental per promoure 1’éxit economic
d’una ciutat 1 el benestar dels ciutadans.



Barcelona

Ampliacié a 246 m*/s de la clave-
guera de desguas de la part alta
de la ciutat a la Barceloneta, via
avinguda Diagonal, passeig de
Sant Joan i parc de la Ciutadella.
Pas sota les vies de I ’Estacio

de Franga (febrer de 1989).

PILAR SOLANS

L’organitzacié dels Jocs Olimpics del 1992 a Barcelona va contribuir
a la posada en practica d’una estratégia de desenvolupament per a la ciutat
amb la participacio dels seus ciutadans. Barcelona ha estat historicament
una ciutat industrial pero, seguint un procés habitual a les economies desen-
volupades, la industria s’ha anat desplacant cap als afores del municipi,
quedant llavors els antics espais industrials com a arees urbanes infrautilit-
zades i degradades. Aquesta pérdua de pes industrial ha estat acompanyada
de la necessitat de potenciar el sector terciari, especialment els serveis de
qualitat 1 amb un alt valor afegit, base de les economies modernes.

S’estima que en sis anys, de 1987 a 1992, es va invertir aproxima-
dament un bilio de pessetes' @) en la millora de les infraestructures com

Marti Llorens

ara el cintur6 de circumval-lacié, I’ampliaci6 de 1’aeroport i del sistema
de clavegueram, el transport public i les telecomunicacions; b) en la reno-
vacié urbana amb la construcci6 de les viles olimpiques; 1 ¢) en hotels i
instal-lacions esportives. Aquest procés va contribuir a potenciar la ter-

1. Josep M. VERGARA, Barcelona Olympic Games: a successful example of Project Mana-
gement, Barcelona, Regidoria d’Edicions i Publicacions (Ajuntament de Barcelona), 1992,
32 pag., [ponéncia presentada al Project Management World Congress, que va tenir lloc a
Floréncia entre el 161 el 19 de juny de 1992].
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LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

ciaritzacio de I’economia i el paper de Barcelona com a centre logistic del
sud d’Europa, mentre s’anaven recuperant arees urbanes infrautilitzades.

El lideratge civic 1 la col-laboracié publicoprivada feren possible una
transformacié de la ciutat i una millora de les seves infraestructures que,
junt amb la projecci6 internacional de Barcelona gracies a 1’éxit en 1’or-
ganitzacid dels Jocs, donaren com a resultat la millora de la competitivitat
de la ciutat. Aquesta col-laboracid publicoprivada s’ha mantingut en els
anys noranta a través dels plans estratégics.

La ronda de Dalt, que forma part
del nou cinturé de circumval-lacio,
en la travessia de Nou Barris
(estiu de 1992).

Font: Holsa.
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Taula 1.
Indicadors economics
de Barcelona

PILAR SOLANS

Larenovaci6 de la ciutat ha continuat després dels Jocs, amb una par-
ticipacio privada cada cop més important en el procés. Les principals
actuacions han estat: @) noves infraestructures per millorar la circulacio i
la connectivitat dels barris, com ara la transformacio de la Meridiana en un
bulevard, la continuacié de la ronda del Mig, la nova plaga Cerda sense
viaductes o la prolongacié de la Diagonal fins al mar; b) nombroses actua-
cions de renovaci6 urbana a tots els districtes, especialment a Ciutat Vella
1 al Poblenou; ¢) nous equipaments —Centre de Cultura Contemporania de
Barcelona (1994), Museu d’Art Contemporani de Barcelona (1995),
Aquarium (1995), Teatre Nacional de Catalunya (1997) i reconstruccié del
Liceu (1999), entre d’altres—, ampliacié dels serveis logistics, engrandi-
ment del recinte de la Fira de Mostres de Barcelona i construccid d’un nou
Palau de Congressos; i d) nous centres comercials, d’equipaments i1 d’ofi-
cines —entre els quals cal destacar I’llla Diagonal, el Maremagnum, Bar-
celona Glories i la renovacio de la placa de Catalunya— i noves arees
residencials, sobretot al front maritim des de 1a Vila Olimpica fins al Besos
1 als marges de la Diagonal al Poblenou.

Els indicadors economics de Barcelona mostren una tendéncia positiva
des de 1992, fins 1 tot si es t¢ en compte que la celebracié dels Jocs Olimpics
va tenir un efecte excepcional en indicadors com ara el nombre de passatgers
a I"aeroport, el de peroctacions hoteleres o el d’habitatges acabats.

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Port

Trafic de mercaderies

(milers de tones) 18.338 17.682 20389 22,732 23571 24.887 24.725 27.876
Trafic de contenidors

(milers de TEU") 552 501 605 689 767 972 1.095 1235

Aeroport

Passatgers (milers) 10.320 9.993 10.642 11.728 13435 15.067 16.197 17422
Trafic de mercaderies

(tones) 72382 57478 58.891 68285 80.077 80.903 80.032 86.173

Activitat turistica
Pernoctacions (milers) 4.333  4.257 4705 5675 6341 6965 7400 7542

Construccié d’habitatges
Habitatges iniciats 2.819 2336 2756 3.109 4088 5314 6458 6.558
Habitatges acabats 4103 2708 2130 2.641 2540 3740 3918 5214

(1) TEU: Twenty foot equivalent unit (unitat equivalent a vint peus).
Font: Barcelona economia, 43 (juny de 2000).
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Evolucié dels indicadors
economics

LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC
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La situacio financera
de ’Ajuntament de
Barcelona al final
de 1991

El mercat de capitals
espanyol en la década
dels noranta

PILAR SOLANS

Com en anys anteriors, €l 1991 els tipus d’interés a curt termini eren
superiors als tipus d’interes a llarg termini (corba d’interessos invertida),
per la qual cosa el mercat financer espanyol estava molt concentrat en
actius financers a curt termini i resultava dificil obtenir financament a un
termini adequat al periode de recuperacié de les inversions. La posicio de
la corba d’interessos no va canviar fins al maig de 1994, quan els interes-
$0s van comengar a ser creixents en funcid del termini en qué es podia dis-
posar dels fons.

A més, des de 1990 fins a mitjan 1992 el govern central va mantenir
una politica de control de ’entrada de capitals, perque les elevades reser-
ves de divises existents conduien a la revaloracio de la pesseta davant les
monedes europees 1, en conseqiiéncia, a una perdua de competitivitat en el
principal mercat exportador. Aquesta politica de confrol comportava que
el sector privat hagués de dipositar el 30% del capital al Banc d’Espanya
si es financava en els mercats internacionals i que els governs locals no
fossin autoritzats a recorrer al mercat exterior per financar-se. Per altra
banda, en una reunié celebrada a ’estiu de 1991, els representants del

‘Ministeri d’Economia i Hisenda van fer saber als representants de les enti-

tats financeres que, en el cas de corporacions locals amb problemes finan-
cers, I’Estat no garantia el compliment dels compromisos que aquestes
haguessin contret; com a resultat, algunes entitats van iniciar un procés de
venda dels crédits concedits a les susdites corporacions.

En aquell any de 1991, el deute public representava el 79% dels sal-
dos vius del mercat primari de valors, com a resultat de la necessitat de
financar el déficit pblic. Sinomés es considerava I’ Administracié central,
P’esmentat percentatge era del 76%; el 21% restant el compartien el sector
privat resident 1 els emissors no residents. Si s’observa 1’evoluci6 al llarg
de la década dels noranta, destaquen tres fets principals: @) el paper crei-
xent de I’Estat i de les comunitats autonomes en el mercat primari de
valors fins al 1996, en que I’ Administracié central arriba a representar el
80% del mercat i les comunitats autonomes el 4%; b) el paper marginal en
aquest mercat de les corporacions locals —diputacions i ajuntaments— que
al llarg del perfode tan sols en representen entre el 0,4% 1 el 0,5%; 1 ¢) el
paper decreixent, en general, del sector privat resident. En els darters anys
noranta, tanmateix, la politica de convergéncia cap a la Unidé Europea
redueix el pes del sector piblic en el mercat primari de valors, fins a repre-
sentar-ne el 75% ’any 1999,
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El déficit de caixa

i Pendeutament

de ’Ajuntament

de Barcelona el 1991

LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

La preeminéncia de I’ Administracié central en el mercat primari de
valors durant la primera meitat dels anys noranta es reflectia en el cost del
deute de les corporacions locals, que es finangaven a través del credit ban-
cari i que, si desitjaven accedir al mercat de valors, havien de pagar una prima.
L’ Ajuntament de Barcelona, que havia realitzat emissions de deute en el mer-
cat domestic al llarg de tot el segle XX, podia en aquest periode finangar-se
en el mercat exterior a un menor cost en pessetes, emetent als mercats interna-
cionals 1 cobrint el risc de canvi amb un confracte de permuta financera (swap).

Com és sabut, les caracteristiques basiques d’un sistema financer avangat
son nivells d’estalvi suficients, canalitzacié de I’estalvi en terminis adequats
al periode de recuperacié de les inversions, 1 entitats i productes financers que
s’adaptin a les diverses problematiques que poden sorgir en financar un pla
d’inversions. Durant la década dels noranta, especialment en la segona mei-
tat, es va produir un important desenvolupament del mercat de capitals espanyol
per a) lapolitica de convergéncia amb la UE, que va significar la reducci6 del
deéficit public, el descens de la inflacio 1 la baixada dels tipus d’interés, b) el
creixement del mercat amb la rapida expansié dels fons d’inversio i de pen-
sions, ¢) Poferta de nous serveis i productes, com els derivats, 1, finalment,
d) ’allargament dels terminis en que s’oferien els crédits, de manera que
esdevingué possible financar les inversions a 25 1 30 anys.

L’any 1991 el déficit de caixa va ser de 20.000 milions de pessetes.
Tot Pestalvi corrent abans d’interessos es destinava al pagament de les
despeses financeres. En conseqiiéncia, s’havien de finangar en els mercats
totes les inversions que es feien i s’havia de refinangar tot el deute que
vencia al llarg de I’any. El deute financer era el 31 de desembre de 1991
de 261.000 milions de pessetes,” cosa que representava aproximadament

2. No comentern en aquest escrit les finances de Transports Metropolitans de Barcelona i de
Barcelona Holding Olimpico, SA (HOLSA), relacionades amb I’ Ajuntament de Barcelona,
que van fer que tot el procés fos més complex. Ambdues societats tenien gestors amb gran
experiencia professional que procuraren realitzar una bona feina a les seves respectives com-
panyies. Al final de 1991, les relacions d’ambdues societats amb I’ Ajuntament de Barcelona
eren plenes de recels i desconfiances, en bona mesura per dificultats financeres de I’ Ajunta-
ment 1 d’ambdues companyies, situacio que es va superar al cap d uns anys. Sempre, tant en
P’ambit politic com en el gerencial, es va procurar donar suport a ambdues societats, fins i tot
en els moments meés critics de I’ Ajuntament de Barcelona des del punt de vista financer.
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PILAR SOLANS

el 160% dels ingressos corrents. La situacio del mercat de capitals
espanyol i la politica de control a ’entrada de capitals d’aquell moment
havia conduit a un deute amb una estructura caracteritzada per un elevat
endeutament en el mercat espanyol (92% del total) 1, en conseqiiencia, a
un deute principalment bancari (el 71% del total), amb un pes excessiu del
deute a curt termini (28%) 1 amb una vida mitjana del deute a llarg termi-
ni de quatre anys. [ aixi, el 1992, la suma del déficit de caixa amb ’amor-
titzacid de deute 1 les necessitats d’inversid va portar a haver de financar
una xifra que representava més del 40% del deute en circulacié al princi-
pi de P'any.

Perd abans de comencar a descriure la politica de gestio del deute
establerta a ’Ajuntament de Barcelona a partir de 1992, cal comentar
breument les politiques d’ingressos, despeses, inversions 1 gestié d’actius
realitzades, ja que les tensions financeres no sén la causa sind la conse-
qiiéncia d’un desequilibri economic continuat degut, en el cas de 1’ Admi-
nistracio piblica, a deficits persistents. Una gestiéd financera positiva pot
suavitzar el problema econdmic i proporcionar el temps necessari per
resoldre’l.

16



I’administracio
de ’Ajuntament de
Barcelona

La nova Administracio
publica

LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

En general, les politiques aplicades als paisos d’economia avangada en
els anys seixanta 1 setanta van suposar un sector public expansiu i, com a con-
seqiiencia, nivells de fiscalitat, déficits puiblics 1 deute incompatibles amb un
creixement econdmic equilibrat. En els anys vuitanta, inicialment paisos tan
allunyats com Nova Zelanda i Suécia, amb governs socialistes, van comencar
a posar en practica un nou sistema de gestio conegut com a nova Adminis-
tracié publica. El proposit era millorar els serveis 1 les infraestructures i,
simultaniament, reduir el deute i els deéficits puablics. Sobre la base de la
reducci6 de la pressio fiscal, la nova Administraci6 publica es va fonamen-
tar, d’'una banda, en la transferéncia de serveis publics al sector privat; i de
I’altra, en la transferéncia de practiques de gestié empresarial a 1’Adminis-
tracié publica, a fi d’augmentar I’eficiéncia i la qualitat dels serveis.

Encara que no existeix un model Unic, la nova Administraci6 publi-
ca té algunes caracteristigues comunes:

1) Papers diferenciats dels nivells politic i gerencial. La finalitat és
tenir un sector public eficient, professional, que respongui a I’estratégia de
govern. El nivell politic defineix estratégies, objectius 1 politiques i el
nivell gerencial posa en practica les politiques i gestiona els serveis. Una
caracteristica fonamental de la nova Administracio publica és el pas d’ob-
Jjectius orientats als inputs a objectius orientats als outputs 1 als resultats.
L’objectiu no és quant es gasta en salaris per a mestres o policies, sind quin
nivell educatiu o de seguretat es desitja assolir. En altres paraules, es passa
d’un enfocament tradicional basat en el procediment a un enfocament
basat en els resultats assolits per les politiques publiques.

2) Descentralitzacio. Es produeix un procés de descentralitzacio de
la decisio des del govern central als governs locals, i en els governs locals
des de I’administracio central a les empreses (especialitzacié funcional) i
als districtes (a prop dels ciutadans).

3) Incentius. Els gerents es valoren 1 retribueixen d’acord amb els
objectius aconseguits. Aquests objectius soén compromisos dels gerents
basats en contractes amb el nivell politic, com a Nova Zelanda, gesti6 per
resultats, com a Suécia, cartes ciutadanes (Citizen Charters), com a Gran
Bretanya, o una combinaci6é d’aquestes técniques. El sistema tracta d’in-
centivar la gesti6 en funcid dels seus éxits, mesurats en estandards de qua-
litat dels serveis. El sistema esta dirigit pel grau de satisfaccié que el
client/ciutada té dels serveis prestats, expressat a través de la participacid
en el procés de decisio, o a través d’enquestes d’opinid periodiques.
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Els programes d’actuacio
municipal

L’organitzacio interna

PILAR SOLANS

4y Competitivitat. La competéncia en el subministrament dels ser-
veis publics es basa en propostes com la de comptar amb diversos ope-
radors que subministrin el servei, 1 fins 1 tot en la possibilitat que el
ciutada tingui la libertat d’elegir I’operador que 1i subministrara el ser-
vei. La introduccid del principi de competitivitat en serveis publics tra-
dicionalment monopolistics ha suposat aplicar idees com competéncia
gerencial o privatitzacid, concessions administratives i contractes de
gestio atorgats d’acord amb les ofertes competitives presentades pels
diversos operadors.

5) Responsabilitat. El procés de descentralitzacié requereix, addi-
cionaliment, la responsabilitzacio de les decisions preses, davant els ciu-
tadans en I’ambit politic 1 davant 1’alcalde en ’ambit gerencial. La
politica de transparéncia informativa contribueix al fet que els ciutadans
puguin participar en les decisions politiques, ja que poden disposar de la
informaci6 adequada.

Els programes d’actuacié municipal estableixen els objectius, els
programes i les accions que es desitgen dur a terme en el mandat, aixi
com el corresponent pla financer. En el Programa d’actuacio municipal
1992-1995 (PAM 92-95) es va establir com a objectiu financer 1’estabi-
litzacié del nivell d’endeutament 1 en el Programa d’actuacié munici-
pal 1996-1999 (PAM 96-99) Pobjectiu financer va ser incrementar les
inversions a una taxa del 10% anual, a condicié de no augmentar la
pressio fiscal 1 de reduir el deute financer en un 10%, cosa que suposa-
va disminuir-lo en 30.000 milions de pessetes. Per aconseguir aquests
objectius es van proposar tota una série de canvis organitzatius i de
politiques de gestio.

L’any 1992 I’ Ajuntament de Barcelona es va dotar d’una organitza-
cid estructyrada en dos nivells diferenciats: a) el nivell politic, encarregat
de discutir i aprovar les politiques municipals i de controlar ’accio de
govern, 1 b) el nivell gerencial, responsable de posar en practica les poli-
tiques municipals i de la prestacié de serveis als ciutadans. A més, es va

18



Les politiques de gestio®

Els ingressos corrents

LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

aprofundir en la democracia local mitjancant la desconcentracio territo-
rial d’una part del pressupost a través dels deu districtes de la ciutat.

A fi de millorar Peficacia en la gestid dels serveis, es va reestructu-
rar I’organitzacid gerencial 1 es va reduir el nombre de gerents de 60 a 18,
un per a cada un dels 8 departaments funcionals i un per a cada un dels 10
districtes de la ciutat. E1 1995 el nombre de departaments funcionals va
disminuir a 5 i el nombre de gerents es va reduir a 15.

A partir de 1993 la politica fiscal de I’Ajuntament de Barcelona ha
estat la de no incrementar els tipus impositius; per tant, el creixement dels
ingressos locals ha procedit de les millores en la recaptacié d’impostos,
taxes, preus publics 1 contribucions gracies a:

1) La consideracié del contribuent com a client, facilitant-li les con-
sultes 1 el pagament dels impostos. Amb aquest objectiu ’any 1994 es van
concentrar a [’Institut Municipal de Recaptacié —després anomenat Insti-
tut Municipal d’Hisenda— tots els serveis d hisenda i es van agrupar en un
mateix edifici tots els seus recursos humans i materials. Aixo va facilitar i
va millorar I’atencio6 al contribuent i va permetre augmentar I’eficiéncia
del servei 1 reduir costos. Es va agilitzar el pagament d’impostos oferint la
possibilitat de fer els ingressos a les oficines de I’Institut Municipal d’Hi-
senda, a la seu dels districtes, a les oficines bancaries, amb domicialitza-
ci6 dels rebuts, a Servired, per teléfon, mitjancant targeta de crédit o bé
utilitzant Internet. Si el contribuent volia concertar una reunio, podia acor-
dar préviament per teléfon la data i hora de la consulta.

2) La millora del sistema d’informacio, en passar de tenir un compte
per a cada impost i per a cada contribuent a un compte per contribuent amb
tota la seva situacio fiscal.

3) La millora en I’eficiéncia recaptatoria, en fer-se carrec I’ Ajunta-
ment de la gestié directa dels cobraments a finals dels anys vuitanta, A
mitjana década dels noranta es va comencar també la gestio directa dels
padrons fiscals, per tal de poder actualitzar-los més rapidament i reduir
els errors.

3. Les xifres que s’indiquen no sén consolidades, excepte quan es parla de deute. Es dis-
posa de dades consolidades a partir de 1995.
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Les despeses corrents

Estalvi corrent brut i interessos,
1991-1999

PILAR SOLANS

L’objectiu financer del PAM 1992-1995 era estabilitzar el nivell d’en-
deutament; en altres paraules, no tenir deficit de caixa. En el punt de par-
tida I’estalvi corrent abans d’interessos només permetia pagar les despeses
financeres 1 des de 1993 es va establir la politica de no incrementar la pressio
fiscal. En aquestes condicions, per aconseguir 1’objectiu fixat calia controlar
el creixement de les despeses corrents perqué augmentessin a una taxa menor
que els ingressos corrents, a fi que 1’estalvi corrent s’incrementés fins a un
nivell que, juntament amb la venda d’actius 1 les transferéncies de capital
rebudes d’altres administracions, permetés finangar les inversions. El 1994 es
va aconseguir estabilitzar el deute; en aquell any es va obtenir un petit supera-
vit de caixa, en bona mesura per la contencié de les despeses corrents.
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Aquesta contencio de les despeses fou possibilitada pels increments de
productivitat aconseguits gracies a la reestructuracio organitzativa, a la forma-
ci6 del personal i a la millora dels sistemes d’informacid, amb el resultat d’una
reduccio de la plantilla i un personal més qualificat. La reestructuracié admi-
nistrativa no tan sols va suposar reduir el nombre de gerents 1, en conseqti¢n-
cia, reduir el nombre de piramides, sind també el reagrupament de diferents
instituts o arees de I’administracio central en un sol institut. Es poden esmen-
tar com a exemples el de I’Institut Municipal d’Hisenda, que va passar de ges-
tionar la recaptacid en via de constrenyiment a gestionar tota la recaptacio, i el
de la constitucié de I’Institut Municipal d’Educacio, que va agrupar 1’Institut
de Guarderies, 1’Escola Massana, la Fundacié Avillar Chavorros i I’ Area Cen-
tral d’Educacio. El 31 de desembre de 1991 la plantilla municipal era de
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Ingressos de capital
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14.577 persones i el 31 de desembre de 1995 de 13.109, cosa que suposava
una disminuci6 de 1.468 persones. Aquesta disminucio es va obtenir amb un
pla de jubilaci6 anticipada, voluntaria i incentivada, al qual es van acollir 844
persones, i amb una politica de substitucid del personal jubilat restrictiva.

En el periode 1996-1999 es mantingueren, suavitzades, les mateixes
politiques d’ingressos i despeses corrents, de manera que, deixant de banda
les despeses financeres, el creixement de les despeses corrents es compen-
sava amb I’augment dels ingressos corrents. A la fi de 1999 la plantilla era
de 12.249 persones; hi havia hagut, per tant, una disminucio de 860 perso-
nes durant el periode, de les quals 580 per jubilacié anticipada.

A tot aixo cal afegir que, com s’exposara més endavant, de 1992
a 1995 es va dur a terme una politica activa de substitucié de deute,
amb el proposit d’adequar la seva vida mitjana al periode de recupera-
ci6 de les inversions i de reduir el seu cost. A partir de 1996 es va con-
tinuar, en la mesura del possible, aquest procés de substitucio de deute.

El resultat final fou que, de 1991 a 1999, I’estalvi corrent després
de despeses financeres va créixer en termes reals durant tot el periode.

La politica de gesti6 d’actius va seguir tres linies basiques: a) la rendi-
bilitzacio dels actius mitjancant el cobrament de lloguers i canons per la seva
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utilitzaci6 per tercers; b) I’oferta de sol urbanitzat com a mecanisme regu-
lador del mercat en una ciutat on n’hi ha poca oferta i, en conseqiiéncia, t¢
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Les inversions
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tendeéncia a 1’alca; 1 ¢) la venda d’actius no necessaris o que podien ser gestio-
nats eficagment per operadors privats —com immobles venuts per a usos uni-
versitaris i altres finalitats educatives, residéncies de joves o de la tercera edat,
etc— a fi d’alliberar recursos 1 poder utilitzar-los en inversions publiques. Cal
tenir en compte aixi mateix les transferéncies de capital, basicament subven-
cions de la Uni6 Europea per a inversions mediambientals (diposits de saneja-
ment, tractament 1 reciclatge de deixalles, etc.) 1 per a rehabilitacid urbanistica
o del patrimoni historic (com en diverses operacions a Ciutat Vella).

Durant el periode 1992-1995 ’objectiu d’estabilitzar el deute reque-
ria que les inversions municipals s’autofinancessin. Amb aquest proposit,
es va procurar flexibilitzar el pla d’inversions, amb nombroses inversions
relativament petites 1 amb la divisié en diferents fases d’execucid de les
inversions més grans, a fi d’adequar el pla al nivell d’estalvi generat. Atés
que la gesti6 de les inversions estava en part descentralitzada pels distric-
tes 1 per les empreses 1 instituts municipals, per assegurar que el pla s’e-
xecutés amb eficacia es va establir un procés de control que consistia en:

1) La definici6 del programa d’inversio i la seva concrecid en les
actuacions que havien de realitzar-se, cosa que permetia [’estimacio6 dels
costos associats a cada actuaci6 i la definici6 del calendari d’execucio.
Com a resultat, es prioritzaven les actuacions tenint en compte la seva
urgencia i la generaci6é de recursos que permetessin finangar-les.

2) Els projectes eren auditats técnicament per empreses especialit-
zades independents. Si el projecte complia els requisits técnics exigits,
I’actuacié es presentava al Comité de Govern per a la seva aprovacio.

3) Quan P’actuaci6 havia estat aprovada, es dotava la corresponent
partida pressupostaria i, des d’aquell moment, es podia dur a terme 1a lici-
tacio i ’adjudicacié de ’obra, d’acord amb la normativa que regula la con-
tractacio de les administracions ptbliques

4) Mensualment es remetia al Comite de Govern un informe sobre I’es-
tat d’execuci6 de les actuacions. Una empresa especialitzada duia a terme el
control de les obres mitjancant el seguiment del projecte executiu, el control
de ’adequacio del projecte executiu al projecte aprovat pel Comité de Govern,
Pinforme de 1’aveng fisic del projecte aixi com dels costos i possibles des-
viacions que puguessin produir-se, i I’informe de la seva finalitzacié.
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A partir de 1994, I’estalvi generat, juntament amb les transferéncies
de capital rebudes i les vendes d’actius, van permetre finangar les inver-
sions. De 1996 a 1999 les inversions van créixer, com a mitjana, a una taxa
del 17,8% anual, superant aixi I’objectiu d’incrementar-les en un 10%. Si
es considera el conjunt del periode 1992-1999, les inversions van aug-
mentar, com a mitjana, el 9,5% anual.

De 1992 a 1995, I’objectiu era estabilitzar el deute i, de 1996 a 1999,
augmentar les inversions a una taxa anual del 10% i reduir el deute finan-
cer en un 10%. D’acord amb aquests proposits, 1’estalvi generat havia de
superar el ritme de creixement de les inversions, de manera que es gene-
ressin recursos que permetessin financar les inversions i reduir el deute.
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Els resultats van ser que, com ja s’ha dit, el deute es va estabilitzar el
1994 1 que a partir de 1995 va comencar a disminuir. De 1993 a 1999 ¢l
deute es va reduir en 63.600 milions de pessetes, dels quals 10.000
milions en el periode 1994-1995 1 53.600 milions en el periode 1996-
1999, amb la qual cosa es va superar 1’objectiu del PAM 1996-1999 de
reduir el deute en 30.000 milions de pessetes.

25



La gestio del deute

La cita de juliol de 1992
assegurava la materialitzacié
del pla d’inversions necessdries
per fer front al compromis mun-
dial contret per Barcelona.
Competicions olimpiques de salt
a les piscines Bernat Picornell.
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Al final de 1991 un grup d’entitats financeres espanyoles estava en
posicié venedora de paper de les corporacions locals el seu objectiu era
vendre els crédits que tenien de les corporacions locals a altres entitats
financeres o a inversors. El mercat de capitals es trobava basicament
orientat a finangar el deficit public de 1I’Estat amb paper a curt termini
que, a més, oferia opacitat fiscal. Per altra banda, les corporacions
locals no eren autoritzades a financar-se en els mercats internacionals.
Aquest era el context en que 1’ Ajuntament de Barcelona havia realitzat
un ambicids pla d’inversions que no podia interrompre, a causa del
compromis internacional adquirit per la ciutat d’organitzar els Jocs
Olimpics de 1992.

La situacio del mercat de capitals i la politica de control de 1’entrada
de capitals van fer que I’ Ajuntament de Barcelona estigués basicament
finangat en el mercat doméstic i amb un deute a curt termini excessiu, a
causa del prefinancament amb crédits a curt termini de diverses emis-
sions preparades per llancar en el mercat europeu i que estaven pendents
de rebre la preceptiva autoritzacid per part del Ministeri d’Economia i
Hisenda.
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L’ Ajuntament de Barcelona tenia, pero, dos problemes addicionals.
El primer era la dificultat que van experimentar diverses entitats col-labo-
radores en la col-locacid de diferents operacions financeres efectuades al
Harg de 1991, cosa que va tenir com a resultat que en part es quedessin a
la cartera de les entitats col-locadores i que en algun cas fossin venudes
amb importants descomptes. En els primers mesos de 1992 encara s’es-
taven col-locant participacions de les operacions financeres de 1991; a
més, al mercat es podien trobar crédits —o participacions en credits— que
determinades entitats financeres estaven venent de la seva cartera. Hi
havia, encara, una entitat financera que, per raons técniques, plantejava a
I’ Ajuntament de Barcelona I’amortitzacié anticipada d’un credit subhas-
ta de 8.000 milions de pessetes, les participacions del qual quedaven a la
cartera dels bancs col'laboradors si no es colllocaven al mercat quan
periodicament se subhastaven.

El segon problema era la dispersid. En els Gltims anys I’ Ajuntament
s’havia finangat amb nombrosos credits d’imports de 500, 1.000 o 2.000
milions de pessetes i amb una linia de pagarés de 20.000 milions, cosa
que feia que I’ Ajuntament fos sempre present en el mercat domeéstic, perd
no d’una manera organitzada com I’Estat, mitjangant subhastes i amb el
suport del Banc d’Espanya, sind refinancant la major part del seu deute
per acords bilaterals, rad per la qual s’havia saturat el mercat de crédit
domestic.

Com a conseqiiéncia dels punts anteriors, I’ Ajuntament de Barce-
lona tenia un problema de credibilitat als mercats financers, a pesar
que Moody’s Investor Service tingués qualificades les emissions de
deute a llarg termini realitzades per I’Ajuntament de Barcelona als
mercats internacionals com a A 2* i els pagarés emesos al mercat
domeéstic amb la maxima qualificaci6 de P-1.° Pero el mercat espanyol
no fixava els preus ni orientava les seves inversions a partir de la qua-
lificaci6 de risc atorgada per agéncies independents, tal com es feia en
altres mercats, sin6 sobre la base de les analisis financeres realitzades

4. D’acord amb Moody’s Investor Service, les obligacions qualificades com a A tenen
molts atributs favorables d’inversio i s’han de considerar com a obligacions de grau alt-
mitja. Es consideren adequats els factors que asseguren el cobrament del principal i dels
interessos, per bé que alguns elements poden suggerir la possibilitat que es debilitin en
algun moment futur.

5. Els emissors qualificats com a Prime-1 (P-1) tenen una capacitat supetior per pagar les
seves obligacions a curt termini.
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per les mateixes entitats. De vegades la falta d’informacié adequada i
la rapidesa amb qué s’havien d’adoptar les decisions feien que aques-
tes no es determinessin sobre la base de les analisis financeres, sind
sobre la base dels rumors al mercat o dels titulars de premsa. [ en el cas
de I’Ajuntament de Barcelona hi havia el problema afegit que algunes
persones que hi treballaven deixaven transcendir una visid negativa de
la seva situaci6 financera, cosa que es traslladava a les entitats finan-
ceres locals.®

S’han de distingir tres periodes en la politica financera duta a
terme a I’Ajuntament de Barcelona de 1992 a 1999: 1992; de 1993 a
1995, en que es produeix un procés molt actiu de reestructuracio del
deute; i de 1996 a febrer de 1999, en qué es mena un laborios procés per
mirar d’efectuar substitucions de deute car per deute més barat, amb els
objectius de reduir els costos financers 1 de millorar el perfil del deute
per venciments.

A fi de trencar el cercle de saturacid i perdua de credibilitat finan-
cera en el mercat de crédit domestic 1 poder aprofitar les qualificacions
del deute de I’Ajuntament de Barcelona, la politica financera inicial-
ment es va orientar a accedir de forma directa als mercats de capitals
—especialment als mercats internacionals— i a allargar la vida mitjana
del deute, substituint deute a curt termini per deute a llarg termini, uti-
litzant-se el deute a curt termini tan sols per cobrir les necessitats tran-
sitories de tresoreria. Hi havia una preocupacidé constant per reduir el
cost del deute, pero els marges sobre els tipus de referéncia aplicats a
I’ Ajuntament de Barcelona depenien del mercat en el qual es financava;
en general, comengarien a decréixer de forma significativa a partir de
PPany 1994 i, sobretot, de 1995.

Una qilestié prioritaria per aconseguir guanyar credibilitat va ser
preparar nova informacid financera, incloent-hi no solament dades
quantitatives, sin6 també informacié qualitativa sobre les politiques de
gestid que es posarien en practica, el pla financer, I’economia de Bar-

6. Una de les bromes que el 1992 ens feien a I’ Ajuntament a les persones que treballavem
en el tema financer era preguntar-nos si pagariem aquell mes la nomina.
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celona —un dels punts forts que tenia la ciutat—, [’organitzacié de I’A-
juntament, etc. Aquesta tasca va culminar en la presentacié any rera
any, en els mesos d’abril o maig, d’un informe amb continguts analegs
als informes anuals d’una empresa privada —per bé que més sobri, ja
que era financat amb els diners dels contribuents— incloent-hi estats
financers consolidats, auditats per experts independents. Una altra
qiiestié prioritaria per guanyar la batalla de la confinanga va ser procu-
rar que l'entitat o grup d’entitats col-laboradores de les operacions
financeres fossin institucions de reconegut prestigi. Per Gltim, es pro-
cura assegurar ’éxit de cadascuna de les operacions financeres,
col-locant-les en el mercat en el moment més oporti.

En el primer semestre de 1992 es va presentar a les entitats finance-
res el Pla financer de 1992 a 1995, en que¢ s’indicaven els objectius i les
politiques financeres que es volien posar en practica i I’equip de gestio
que s’encarregaria de [’esmentat pla. Aixi mateix, en aquells mesos es
van dur a terme les actuacions segiients:

1) En els crédits a curt termini hi havia una disparitat de marges i
comissions que no contribuia a generar unes relacions bancaries soli-
des. En la negociacié amb cada entitat financera se’ls explicava ¢l pla
financer, se’ls sol-licitava el seu suport amb la renovacié un any més
del limit de credit 1 se’ls oferia la possibilitat de cancel-lar la linia, tal
com efectivament es va fer en els casos en qué van preferir aquesta
darrera opcid. Sobre la base de reduir i, posteriorment, eliminar les
comissions bancaries, es va efectuar una politica d’homogeneitzacid
de les condicions financeres dels credits, encara que suposés un incre-
ment en el cost.

2) En el primer quadrimestre es va intentar revitalitzar la linia de
pagarés. Quan es va sol-licitar autoritzacié per renovar la linia a la
Direccié General de Coordinaci6 amb les Hisendes Territorials, 1a res-
posta fou que, per tal que el Banc d’Espanya pogués controlar millor
I’oferta monetaria, s’havia arribat a un acord amb les diputacions
forals per eliminar les emissions de pagarés 1 que I’ Ajuntament també
havia de deixar d’emetre’ls. En realitat, els pagarés de 1’Ajuntament
no competien amb I’Estat 1 les diputacions forals, ja que eren fiscal-
ment transparents, perd com que la prioritat era reduir el deute a curt
termini i emetre deute a llarg termini, la negociacio es va limitar a
arribar a 'acord que es podrien fer subhastes com a maxim durant els
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sis mesos seglients i que tots els pagarés haurien vencut al cap de
dotze mesos. De fet, les subhastes i els pagarés van acabar abans dels
periodes indicats.

3) Es van preparar dues emissions de bons a llarg termini, una al
mercat espanyol 1 una altra al mercat japonés. L’autoritzacid per emetre
al mercat domestic es va obtenir pel juny. Es va organitzar no sense difi-
cultats un grup assegurador de ’emissid, perd el resultat negatiu del
referéndum de Dinamarca sobre la seva integracié al Mercat Comu va
tenir un impacte desfavorable en els mercats de capitals europeus. En
aquest context, I’ Ajuntament de Barcelona rebria els diners si es duia a
terme 1’emissid, pero hi havia una elevada probabilitat que aquesta no es
col-loqués i que en bona mesura es quedés a la cartera de les entitats asse-
guradores. De manera que es va optar per trucar per teléfon suspenent I’o-
peracié 1 alliberant les entitats col-locadores del seu compromis
d’assegurament. En canvi, a comengaments de juliol es va efectuar amb
¢xit en el mercat nipd la segona emissi6 publica de bons.

L’experiéncia d’aquest primer semestre de 1992 va posar de
relleu la gran diferéncia de treballar en el tema financer en el sector
privat i en el sector public. En el sector privat es podien aprofitar amb
facilitat les oportunitats que sorgien al mercat, gracies a P’agilitat d’a-
provacié de les operacions financeres una vegada la Junta General
d’accionistes havia aprovat els limits per efectuar ampliacions de capi-
tal o emissions de bons. A I’Administracio pliblica, des de I’aprovacio
pel primer comité de I’ Ajuntament fins a ’aprovacid pel Consell Ple-
nari, ["autoritzacié del Ministeri d’Economia i Hisenda o de la Comu-
nitat Autonoma segons els casos 1, si [emissid era publica, el registre
a la Comissid del Mercat de Valors corresponent o al Ministeri d’Eco-
nomia i Hisenda en cas d’anar destinada al mercat japongés, transco-
rrien normalment entre sis i nou mesos. Amb tot aixo no tan sols es
perdien nombroses oportunitats, sindé que en el moment en qué es
tenien totes les autoritzacions, el mercat podia haver canviat i fer
inviable la col-locacié amb éxit de I’operacid.

Després del referendum de Dinamarca, es va optar per sol-licitar
Pautoritzacié de poder accedir a diferents mercats, segons la seva situa-
cid, per 'import d’una o diverses operacions financeres. En uns casos es
van aconseguir autoritzacions que permetien dues alternatives i en altres
es va escollir alternativa més adequada en el moment de passar a firmar-

30



LA GESTIO DEL DEUTE PUBLIC

se ’autoritzacio. A més a més, per assegurar 1’¢éxit de les operacions s’u-
tilitzaren dues vies, segons si en el mercat dominava I’oferta o la deman-
da. Si dominava !’oferta, se subhastava ’operacié a una entitat o grup
d’entitats col-laboradores i es tancava [’operacio; si dominava la deman-
da, quan es tenien les autoritzacions s’informava el mercat i, en el
moment en qué es rebia un bona oferta, es tancava ’operaci6. En el pri-
mer cas, les entitats asseguradores assumien el risc de no col-locar 1’ope-
racio; en el segon era I’ Ajuntament el que assumia aquest risc, ja que les
ofertes es rebien quan I’operacié estava col-locada.

El 25 de setembre de 1992 es va fer a Diisseldorf una reuni6é amb
representants de Midland Bank 1 Trinkaus & Burkhardt sobre la possi-
bilitat que I’ Ajuntament de Barcelona efectués un schuldschein al mer-
cat alemany i sobre la viabilitat legal que les corporacions locals
espanyoles poguessin complir els requisits exigits per les regulacions
d’aquest mercat. Aquesta operaci6 consisteix en un préstec a llarg ter-
mini que les entitats compradores poden cedir a tercers un nombre
limitat de vegades durant la vida del préstec; el 80% del financament
dels municipis alemanys procedeix d’aquesta font de financament. A
Espanya, el primer schuldschein va ser realitzat per I’Institut de Crédit
Oficial el 1991. I el primer efectuat per una administracié publica del
nostre pais va ser el dut a terme per I’Ajuntament de Barcelona el
desembre de 1992.

Hem d’afegir que en el segon semestre d’aquell any, a més d’alguns
préstecs bilaterals en pessetes, també es va efectuar una col-locacid pri-
vada en el mercat japonés.

Lany 1992, en resum, es van renovar 56.000 milions de pessetes
de deute a curt termini i es van col-locar privadament o es van emetre
plblicament 51.000 milions de deute a Hlarg termini; xifres que, suma-
des, representaven el 44% del deute financer gestionat per I’adminis-
traci6é central de I’Ajuntament. Atés que calia apel-lar al mercat per
aconseguir recursos, €s van combinar emissions pabliques, en qué tot el
mercat seguia el seu proces, amb col-locacions privades, la preparacid
de les quals es feia de forma bilateral amb [entitat col-laboradora. Es
va recuperar la preséncia en el mercat japonés 1 es va obrir un nou mer-
cat com Palemany, en el qual es mantindria una posicié molt activa en
els anys posteriors, per P'elevat nivell d’estalvi d’aquest mercat, pel seu
cost en pessetes més favorable que en el mercat doméstic, pels seus ter-
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minis de 101 12 anys i per la senzillesa en la preparaci6 i realitzacio de
les operacions. E1 1992 no es va iniciar el procés de reestructuracié del
deute, perd es van assentar les linies d’actuacié que posteriorment
havien de permetre dur-lo a terme i es va mostrar al mercat domestic
que ’Ajuntament de Barcelona disposava de fonts de finangament
alternatives.

A través de col-locacions privades i publiques, entre 1993 1 1995 es
va acudir als mercats de capitals japonés, alemany 1 espanyol i, per pri-
mera vegada, al mercat dels Estats Units, obtenint recursos a llarg termi-
ni per un import total de 178.000 milions de pessetes. Siel 1988 i el 1992
I’Ajuntament de Barcelona havia dut a terme presentacions sobre la ciu-
tat 1 les finances municipals al mercat de capitals japongs, el 1993 se’n
van efectuar per primera vegada a Barcelona, Boston, Chicago, Hatford,
Madrid i Nova York. Les presentacions d’aquesta mena es van continuar
realitzant en els anys posteriors.

Des de 1992 es volia fer anibar ol mercat doméstic el missatge, corroborat amb fets, que
IAjuntament de Barcelona amortitzava ef seu deute i que prestar a I'Ajuntament no sig-
nificava haver de prestarli indefinidament (en la década dels anys vuitanta s'havia pro-
longat la vida de diverses operacions financeres abans del seu venciment definitiu,
incrementant, en compensacid, el tipus d'interés). Amb aquesta finalitat, el desembre de
1991 vam decidir que fo primera operaci6 financera que calio omortitzar anficipadament
era un crédit sindicat de 46.000 milions de pessetes perqué, amb independancia del seu
cost elevat, era el crédit en el qual participaven més entitats financeres. Tanmateix, el
fet que I'agent del crédit subhasta de 8.000 milions de pessetes sol-licités el 1992 a
I'Ajuntament de Barcelona que voluntdrioment cancel-lés aquesta operacio, va portar ol
compromis que, si bé aixd no resultava possible aguell any, seria lu primera aperacid finan-
cera amortitzada anticipodoment, eliminant aixi un element distorsionador en el mercat.
Com que I"objectiu era controlor les sortides ol mercat amb la finalitat que fossin reeixi-
des, aquesta va ser lo primera operacid cancel-lada, abans de I'amortitzacié anticipada del
crédit sindicat més amunt esmentat.
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A partir de ['tltim trimestre de 1992 es va adoptar la politica de
cobrir totalment el risc de canvi, de manera que quan s’efectuava una
operacid financera al mercat internacional es contractava simultania-
ment un swap en pessetes, per la qual cosa la decisiéo d’acudir a un
mercat o bé a un altre es basava en el cost financer en pessetes de 1’o-
peracio. El problema va ser cobrir el risc de canvi d’aquelles opera-
cions en divises ja efectuades anteriorment, rad¢ per la qual es va
incorrer en costos financers derivats de diferéncies de canvi que es van
amortitzar de 1992 a 1994. Aquest procés de cobrir el risc de canvi de
tot el deute de I’Ajuntament de Barcelona va finalitzar el gener de
I’any 1994.

Entre 1993 1 1995 els recursos a llarg termini es varen destinar als
conceptes seglients: «) 56.000 milions de pessetes a finangar inversions;
b) 55.000 milions de pessetes a substituir deute a curt termini, de mane-
ra que al final de 1995, després de la recaptacié d’impostos de I’exercici,
el deute a curt termini era de 1.000 milions de pessetes; 1 ¢) 67.000 milions
de pessetes a substituir deute a larg termini, a fi d’allargar la seva vida
mitjana, millorar el perfil del deute per venciments i reduir el seu cost.

A mitjan 1994 la credibilitat de 1’Ajuntament de Barcelona als
mercats financers havia millorat substancialment. Un dels canvis quali-
tatius més importants de 1992 a 1993 va ser que el 1992 totes les opera-
cions financeres, excepte 1’emissio de bons no realitzada, es van efectuar
sobre la base del millor esfor¢ per part de les entitats col-laboradores,
cosa que suposava que si no es colllocava tota 1’operacié al mercat,
aquesta es reduia 1 entraven menys diners a I’ Ajuntament de Barcelona.
Aix0 no va succeir, ja que les operacions financeres es van col-locar amb
éxit. E1 1993, en canvi, la competéncia entre les entitats col-laboradores
per efectuar les operacions financeres del municipi va augmentar subs-
tancialment 1 aquestes van assegurar les col-locacions, de manera que si
un canvi sobtat en el mercat hagués produit dificultats en la seva
col'locacid, les entitats col-laboradores haurien d’haver desemborsat la
diferéncia. Aquest fet demostra la confianga que tenien en les emissions
de ’Ajuntament de Barcelona.
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El 1994 els marges que s’aplicaven al deute de I’ Ajuntament de Bar-
celona sobre els tipus de referéncia van comengcar a reduir-se. L’ Ajunta-
ment mostrava indicis d’anar complint el Pla financer de 1992 a 1995; el
1993 el deute havia augmentat lleugerament 1 el 1994 es preveia que
comenceés a disminuir. Anualment es proporcionava als mercats financers
un informe que incloia els estats financers auditats. I fou el 1994 quan
s’obtingué una segona qualificaci6 del deute per una agéncia independent
nord-americana. Amb dues qualificacions de risc, Moody’s Investor Ser-
vice 1 Standard & Poor’s, es podia accedir al mercat nord-america amb
emissions publiques.

Perd malgrat els nivells d’informacié que s’oferien als mercats
financers, encara es podien trobar reticéncies sobre la qualitat del deute
barceloni. Perque es recuperi la credibilitat financera en una empresa
privada o en una entitat ptiblica es requereix poder mostrar que es com-
pleixen els compromisos 1, per a aixo, es necessita temps 1 persisténcia.
Amb la diferéncia que "empresa privada disposa de temps i, en gene-
ral, d’un grau de credibilitat superior al del sector public, i I’Adminis-
tracié pliblica, tot i que per no cometre errors ha de gestionar sempre
amb una visio a llarg termini, té el temps delimitat per mandats de qua-
tre anys. Aixi dones, es va arribar a la conclusio que s’havia d’accele-
rar la recuperacié de la credibilitat de la informacié financera
proporcionada amb una emissio publica al mercat america —i el seu con-
segiient registre a la Securities and Exchange Commission (SEC)— mal-
grat que [’accés d’un emissor estranger a aquest mercat requeris pagar
una prima, €s a dir, un preu superior al que pagaria un emissor domes-
tic per a nivells de risc analegs.

En I’0ltim trimestre de 1994 es va preparar la documentacio legal i
la informacié financera. El gener de 1995 es va registrar el fullet a la
SEC i el febrer es va dur a terme el road show, que es va interrompre
abans de finalitzar ja que [’emissié s’havia col-locat amb éxit. Després
d’aquesta operacid financera, els marges aplicats al deute de 1’ Ajunta-
ment de Barcelona sobre els tipus de referéncia es van reduir substan-
cialment. L’abril de 1995, Standard and Poor’s va revisar la qualificacio
del deute a llarg termini de I’Ajuntament de Barcelona, elevant-la un
grau, de A- a A, i igualant-la a la qualificacié atorgada per Moody’s
Investor Service (A 2).
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Taula 2.

Estructura del deute

de I'Ajuntament

de Barcelona, 1991-1995
(Percentatge del deute total)

Taula 3.

Deute dels ajuntaments espanyols
el 31 de desembre de 1995
(Milers de milions de pessetes)
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1991 1995

Mercat domestic
Credits bancaris 75,5 27,8
Emissions publiques 16,6 18,0
Subtotal 92,1 458

Mercat exterior

Col-locacions privades 3,3 27,0
Emissions publiques 4,6 272
Subtotal 7.9 54,2
Total 100,0 100,0
Vida mitjana del deute en anys 4,1 58

Font: AJUNTAMENT DE BARCELONA, Informe Anual, 1995 1 elaboracid propia

Al final de 1995 Pestructura del deute havia canviat de manera sig-
nificativa si la comparem amb la de 1991. L’apel-lacio al mercat domes-
tic havia passat de representar el 92% el 31 de desembre de 1991 a
suposar el 46% en la mateixa data de 1995. El pes dels crédits bancaris
sobre ¢l deute total havia passat del 76% al 28%, i el deute a curt termi-
ni del 28% a un percentatge inferior a 1’1%. Si Iestructura del deute de
I’ Ajuntament de Barcelona es compara amb la dels altres ajuntaments

Total® Ajuntament de Altres
Barcelona® ajuntaments

Mercat doméstic
Credits bancaris 1.847 75 1.772
A curt termini 370 1 369
A larg termini 1.477 74 1.403
Emissions ptbliques 109 48 61
Subtotal 1.956 123 1.833

Mercat exterior

Col‘locacions privades 88 72 16
Emissions ptubliques 73 73 0
Subtotal 161 145 16
Total 217 268 1.849

(1) No inclou el deute d’organismes i empreses dependents.

(2) Deute no consolidat.

Font: Elaboracid propia a partir de Boletin estadistico. Banco de Espaiia, maig 2000 1 AJUNTAMENT
DE BARCELONA, Informe Anual, 1995.
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Estructura del deute

de [’Ajuntament de Barcelona,
1995-1999 (Percentatge sobre
el deute total)
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espanyols, destaca la dependencia que tenien aquests ultims del financa-
ment proporcionat pels bancs 1 caixes d’estalvis, cosa que comportava la
necessitat de refinancar cada any una part substancial del deute. Com a
contrast, I’ Ajuntament de Barcelona mostrava unes fonts de financament
diversificades. El seu endeutament representava el 12,7% del total del
deute dels ajuntaments espanyols.

En la segona meitat dels anys noranta el mercat de capitals espanyol va
canviar significativament, amb una major oferta de recursos, una disminucid
general dels marges sobre els tipus de referéncia, la possibilitat d’obtenir fons
a terminis de deu a trenta anys, una major varietat de productes i, gracies a la
politica de convergencia amb la UE, una reduccio6 dels tipus d’interés.

En el cas de I’ Ajuntament de Barcelona, després de [’emissié publi-
ca als Estats Units 1 a la vista del compliment dels objectius del Pla finan-
cer de 1992 a 1995, es va produir una reducci6é addicional dels marges,
cosa que reflectia que el mercat veia amb menys incerteses la capacitat
financera de I’Ajuntament. El 1997 i el 1998, respectivament, Standard
and Poor’s 1 Moody’s Investor Service van revisar la qualificacioé del
deute a llarg termini, clevant-la dos nivells, de A a AA-1de A2 a AA3. 1
al final de 1997 Fitch-IBCA va qualificar per primera vegada el deute a
llarg termini de I’ Ajuntament de Barcelona al mateix nivell que les altres
dues agencies 1 va atorgar la maxima qualificaci6 al deute a curt termini.

1995 1999 (en pessetes) 1999 (en euros)

Mercat domestic

Crédits bancaris 278 30,0 30,0
Schuldschein® 19,3
Emissions publiques 18,0 254 254
Subtotal 45,8 55,4 74,7
Mercat exterior

Col'locacions privades 27,0 33,2 13,9
Emissions publiques 27,2 11,4 11,4
Subtotal 54,2 44.6 25,3
Total 100,0 100,0 100,0
Vida mitjana del deute en anys 5,8 5,2 5,2

(1) Els schuldschein estan classificats com a col-locacions privades al mercat exterior, excepte quan,
a partir de I’1 de gener de 1999, el deute esta denominat en euros. En aquest cas s’han classificat
com a deute doméstic.

Font: ATUNTAMENT DE BARCELONA, Informe Anual, 1999 1 elaboracio propia.
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Taula 5.

Deute dels ajuntaments espanyols
el 31 de desembre de 1999
(Milers de milions de pessetes)
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De 1996 a 1999 la preseéncia de I’ Ajuntament als mercats de capi-
tals va disminuir perque 1’estalvi generat va permetre financar gairebé
tot el pla d’inversions previstes per a aquells anys i perqué de 1993 a
1995 s’havia refinancat a un cost menor practicament tot el deute que
disposava de clausules d’amortitzacié anticipada. En aquests anys el
nou deute a llarg termini va ser de 87.000 milions de pessetes, dels
quals 70.000 milions es van destinar a substituir deute i 17.000 milions
a financar inversions. Com que el mercat doméstic oferia preus i termi-
nis competitius, es van obtenir 20.000 milions de pessetes amb una
emissiod publica 1 49.000 milions amb crédits bancaris en el mercat inte-
rior més, I’any 1999, 18.000 milions de pessetes denominats en euros
al mercat alemany.

En aquest periode més recent de 1996-1999 la politica financera
s’ha orientat a substituir deute amb la finalitat d’accelerar el procés de
reduccid dels costos financers, gracies a la baixada dels tipus d’interes, i
a millorar el perfil del deute per venciments. Un procés laborids ja que,
en general, es tracta d’operacions financeres que no tenen prevista la seva
amortitzacié anticipada o, si la tenen prevista, la situacié del mercat no

Total® Ajuntament de Altres
Barcelona® ajuntaments

Mercat domestic
Credits bancaris 2.109 112 1.997
A curt termini 180 0 180
A llarg termini 1.929 112 1.817
Emissions publiques 157 58 99
Subtotal 2.266 170 2.096

Mercat exterior

Col‘locacions privades 64 31 33
Emissions pabliques 110 26 84
Subtotal 174 57 117
Total 2.440 227 2.213

(1) No inclou el deute d’organismes i empreses dependents.

(2) Deute no consolidat. Els schuldschein s’han classificat com a crédits bancaris domestics, enca-
ra que podria ser que el Banc d’Espanya en tingués 18.000 milions classificats com a domeéstics
126.000 milions com a col-locacions privades a I’exterior, a causa del fet que inicialment esta-
ven denominats en marcs alemanys.

Font: Elaboracié propia a partir de Boletin Estadistico. Banco de Esparia, maig 2000 1 ATUNTAMENT
DE BARCELONA, Informe Anual, 1999.
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en permet la recompra. Per aixo s’han utilitzat tres vies diferents: @) sol-li-
citar les aprovacions 1 autoritzacions pertinents i oferir als inversors
I’amortitzacio anticipada voluntaria; b) si I'operacié financera tenia un
call, esperar el moment establert en les condicions d’emissié per fer efec-
tiva I’amortitzacio anticipada; i ¢) utilitzar contractes de swap.

Si es torna ara a fer la comparacid de la quantia i I’estructura de
P’endeutament de I’ Ajuntament de Barcelona amb el dels altres ajun-
taments espanyols, s’observa que la situacié ha canviat respecte al
1995, sobretot pel desenvolupament que es produeix en aquests anys
dels mercats financers domestics. El nivell d’endeutament de 1’ Ajun-
tament de Barcelona €s menor en termes relatius, havent passat de
representar el 12,7% del total el 1995 a suposar el 9,3% el 1999, i
manté unes fonts de finangament diversificades, per bé que amb una
concentracid significativa en 1’euromercat, d’on obté tres de cada
quatre pessetes de deute. Alguns ajuntaments espanyols han comencat
a tenir una major activitat en el mercat de capitals 1 encara que, en
general, continuen financant-se amb crédit bancari, tenen una
dependéncia menor del crédit a curt termini.

['Ajuntament de Barcelona tenia un conjunt de préstecs i emissions dobligacions en circule-
ci6 de petits imports, amb tipus d'interés del 4 ol 5% anual. El cost d’administrar aquest
deute encaria significativament el seu cost financer. Ef 1996 es van amortitzar anticipade-
ment els préstecs i el 1997 les obligacions. L'omortitzacio anticipada d’aquestes Gltimes va
requerir més temps, o fi d'indagar les condicions d"emissid i de donar o cada emissio el trac
tament juridic adequat.

La finalitat de I"emissio d"obligacions de 1941 havia estat la de refinancar totes les emis-
sions en circulacio, a un termini de 100 anys, amb 10 anys de caréncia i a un tipus d'in-
terés anual inicialment del 4% i que el 1948 es va establir definitivament en ef 5%. Les
emissions en circulacio comprenien 32 emissions dobligacions, la primera emesa el 1903 i
les Glfimes el 1936, que havien financat, entre altres inversions, obres de I'Eixample, del
Ferrocanl de Sarria, del Ferrocaril Metropolita de Barcelona, del Port Franc i de I'Exposici
Intesnacional de Barcelona de 1929.

38



L’4vinguda de Maria Cristina
en temps de I’Exposicié (1929),
amb el Palau Nacional,

i el Passeig de Minici Natal
I’any dels Jocs (1992),

amb I’Estadi Olimpic.

Font: Arxiu Fotografic de I’ Arxiu
Historic de la Ciutat de Barcelona
(dalt) i Holsa (baix).
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Lany 1992 es va posar en funcionament la connexié electronica de
I’Ajuntament de Barcelona amb les entitats financeres, a fi de conéixer
en temps real els saldos i moviments bancaris, gestionar activament la
caixa 1 reduir els saldos ociosos. Es va comencar a gestionar la caixa
sobre la base de disposar d’un pressupost de tresoreria per mesos amb un
horitz6 temporal de dotze mesos, 1 per setmanes amb un horitz6 tempo-
ral d’un mes.

La politica de pagaments als proveidors es va basar en la idea que
era més important que els proveidors coneguessin en quin termini se’ls
pagaria que intentar un termini reduit que s’incomplis. Amb aquest
proposit, es va establir que es pagaria els proveidors de despesa corrent a
sis mesos 1 els d’inversié a nou mesos de la data d’aprovacié de la factu-
ra. El 1997 les condicions de pagament a tots els proveidors van ser de
sis mesos, a partir de 1998 de tres mesos i a finals de 2000 de dos mesos.
Per tal de reduir el decalatge entre cobraments 1 pagaments, la participa-
cio en els ingressos de I’Estat va comencar a cobrar-se mensualment, en
lloc de trimestralment, a partir de 1994, i es va promoure el cobrament
domiciliat i trimestral dels impostos.

En I’0ltim trimestre de 1992 es va negociar amb un grup de cai-
xes d’estalvi 1 bancs amb una forta implantacié a Barcelona el paga-
ment dels serveis bancaris per cobrament d’impostos en oficines
bancaries o per cobrament domiciliat, aixi com limits de crédit que
arribaven, en el cas maxim, al 90% dels impostos recaptats per cobra-
ment domiciliat. El cost dels credits es va fixar per un marge sobre el
Mibor. Aquest plantejament va permetre reduir el nombre d’entitats
que financaven a curt termini 1’Ajuntament de Barcelona, cancel-lar
els préstecs a curt termini i, en conseqiiéncia, acudir al crédit Unica-
ment en aquells moments en que es produissin decalatges entre els
cobraments 1 els pagaments. Es van pactar aquests acords amb un
horitz6 de temps anual, encara que tacitament renovables fins al 1995,
Qualsevol entitat bancaria que tingués un nombre minim d’oficines
obertes a la ciutat de Barcelona o un minim import de rebuts domici-
liats podia adherir-se a I’acord.

Més endavant, a partir de 1995, es va desvincular la possibilitat de
concedir un limit de crédit a I’ Ajuntament de Barcelona de la recaptaciod
d’impostos.
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Durant els anys vuitanta, 1 amb 1’excusa de I’organitzacid dels Jocs
Olimpics de 1992, I’Ajuntament de Barcelona va liderar un procés de
transformacié de la ciutat que va tenir com a conseqiiéncia la millora de
la seva competitivitat. Per aquest motiu, el creixement economic de Bar-
celona en els anys noranta va ser, en conjunt, superior al creixement
espanyol i europeu.

Des del punt de vista financer, aquest procés es va posar en marxa
abans de la modificacié del marc juridic regulador de les competéncies
i recursos dels governs locals espanyols per adaptar-lo a la Constitucid
de 1978. El seu desenvolupament legislatiu va comencar el 1985, per bé
que la nova legislacid sobre les hisendes locals no s’aprova fins el 1988.
Aquesta normativa oferia una major suficiéncia a unes corporacions
locals que tradicionalment tenien manca de recursos financers, pero la
seva posada en practica també fou lenta: comencada [’any segiient, no
es completa fins el 1992. Per aquest motiu, I’Ajuntament de Barcelona
va haver de financar el pla d’inversions relacionat amb els Jocs Olim-
pics —i, per tant, el projecte de transformacié de la ciutat— acudint al
mercat de capitals.

A lafi de 1991 les tensions financeres eren elevades, pero la situacio
economica de la ciutat era molt positiva. La credibilitat financera de I’A-
Jjuntament de Barcelona en el mercat domestic era baixa pero, després dels
Jocs Olimpics del 1992, el seu prestigi en I’ambit internacional era gran,
ja que era un ajuntament que complia amb ¢xit els seus compromisos
internacionals en benefici de la ciutat.

En aquesta situacio, la gestio del deute de I’ Ajuntament de Barcelo-
na s’orientd, especialment en el periode 1992-1995, a aconseguir:

1) Utilitzar deute a curt termini només per cobrir necessitats tran-
sitories de tresoreria; d’aquesta manera a final d’any, amb la recaptacio
d’impostos completada, el seu import total era zero.

2) Estendre la vida mitjana del deute a larg termini, adequant-la en
la major mesura possible als terminis de recuperacié de les inversions
publiques. En tot moment es va tenir en compte, aixi mateix, el perfil del
deute per venciments, a fi de suavitzar-lo, procurant evitar un nombre
excessiu de venciments en un any o, si aquest era el cas, anticipant la seva
amortitzacio per tal de distribuir la carrega en dos o tres anys.

3) Reduir el cost mitja del deute mitjangant la substituci6 del deute
existent amb un cost elevat per un altre deute a tipus d’interés més reduit.
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Per a tot aixo es procura diversificar les fonts de finangament, acu-
dint al mercat d’emissions i al mercat creditici en els ambits doméstic i
internacional 1 duent a terme una politica conservadora de cobertura total
del risc de canvi. Aquesta politica financera va ser possible gracies a la
transparéncia informativa i al compliment dels objectius 1 plans financers.

Tot comptat i debatut, al llarg dels anys noranta, la posada en marxa
de la nova fiscalitat 1 una politica activa de millora dels recursos generats
per I’ Ajuntament —sobretot a través del control de I’increment de 1a des-
pesa— han permes reduir el nivell d’endeutament, no sols retornant deute
ocasionat per les inversions efectuades amb motiu dels Jocs Olimpics, sind
també deute generat des de 1903.

A finals de I’any 2001 el deute més antic sera de juliol de 1992. En
primer lloc, per la disminucié del deute de 303.000 milions de pessetes el
1993 a 213.000 milions de pessetes I’any 2000, és a dir, 90.000 milions de
pessetes menys en 7 anys; i, en segon lloc, per la posada en practica de
I’objectiu de mostrar que el deute es paga, trencant amb la politica ante-
rior de refinangar-lo amb ’allargament del seu termini 1, en compensacio,
I’increment del seu cost.
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Resumen

PILAR SOLANS

La organizacioén de los Juegos Olimpicos de 1992 en Barcelona con-
tribuy a la puesta en marcha de una estrategia de desarrollo para la ciu-
dad con la participacion de sus ciudadanos. La transformacion de la ciudad
y la mejora de sus infraestructuras fueron posibles gracias al liderazgo
civico y a la participacion publica y privada en el proceso, lo que, junto a
la proyeccion internacional de Barcelona con el éxito de la organizacion
de los Juegos, tuvo como consecuencia la mejora de ta competitividad de
la cindad.

El déficit de caja del Ayuntamiento de Barcelona en 1991 era de
20.000 millones de pesetas y todo el ahorro corriente antes de intereses se
destinaba al pago de los gastos financieros. Por tanto, se debian financiar
en los mercados todas las inversiones que se realizaban y refinanciar toda
la deuda que vencia a lo largo del afio.

La situacion del mercado espafiol de capitales en 1991 y la politica
de control de la entrada de capitales del exterior habia conducido a una
estructura de la deuda del Ayuntamiento de Barcelona caracterizada por
una elevada dependencia del mercado espafiol: era una deuda principal-
mente bancaria, con un peso excesivo de la deuda a corto plazo.

El Ayuntamiento de Barcelona tenfa otros dos problemas adiciona-
les. El primero era la difidultad que tuvieron varias entidades colaborado-
ras en la colocacion de diversas operaciones financieras efectuadas a lo
largo de 1991. El segundo era la dispersion, lo que conducia a que el
Ayuntamiento estuviera siempre presente en el mercado doméstico, pero
no de una manera organizada como ¢l Estado, mediante subastas, sino
refinanciando la mayor parte de su deuda con acuerdos bilaterales, con lo
que el mercado de crédito doméstico habia acabado por saturarse.

Como consecuencia de lo expuesto, el Ayuntamiento de Barcelona
tenia un problema de credibilidad en los mercados financieros, a pesar de
que Moody’s Investor Service tuviese calificadas sus emisiones de deuda.
A finales de 1991 las tensiones financieras eran elevadas, pero la situacion
econdmica de la ciudad era muy positiva. La credibilidad financiera del
Ayuntamiento de Barcelona en el mercado doméstico era baja, pero des-
pués de los Juegos Olimpicos de 1992 su prestigio a nivel internacional era
elevado.

Con el fin de romper el circulo de saturacién y pérdida de credibi-
lidad financiera en el mercado de crédito doméstico, a partir de 1992 la
politica financiera se orient6 a diversificar las fuentes de financiacion,
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especialmente con el acceso a los mercados de capitales internacionales,
y a alargar la vida media de la deuda, sustituyendo deuda a corto plazo
por deuda a largo plazo y utilizando la deuda a corto plazo solo para
cubrir necesidades transitorias de tesoreria. Para ello, las prioridades
fueron, en primer lugar, ofrecer mas transparencia informativa; en
segundo lugar, procurar que las entidades o grupos de entidades colabo-
radoras en las operaciones financieras fueran entidades de reconocido
prestigio, con el fin de que contribuyeran a ganar la batalla de la con-
fianza; y, por ultimo, asegurar el éxito de cada una de las operaciones
colocandolas en el mercado en el momento mas oportuno.
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Abstract

PILAR SOLANS

The holding of the 1992 Summer Olympics in Barcelona contribu-
ted to the implementation of a development strategy for the city that
involved the participation of its citizens. The city’s transformation and
the improvement of its infrastructures were possible thanks to the local
leadership and to the public and private partnership. This, together with
Barcelona’s international projection in connection with the successful
organisation of the Olympics, led to the improvement of the city’s com-
petitiveness.

The City Council of Barcelona’s cash deficit in 1991 was 20 billion
pesetas. The total current savings before interest were used to pay the
financial expenses. Consequently, it was necessary to finance in the finan-
cial markets all the investments that were made and to refinance the enti-
re debt that became due over the course of the year. ,

The situation of the Spanish capital market in 1991 and the control
policy on the entry of capital had caused the structure of the City Councit
of Barcelona’s debt to be characterised by a high indebtedness in the Spa-
nish market and hence this debt was mainly with the banks and of a short-
term nature to an excessive extent.

The City Council of Barcelona had two additional problems. The
first was the difficulty that several collaborating banks had to place diver-
se financial operations carried out over the course of 1991. The second
problem involved the dispersion that caused the City Council to be present
always in the domestic market, although not in an organised way as in the
case of the State, by means of auctions, but rather by refinancing most of
its debt through bilateral agreements. This had led to a saturation of the
domestic credit market.

As a result of these factors, the City Council of Barcelona had a cre-
dibility problem in the financial markets, despite the fact that Moody’s
Investor Service had rated its debt issues. At the end of 1991 there were
large financial tensions but the city’s economic situation was quite positi-
ve. The City Council of Barcelona’s financial credibility in the domestic
market was low, but after the 1992 Summer Olympics its international
prestige was high.

In order to break the circle of saturation and of loss of financial cre-
dibility in the domestic credit market, since 1992 the financial policy was
oriented towards the diversification of the sources of financing, particu-
larly by entering the international capital markets and by lengthening the
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average life of its debt —replacing short-term debt with long-term debt and
using short-term debt only to cover transitory cash needs.

Accordingly, the priorities were to provide greater informative trans-
parency; to select banks of good reputation in the financial operations so
that they would help to win the struggle for confidence, and to ensure the
success of all financial operations by placing them in the market at the
most appropriate time.
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Amb motiu dels Joes Olimpics de 1992, I'Ajuntament de Barcelona va

liderar un procés de transformacio de la ciutat que va permetre

millorar substancialment la seva competitivitat, de manera que el seu
ritme de creixement econdmic en els anys noranta ha estat, en con-
junt, superior a I'espanyol i a I'europeu. Des del punt de vista finan-
cer, aquest procés es va posar en marxa abans que es modifiqués el
marc regulador dels governs locals per adaptar-lo a la Constitucio de
1978, per la gual cosa I'Ajuntament va haver de financar el seu pla
d'inversions acudint al mercat de capitals. Pilar Solans, responsable
de les finances municipals en aquell periode, exposa la politica sequi-
da per obtenir els recursos, per racionalitzar els tipus i les dates de
venciment del deute i per reduir-lo sota la consigna de no allargar els

terminis i evitar-ne 'encariment.

Pilar Solans €s doctora en ciéncies economiques i empresarials per la
Universitat de Barcelona. De 1969 a 1991 va traballar en el sector
financer privat (Banca Urquijo, Asland, Catalana de Gas) i entre 1978
i 1980 fou aixi mateix professora de la Facultat de Ciéncies Econo-
miques | Empresarials de la Universitat de Barcelona. De 1991 a 1999
es va encarregar de les finances de |'Ajuntament de Barcelona i entre
aquest darrer any i el 2000 va treballar al Banc Mundial com a experta
en temes municipals. Posteriorment ha représ I'activitat al municipi

barceloni, on s gerent delegada de Financament, Empreses i Patrimoni.

Aula Barcelona
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