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ZOR PUBLIKOEN TXOSTENA
1. SARRERA

Nazioarteko Moneta Fondoa erakundeak
(NMF) aurkeztu berria du Munduko I kuspuntu
Ekonomikoen txostena, eta fiabardurak egin
arren bakorra da etorkizunaz, nahiz eta
Katrina eta Rita urakanek ondorioak izan eta
petrolioaren prezioa nabarmen igo.

Txostengileen ustez, baldintza finantzario
egokiei esker, munduko hazkunde
ekonomikoak aurrera jarraitzen du erlatiboki
moderatua den inflazioarekin, nahiz eta
badiren  arrisku  batzuk  hazkundearen
iraunkortasuna zalantzan jartzen dutenak, hala
nola: petrolioaren prezio handia eta aldakorra,
eskari globalak kontsumoari dagokionez duen
gehiegizko menpekotasuna (bereziki Estatu
Batuetan) eta, azkenik, aktiboen prezio handia
(partikularki etxebizitzarena).

Petrolioak sortzen du kezkarik handiena bai
prezio handiagatik (urteko hil hauetan
guztietan %70etik gora hazi da prezioa euro
terminoetan) eta bai etorkizunean gerta
litezkeen hornikuntza arazoengatik.

Denon buruan dago petrolioaren merkatuan
arazo estrukturala gertatu izana, produkzio eta
fintze ahalmena jaits  baita azken
hamarkadetan ahal baino gehiago produzitu
ondoren.

Petrolioaren prezioen goranzko ziklo hau
eskaintzaren zorroztasunari lotuta dago. Honez
gero, abistea ez da petrolioaren ustekabeko
eskariak prezioa jaitsarazten duela, baizik eta
gaur egungo eta geroko eskaintzaren
murrizpenak geroko igoerak moteltzen ari
direla, bereziki produktu finduetarako.

Petrolio  konpainiek fintze ahalmena
areagotzeko egindako inbertsioak nabarmen
murriztu izanak eta Txina eta India bezalako
herrialdeek eskaria gehitu izanak berekin
ekarri dute prezioak nabarmen jaistea. Dena
den, inola ere ez da ahaztu behar Ekiade
Hurbilean sortutako zalantzazko egoera
geopolitikoa, Irakeko gerrak larriagotua eta
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El FMI, que acaba de presentar €l Informe
de Perspectivas Econdémicas Mundiales, mira
el futuro con un optimismo matizado, pese a
los efectos de los huracanes Katrinay Ritay a
los prohibitivos precios petroliferos.

Considera que, gracias a unas generosas
condiciones  financieras, la expansion
econdmica mundial sigue su marcha con una
inflacion relativamente moderada, s bien,
apunta algunos riesgos que amenazan la
continuidad del crecimiento, tales como, los
elevados y volétles precios del petrédleo, la
dependencia excesiva de la demanda global
respecto al consumo, especialmente en EEUU,
y los elevados precios de los activos, en
particular los de lavivienda.

El petrdleo es e problema que mayor
preocupacion genera, tanto por su elevado
precio -en lo que va de afio se ha incrementado
en mas de un 70% en términos de euros- como
por los posibles problemas de abastecimiento
futuro.

Empieza a ser un secreto a voces que en €
mercado petrolero se ha producido un choque
estructural, como consecuencia de la fata de
capacidad de produccién y de refino, tras haber
mantenido fuertes sobrecapacidades en las
Ultimas décadas.

El presente ciclo alcista de los precios del
petréleo estd dominado por la rigidez de la
oferta y la noticia ya no es que la inesperada
demanda de petrdleo tira del precio, sino que
los recortes de la oferta actual y futura,
especialmente para productos refinados, esta
presionando futuras subidas.

La notable reduccion de las inversiones en
capacidad de refino por parte de las compafias
unida a la mayor demanda de paises como
China e India, han tirado de los precios, sin
olvidar en ningin caso e contexto de
incertidumbre geopolitica de Oriente Préximo,
agravado y extendido por laguerrade Irak, por
lo que, la expectativa de petréleo barato ya no



areagotua. Hori dela eta, petrolioa merkeago
eskuratzeko  itxaropena  sinestezina  da
dagoeneko.

Oraindik ezin da jakin nolako eragina
izango duten munduko ekonomian prezio
energetikoen igoerek eta Katrina eta Rita
urakanen ondorio latzek. Halere, G-7 taldeak
kezkatuta jarraitzen du petrolioaren prezioen
egoerak inflazioan ekar ditzakeen ondorioez
eta hondamendiko eremuetan eman beharreko
diru laguntzez, Estatu Batuetako defizit fiskala
areagotu bailezakete.

Geroaren giltzarrietako bat izango da banku
zentralek moneta politikaren bitartez emango
duten erantzuna. 1zan ere, orain arte berarekin
ekarri du FEDek irailean tasak %3,75eraino
igotzea eta Europako Banku Zentralak tasa
ofiziala %2an iraunkor mantentzea.

Petrolioaren krisia dela medio, merkatuek
fenomeno  berri-berria  erakuts dute:
petrolioaren prezioak igotzearekin batera,
inflazioa ez da asko hazi, baizik eta epe luzeko
interes tasak nabarmen jaitsi dira. lzan ere,
uste zuten eragin nagusia hazkundearen
gainean gertatuko zela.

Estatu Batuetan eta Txinan hazkunde
sendoa gertatu da; beste eskualde batzuk,
ordea, ahuldu egin dira, ondoko taulan ikus
daitezkeenez:

escreible.

El impacto que las subidas de los precios
energéticos y los devastadores huracanes
Katrinay Rita puedan tener sobre la economia
mundial es todavia incierto, s bien, e G-7
sigue preocupado por los posibles efectos
inflacionistas de la escalada del petréleo y por
los paguetes de ayuda publica a las zonas
siniestradas, que podrian aumentar el déficit
fiscal delos EEUU.

Una de las claves futuras es la respuesta de
la politica monetaria arbitrada desde los
bancos centrales, que se ha traducido en una
subida de tipos por parte de la FED en €
presente mes de septiembre, hasta situarlos en
el 3,75%, y el mantenimiento inalterable de su
tipo oficial en el 2% por parte del BCE.

Con lacrisis del petroleo, los mercados han
mostrado un fendmeno completamente nuevo,
como es e hecho de gque la subida de precios
del petr6leo no se ha visto acompafiada de
subidas importantes de la inflacién, sino de
caidas significativas de los tipos de interés a
largo plazo, a considerar que e impacto
principal seria sobre el crecimiento.

Mientras €l crecimiento es robusto en las
dos locomotoras globales -EEUU y China-
otras regiones se estdn  desinflando,
particularmente la zona euro, tal como se
reflgjaen el siguiente cuadro:

(%) BPG HAZKUNDEA / CRECIMIENTO PIB (%)

EREMUA / ZONA 2004 2005 2006
EEBB/EEUU 4,2 35 33
JAPONIA/JAPON 2,7 2,0 2,0
EURO EREMUA/ZONA EURO 2,0 1,2 1,8
ALEMANIA/ALEMANIA 1,6 0,8 1,3
FRANTZIA/FRANCIA 2,0 15 1,8
ESPAINIA/ESPANA 31 3,2 3,0
ERRES. BATUA/R. UNIDO 3,2 1,9 2,2
EUR. BATASUN./UNION EUROPEA 2,5 16 2,1




Oraindik ere NMF erakundea baikorra da
Estatu Batuez, nahiz eta bere ustez kontu
korronteko defizit handia, familien aurrezki
tasa txikia eta etxebizitza prezioen
ikaragarrizko igoera FEDek aurre egin
beharreko erronka nagusiak diren. Izan ere,
horrek behartuko du tasak igotzen jarraitzera,
arrisku horiek murriztearren.

The Conference Board ikerketako institutu
pribatu ezagunak dioenez, Estatu Batuetako
kontsumitzaileen konfiantza jaits da gehien
irailean azken 15 urteetatik aipatu urakanak
igaro ondoren, irailaren 11ko atentatuek
eragindakoa baino areago: azken bi urtetako
mailarik txikienean dago orain.

Datua esanguratsua bezain kezkagarria da,
zeren eta Estatu Batuetako ekonomiaren
Zutabe nagusia kontsumo pribatua baita
(BPGren bi herenak).

Euroaren eremua etsipena sortzen ari da
beste urte batean ere, eta orain ere arazoa dira
barne eskari ahula eta barne dinamismo eza.
Horiek direla medio, oso ahul egiten dute
petrolioaren prezio igoeraren eta euroaren
apreziazio berria edo interes tasen igoeraren
aurrean.

2005 ere Europako Batasunarentzat urte
txarraizan daiteke.

Frantzia eta Holandako erreferendum
konstituzionalak, 2007-2013 tarteko
aurrekontu negoziazioaren ezusteko emaitza
eta euroaren eremurako hazkunde
aurreikuspenak beherantz berrikusi izanarekin
batera, oran Alemaniako azken
hauteskundeotatik eratorritako zalantza
politikoa gehitu behar da, urtebetetik hona
Europako Batasuna mehatxatzen duen
geldialdi eta zalantza sentsazioa areagotzen
baitu.

Alemaniaren egoera politiko eta ekonomiko
konplexua ez da ona  Europako
Batasunarentzat ere, zeren eta ezinbesteko
bidelaguna baita mahai gainean dauden
espediente garrantzitsuak bideratze aldera.

El FMI mantiene su optimismo respecto a
EEUU, aunque sefidla que € elevado déficit
por c/c, la bgja tasa de ahorro de las familias y
el boom inmobiliario suponen los principales
retos que tiene que afrontar la FED, lo que le
obliga a seguir actuando, subiendo tipos, para
reducir esos riesgos.

Segin "The Conference Board', un
prestigioso ingtituto privado de investigacion,
la confianza de los consumidores norteameri-
canos tras el paso de los citados huracanes ha
sufrido en septiembre la mayor caida en 15
anos, superior a la originada por los atentados
el 11S, hasta situar el indice en € nivel més
bajo de los ultimos 2 afios.

El dato es tan sdignificativo como
preocupante, porque el gran punta de la
economia norteamericana es € consumo
privado, que representa dos tercios del PIB.

La zona euro sigue decepcionando un afio
mas y el problema sigue siendo la débil
demanda interna y la falta de dinamismo
interno, que la hace excepcionalmente
susceptible a los shocks externos como la
subida del petrdleo, una nueva apreciacion del
euro o0 una subida de los tipos de interés.

El afio 2005 sigue ganando enteros para
convertirse en el “annus horribilis” de laUnion
Europea.

Al descalabro de los referendums
congtitucionales en Francia y Holanda, €
fiasco de la negociacién presupuestaria para €l
periodo 2007-2013, y la continua revision a la
baja de las previsiones de crecimiento para la
zona euro, se suma ahora la indefinicion
politica derivada del reciente proceso electoral
en Alemania, que agrava ain maés la sensacion
de pardlisis e incertidumbre que atenaza a la
UE desde hace casi un afio.

La complegja situacion politicay econdmica
de Alemania no es buena tampoco para la
Union Europea, pues se trata de un socio
imprescindible para avanzar en los importantes
expedientes que hay sobre lamesa.



NMF erakundeak dioenez, Espainiaren
egoera ekonomikoa bikaina da, hain zuzen bat
ez datorrena aboko herrialdeenarekin eta
petrolioaren egoerak munduan eragindako
desazelerazioarekin. 2005eko  ekitaldirako
espero du euro eremua baino hiru adiz
gehiago haztea; horrek azkartuko du Europako
batasuneko herrialderik aberatsenekin benetan
bateratzeko prozesua.

Espainiako ekonomiak hazkunde ziklo
luzea bizi du 1997az geroztik, baina NMFk
dioenez, desoreka handiak ere izaten ditu:
kontu korronteko defizit handia (aurten
BPGren %6,2koa izan da), eta inflazio
diferentziala (Europako Batasunean sartu
zenez geroztik, urteko puntu portzentuala
metatzen du).

Horren guztiaren emaitza da 2005ean
kanpoko sektorean BPGri  dagokionez
merkataritzako  defizita duen  munduko
bigarren herrialdea izatea (Estatu Batuen
atzean). Horrek hazkundeari 1,8 puntu
portzentual kenduko dizkio, hain zuzen azken
hamabost urteotan ezagutu ez den zifra.

Denbora premiazkoa da Espainiarentzat,
arazo estruktural horri helduko badio; izan ere,
arazoa areagotu egingo da, familien eta
eraikuntzaren kontsumoa ahultzen doan
neurrian (interes tasen igoerak mehatxatuta
dago) eta Ekialdeko herrialdeen hazkundea eta
Asiako ekonomia oldarkorra indartzen diren
neurrian.

Etorkizuneko giltzarria lehiakortasuna da.

Azkenik, Txinak bizi izandako prozesuan
estatuaren monopolioak desagertu dira, ekimen
enpresarial  pribatua onartu zen eta bertan
atzerriko inbertsioak baimendu ziren. Bestetik,
gaur egun munduan kanpoko inbertsiorik
handiena jasotzen du, ekonomia irekitzearen
alde egin zuen eta gaur egun bere inportazio
eta esportazioek dagoeneko BPGren %50
hartzen dute.

Azken finean, Txinak modernizazio
ekonomikoaren alde egin zuen, eta horrek
hazkunde bizia eta segidakoa ekarri dio (25

El FMI sefidla que Espaiia se encuentra en
una situacién econdmica boyante, que
contrasta con la atonia de sus paises vecinos y
con una desaceleracion mundial como
consecuencia de la escalada del petréleo,
estimandose para €l presente gjercicio 2005 €l
triple de crecimiento que la zona euro, lo que
acelerara la convergencia real con los paises
mésricos dela UE.

La economia espafiola esta disfrutando de
un ciclo largo de crecimiento desde 1997 pero,
tal como indica tambien € FMI, va
acompafiado de fuertes desequilibrios. €
abultado déficit por c/c, situado este afio en
torno a 6,2% del PIB, y e diferencia de
inflacion, que desde el ingreso en la UE
acumula un punto porcentual anual.

El resultado es que en 2005 e sector
exterior, somos el segundo pais del mundo en
déficit comercial con respecto al PIB (detrés
de EEUU), drenara 1,8 puntos porcentuales de
crecimiento, una cifra desconocida en los
ltimos quince afos.

Espafia no tiene tiempo que perder para
atajar este problema estructural, que tendera a
agravarse conforme se vaya agotando e motor
del consumo familiar y de la construccion,
sobre el que pende la amenaza de la subida de
los tipos de interés, y se afiancen la pujanza de
los paises del Este y las agresivas economias
asi@ticas.

La clave para € futuro se llama
competitividad.

Finalmente, China ha vivido un proceso en
el que se eliminaron monopolios estatales, se
admitié la iniciativa empresarial privada, se
autoriz6 la redlizacion de inversiones
extranjeras en €l pais, actualmente es el mayor
receptor mundial de inversion exterior, se
aposté6 por la apertura de su economia,
especialmente e comercio, y hoy sus
importaciones y exportaciones representan ya
el 50% de su PIB.

En definitiva, se apostd por la
modernizacion econdmica, o que le hallevado
a disfrutar de un crecimiento intenso y



urtetan BPG %9tik gora hazten joan da batez
beste)y munduko  seigarren  potentzia
ekonomiko bihurtu eta biztanleriaren per
capita errenta 20 urtetan bost aldiz haztea lortu
arte.

Gaur egun, munduko ekonomiaren
motoreetako bat da Txina.

ZORRAREN
OSAERA

BILA-
2005K0O

2. ALDUNDIAREN
KAERA ETA
ABENDUAREN 31N

2006ko ekitaldirako diseinatu den zorpetze
politikak  zorra  agintaldi honetarako
finkatutako politika finantzarioaren arabera
mantentzea du helburu nagusi..

2005eko  ekitaldia ixtean,  zorpetze
baimendua 323.155 mila eurokoa izango da,
beti ere, obligazioak amortizatzeko sortutako
zuzkidura kendu ondoren.

sostenido, 25 anos de aumento del PIB a una
tasa media superior a 9%, hasta convertirse en
la sexta potencia econdmica mundia y
conseguir que la renta per capita de su
poblacién se haya quintuplicado en 20 afios.

A dia de hoy, China se ha convertido en
uno de los motores de la economia mundial.

2.EVOLUCION Y COMPOSICION DEL
ENDEUDAMIENTO FORAL A 31.12.2005

La politica del endeudamiento disefiada
para €l egercicio 2006 se centra en €
mantenimiento de la deuda de acuerdo con la
politica financiera establecida para esta
legislatura.

Al cierre del presente gercicio 2005, el
endeudamiento autorizado ascendera, una vez
descontada la provision creada para la
amortizacion de las obligaciones, a 323.155
miles de euros.

EPE LUZEKO ZOR BAIMENDUAREN BILAKAERA
EVOLUCION ENDEUDAMIENTO AUTORIZADO A LARGO PLAZO
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(*) Obligazioak amortizatzeko hornidura kendu ondoren / descontando la provisién paralaamortizacién de obligaciones.



Ekitaldia ixtean zorraren egitura ondoko
grafikoan islatzen denaizatea espero da:

Se estima que la estructura de la deuda al
cierre sea la que se reflga en la siguiente
gréfica:

FORMALIZATUTAKO ZORRAREN EGITURA 05.12.31
ESTRUCTURA DEL ENDEUDAMIENTO FORMALIZADO AL 31.12.05

KREDITUAK/CREDITOS
68,9%

Hona hemen, tipologien arabera, oraingo
Zorra osatzen duten eragiketak:

EUROPAKO INBERTSIO BANKUAREN
(BElren) EPE LUZEKO MAILEGUA

1993ko  abenduaren  2leko  hileran
Diputatuen Kontseiluak erabaki zuen baimena
ematea BEIlrekin finantzaketa edo mailegu
kontratu bat edo gehiago formalizatzeko.
Gehienezko zenbatekoa 126 milioi eurokoa
izango zen.

1994ko urtarrilaren 25eko bileran, BElren
Administrazio Kontseiluak mailegua ematea
onartu zuen.

BEIrekin hitzartutako maileguaren lehen
zatia (66 milioi euro) 1994ko apirilaren 22an
formalizatu zen, eta 1997ko apirilean modu
aurreratuan kantzel atu zen 0so-0sorik.

MAILEGUAK/PRESTAMOS
6,3%

JAULKIPENAK/EMISIONES
24,7%

Por tipologia, las operaciones que
componen el actual endeudamiento son:

PRESTAMO A LARGO DEL BANCO
EUROPEO DE INVERSIONES (BEI)

El Consgjo de Diputados, en sesion de 21
de Diciembre de 1993, acord6é autorizar la
formalizacion de uno o més contratos de finan-
ciacién o préstamo con e BEI por importe
maximo de unos 126 millones de euros.

El Consgjo de Administracion del BEI en
su reunion de 25 de Enero de 1994 aprobd la
concesién del préstamo.

Con fecha 22 de Abril de 1994 se formaliz6
el primer tramo del préstamo con €l BEI, por
importe de 66 millones de euros, e cual fue
cancelado anticipadamente en su totalidad en
abril de 1997.



Era berean, 1995eko apirilaren 27an,
BElren maileguaren bigarren eta azken zatia
formalizatu zen (60 milioi euro). Hona hemen
bere ezaugarriak:

ZENBATEKOA: 60.101,21 milaeuro.

EPEA: 15 urte.
GABEALDIA: 2 urte
ITZULKETA: 13 ordainketa, urte

jarraituetan; lehena
1998ko martxoaren 15ean.

2005eko ekitaldia ixtean, saldo bhizia
23.115,85 mila eurokoaizango da.

2006. urtean 4.623,17 mila euro
amortizatzea espero da.

EPE LUZEKO KREDITU LERROAK

Oso malguak eta kostu txikikoak direnez,
kreditu lerroak Foru Aldundiaren gaurko
diruzaintzako fluxu korrontera hobekien
egokitzen den figura finantzario dira.

Beren epemugari begiratuz gero, hiru
bloketan sailkatu ditzakegu.

Lehendabizi aipatzekoak dira 200lean
formalizatutako 6 kreditu lerroak, guztira 150
milioi euro hartzen dutenak eta 2006ko
otsailean epemuga dutenak.. Data horretan
kreditu lerro horiek berfinantzatuko dira,
egungo baldintza lehiakorrak hobetu nahian.

Ondoren, 46,50 milioi euroko kreditu lerroa
aipatu behar da. Lerro hau 2002an formalizatu
zen epe laburreko zorpetzea ordezkatzeko, eta
2007an du epemuga.

Eta, azkenean, 2003ko urrian
formalizatutako 54,95 milioi euroko kreditu
lerroa, zenbateko bera zuen beste bat
ordezkatu zuena eta epemuga 2008an izango
duena

Asimismo, con fecha 27 de Abril de 1995
se formaliz6 € segundo y Ultimo tramo del
préstamo BEI, por importe de unos 60
millones de euros, con las siguientes
caracteristicas:

IMPORTE: 60.101,21 miles de euros.
PLAZO: 15 afios.
CARENCIA: 2 afos.

REEMBOLSO: 13 anuadidades consecutivas,
teniendo lugar la 12 de ellas
el dia 15 de marzo de 1998.

El saldo vivo a cierre de 2005 ascenderd a
23.115,85 miles de euros.

Para el afio 2006 se contempla una
amortizacién por importe de 4.623,17 miles de
euros.

LINEAS DE CREDITO A LARGO PLAZO

Las lineas de crédito, por su gran
flexibilidad y bagjo coste, han resultado ser la
figura financiera que meor se adapta a la
actua corriente de flujos de tesoreria de la
DFG.

Considerando € vencimiento de las
mismas, podemos clasificarlas en tres bloques.

En primer lugar las 6 lineas de crédito que
por importe de 150 millones de euros fueron
formalizadas en 2001, y cuyo vencimiento se
produce en febrero de 2006. En dicha fecha se
va a proceder a refinanciar estas lineas de
crédito, intentando mejorar las condiciones
actuales, ya de por si competitivas.

A continuacion, lalinea de crédito de 46,50
millones de euros, formalizada en 2002 en
sustitucion del endeudamiento a corto plazo,
con vencimiento en 2007.

Y finamente, la linea de crédito de 54,95
millones de euros formalizada en octubre de
2003 que vino a sustituir a otra del mismo
importe, con vencimiento en el 2008.



Beraz, 2006an formaizatutako kreditu
lerroen zenbateko osoa 251,45 milioi eurokoa
izango da..

Beraz, kreditu lerro hauek 2006ko
ekitaldiaren barruan erabiliko dira,
diruzaintzarako erabilpen hori beharrezkoa den
neurrian.

FORU OBLIGAZIOAK

2006ko azaroaren 4an obligazioen bigarren
jaulkipena amortizatzeari ekingo zaio. Behin
berrizendatu ondoren, jaulkipenaren zenbateko
0soa 90.151.818 eurokoa da.

Otsallaren 5eko 1/1996 Foru Arauak,
Gipuzkoako Lurralde Historikoaren 1996ko
Aurrekontu Orokorrak onartzen dituenak, 5.2
eta 6.1 artikuluetan jasotakoaren indarrez egin
eta jarri zen zirkulazioan Gipuzkoako Foru
Aldundiaren obligazioen 2. jaulkipena, 10
urtetan amortizatzeko.

Hona hemen jaulkipen honen ezaugarri
nagusi ak:

- Tituluen balio nominala: 150.253,03 euro

- Tituluak:
sinpleak

- Interes tasa nominaa %7,86ko urteko
kupoi finko gordina

eramailearentzako  obligazio

- Jaulkipenaren prezioa:
harpidedunarentzako gasturik gabe

parean,

- Jaulkipenaren data: 1996ko azaroaren 4a

- Kupoiaren ordainketa: urtean behin, 1997.
eta 2006. urte bitarteko azaroaren 4an

- ltzulketaren prezioa: %100ean, aurrez
amortizatzeko aukerarik gabe

- Amortizazio data: 2006ko azaroaren 4a

Por lo tanto a lo largo del 2006 €l importe
total formalizado en lineas de crédito se
mantendré en torno a los 251,45 millones de
euros.

Estas lineas de crédito seran utilizadas a lo
largo del gercicio 2006 en la medida que las
necesidades de tesoreria requieran la
disposicién.

OBLIGACIONES FORALES

El dia 4 de noviembre de 2006, se va a
proceder a amortizar la segunda emision de
obligaciones por un importe total de la emision
gue una vez redenominado asciende a
90.151.818 euros.

En virtud de los apartados 5.2 y 6.1 de la
Norma Foral 1/1996 de 5 de Febrero, por la
que se aprueban los Presupuestos Generales
del Territorio Histérico de Gipuzkoa para
1996, se procedi6 a lanzamiento y puesta en
circulaciéon de la 22 Emision de Obligaciones
de la Diputacion Foral de Gipuzkoa, con un
plazo de amortizacion de 10 afios.

Las caracteristicas principaes de esta
emision son:

- Nominal delostitulos: 150.253,03 euros
- Titulos: Obligaciones simples a portador

- Tipo de interés nominal: Cupbn del 7,86%
fijo anua bruto

- Precio de emision: A la par, libre de gastos
para el suscriptor

- Fechade emision: 4 de Noviembre de 1996

- Pago cup6n: Anual, el dia 4 de Noviembre
de los afios 1997 a 2006

- Precio de reembolso: Al 100%, sin
posibilidad de amortizacion anticipada

- Fecha de amortizacién: El 4 de Noviembre
del afo 2006



Foru obligazioen jaulkipenen saldo osoa
90.151.818 eurokoa izango da 2005eko
abenduaren 31n, amortizatzeko hornidura
metatua 82.836.800 eurokoa izango delarik.

2006. urteko aurrekontuan beste 7.315.018
euroko partida bat jaso da obligazio
jaulkipenak  amortizatzeko  horniduraren
zuzkidura gisa eta, aurreko urteetan zuzkitu-
tako hornidura metatuarekin batera, bigarren
jaulkipenaren zenbateko osoa lortuko da.

ZORPETZE BAIMENDUAREN FORMALI-
ZAZI10 BERRIA

Hurrengo hilabetetan Foru Aldundiak izan
ditzakeen behar finantzarioak aztertuko dira.
Horien arabera eta formalizatzeko dagoen
baimendutako zorraren kargura, egiturazko
iturri finantzaketaren bat hitzartzea proposatu
daiteke.

Politika finantzarioaren helburu nagusia
zorra mantentzea izan den heinean eta bigarren
jaulkipenaren amortizazioaren ondorioz Foru
Aldundiko diruzaintzatik irteera handia egongo
denez, beharrezkoa izan daiteke zor berria
formalizatzea.

Aipatutako erabakiaren arrazoien artean,
honako hauek aipa daitezke:

- Diruzaintzaren aurrekontuen eboluzioa

- Interestasen aurreikuspen eta eboluzioa.

- Gipuzkoako Foru Aldundiaren egitura
finantzarioa.

2005ean, Foru Aldundiak Bidegirekin
batera 400 milioi euroko finantzaketa-lerro bat
lortu zuten Europako Inbertsio Bankuarekin
(BEl), AP-1 Eibar-Gazteiz  autobidea
finantzatzera konprometitzen dena
Finantzazio honen jasotzaileak Foru Aldundia
eta Bidegi SA izan daitezke, egitasmoaren
sustatzaileak izan baitira.

Zor berriren bat formalizatuz gero, kontuan
hartuko dirabai aipatutako aukera eta bai beste
batzuk.

El sddo total de las emisiones de
Obligaciones Forales a 31 de diciembre de
2005 ascendera a 90.151.818 euros, con una
provision acumulada para su amortizaciéon de
82.836.800 euros.

En & presupuesto del afio 2006 se recoge
una partida de 7.315.018 euros més, en
concepto de amortizaciéon y junto con la
provision acumulada dotada en eercicios
anteriores, adcanzara €l volumen tota de la 22
emisién de obligaciones.

FORMALIZACION DE NUEVO ENDEU-
DAMIENTO AUTORIZADO

En los préximos meses se va a proceder a
andlizar las necesidades financieras que
pudiera tener la DFG, y con cargo a la deuda
autorizada pendiente de formalizar, se podria
plantear proceder a la concertacion de alguna
fuente de financiacion estructural.

En la medida en que e objetivo de la
politica financiera ha sido € mantenimiento de
la deuda, la amortizacién de la 22 Emision de
obligaciones puede requerir la formalizacion
de deuda, a suponer una importante salida de
laTesoreria Foral.

Varias razones pueden incidir en la toma
de esta decisién como son:

- Laevolucion del presupuesto de Tesoreria.

- La prevision y evolucion de los tipos de
interés.

- Laestructurafinancierade laDFG.

En esta linea en € afio 2005, la DFG junto
a Bidegi consiguieron una linea de
financiacion con € BEI (Banco Europeo de
Inversiones) por importe total de 400 millones
de € El BEl se compromete a financiar la
autopista AP-1 Eibar-Vitoria y atendiendo a
gue los promotores del proyecto han sido tanto
la DFG como Bidegi SA, ambas Instituciones
podrian ser destinatarias de la financiaciéon.

Esta figura junto con otras aternativas
serén tenidas en consideracion, en el caso de
gue se formalice alguna nueva deuda.



3.2006. URTERAKO AURREIKUSITAKO
ZAMA FINANTZARIOA

2006. urterako 24.857.558 euroko zama
finantzarioa espero da. Horietatik 12.919.340
euro Il1. kapituluari dagozkio —Interesak— eta
11.938.218 euro IX. kapituluari -
Amortizazioa—.

Interesen 111. kapituluari dagokionez, aipatu
behar da dagoeneko amortizatuta dauden foru
obligazioen  lehendabiziko  jaulkipenaren
gastuak murriztu izana. Murrizpen hori,
bestetik, kreditu lerroen partidan izandako
hazkundearen bidez konpentsatu da, haien
erabilpen handiagoa dela eta.

Azken finean, 2006ko karga finantzarioak
berarekin ekarriko du, 2005eko ekitaldiari
dagokionez, 284982 euro  murriztea,
amortizazioari buruzko [1X. Kapituluarekin
guztiz bat datorrena, ondorengo taulan ikus
daitekeenez.

3. CARGA FINANCIERA PREVISTA PARA
EL ANO 2006

La carga financiera prevista para € afio
2006 asciende a 24.857.558 euros, de los que
12.919.340 euros corresponden a Capitulo 111
de Intereses y 11.938.218 euros al Capitulo 1X
de Amortizacion.

En lo que se refiere a capitulo Il de
intereses, cabe mencionar por una parte la
reduccion de los gastos correspondientes a la
emision de obligaciones foraes que se
amortizan en noviembre, reduccién que ha
sido compensada por otra parte por el aumento
en la partida de intereses de lineas de crédito
como consecuencia de una mayor disposicion
de las mismas.

La carga financiera de 2006 supone en
definitiva, respecto al presente gjercicio 2005,
la reduccion de 284.982 euros, que
corresponden integramente a capitulo IX de
amortizacién, tal como se reflgja en € cuadro
que a continuacion exponemos:

ZAMA FINANTZARIOAREN BILAKAERA

EVOLUCION DE LA CARGA FINANCIERA

Mila eurokotan/ miles de euros.

Bariazioa
Variacion
KONTZEPTUA 2005 2006 2006/2005
CONCEPTO Zenbat. % Zenbat. % Zenbat. %
Importe Importe Importe
INTERESAK/
INTERESES 12.919,34 | 51,4 [12.919,34 | 51,97 0
AMORTIZAZIOA/
AMORTIZACION 12.223,20 | 48,6 |11.938,22 | 48,03 | -284,98 -2,33
GUZTIRA/
TOTAL 25.142,54 1 100,0 | 24.857,56 | 100,0 | -284,98 -1,13




ZAMA FINANTZARIOAREN BILAKAERA
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