ZORRAREN MEMORIA
1. SARRERA

AEBko subprime hipotekek eragindako
finantza-krisialdiak ~ ziurgabetasun handiko
aldia ekarri du, zeintzuek finantza-
sistemarenganako  konfiantzari ez ezik
ekonomiaren bilakaerari ere eragin dion.
Banku  zentralek  sistemaren likidezia
bermatzeari eta moneta-politika lasaitzeari eki
diote.

Benetazko ekonomian zer gertatuko ote da?
1987ko burtsa-crashak, bere sasoian alarma
handia eragin zuena, ia oharkabe utzi zuten
atzean kontsumitzaileek zein enpresek. 2000.
urteko  teknologia-burbuilaren  leherketak,
ostera, munduko ekonomiaren uzkurdura
nabarmena eragin zuen. Non kokatu behar
gara, bada? AEBren kasuan, orain arte,
higiezinen krisiak zikloaren uzkurduraren
moduko zerbait sortu du. 2005ean eta 2006an
%3ko hazkundeak izan ondoren, 2007ko lehen
hiruhileko BPGa %1,5 eskas hazi zen. Hala
ere, bigarren hiruhilekoan hobetu zuen
produkzio-jarduera eta %1,9 igo zen.

Japonian edota Europan, finantzia arloko
asalduraren eragina, arinago eta finantza-
sistemari mugatuta izan beharko luke. Non ote
daude, bada, arriskuak? Lehena Estatu Batuen
inportazioen  uzkurduran datza, zeinak
ondorioa ekarriko luke nazioarteko
merkataritzaren eragile nagusiengan, hots,
Asiako eta Europako ekonomiak. Bigarrena,
aurreikuspenen beherakada kreditu-merkatuen
zurruntasun  altuagoarekin  batera, ez
litzatekeela oso une egokian helduko, Japonia
eta euro eremuko ekonomiak uzkurtzeko joera
nabaria erakusten baitituzte, nahiz eta
momentuz euren ahaleraren gainetik hazten ari
diren. Horren ordez, munduko ekonomiaren
hazkundearen uzkurdurak behera eramango
lituzke segituan lehengaien salneurriak.

Izan ere, petrolioaren salneurria uztailatik
aurrera maximoetan mugitzen da inflazioaren
gainen presioa eginez, munduko ekonomia
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La crisis financiera provocada por el
impago de las hipotecas subprime en Estados
Unidos, ha desatado un periodo de gran
incertidumbre, que afecta no solo a la
confianza en el sistema financiero sino a la
evolucion de la economia. Los bancos
centrales ya han entrado en accion para
garantizar la liquidez del sistema y relajar las
politicas monetarias.

;Qué ocurrird con la economia real?. El
crash bursatil de 1987, que tanta alarma causo
en su momento, pasé casi desapercibido entre
los consumidores y las empresas. En cambio,
el estallido de la burbuja tecnoldgica en el
2000 provoco una notable ralentizacion de la
economia mundial. ;Dénde estamos? En el
caso de Estados Unidos, hasta ahora la crisis
inmobiliaria habia provocado algo parecido a
una ralentizacion del ciclo. Después de
registrar crecimientos del 3% en 2005 y 2006,
el PIB del primer trimestre de 2007 aumento
apenas un 1,5%. Pero en el segundo trimestre
la actividad experimentd una cierta mejora,
ascendiendo un 1,9%.

En Japén o Europa, el efecto de las
turbulencias financieras deberia ser mucho
mas atenuado y circunscrito al sistema
financiero. ;Donde estan los riesgos?. El
primero en la ralentizacion de las
importaciones de Estados Unidos, que
repercutiria sobre los principales actores del
comercio  internacional: las  economias
asiaticas y las europeas. El segundo, en el
hecho de que un enfriamiento de las
expectativas acompafiado por una mayor
rigidez de los mercados de crédito no llegaria
en un momento oportuno, cuando las
economias japonesa y de la euro zona, si bien
estan creciendo por encima de su potencial,
presentan un perfil de desaceleracion bastante
apreciable. En contrapartida, una ralentizacion
del crecimiento mundial corregiria
inmediatamente a la baja los precios de las
materias primas.

En efecto, el precio del petrdleo se mueve
desde julio en zona de maximos, con la
consiguiente presion sobre la inflacion, que sin



nagusiek inflazioari kontrolpean eusten
badiote  ere.  Gainontzeko  lehengaien
salneurriak ere maximo historikoetan kokatu
egiten dira.

Ekonomia nagusien datuak eta
aurreikuspenak honako hauek dira:

embargo en las principales economias
mundiales se mantiene bajo control. También
la mayoria de los precios de las materias
primas se mueven en maximos historicos.

Los datos y previsiones de las principales
economias son las siguientes:

(%) BPG HAZKUNDEA / CRECIMIENTO PIB (%)
EREMUA / ZONA 2006 2007 2008
AEB/EUA 2.9 1,7 2,0
JAPONIA/JAPON 2.2 2,0 1,9
EURO EREMUA/ZONA EURO 2.7 2.5 2.3
ALEMANIA/ALEMANIA 2.5 2.4 2.3
FRANTZIA/FRANCIA 22 2.1 2.1
ESPAINIA/ESPANA 3,9 3,7 3,0
ERRES. BATUA/R. UNIDO 2,6 2,7 2,3

Ekonomia Lankidetza eta Garapenerako
Erakundeak (ELGE), AEBrako ekonomiaren
hazkunde-aurreikuspenak eguneratu zituen.
Nazioarteko erakundearen iritziz, arrisku
handiko hipotekek sortutako finantza-krisiaren
kaltetu nagusia, estatubatuar ekonomia izango
da; hori dela eta 2007rako AEBren hazkundea
%1,9raino jaitsi zuen, aurreko balioespen baino
bi hamarreko apalagoa. ELGEren arabera
“diagnostikoa desazelerazioa da, atzeraldia
baztertzea ezin bada ere .

Arestian jarrera aldatu duen arte, Erreserba
Federalak (FED) inflazioarengan zegoen
arriskua  nabarmentzen zuen, hazkunde
apalagoan baino. Hala ere, lehena baretu omen
da, uztaileko KPI %?2,4tik behera eta azpiko
inflazioa %2,2koa edukita.

Arestian jazotako finantza-asaldurak, euro
eremuaren baikortasuna apaldu ditu, nolabait.
Europako Komisioak, behera berraztertu zuen
Hamahiruen urteko hazkunde 2007. urterako,
%2,5eraino hain zuzen, udaberriko txostenean
aurreikusitakoa baino hamarreko bat baxuagoa.

Nazioarteko egoera berriak Europako
Komisioaren zuhurtasuna igo du, eta onartu
egiten ditu AEBko hipoteka-krisiak sortutako
arriskuak. Era  honetan, komunitatearen

La Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econéomico (OCDE) actualizd sus
previsiones de crecimiento para la economia de
EEUU. Para el organismo internacional, el
principal damnificado por la crisis financiera de
las hipotecas de alto riesgo sera la economia
estadounidense; por lo que rebajé hasta el 1,9%
el crecimiento de EEUU para 2007, dos
décimas menos que la anterior estimacion.
Segin la OCDE “el diagnéstico es una
desaceleracion aunque no se puede descartar
una recesion”.

Hasta su reciente cambio de actitud la
retorica de la Reserva Federal habia venido
cargando mas las tintas en el riesgo
inflacionista que en el de un menor
crecimiento. Sin embargo, el primero parece
amainar, con un IPC que en julio bajo al 2,4%
y un componente subyacente en el 2,2%.

Las recientes turbulencias financieras han
diluido parte del optimismo de la zona del euro.
La Comision Europea reviséd en septiembre a la
baja el crecimiento anual de los Trece para
2007 al 2,5%, una décima por debajo de la
prevista en su informe de primavera.

El nuevo panorama internacional ha elevado
la prudencia de la Comision Europea que
reconoce los riesgos desatados por la crisis
hipotecaria de Estados Unidos. Asi, las



jardueraren lokomotorek ahultze zantzuak
erakusten dituzte: Bruselak hamarren bat,
%?2,4raino jaitsi du Alemaniaren hazkundea;
puntu erdia Frantziarena, %1,9raino eta Italia,
euroaren  hirugarren  potentzia  %1,9ko
hazkundea, bataz bestekoa baino sei hamarren
baxuago.

Bruselak deritzo, Europako hazkundearen
funtsei, enplegua eta kontsumo pribatuarena
gehienbat, indartsuak darraiela 2007rako. Baina
onartu ere egiten du, AEBren hipoteka-krisiak
sorturiko asaldurak ekonomiaren uzkurdura
areagotuko duela 2008rako.

Alemaniarako ekonomiaren aurreikuspenak
itxurazkoak dira. Lamgabezia-tasa %8,4ra jaitsi
zen irailean, eta lehen urteko seihilekoan lehen
superabit publikoa izan zuen bateratze izan
zenetik. Hala ere enpresabu alemandarren
konfiantza mailarik apalenean kokatu da

2006ko otsailatik. Kredito-baldintzak
gogortzearen  beldurrak, zein  euroaren
sendotasunak eragin dute gertakari hori.
Alemaniako industrialariak ~ hasi dira
aurreikusten ~ familien  gastuen  egoera

zuhurtasun handiagokoa izango dela. Ez da
susperraldiaren amaiera; bai, ordea, hazkunde
motelagoaren hasiera.

Frantziak, Italiak bezalaxe, ez du lortzen
suspertzeko bidean sartzea. BPGren hazkundea
bigarren hiruhilekoan %1,3 eskasekoa izan zen,
espero baina nabarmen baxuago, eta 2005eko
laugarren hiruhiletik izandako txarrena.

Batasuneko multzoan, Letonia hazi da
gehien, %11,3ko hazkundearekin, Eslovakia
hurrengoa  %9,4koarekin  eta  Lituania
%7, 7koarekin.

Europako Banku Zentralak (EBZ) irailerako
aurreikusita zegoen diruaren tasa ofizialaren
igoera geroratu egin zuen. Egungo datu
ekonomikoekin, finantza arloa kolokan, ecta
inflazioa %2ko helburuaren bueltan, baina gora
jotzeko presiopean, =zaila da aurreikustea
hurrengo batzarretan hartu behar dituen
erabakiak.

locomotoras de la actividad comunitaria dan
claros sintomas de debilitamiento: Bruselas ha
rebajado una décima, hasta el 2,4% el
crecimiento de Alemania; medio punto el de
Francia, que avanzara s6lo un 1,9%; mientras
que Italia, tercera potencia del euro mantiene su
prevision en el 1,9%, seis décimas por debajo
de la media.

Bruselas considera que las bases del
crecimiento europeo, sobre todo la marcha del
empleo y el consumo privado, siguen siendo
solidas en 2007. Pero admite que las
turbulencias derivadas de las crisis hipotecarias
de EEUU acentuaran la ralentizacion en 2008.

Las expectativas economicas de Alemania
son razonablemente positivas. La tasa de paro
descendi6 hasta el 8,4% en septiembre, y en el
primer semestre del afio anotd el primer
superavit publico desde la época de Ia
reunificacion. Sin embargo, la confianza de los
empresarios alemanes se sittia en el nivel mas
bajo desde febrero de 2006. El miedo al
endurecimiento de las condiciones de crédito y
la fortaleza del euro explican este
comportamiento. Los industriales alemanes
empiezan a descontar un escenario de
prudencia del gasto de las familias. No es el fin
de la recuperacion, pero si el comienzo de un
crecimiento mas moderado.

Francia, lo mismo que Italia, no acaba de
encarar la senda de la recuperacion. El
crecimiento del PIB en el segundo trimestre
fue de apenas un 1,3% interanual,
sensiblemente inferior a lo que se esperaba y su
peor registro desde el cuarto trimestre de 2005.

En el conjunto de la Uniodn, es Letonia el
pais que registré un mayor crecimiento, con un
11,3% seguido de Eslovaquia con un 9,4%, y
Lituania conun 7,7%.

El BCE aplaz6 la anunciada subida del tipo
oficial del dinero preanunciada para
septiembre. Con los actuales datos econdmicos,
la incertidumbre financiera, y la inflacion en
torno al objetivo del 2%, pero con presiones al
alza, es dificil predecir las decisiones que
tomara en sus proximas reuniones.



“The  Economist” berriro  Espainako
higiezinen burbuilari buruz mintzatzen bada
ere, Espaina da, momentuz, Europako
Batasunaren lau ekonomia artean ekaitzetik
onik atera duen bakarra. Europako Komisioak
2007rako BPGren hazkundea %3,7ari eusten
dio- Gobernuaren kontuak baino hamarren bat
gutxiago.

Beste nazioarteko erakunde batzuek, hala
nola ELGE edota NDF-k, Espainarako
aurreikuspenak beraztertu dituzte, eta ziurtzat
jotzen dute ekonomiak, higiezinen doikuntzak
bultzatuta, moteltze bortitza pairatuko duela-
hazkunde tasaren puntu bateraino-. Aipatutako
jardueraren uzkurdura, nazioarteko
testuinguruan Estatu  Batuetan subprimen
krisiak sorturiko egoera latzari, zer-nolako
konponbidea emango zaion datza.

Gobernuak, bestalde, finantza krisia
Espainan eragin zuzena izango ez duelakoan,
2008rako hazkundearen aurreikuspena %3,3an
utzi du.

Japoniaren ekonomia, apirila eta ekainean
artean, %0,3 uzkurtu zen. Finantza
Ministerioak, 2008ko martxoaren 31n ixten
duten urte fiskala, %2,1eko hazkundea lortzea
espero du. Argitzeke dago, hala ere,
likideziaren krisiak eta AEBren ekonomiaren
moteltzeak  ekarriko  dituzten  eraginak.
Dagoeneko, Japoniak antzeman du krisia, zeina
yenaren balio-handitzearekin bat egin du. Hala
eta guztiz ere, yenaren baliok baxu darrai.
Horiek horrela, AEBren ekonomia zorrotz
ahultzen bada ere, litekeena da Txinara
zuzendutako esportazioen bizitasuna jarraitzea.
Izan ere, Txina Japoniaren bezero nagusia
bihurtu da. Baliteke ere, oso baxu diren interes
tasak hainbat aldagai desitxuratzea. Edozein
kasutan ere, Japoniako Banku Zentralak
denbora behar du, AEBan interes tasak zer-
nolako bilakaera hartzen duen ikusteko.

Europako zein AEBko banku zentralak,
baita Japoniakoak ere, sistemaren likidezia eta
konfiantza berreskuratzen sutsu saiatzen ari
diren bitartean, oso bestelakoa da Txinaren
egoera. Txinaren ekonomiaren azken datuek

Pese a que “The Economist” vuelva a hablar
por enésima vez de la burbuja inmobiliaria,
Espaiia es, de momento, la tnica de las cuatro
economias grandes de la Union Monetaria que
capea el temporal. La Comisién mantiene en el
3,7% la prevision de crecimiento del PIB
espafiol para 2007 -una décima menos que el
calculo del Gobierno-.

Otros organismos internacionales como la
OCDE o el FMI ya han revisado sus
perspectivas para Espafia y dan por sentado
que, a partir del proximo afio, la economia
sufrird una fuerte correccion — de hasta un
punto en la tasa de crecimiento- como
consecuencia del ajuste inmobiliario. Un
debilitamiento de la actividad que ahora
depende también de la forma en que se resuelva
la complicada situacion internacional que ha
generado la crisis de las subprime en Estados
Unidos.

El Gobierno, por su parte, convencido de
que la crisis financiera no afectara directamente
a Espafia, mantiene la prevision de crecimiento
para 2008 en el 3,3%.

La economia de Japon se contrajo entre abril
y junio un 0,3%. El Ministerio de Finanzas
confia en cerrar el afio fiscal, que concluye el
31 de marzo de 2008, con un crecimiento del
2,1%. Queda, sin embargo, por despejarse la
incognita del alcance de la crisis de liquidez y
las  consecuencias  derivadas de  una
ralentizacion en EEUU. Japon, de hecho, ya se
ha visto afectado por la crisis, que ha
coincidido con la revalorizacion del yen. No
obstante, el valor del yen sigue siendo bajo. Por
ello, atin en el caso de que la economia de
EEUU se resienta severamente, hay muchas
posibilidades de que las exportaciones a China,
que se ha convertido en el principal cliente de
Japén, mantengan su actual dinamismo.
También existe el riesgo de que los bajos tipos
de interés fomenten algunas distorsiones. El
Banco de Japon necesita esperar y ver como
evoluciona EEUU.

Mientras los bancos centrales de Europa,
EEUU, e incluso Japon buscan afanosamente
reponer la liquidez (y confianza) del sistema,
China se ve obligada restringirla. Las Gltimas
cifras de crecimiento de la economia china



%11koa baino hazkunde altuagoa adierazten
dute. Begi-bistakoa da ekonomiaren berotzea.
Azken KPIren datuak prezioen igoera %6tik
gora ezartzen zuen, txikizkako salmenten
igoera %]17an, kanpoko inbertsioa %12,8an eta
mozkinak %50ean.

2. ALDUNDIAREN ZORRAREN BILA-
KAERA  ETA  OSAERA  2007KO
ABENDUAREN 31N

2006ko ekitaldirako diseinatu den zorpetze
politikak, zorra agintaldi honetarako
finkatutako politika finantzarioaren arabera
mantentzea du helburu nagusi, Diputatuen
Kontseiluak legealdi horretarako ezarritako
finantza-ildoaren arabera. BEZaren diru-
bilketan eginiko arau aldaketak, baliabideen
orekarik eza ekarri zuen, GFAren aurrekontu
erabilgarriari  eragin ziona. 2007-2011ko
aldirako Ekarpen Lege berriarekin desoreka
horiek doitzea aurreikusteko modukoa zenez,
egokia zirudien zorpetzea gehitzea, sortutako
egoera  arestian aipatu den  legearen
negoziazioarekin konponduko zelakoan

2/2007  Legeak, martxoaren 23koa,
Baliabideen Banaketarako eta Foru Aldundiek
Euskal Autonomia Erkidegoaren Aurrekontuak
Finantzatzeko egin Beharreko Ekarpenak
zehazteko 2007-2001 aldian, hainbat Dberri
ezartzen zuen, zeinek Gipuzkoako Lurralde
Historikoak jaso behar zituen baliabideak
nabarmen hobetzen zuen. Horiek horrela,
aipagarria da BEZaren diru-bilketan ezarritako
doikuntza, Lege horren 17. artikuluan agertzen
dena, eta horri jarraiki zerga horrek sortutako
baliabideak lurralde historikoaren dena delako
ekitaldirako koefiziente horizontalaren arabera
egokituko dira.

Gauzak horrela, 2007ko ekitaldirako
baliabide handiagoak sortzen ari dira, 2007ko
aurrekontuan onartu zen gehitzea berdinduko
duena eta zorpetze politika jarraitutasun-
printzipioari  berritzuliko duena, gobernu-
egitarauan ezarri egin zenez.

hablan de un PIB creciendo a tasas superiores
al 11%. El calentamiento de la economia es
patente. El ultimo IPC lanzaba el dato de los
precios por encima del 6%, las ventas al por
menor crecen al 17%, la inversion extranjera al
12,8% y los beneficios al 50%.

2.EVOLUCION Y COMPOSICION DEL
ENDEUDAMIENTO FORAL A 31.12.2007

La politica de endeudamiento disefiada hasta
el ejercicio 2006 se habia centrado en el
mantenimiento de la deuda, de acuerdo con la
directriz financiera establecida por el Consejo
de Diputados para esta legislatura. Como
consecuencia de los cambios normativos
relacionados con la recaudacion del IVA, se
produjo un desajuste de recursos que afectd al
presupuesto disponible de la DFG. En la
medida en que era previsible ajustar estos
desequilibrios con la nueva Ley de
Aportaciones aplicable al periodo 2007-2011,
se entendié que procedia el recurso a mayor
endeudamiento, en la medida en que se
corregiria esta situacion con la negociacion de
dicha Ley.

La Ley 2/2007, de 23 de marzo, de
Metodologia de Distribucion de Recursos y de
Determinacion de las Aportaciones de las
Diputaciones Forales a la Financiacion de los
Presupuestos de la Comunidad Auténoma del
Pais Vasco aplicable al periodo 2007-2011,
introduce una serie de novedades que han
representado una mejora sustantiva en los
recursos a recibir por el Territorio Historico de
Gipuzkoa. Asi, es especialmente destacable el
establecimiento de un ajuste a la recaudacion
por IVA, recogido en el articulo 17 de la citada
Ley, en virtud del cual los recursos generados
por dicho impuesto se distribuiran entre los
territorios  historicos en proporcion a los
coeficientes horizontales.

Ello esta generando para el ejercicio 2007
unos mayores recursos, que van a permitir
compensar el aumento de endeudamiento
aprobado en los presupuestos del 2007, y
reconducir la politica de endeudamiento hacia
el principio de mantenimiento, tal y como se
estableci6 en el programa de gobierno.



Hortaz, 2007ko ekitaldia ixtean, zorpetze
baimendua 323.155 mila eurokoa izango da,
9/2006 Foru Aginduan onartu zen zorpetze
baimendua 21 milioi euro murrizketarekin,
BEZaren baliabideen banaketaren berria
egokituz gero. Hori izango dugu 2008ko

aurrekonturako zorpetze baimenduaren
abiapuntua.
2008ko ekitaldia  ixtean, zorpetze

baimendua 320.830 mila eurokoa izango da

Por este es el motivo, la deuda autorizada al
cierre del ejercicio 2007 ascendera a 323.155
miles de euros, reduciendose en 21 millones de
€ de deuda autorizada aprobada en la Norma
Foral 9/2006, en aplicacion de los mayores
recursos disponibles generados por la nueva
distribucién del IVA, siendo este el punto de
partida para el establecimiento de la deuda
autorizada para el presupuesto del 2008.

Al cierre del ejercicio 2008, el
endeudamiento autorizado ascendera a 320.830
miles de €.

EPE LUZEKO ZOR BAIMENDUAREN BILAKAERA
EVOLUCION ENDEUDAMIENTO AUTORIZADO A LARGO PLAZO
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Se estima que la estructura de la deuda al
cierre sea la que se refleja en la siguiente
grafica:



FORMALIZATUTAKO ZORRAREN EGITURA 07/12/31
ESTRUCTURA DEL ENDEUDAMIENTO FORMALIZADO AL 31/12/07

MAILEGUAK/PRESTAMOS

KREDITUAK/CREDITOS

EUROPAKO INBERTSIO BANKUAREN
(BEI) EPE LUZEKO MAILEGUA

NAFARROAKO AUTOBIDEA

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

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

BEIrekin hitzartutako maileguaren Iehen
zatia (66 milioi euro) 1994ko apirilaren 22an
formalizatu zen, eta 1997ko apirilean modu
aurreratuan kantzelatu zen oso-osorik.

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

PRESTAMO A LARGO DEL BANCO
EUROPEO DE INVERSIONES (BEI)

AUTOVIA DE NAVARRA

El Consejo de Diputados, en sesion de 21 de
diciembre de 1993, acordd autorizar la
formalizacion de uno o mas contratos de finan-
ciacion o préstamo con el BEI por importe
maximo de unos 126 millones de euros.

El Consejo de Administracion del BEI en su
reuniéon de 25 de Enero de 1994 aprobo la
concesion del préstamo.

Con fecha 22 de Abril de 1994 se formalizo
el primer tramo del préstamo con el BEI, por
importe de 66 millones de euros, el cual fue

cancelado anticipadamente en su totalidad en
abril de 1997.

Asimismo, con fecha 27 de Abril de 1995 se
formalizo6 el segundo y ultimo tramo del
préstamo BEIL por importe de unos 60 millones
de euros, con las siguientes caracteristicas:



ZENBATEKOA: 60.101,21 mila euro.

EPEA: 15 urte.
GABEALDIA: 2 urte
ITZULKETA: 13 ordainketa, urte
jarraituetan; lehena
1998ko martxoaren 15ean.
2007ko ekitaldia ixtean, saldo bizia

13.869,51 mila eurokoa izango da.

2008. urtean 4.623,17 mila euro
amortizatzea espero da, eta amortizatzeke
kopurua ekitaldia ixtean 9.246,34 eurokoa
izango da.

EIBAR-GASTEIZ AUTOBIDEA

2005ean, Foru Aldundiak Bidegirekin
batera 400 milioi euroko finantzaketa-lerro bat
lortu zuten Europako Inbertsio Bankuarekin
(BEI), AP-1 Eibar-Gazteiz ~ autobidea
finantzatzeko.

Gipuzkoako Foru Aldundiaren kasuan,
2007kp maitzaren 4an, 100 milioi euroko
mailegua formalizatu zen. Horrek arestian
amortizatu diren 1. eta 2. Obligazioen
Jaulkipenen eragina arinduko du. Eragiketa
honen formalizazioak, legealdi  honetan
gauzatuko diren inbertsio-egitasmo Dberriei
aurre egiteko aukera ematen du, betiere
zorpetze-egitura egonkorragoa eta orekatuagoa
izanik.

Aurrekontuaren ikuspuntutik, 100 milioiko
maileguak, Kutxarekin formalizatutako 46,5eko
milioi euro ordezkatzen du, eta halaber, 53,5
milioiko zorpetze berriko formalizatzea dakar,
formalizatu  gabeko zor  baimenduaren
zordunketan.

Aurreikusita dago mailegu hori bit artetan
disposatuko dela, lehena 2007ko abenduan
honako ezaugarri hauekin:

ZENBATEKOA: 46.500 mila euro.
EPEA: 20 urte.
ITZULKETA: 20 ordainketa 2.235 mila

eurokoak.

IMPORTE: 60.101,21 miles de euros.
PLAZO: 15 anos.

CARENCIA: 2 afios.

REEMBOLSO: 13 anualidades consecutivas,

teniendo lugar la 1* de ellas
el dia 15 de marzo de 1998.

El saldo vivo al cierre de 2007 ascendera a
13.869,51 miles de euros.

Para el afo 2008 se contempla una
amortizacion por importe de 4.623,17 miles de
euros, con lo que al cierre del afio quedaria
pendiente de amortizar 9.246,34 euros.

AUTOPISTA EIBAR — VITORIA

En el afio 2005, la DFG junto a Bidegi
consiguié una linea de financiacion con el
Banco Europeo de Inversiones (BEI) por
importe total de 400 millones de €, para
financiar la autopista AP-1 Eibar-Vitoria.

En el caso de la Diputacion Foral de
Gipuzkoa, con fecha 4 de Mayo de 2007, se
formalizé un préstamo de 100 millones de €.
Dicho importe viene a mitigar el efecto de las
amortizaciones de la 1* y 2* Emisién de
Obligaciones Forales, recientemente
desembolsadas. La formalizacion de esta
operacion permite encarar, con una estructura
de endeudamiento mas estable y equilibrada,
nuevos proyectos de inversion que se vayan a
acometer en la presente legislatura.

Desde el punto de vista presupuestario, el
préstamo de 100 millones de € viene a sustituir
la linea de crédito formalizada con Kutxa por
importe de 46,5 millones de € y supone ademas
la formalizacion de nueva deuda por importe de
53,5 millones de €, con cargo al saldo de deuda
autorizada pendiente de formalizar.

Esta previsto que la disposicion de este
préstamo se realice en dos tramos, el primer
tramo en diciembre de 2007 con las siguientes
caracteristicas:

IMPORTE: 46.500 miles de euros.

PLAZO: 20 afnos

REEMBOLSO: 20 anualidades de 2.325 miles
de euros cada una.



Gainontzeko 53,5 milioi euro 2008an
disposatzea aurreikusten da, diruzaintzaren
beharren arabera.

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 2006ko
otsailaren lean formalizatutako 6 kreditu
lerroak, guztira 150 milioi euro hartzen dutenak
eta bost urteko epekoak.

Ondoren, 2003ko wurrian formalizatutako
54,95 milioi euroko kreditu lerroa, eta epemuga
2008an izango duelarik, berritzea aurreikusita
dago bere epemugean.

Eta, azkenean, 46,50 milioi euroko kreditu
lerroa aipatu behar da. Lerro hau 2002an
formalizatu zen, 2007an du epemuga eta ez
berritzea aurreikusita dago.

Beraz, 2007an formalizatutako kreditu
lerroen zenbateko osoa 204,95 milioi eurokoa
izango da.

Kreditu lerro hauek 2008ko ekitaldiaren
barruan  erabiliko  dira, diruzaintzarako
erabilpen hori beharrezkoa den neurrian.

3.2008. URTERAKO AURREIKUSITAKO
ZAMA FINANTZARIOA

Bi alderantzizko eraginen ondorioz, karga
finantzarioak %14,59ko beherakada izango du.
Alde batetik, IX. kapituluak 2.325.000 eurotako
igoera izango du, erabiltzea aurreikusten den
EIB mailegu berriaren urteko amortizazioari
dagozkionak. Bestalde, II.  kapitulua
4.604.375 euro gutxituko da, foru zorraren
konposizioaren eta ckonomiaren aldeko
bilakaera direla eta.

Los 53,5 millones de € restantes se prevén
disponer en 2008 en funcion de las necesida-
des de tesoreria que pudieran registrase.

LINEAS DE CREDITO A LARGO PLAZO

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

Considerando el 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 a 1 de febrero de 2006 por un
plazo de cinco afios.

A continuacion, la linea de crédito de 54,95
millones de euros formalizada en octubre de
2003 con vencimiento en el 2008, estando
prevista la renovacion de la misma a su
vencimiento.

Y finalmente, la linea de crédito de 46,50
millones de euros, formalizada en 2002, y que a
su vencimiento en diciembre de 2007 no se
prevé renovar.

Por lo tanto al cierre de 2007 el importe
total formalizado en lineas de crédito se situara
en 204,95 millones de euros.

Estas lineas de crédito seran utilizadas a lo
largo del ejercicio 2008 en la medida que las
necesidades de  tesoreria requieran la
disposicion.

3. CARGA FINANCIERA PREVISTA PARA
EL ANO 2008

La carga financiera registra una reduccion
del 14,59% como consecuencia de dos efectos
contrapuestos. Por un lado, se registra un
aumento en el capitulo IX por importe de
2.325.000 euros correspondiente a la anualidad
del nuevo préstamo BEI que se prevé disponer,
y por otro lado una disminucion en el capitulo
III, por importe de 4.604.375 euros como
consecuencia de la evolucion de la
composicion del endeudamiento foral y una
evolucion econdmica favorable.



III. kapituluak, EIB maileguen interesen
ordainketari dagozkion 3.327.870 euro eta
kreditu lerroen erabilerari dagozkion 2.567.705
euro barneratzen ditu.

finantzarioren
aldera,

Azkenik, 2007ko Kkarga
bilakaera, 2006ko ekitaldiarekin
ondorengo taulan ikus daiteke.

El capitulo III de intereses incluye
3.327.870 euros correspondientes al pago de
los intereses de los préstamos BEI y 2.567.705
euros a la utilizacion de las lineas de crédito.

La evolucion de la carga financiera de 2008,
respecto al presente ejercicio 2007, se refleja en
el cuadro que a continuacion exponemos:

ZAMA FINANTZARIOAREN BILAKAERA /
EVOLUCION DE LA CARGA FINANCIERA

Mila eurokotan / miles de euros.

2007 2008 Bariazioa
Kontzeptua / Concepto Zenbat. 0 Zenbat, 0 2008/2007
% % .
Importe Importe Variacion
Interesak / Intereses 11.000,0 70,4 6.395,6 479 -4.604,4 41,9
Amortizazioa / Amortizacion 4.623,2 29,6 6.948,2 52,1 2.325,0 50,3
Guztira / Total 15.623,2 100,0 13.343,8 100,0 -2.279.4 -14,6

ZAMA FINANTZARIOAREN BILAKAERA
EVOLUCION DE LA CARGA FINANCIERA
2007 - 2008

2007

INTERESES

47,9%

AMORTIZACION

AMORTIZACION

2008
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