INFORME DE FISCALIZACION DE LOS EXCE-
DENTES DE LA SEGURIDAD SOCIAL Y DEL
FONDO DE RESERVA DE LA SEGURIDAD SOCIAL

El Pleno del Tribunal de Cuentas, en el ejercicio de
su funcién fiscalizadora establecida en los articu-
los 2.a), 9 y 21.3.a) de la Ley Orgénica 2/1982, de 12
de mayo, y a tenor de lo previsto en los articulos 12

y 14 de la misma disposicién y concordantes de la
Ley 7/1988, de 5 de abril, de Funcionamiento del Tri-
bunal de Cuentas, ha aprobado en su sesién de 23 de
febrero de 2005, el Informe de Fiscalizacién de los
excedentes de la Seguridad Social y del Fondo de
Reserva de la Seguridad Social, y ha acordado su eleva-
cién a las Cortes Generales, segtin lo prevenido en el
articulo 28.4 de la Ley de Funcionamiento.
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SECCIONI. CONSIDERACIONES GENERALES

L1. Iniciativa de la fiscalizacién

El Tribunal de Cuentas en el ejercicio de las funcio-
nes que le asigna la Ley Orgénica 2/1982, de 12 de
mayo, y por Acuerdo del Pleno de fecha 17 de diciem-
bre de 2003, por el que se aprobé el «Programa de fis-
calizaciones del Tribunal de Cuentas para el afio 2004»,
ha realizado, a iniciativa propia, una «Fiscalizacién de
los Excedentes de la Seguridad Social y del Fondo de
Reserva de la Seguridad Social».

12. Antecedentes

La constitucién de fondos de reserva que permitie-
ran garantizar la estabilidad financiera del Sistema de
Seguridad Social fue prevista, practicamente, desde el
mismo momento de su creacién. Asi, la propia Ley de
Bases de la Seguridad Social (Ley 193/1963, de 28 de
diciembre) y su Texto Articulado, aprobado por Decre-

to 907/1966, de 21 de abril, prevefan la creacién de
estos fondos.

No obstante lo anterior, el origen del actual Fondo
de Reserva de la Seguridad Social se sitda en la aproba-
cién de la ponencia de la Comisién de Presupuestos
sobre los problemas estructurales del sistema de la
Seguridad Social, conocida como el «Pacto de Toledo»,
por el Pleno del Congreso de los Diputados ¢l 6 de abril
de 1995. Las recomendaciones previstas en esta ponen-
cia fueron recogidas posteriormente en el Acuerdo de
Consolidacién y Racionalizacién del Sistema de Segu-
ridad Social de 9 de octubre de 1996, y finalmente
incorporadas, si bien parcialmente, a nuestro ordena-
miento juridico mediante la Ley 24/1997, de 15 de
julio, de Consolidacién y Racionalizacién del Sistema
de Seguridad Social, que, en su articulo 2, establecié
que «Con cargo a los excedentes de cotizaciones socia-
les que puedan resultar de la liquidacién de los Presu-
puestos de la Seguridad Social, de cada ejercicio eco-
némico, se dotard el correspondiente Fondo de Reserva,
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con la finalidad de atender las necesidades futuras del
sistema».

Asimismo, este articulo establecié que corresponde-
rfa al Gobierno, a propuesta conjunta de los Ministros
de Trabajo y Asuntos Sociales y de los actuales Minis-
tros de Economia y Hacienda, la materializacién finan-
ciera de estas reservas.

Con posterioridad a esta Ley, el Acuerdo para la
Mejora y el Desarrollo del Sistema de Proteccién
Social, firmado por el Gobierno y los representantes de
las organizaciones empresariales CEOE y CEPYME y
del sindicato CCOO ¢l 9 de abril de 2001, recogia, en
sus tres primeros apartados, acuerdos relacionados con
este fondo de reserva. Asi, en el primero de éstos se
regulaba la culminacién del proceso de separacién de
las fuentes de financiacién del Sistema de Seguridad
Social; en el segundo se indicaba la aplicacién priorita-
ria de los excedentes a la dotacién del Fondo de Reser-
va; y, en el tercero, se cuantificaba el importe de este
fondo, que debia alcanzar un importe equivalente a una
mensualidad ordinaria del total de pagos que realizaba
la Tesorerfa General de la Seguridad Social, incremen-
tada con el prorrateo correspondiente a sus pagas
extraordinarias, lo que, segtin las estimaciones de este
acuerdo, situaria este fondo en 800.000 millones de
pesetas (4.808,1 millones de euros) para el ejercicio
2004, si bien se consideraba deseable incrementar este
importe a 1 billén de pesetas (6.010,1 millones de
euros) para el cuamplimiento de las orientaciones conte-
nidas en el Plan de Estabilidad.

La aprobacién del Acuerdo de 9 de octubre de 1996
originé una modificacién del art. 91.1 de la Ley Gene-
ral de Seguridad Social, que se efectud a través de la
Ley 24/1997, de 15 de julio, de Consolidacién y Racio-
nalizacién del Sistema de Seguridad Social, en la que
se concretaba la constitucién de un Fondo de Reserva
de la Seguridad Social en la Tesoreria General de la
Seguridad Social con la finalidad de atender las necesi-
dades futuras del Sistema. Este Fondo se dotaria con
cargo a los excedentes de los ingresos que financian los
gastos de cardcter contributivo resultantes de la liquida-
cién de los Presupuestos de la Seguridad Social, siem-
pre que las posibilidades econdmicas y la situacién
financiera del Sistema lo permitiesen.

En este mismo sentido, la Ley 18/2001, de 12 de
diciembre, General de Estabilidad Presupuestaria, esta-
blecié en su articulo 17 que, en el supuesto de que la
liquidacién de los presupuestos del Sistema de la Segu-
ridad Social arroje superavit, éste se aplique «...priori-
tariamente al Fondo de Reserva de la Seguridad Social
con la finalidad de atender las necesidades futuras del
Sistema».

Con posterioridad, la Ley 24/2001, de 27 de diciem-
bre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden
Social volvié a modificar este articulo estableciendo
que el Fondo de Reserva «se dotard con cargo a los
excedentes de los ingresos que financian los gastos de
caracter contributivo y que resulten de la liquidacion de

los Presupuestos de la Seguridad Social... siempre que
las posibilidades econdmicas y la situacién financiera
del Sistema lo permitan».

En la actualidad, ¢l Fondo de Reserva viene regula-
do de modo especifico en la Ley 28/2003, de 29 de
septiembre, en la que se establecen no sélo los supues-
tos en que procede la dotacién de este Fondo, sino tam-
bién su sistema de célculo, se contempla su inversién
en activos financieros piblicos, los supuestos en que
éste debe ser aplicado y, por tltimo, sus érganos de
gestion y seguimiento. Esta Ley ha sido objeto de desa-
rrollo reglamentario mediante el RD 337/2004, de 27
de febrero.

La constitucion de este fondo de reserva comenzd en
el ejercicio 2000, con la prevision de una aportacién ini-
cial de 360,61 millones de euros, habiéndose incrementa-
do estas dotaciones hasta alcanzar un importe de 11.472,8
millones de euros a 31 de diciembre de 2003.

L3 Marco normativo

El marco normativo regulador del Fondo de Reserva
de la Seguridad Social esta constituido, fundamental-
mente, por las siguientes disposiciones:

e Ley 28/2003, de 29 de septiembre, reguladora del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social.

¢ Real Decreto Ley 337/2004, de 27 de febrero, por
el que se desarrolla la Ley 28/2003, reguladora del
Fondo de Reserva de la Seguridad Social.

¢ Texto Refundido de la Ley General de la Seguri-
dad Social aprobado por RD Legislativo de 20 de junio
de 1994, modificado, como anteriormente se ha indica-
do, por la Ley 24/1997, de 15 de julio, de Consolida-
cién y Racionalizacién del Sistema de Seguridad
Social, y, posteriormente, por la Ley 24/2001, de 27 de
diciembre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del
Orden Social.

e Ley 18/2001, de 12 de diciembre, General de
Estabilidad Presupuestaria.

* RD 2318/1978, de 15 de septiembre, por el que se
crea la TGSS, cuya normativa se inspira en los princi-
pios de solidaridad financiera y unidad de caja.

¢ RD 255/1980, de 1 de febrero, por el que se atri-
buye la titularidad y administracién del patrimonio
tnico de la Seguridad Social a la TGSS. Esta disposi-
cién fue parcialmente derogada por el RD 1221/1992,
de 4 de octubre, sobre el patrimonio de la Seguridad
Social.

¢ RD 1314/1984, de 20 de junio, que regula la
estructura y competencias de la TGSS. Este RD ha sido
modificado recientemente por el RD 291/2002, de 20
de junio, que establece una nueva estructura en los Ser-
vicios Centrales de la TGSS y por el RD 469/2003, de
25 de abril, respecto del nombramiento de sus Directo-
res Provinciales.

¢ RD 1391/1995, de 4 de agosto, que aprueba el
Reglamento General de la Gestién Financiera de la

Seguridad Social, modificado por RD 1891/1999, de 10
de diciembre.

¢ RD 1993/1995, de 7 de diciembre, por el que se
aprueba el Reglamento sobre Colaboracién de las
Mutuas de Accidentes de Trabajo y Enfermedades Pro-
fesionales de la Seguridad Social.

1.4 Objetivos y alcance de la fiscalizacion

El objetivo de la Fiscalizacién es analizar el origen
de los recursos financieros que deben integrar el Fondo
de Reserva de la Seguridad Social; los activos financie-
ros en que se materializa la inversion de estos recursos
y sus rendimientos; los procedimientos de gestién apli-
cados; y, por tltimo, la adecuacién de la regulacion del
Fondo ala satisfaccién de sus finalidades y su interrela-
cién con el Fondo de Estabilizacién a que hace referen-
cia el articulo 87.2 del Texto Refundido de la Ley
General de la Seguridad Social.

El alcance temporal de esta fiscalizacién comprende
desde la constitucién del Fondo de Reserva a partir de
los resultados presupuestarios obtenidos en el ejercicio
1999 hasta el 31 de diciembre de 2003, e incluye el
andlisis de la Ley 28/2003, Reguladora del Fondo de
Reserva de la Seguridad Social, aprobada el 29 de sep-
tiembre de 2003, y del Real Decreto 337/2004, de 27 de
febrero, por el que se desarrolla la Ley 28/2003, regula-
dora del Fondo de Reserva de la Seguridad Social, ya
que, atn cuando la fecha de publicacién de esta norma
se encuentra fuera del alcance temporal de esta fiscali-
zacion, tiene una especial trascendencia en la regula-
cién de este Fondo.

Para la consecucién de estos objetivos, han sido
objeto de revisién y andlisis, entre otros:

¢ El marco normativo regulador aplicable al Fondo
de Reserva.

¢ El informe de la Comisién no permanente para la
valoracién de los resultados obtenidos por la aplicacién
de las recomendaciones del Pacto de Toledo del Con-
greso de los Diputados de 2 de octubre de 2003.

¢ Los estados contables agregados y consolidados de
las Entidades Gestoras (INSS, ISM, IMSERSO,
¢ INSALUD-INGESA) y de la Tesorerfa General de la
Seguridad Social correspondientes al periodo fiscalizado.

¢ La cuenta corriente, la cuenta operativa y la cuen-
ta de valores del Fondo de Reserva existente en el
Banco de Espafia.

¢ Los procedimientos y criterios aplicados por los
diferentes Srganos que intervienen en la constitucién,
ampliacién y aplicacién de los recursos que integran
este Fondo.

¢ La organizacién y recursos humanos con que esta
dotada la Tesoreria General de la Seguridad Social y la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera para
la gestién de estos recursos.

¢ Las actas del Comité de Gestién del Fondo.

¢ Los estudios realizados por la Direccién General
de Ordenacién Econdmica de la Seguridad Social res-
pecto de la evolucién financiera del Sistema de Seguri-
dad Social.

¢ La informacién facilitada por el Ministerio de
Trabajo y Asuntos Sociales.

¢ Cualquiera otra informacién y documentacién
cuyo andlisis ha resultado necesario para alcanzar estos
objetivos.

Para su consecucidn, se han realizado trabajos de
fiscalizacion en los siguientes centros directivos y orga-
nismos publicos: Tesoreria General de la Seguridad
Social, Direccién General del Tesoro y Politica Finan-
ciera del Ministerio de Economia, Banco de Espaiia,
Intervencién General de la Seguridad Social y Direc-
cién General de Ordenacién Econdmica de la Seguridad
Social del Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales.

SECCION II.  CONCLUSIONES Y RECOMENDA-
CIONES

II.1 Conclusiones

A continuacién se exponen las incidencias mas sig-
nificativas que se han observado en la fiscalizacién,
todas ellas referenciadas a los correspondientes aparta-
dos de la Seccién III de este Informe donde se desarro-
llan mas detalladamente.

II.1.1 Respecto del Marco Legal del Fondo de Reserva

1. La normativa actual contempla la existencia de
dos fondos de reserva en el Sistema de Seguridad
Social: el Fondo de Estabilizacién y el propio Fondo de
Reserva. Sin embargo, esta normativa, incluido el RD
337/2004, que desarrolla la Ley reguladora del Fondo,
no recoge norma alguna que coordine ambos fondos;
esto es, cuando deben dotarse, qué parte de los resulta-
dos positivos debe aplicarse a cada fondo, con qué cri-
terio deben gestionarse, etc.

En consecuencia, el Tribunal considera que, pese a
la promulgacién del Real Decreto de desarrollo de la
Ley reguladora del Fondo de Reserva, se mantiene la
necesidad de que por el Gobierno se aprueben las nor-
mas necesarias para regular esta materia y evitar la
descoordinacién actualmente existente entre ambos
fondos, derivada de la indefinicién que a este respecto
mantiene la Ley 28/2003 reguladora del Fondo de
Reserva, que en esta materia se limita a indicar que los
excedentes «se destinaran prioritaria y mayoritaria-
mente» al Fondo de Reserva de la Seguridad Social.

A este respecto, debe sefialarse, asimismo, que el
articulo 88 del actual Texto Refundido de 1a LGSS, que
regula las inversiones de las reservas de estabilizacion
del Sistema de Seguridad Social, debe ser objeto de la
oportuna revision legal, ya que en su elaboracién se ha
incorporado el contenido de una disposicién (el articu-

12°]

900¢ olnl ¢ saun

G/1 ‘wnu 304 [9p ojuawa|dng



lo 53 del Decreto 2065/1974, de 31 de mayo) que, a
dicha fecha, habia sido derogada por otra posterior,
concretamente por el RD-Ley 36/1978, de 16 de
noviembre (Apartado I1I.1.1.1).

2. El sistema de calculo de los excedentes para la
dotacién del Fondo previsto en la Ley 28/2003, Regula-
dora del Fondo de Reserva, que coincide con el criterio
seguido con anterioridad a la entrada en vigor de la refe-
rida norma, parte del resultado presupuestario de las
Entidades Gestoras y Tesoreria General de la Seguridad
Social. Este resultado presupuestario debe ser corregi-
do para obtener otro resultado, que es el que finalmen-
te se tiene en cuenta para el calculo de los excedentes.
Estas correcciones han sido realizadas, desde el inicio
de las dotaciones al Fondo de Reserva, por la Interven-
cién General de la Seguridad Social con arreglo a cri-
terios de prudencia. Estos criterios que, con anteriori-
dad a la entrada en vigor del Real Decreto 337/2004
eran aplicados sin habilitacién legal expresa, por la
referida Intervencion General, han sido recogidos en
la citada norma .

No obstante lo anterior, el Tribunal debe sefialar que
la aplicacién de estos criterios (o ajustes al resultado
presupuestario) resulta insuficiente con relacién al
requisito exigido por la Ley reguladora del Fondo, de

' La Intervencién General de la Seguridad Social (cn adelante IGSS), en sus

joncs, mucstra su oposicién a csta conclusién. Para defender su posicién, la
IGSS detalla en sus alegaciones el conjunto de normas reguladoras de sus compe-
tencias como centro dircctivo de la contabilidad piblica cn ¢l dmbito de la Segu-
ridad Social y el alcance de éstas. A este respecto, l Tribunal debe sefialar que en
¢l Informe no sc discute ninguna de las competencias contables de la IGSS. No
obstante lo anterior, debe indicarse que, en lo que respecta a la dotacién al Fondo
de Reserva, la normativa reguladora de su dotacién hasta la promulgacién de la
Ley 28/2003 ha venido estableciendo unos criterios especificos para la aportacién
de recursos al Fondo cuyo céleulo ste Tribunal no discute que pucda cfectuar la
IGSS.

Asi, segiin la Ley 24/1997, de 15 de julio, esta dotacién debia cfectuarse con
cargo a los excedentes que resultasen de la liquidacién de los presup dela
Scguridad Social. En este mismo sentido, la Ley 24/2001, de 27 de diciembre,
prevefa que la dotacién se produjera con cargo a los excedentes de los ingresos
que financian los gastos de cardcter contributivo procedentes de la liquidacién de
los Presupuestos de la Scguridad, siempre que las posibilidades financieras del
Sistema lo permiticran.

Ahora bicn, una cosa cs cfectuar estos célculos, y otra muy distinta cs lo que
csta Intervencién General ha hecho: introducir unos parémetros no previstos en la
Ley para calcular estos resultados, determinando, por tanto, un lfmite méximo de
dotacién al fondo inferior al que resultarfa de aplicar estrictamente las previsiones

idas n la Ley. Con independencia de que este Tribunal considere 1égicos y
prudentes estos ajustes, lo cierto es que éstos no estaban contemplados en la nor-
mativa reguladora del Fondo de Reserva y, por tanto, su aplicacién supone que, de
hecho, 1a IGSS estd llevando a cabo una funcién que, en todo caso, le corresponde
al Gobierno y que sc traduce en la aprobacién del necesario Real Decreto de desa-
rrollo de la Ley, circunstancia que, por otra parte, s la que se ha producido tras Ia
aprobacién de la Ley 28/2003, reguladora del Fondo de Reserva, cuyos parfme-
tros para el cdlculo de la dotacién al Fondo de Reserva han sido desarrollados
mediante ¢l RD 337/2004.

Por otra parte, cl Tribunal debe seffalar que las competencias que el art. 151.3
que el entonces vigente Texto Refundido de la Ley General Presupucstaria atribu-
ye ala IGSS dni hacen ia a las competenci bles de la
IGSS. Por cllo, ¢l Tribunal considera que por ¢l simple hecho de que para la deter-
minacién del importe méximo al que debe ascender la inversién deban utilizarse
datos presupucstarios o contables, la IGSS no puede atribuirse la competencia
exclusiva y excluyente para calcular este dato.

Esto cs, a juicio de este Tribunal la IGSS ostenta una competencia tnica y
excluyente en la determinacién de las reglas a aplicar para l registro contable de
los fondos destinados al Fondo de Reserva, asi como de los rendimientos, pérdi-
das y ganancias derivadas de su gestién; pero lo que en modo alguno le atribufa la
normativa entonces en vigor era la capacidad para delimitar ¢l importe méximo a
dotar al Fondo de Rescrva,

que los criterios de ajuste aplicados en el calculo del
excedente presupuestario aplicable a las dotaciones
como limite financiero maximo se realicen con arreglo
a criterios de maxima prudencia, respetando los princi-
pios y normas de contabilidad establecidos en el Plan
General de Contabilidad Publica; ya que, entre los ajus-
tes establecidos, no han sido tomados en consideracién
parametros tales como: la devolucién de los préstamos
que anualmente viene efectuando la Tesorerfa General
al Banco de Espafia, las obligaciones satisfechas pen-
dientes de imputar al Presupuesto de Gastos al cierre
del ejercicio, ete.

Esta forma de calcular el excedente del ejercicio,
que en la actualidad sirve de soporte de la dotacién a
efectuar al Fondo, resta claridad al proceso de su deter-
minacién ya que se entremezclan criterios presupuesta-
rios y financieros, lo que puede producir (y de hecho ha
producido en el ejercicio 2000) que se efectden aporta-
ciones al Fondo superiores a la capacidad de financia-
cién del Sistema. Mas transparente resulta al respecto
la propia Ley 28/2003, al regular la dotacién que deben
efectuar al Fondo de Reserva las MATEPSS, pues tini-
camente utiliza un tnico criterio: el resultado financie-
ro-contable obtenido por éstas en la gestién de esta
prestacion (Apartado I11.1.1.2.1).

3. La ausencia de criterios predeterminados que
permitan conocer con exactitud el procedimiento segui-
do por el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales para
efectuar las propuestas de dotacion al Fondo de Reser-
va, impide analizar la pertinencia de las dotaciones
realizadas. Asi, en los ejercicios 2000 y 2003, la dota-
cién efectuada fue superior al resultado presupuestario
ajustado a efectos del Fondo, obtenido en los ejercicios
inmediatos anteriores, 1999 y 2002.

La aprobacién del Real Decreto 337/2004, de 27 de
febrero, no ha acabado con la falta de definicién de los
pardmetros a tomar en consideracién para pasar del
excedente presupuestario del ejercicio calculado a efec-
tos del Fondo de Reserva (esto es, tras los ajustes al
resultado presupuestario) a la dotacién que finalmente
debe realizarse al Fondo; ya que en esta norma nada se
indica a este respecto; por lo que este aspecto de la Ley
sigue pendiente de definicién, considerando el Tribunal
que esta laguna legal debiera ser objeto del correspon-
diente desarrollo normativo, de forma que se asegure
que la dotacién al Fondo de Reserva no supera el exce-
dente financiero acumulado en cada ejercicio (Aparta-
doIIL.1.1.2.1).

4. Laregulacién actual del Fondo limita la dispo-
sicién de sus recursos mediante la aplicacién de dos
parametros: que aquéllos sélo puedan emplearse para
la cobertura de situaciones estructurales de déficit por
operaciones no financieras, y que sélo pueda disponer-
se hasta un maximo del 3% del importe a que ascienden
las pensiones contributivas y demds gastos necesarios
para su gestién durante el ejercicio.

En lo que se refiere a la definicién de situaciones
estructurales de déficit por operaciones no financieras,

establecida en el RD 337/2004, que desarrolla la Ley
reguladora del Fondo, el Tribunal considera que la defi-
nicién de déficit contenida en esta norma no toma en
consideracién los hechos que dan origen a este déficit,
por lo que basta que exista déficit durante dos ejerci-
cios consecutivos para que éste se califique de estructu-
ral, lo que podria dar lugar a que se aplicasen los recur-
sos del Fondo de Reserva para cubrir déficit no
estructurales por operaciones no financieras en el Siste-
ma de Seguridad Social, lo que resultaria contrario a lo
establecido en el art. 4 de la Ley 28/2003.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que la
préctica totalidad de los informes oficiales, tanto comu-
nitarios como nacionales sobre esta materia, como por
ejemplo el «Informe de la Comisién no Permanente del
Congreso de los Diputados para la valoracién de los
resultados obtenidos por la aplicacién de las recomen-
daciones del Pacto de Toledo», de 2 de octubre de
2003, establecen que los problemas estructurales que se
prevén en el futuro en los Sistemas de Seguridad Social,
vienen originados, fundamentalmente, por el progresi-
vo envejecimiento de la poblacién, pardmetro que no es
objeto de consideracidn en este Real Decreto. 2

2 Tanto ¢l Ministerio de Economia, como la Tesoreria General de la Seguri-

dad Social manificstan su oposicién a lo indicado a este respecto en ¢l Informe.

El Ministerio de Economia en sus alegaciones, rechaza la critica cfectuada por
¢l Tribunal de la definicién de déficit estructural contenida en ¢l Real Decreto
337/2004, considerando que ésta parcce razonable ya que, «dada la situacién
actual del sistema de Seguridad Social, parece probable que cuando se incurre cn
déficit, éstos scan cstructurales». A continuacién, ¢l Ministerio de Economia
indica en sus alegaciones que «parcce complicado discernir:

* Qué factores son responsables de un posible déficit.
*  El carficter cstructural o temporal de las variables que causan el déficit.

Concluye ¢l Ministerio que «...la Gnica mancra de hacerlo “determinar si un
déficit ¢s 0 no estructural” cs basandose en su persistencia en el tiempo...», con-
siderando que la referencia al factor més probable de su causa (cl envejecimicnto
de la poblacién) no afiade nada desde ¢l punto de vista préctico, sino que, por ¢l
contrario, «...generarfa inscguridad juridica, pucsto que ante cualquier déficit del
sistema forzara a un juicio de valor apriorfstico sobre su causa y su naturaleza
que puede ser sustituido, sin demasiado margen de error, por su caracteristica mAs
definitoria, que no cs otra que su permanencia en ¢l tiempoy.

Respecto de esta alegacién, l Tribunal debe seilar que:

1. Ladificultad para determinar ¢l perfil de un déficit estructural, no debe
servir de justificacién para que ¢l RD 337/2004 aplique criterios distintos de los
establecidos en la Ley 28/2003, como sc indica en el texto del Informe, para la
disposicién de los recursos que integran ¢l Fondo de Rescrva, actuar de otra forma
supondrfa vulnerar el principio de jerarqufa normativa, establecido en cl art. 9.3
de la Constitucién.

2. Ladisposicién de los recursos del Fondo de Reserva por el simple hecho
de existir un déficit en uno o dos cjercicios, sin tener en consideracién las causas
que los originan pucde suponer que se utilicen sus recursos para cubrir un déficit
de carfcter coyuntural (cl Tribunal entiende que el Ministerio hace referencia a
este término al utilizar la expresién «temporals). Asi, por cjemplo, una reduccién
del nivel de actividad cconémica y, por consiguiente, de los ingresos por cotiza-
ciones durante dos cjercicios consccutivos, atn cuando en ¢l tercer cjercicio sc
esté superando csta coyuntura cconémica, supondria la disposicién de los recur-
s0s del Fondo a pesar de que el sistema de Seguridad Social no habrfa incurrido
en una situacién de déficit estructural.

3. Asimismo, y por lo indicado en ¢l cjemplo anterior, cstc Tribunal conside-
ra que la manifestacién del Ministerio referente a que bajo las actuales condicio-
nes del Sistema de la Seguridad Social, de producirse un déficit, este tendra
carfcter estructural, cs una mera opinién, dado que ¢l Ministerio no ha aportado
ninguna justificacién que la fandamente.

4. La valoracién del Ministerio de que lo indicado en ¢l Informe «generarfa
inseguridad juridica» porque «...cualquicr déficit forzarfa a un juicio aprioristico
sobre su causa y naturaleza» no puede ser compartida por ¢l Tribunal, ya que la
inseguridad juridica sc evita, precisamente, no incorporando conceptos juridicos

Al margen de lo anteriormente indicado, el Tribu-
nal considera que la normativa reguladora del Fondo
tampoco contempla el sistema de financiacién a apli-
car en las situaciones en que, existiendo déficit, éste
supere o no cumpla los requisitos anteriormente
indicados?, asi como la definicién de ciertos concep-

indeterminados en los textos legales o, al menos, definiendo con precisién los
supucstos de hecho a los que se refieren dichos textos. Ahora bien, lo que no
puede aceptarse cs que, cscuddndose en la dificultad de identificar cl origen de
este déficit: estructural o coyuntural, en ¢l desarrollo reglamentario de 1a Ley, en
Tugar de cumplir ¢l mandato legal, sc opte por un criterio de aplicacién de los
recursos del Fondo dificil de conciliar con lo previsto en la Ley.

Por tanto, la critica que efectiia el Tribunal a la regulacién contenida en €l RD
337/2004 no genera més inscguridad juridica que la que s deriva del propio texto
de Ia Ley 28/2003, no pudiendo aceptarse que la norma de desarrollo contemple
ofro criterio de aplicacién de los recursos que el que sc deriva de la Ley. Precisa-
mente, admitir csta posibilidad —que ¢l desarrollo de la Ley vaya en un sentido no
previsto por ésta- es la que genera inseguridad juridica, ademds de una quicbra del
principio de jerarquia normativa.

En consecuencia, este Tribunal no puede aceptar las alegaciones formuladas y,
por tanto, no se modifica el texto del Informe.

Por su parte, la Tesorerfa General de la Seguridad Social indica en sus alega-
ciones que:

* Enlaot ién de ltados estdn incluidos los distintos pardmetros de
ingresos y gastos, en los términos previstos en la diferente normativa, entre los
que estarén los derivados para hacer frentc a la tasa de envejecimicnto de la pobla-
cién.

«  El horizontc temporal de dos afios cs ol que la Ley ha considerado més
ajustado.

A este respecto, el Tribunal debe manifestar, primero, que la afirmacién reali-
zada por la TGSS carcce de la debida fundamentacién que acredite la veracidad
de lo scitalado en su alegacién, por lo que procederia su rechazo. No obstante, cl
Tribunal debe sciialar que, el actual sistema de financiacién de la Seguridad
Social (sistema de reparto), no contempla como uno de los componentes especifi-
cos de las cotizaciones sociales la tasa de envejecimiento de la poblacién, ni cl
efecto que ésta pucde generar en ¢l gasto por prestacioncs. Por otra parte, debe
recordarse ala TGSS que el resultad émico pucde ser ia tanto de
situaciones estructurales como coyunturales (crisis cconémica en el sector turfsti-
o como consccuencia de actos de terrorismo, conflicto bélico internacional, ctc.),
por lo que, en la medida en que el efecto de estos factores s extienda durante un
perfodo de, al menos, més de dos afios, se producird una aplicacién de los recur-
503 del Fondo que no responde a csta finalidad.

En segundo lugar, debe sefialarse que el horizonte temporal no ha sido fijado
por la Ley, como indica la Tesorerfa General en sus alegaciones, sino en el art. 3.2
del RD 337/2004, en desarrollo de lo establecido a este respecto en l art. 4 de la
Ley 28/2003, que no determina limite temporal alguno para delimitar si un déficit
es estructural o coyuntural, considerando ¢l Tribunal que este horizonte temporal
de, aproximad; dos afios que establece cste Real Decreto para poder apli-
car los recursos del Fondo pucden venir originados por situaciones coyunturales,
por lo que la utilizacién de sus recursos supondria el incumplimicnto de la citada

3 Respecto de csta consideracién, ¢l Ministerio alega que «la apreciacién del
Tribunal pucde resultar pertinente desde cl punto de vista teérico, pero no asi
desde la perspectiva préctica. De hecho, los cjemplos que a modo no exhaustivo
menciona el Tribunal en su informe asi lo confirman», explicando a continuacién
que «cuando se producen déficit distintos de aquéllos que cumplen las condicio-
nes establecidas en ¢l Real Decreto, las medidas a adoptar o bien no deben incluir
el uso de los recursos del Fondo o bien no deben limitarse al uso de los mismos».

En relacién con csta alegacién, el Tribunal debe scfialar que éste no es el hecho
que sc intenta poner de manificsto en ¢l Informe, sino lo que sc pretende indicar
es que el RD 337/2004 no ha desarrollado la totalidad de las situaciones de déficit
que surgen de la regulacién contenida en la Ley 28/2003, lo que no ¢s conforme
con lo indicado en l prefmbulo del citado RD y, en concreto, con la necesidad de
«...completar las prescripciones generales de ...» la Ley 28/2003 en lo referente al
«...régimen de disposicién de los activos que lo integran,...» «sc hace referencia al
Fondo de Reservas.

Por otra parte, ¢l Tribunal debe scialar que, precisamente, la falta de aplica-
cién de un marco estable de financiacién de los déficit que sc han producido en cl
sistema de Seguridad Social (bien acudiendo a tr ias de la Administra-
cién del Estado, o bien mediante ¢l establecimiento de ismos automticos
de reequilibrio financicro, como puede ser ¢l incremento de las cotizaciones
sociales o ¢l endurecimiento de los requisitos para el acceso a las prestaciones),
han originado la situaci ico-financiera actual existente en las
Entidades Gestoras y Tesorerfa General de la Seguridad Social: la existencia de
fondos propios negativos y, por tanto, de un activo financiado fundamentalmente
por la Administracién General del Estado.
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tos de cardcter indeterminado que figuran en la Ley
Reguladora del Fondo de Reserva, como es ¢l caso,
entre otros, de los conceptos de «posibilidades eco-
némicas» y de «situacién financiera» (Aparta-
do III.1.1.2.1).

5. LaLey 28/2003, establece que la dotacién y
materializacién del Fondo de Reserva serdn acorda-
das por el Consejo de Ministros, a propuesta con-
junta de los Ministros de Trabajo y Asuntos Socia-
les, de Hacienda y Economia, al menos una vez al
afio.

A este respecto, el Tribunal considera que debe-
ria estudiarse la posibilidad de introducir las modi-
ficaciones normativas necesarias que permitan una
mayor frecuencia en la obtencién de la informacién
necesaria para que estos Ministerios efectien
las propuestas de dotacién al Fondo (Aparta-
do III.1.1.2.1).

I1.1.2  Respecto de la Evolucién de los Excedentes de
las Entidades Gestoras y Tesoreria General de
la Seguridad Social y de las Dotaciones efec-
tuadas al Fondo de Reserva

1. Las aportaciones al Fondo de Reserva a lo largo
del periodo 2000-2003, que han ascendido a 11.472,8
millones de euros, se han realizado de conformidad con
las disposiciones legales reguladoras del Fondo. Estas
disposiciones establecen que se dotard con cargo a los
excedentes que financien los gastos de cardcter contri-
butivo que resulten de la liquidacién de los Presupues-
tos de la Seguridad Social, siempre que las posibilida-
des econdmicas y la situacién financiera del Sistema lo
permitan. En este sentido debe indicarse que las aporta-
ciones sefialadas se han basado exclusivamente en los
excedentes presupuestarios generados en los ejercicios
de 1999 a 2002.

A 31.12.2002, las cuentas de las Entidades Gestoras
y Tesoreria General de la Seguridad Social presentaban
en conjunto, como puede observarse en el cuadro n.° 7
posterior, un patrimonio neto negativo de 1.695,5
millones de euros, diferencia entre unos activos reales
de 34.494,1 millones de euros y unos pasivos exigibles
de 36.189,6 millones de euros, si bien debe subrayarse
que 26.250,1 millones de euros corresponden a deudas
con ¢l Estado, 17.168,6 de los cuales tienen su origen
en préstamos cuyas condiciones establecidas por ley
(sin plazo de amortizacién o con un plazo de 10 afios)
han hecho posible que, a pesar del déficit patrimonial
sefialado, no se hayan producido dificultades financie-
ras. Por otra parte, la afectacién legal de los recursos

Asi, pues, con la normativa actualmente existente, tampoco sc ha dado una
solucién integral al marco financiero del sistema de Seguridad Social.

Para concluir, debe indicarse que ¢l resto de manifestaciones del Ministerio
respecto a la existencia de otras vias para hacer frente al envejecimiento de la
poblacién, cstd confirmando tanto que este hecho es un parémetro bésico del ori-
gen del déficit estructural, como que existen medidas alternativas para corregitlo,
datos todos ellos pucstos de manifiesto en ¢l Informe.

aportados hasta el momento constituye la garantia de
que los indicados préstamos en ningin caso podran
condicionar el cumplimiento de los fines para los que
se ha constituido el Fondo.

Ahora bien, tanto por el origen de parte del endeu-
damiento de la Seguridad Social con el Estado, al que
seguidamente se hace referencia, como por la conve-
niencia de que el Fondo de Reserva se enmarque en un
contexto de superavit patrimonial, considera este Tribu-
nal que serfa muy recomendable que se condonasen los
préstamos antes mencionados, o que se concediesen
transferencias a la Seguridad Social para proceder a la
devolucién de dichos préstamos, una u otra cosa en
cantidad suficiente para que la Seguridad Social tenga
un superavit patrimonial por un importe igual o supe-
rior al del Fondo de Reserva.

El déficit patrimonial a 31.12.2002 sefialado ante-
riormente es consecuencia de los resultados negativos
acumulados hasta el ejercicio 1999 (15.857,6 millo-
nes de euros), no compensados totalmente por los
positivos del periodo 2000-2002 (10.960,2 millones
de euros) y por los saldos de las cuentas de Patrimonio
vy Reservas a la misma fecha (3.182,3 y 19,6 millones
de euros, respectivamente). Para la financiacién de los
resultados negativos y, por tanto, para mantener el
necesario equilibrio financiero del Sistema de la
Seguridad Social, a fin de atender las obligaciones de
éste, la Administracién General del Estado, durante
los ejercicios de 1992 a 1999, concedié 11 préstamos
ala Seguridad Social, por un importe total de 17.212,8
millones de euros, de los que, a 31.12.2002, quedaban
pendientes de amortizar 17.168,6 millones. Tres de
estos préstamos, por un importe conjunto de 3.372,4
millones de euros, fueron concedidos por el Real
Decreto Ley 6/92 y por las Leyes de Presupuestos
Generales del Estado de 1993 y 1994, con la finalidad
de cancelar las obligaciones pendientes de pago
a31.12.1991 del extinguido INSALUD.

En opinién del Tribunal de Cuentas, al menos la
carga patrimonial de estos tres préstamos (sin descartar
en todo o en parte la de los 8 restantes para conseguir la
cobertura patrimonial del Fondo antes sefialada) debe
ser asumida directamente por la propia Administracién
General del Estado, bien mediante su condonacién,
bien mediante la concesién de la oportuna transferencia
del Estado a la Seguridad Social, para que ésta, a su
vez, proceda a la cancelacién de la deuda. Asf lo ha
recomendado este Tribunal en las Declaraciones sobre
la Cuenta General del Estado correspondientes a los
ejercicios 1996 a 2002, ambos inclusive, por cuanto, si
bien estos fondos fueron concedidos formalmente
como préstamos, y no como transferencias como
correspondia a su funcién econdmica de cobertura de
insuficiencias financieras del INSALUD, fue debido a
razones de politica econdmico-presupuestaria de carac-
ter coyuntural, como consta en la exposicién de moti-
vos del Real Decreto Ley 6/1992.

Ademas de los 11 préstamos aludidos, la Tesorerfa
General contrajo durante los ejercicios 1992 a 1999 una
segunda deuda con la Administracién General del Esta-
do por importe de 9.081,5 millones de euros, derivada
de 1la falta de devolucién por la Seguridad Social a la
Administracion General del Estado de los fondos reci-
bidos de ésta para la financiacién de las competencias
de asistencia sanitaria y servicios sociales asumidas por
las Comunidades Auténomas de Pafs Vasco y Navarra,
que dichas Comunidades descontaban previamente en
la liquidacién del cupo.

Pese a las reiteradas recomendaciones del Tribunal
de Cuentas, los Gobiernos de la nacién no han adopta-
do hasta la fecha ninguna medida para que la Adminis-
tracién General del Estado pueda reconducir con realis-
mo esta situacién y sanear definitivamente la situacién
patrimonial del Sistema de la Seguridad Social. En
lugar de este sancamiento, recomendado por el Tribu-
nal, se ha optado por el aplazamiento de la amortiza-
cién de los dos préstamos que vencian en el ejerci-
cio 2004, que han visto ampliado su vencimiento en 10
afios en virtud de la prérroga establecida en 1a Ley 62/2003,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrati-
vas y del Orden Social, e igualmente ha ocurrido con
un tercero que vencia en 2005, de acuerdo con la Dis-
posicién Adicional Trigésimo Séptima de la Ley de
Presupuestos Generales del Estado para el ejerci-
cio 2003.

Como resumen de lo expuesto, este Tribunal, en
linea con lo expresado en las Declaraciones sobre la
Cuenta General del Estado de los ejercicios 2000, 2001
y 2002, considera que la dotacién al Fondo de Reserva
ha sido posible gracias, no a la existencia de fondos
propios, sino a la financiacién ajena que ha aportado a
la Seguridad Social la Administracién General del
Estado, sin que ello suponga cuestionar la legalidad del
Fondo.

Esta situacién se subsanaria si la Administracién
General del Estado cumpliera las reiteradas recomen-
daciones de este Tribunal, de forma que, a través de los
mecanismos indicados de la condonacién de présta-
mos, o de concesién de transferencias, ¢l Fondo de
Reserva pudiese enmarcarse en el sefialado contexto de
superavit patrimonial y, como tal, pudiera figurar en las
Cuentas de la Seguridad Social, lo que en los ejercicios
analizados (1999 a 2002) no ha ocurrido (Apartado
IIL.1.2.3)%

4 LaIntervencion General de 1a Seguridad Social indica en sus alegaciones

que la naturaleza de este Fondo es la de «una reserva exclusivamente financiera
para ascgurar cl pago de las pensioncs y demés prestaciones de la Scguridad
Social», por lo que a estos cfectos, segiin la IGSS, «carcce de importancia que se
deba o no al Estado determinadas cantidades, “o que” presente o no la Seguridad
Social un patrimonio neto negativos. Por cllo, para csta Intervencién General, los
Ginicos datos que deben ser tenidos en cuenta deben ser los datos que resultan de
1a liquidacién del presupucsto de gastos ¢ ingresos de las Entidades Gestoras y
Servicios Comunes de la Seguridad Social, por lo que ¢l andlisis del Tribunal
respecto de la evolucién econémica de la Seguridad Social no resulta procedente,
dado que sc parte de un concepto del Fondo como rescrva patrimonial o contable
que no prevé la Ley.

2. Elarticulo 91.1 de la Ley General de la Seguri-
dad Social establece que «en la TGSS se constituird un
Fondo de Reserva de la Seguridad Social con la finali-
dad de atender a las necesidades futuras del sistema de
la Seguridad Social en materia de prestaciones contri-
butivas...». Sin embargo, el Ministerio de Trabajo no ha
determinado el volumen a que debe ascender este
Fondo para el cumplimiento del objetivo recogido en la
citada norma, de hecho, la tnica cuantificacién realiza-
da a este respecto, recogida en el Acuerdo para la
Mejora y el Desarrollo del Sistema de Proteccién
Social, suscrito por el Gobierno, CEOE, CEPYME y
CCOO, estimaba que dicho importe debia ascender a
tUnicamente el importe de «una mensualidad ordinaria
del total de pago de prestaciones periddicas... mas el
correspondiente prorrateo de las pagas extraordinarias
de julio y diciembre», cuantificandolo en un maximo
de un billén de pesetas (6.010,1 millones de euros).

Sin embargo, a la fecha de emision de este Informe,
el importe acumulado en inversiones correspondientes
al Fondo de Reserva (12.022,9 millones de euros)
duplica el recogido en el citado Acuerdo para la Mejora
y el Desarrollo del Sistema de Proteccién Social, sin
que el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, o el
Gobierno, hayan indicado que éste haya alcanzado el
importe necesario para cumplir su finalidad o, en su
defecto, el importe que atin falta para alcanzar dicho
limite.

No obstante lo anterior, el Tribunal considera que el
actual volumen del Fondo tampoco garantiza por si
mismo la sostenibilidad financiera del Sistema de
Seguridad Social, habida cuenta los importes a pagar
en concepto de pensiones, que el propio Ministerio pre-
vi6 en el informe de Estrategia Nacional de Espaiia en
relacién con el Futuro del Sistema de Pensiones
(aproximadamente 130.000 millones de euros en el
ejercicio 2020, y 210.500 millones de euros en el ejer-
cicio 2030)°.

En este sentido parece pronunciarse, el Ministerio
de Trabajo y Asuntos Sociales, en el informe de Estra-
tegia Nacional de Espafia en relacién con el Futuro del
Sistema de Pensiones, remitido por el Gobierno al
Comité de Proteccién Social de la Unién Europeael 12
de septiembre de 2002, indicaba en el apartado «Estra-
tegia de futuro» que «el fomento de mercado de trabajo

Respecto a esta alegacién, ¢l Tribunal de Cuentas debe scfialar que si bien las
dotaciones al Fondo de Reserva sc han realizado de acucrdo con la Ley, no carece
de importancia sino que por ¢l contrario ¢s muy recomendable que, a través de los
mecanismos que sc indican en ¢l Informe, ¢l Fondo sc enmarque en un contexto
de superévit patrimonial, por un importe igual o superior al de éste, de tal forma
que pucda figurar como tal en las Cuentas de la Scguridad Social, 1o que en los
cjercicios analizados (1999 a 2002) no ha ocurrido.

5 En relacién con lo indicado en cste pérrafo, alega la Dircccién General de
Ordenacién Econémica que sc de la cuantfa del Fondo con ¢l importe de
las pensiones, ¢l Tribunal debe seifalar que esta conclusién s errénca, ya que una
lectura detallada del texto del Informe permite obscrvar las razones por las que cl
Tribunal considera que el Fondo de Reserva presenta un cardcter accesorio res-
pecto del sostenimiento a largo plazo del Sistema, sin que se pueda producir 1a
confusién indicada por esta Direccién General.

Por todo lo expucsto, no pucden aceptarse las alegaciones formuladas y, por
tanto, no sc modifica cl texto del Informe.
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y la incidencia de la inmigracién, junto con una mayor
incorporacién de la mujer, y el fomento de la actividad
de los mayores son factores clave para el equilibrio
financiero» del Sistema de la Seguridad Social, lo que
viene a poner de manifiesto un cierto cardcter comple-
mentario del Fondo de Reserva respecto del objetivo de
sostenibilidad financiera del Sistema de Seguridad
Social (Apartado II1.2)°.

II.1.3 Respecto de la gestion de los recursos del
Fondo de Reserva

I1.1.3.1 Respecto a los procesos de dotacién e inver-
sién de los recursos

1. Las memorias econémicas que acompafian a los
Acuerdos del Consejo de Ministros de dotacién y de
materializacién del Fondo, no reflejan la existencia de
capacidad econdmica y financiera del Sistema de la
Seguridad Social para poder financiarlas. El Tribunal
considera que serfa conveniente que, aun cuando la
capacidad econdémico-financiera de la Tesorerfa Gene-
ral de la Seguridad Social es conocida por los Ministe-
rios coproponentes de la dotacién al Fondo, dicha
informacién figurase expresamente en las indicadas
memorias formando parte de los antecedentes en que se
fundamentan los Acuerdos 7 (Apartado I11.3.1.1.1).

6 A cste respecto, alega la Dircccién General de Ordenacién Econémica que

¢l Tribunal ha interpretado incorrectamente ¢l contenido del Informe de Estrategia
sobre ¢l Futuro de Pensiones en Espaita, y que, por tanto, no s correcta la conclu-
sién alcanzada sobre ¢l «cierto cardcter accesorio» del Fondo.

En relacién con csta alegacién, debe scfialarse que ¢l Tribunal sc ha limitado en
esta cucstion a trasladar I relevancia quc da acste Fondo l propio Informe de Bstra-

2. Aunque la ley no establece plazos para la dota-
ci6én y materializacion del Fondo de Reserva, se consi-
dera que serfa deseable que fueran los mas breves que
permitan las exigencias de la politica financiera del
Gobierno y las disponibilidades liquidas del Sistema de
la Seguridad Social. Esto es conveniente sefialarlo por-
que, a juicio del Tribunal de Cuentas, el tiempo trans-
currido entre la toma de decisiones y su ejecucién por
parte de los diferentes 6rganos que han intervenido en
la gestién del Fondo (Consejo de Ministros, Comité de
Gestidn, TGSS, etc.) ha sido, al menos aparentemente,
excesivo, sin que consten las razones de politica finan-
ciera o de otra indole que pudieran justificarlo, lo que
ha podido ocasionar unos menores rendimientos para el
Fondo. Asi:

¢ El Consejo de Ministros, pese a conocer los
excedentes contributivos generados, y ajustados con
criterios de caja, ha efectuado la dotacién de importes
menores a los excedentes calculados durante los ejerci-
cios 2001 y 2002, aplicando mas tarde, en diciembre
de 2003, la parte no dispuesta de estos excedentes®
(Apartado IT1.3.1.1.1).

Ia documentacién remitida al Consejo de Ministros para adoptar esta decisién no
figura documento alguno en ¢l que se acredite expresamente la capacidad de
financiacién de la TGSS de la dotacién propucsta.

* En lo que sc refiere a la subsanacién de esta deficiencia en la dotacién
aprobada en diciembre de 2003, debe sefialarse que, si bien en la memoria cconé-
mica aportada al Conscjo de Ministros sc cfectiia una rescia detallada de la evo-
Tucién y de los recursos con los que cuenta ¢l Fondo, sigue sin aportarsc al Conse-
jo de Ministros un documento en el que la TGSS acredite la existencia de recursos
financicros suficientes para cfectuar csta dotacién sin que se resienta el equilibrio
financicro del Sistema de Seguridad Social, no considerando el Tribunal que una
referencia genérica a la Ley 28/2003, constituya justificacién suficiente de una

idad de fi iacién de los 2.000 millones de euros en que sc 6la

tegia, ya que en ninguno de sus apartados se hace ia al carcter fund

del Fondo para el sostenimiento a largo plazo del sistema de Seguridad Social, cir-
ia que sf sc indica respecto de las medidas sciialadas en cl

Informe, lo que, en sentido contrario, lleva a la conclusion extraida por €l Tribunal.

En este mismo sentido, debe sefialarse que en ninguna de las citas del Informe
de Bstrategia de Futuro recogidas en la pagina 4 del texto de alegaciones de csta
Direccién General se hace referencia al cardcter fundamental del Fondo de Reser-
va para garantizar la supervivencia del sistema de pensiones, circunstancia que s
se produce con los factores sefialados en el presente Informe en el Informe de
Estrategia, lo que vendria a corroborar la validez de lo sefialado por el Tribunal a
este respecto.

Por dltimo, ol Tribunal debe sefalar que las alegaciones cfectuadas por la
TGSS (pégs. 2 y 3) y ¢l Ministerio de Economia (pagina 5) al Informe, vienen a
poner de manificsto su conformidad con esta conclusion, lo que confirma la pro-
cedencia de lo concluido por el Tribunal respecto del cardcter accesorio del Fondo
encl sostenimiento a largo plazo del sistema de Seguridad Social.

Por todo lo expuesto, no pueden aceptarse las alegaciones formuladas y, por
tanto, no se modifica el texto del Informe.

7 Respecto de esta afirmacion, 1a Tesoreria General, si bien reconoce esta
circunstancia, alega que:

«  Ello no implica que el Conscjo de Ministros carczca de informacién para
tomar sus decisiones con un suficiente y adecuado soporte, «...dado que los datos

ic o-financieros - monetario- entre otros, determinantes de la
capacidad econémico-] fmanclera del Slstema son conocidos tanto por los maxi-
mos responsables de los Depar licados en la gestién tramite y firma
de los Acuerdos, como por Ia Comision Delegada del Gobierno para Asuntos
Econémicos...».

* Enladltima memoria del ejercicio 2003 y en la primera del 2004 se subsa-
na csta deficiencia, dado que incluyen uma referencia expresa a que «...sc cumplen
Tas premisas de la Ley y, por tanto, la existencia de idad finan-
ciera... los propios Acuerdos de Conscjo de Mlmstros se hace xeferencla expresa a

Ia reiterad citada existencia de capacidad ar.

Respecto de estas alegaciones, el Tribunal debe indicar que:
+ Con independencia de la informacién que conocen los Departamentos
Ministeriales coproponentes del Acuerdo de dotacién al Fondo, o cierto s que en

¢ El Consejo de Ministros pese a conocer los exce-
dentes contributivos generados, y ajustados con crite-
rios de caja, ha determinado que se proceda a la inver-
si6n de los recursos del Fondo en una fecha posterior a
la de su dotacién. El retraso medio existente en los ejer-
cicios 2000 y 2001 ha sido superior a los 4 meses
(Apartado II1.3.1.1.1).

¢ La TGSS, pese a contar con recursos liquidos
suficientes, ha realizado la transferencia de los impor-
tes dotados al Fondo con un retraso medio de 54 dias,
deducidos a estos efectos los tiempos de tramitacion,
respecto a la fecha de aprobacién de la dotacién por el
Consejo de Ministros, lo que, en opinién de este Tribu-
nal, no resulta razonable y, ademas, perjudica la renta-
bilidad del Fondo (Apartado I11.3.1.1.2).

3. Enel proceso de elaboracién de la propuesta de
inversién de los recursos dotados por la Direccién
General del Tesoro y Politica Financiera al Comité de
Gestién del Fondo, no se ha observado la existencia de
estudios que valoren la inclusién de nuevas referencias
(titulos en los que puede materializarse la inversién),
pese a que este hecho se ha producido, ni sobre el grado
de concentracién de la deuda en poder del Fondo, pese
a la incidencia que este hecho tiene sobre ¢l mercado
secundario de deuda publica; por lo que el Tribunal
considera que esta informacién debiera facilitarse a los
distintos 6rganos de gestiéon del Fondo: Comité de Ges-
tién y la Comisién Asesora de Inversiones del Fondo,
para que éstos puedan tener en cuenta esta informacién
en su toma de decisiones? (Apartado I11.3.1.1.3).

dotacion al Fondo.

¢ El Ministerio de Economia considera, en sus alegacioncs, que cn ninguna de

Ias dos redacciones del articulo 91.1 del Texto Refundido de la Ley General de la
Scguridad Social vigentes a lo largo de los cjercicios analizados (dadas por las
Leyes 24/1997 y 24/2001), se concretaba la cantidad a dotar, ni en ¢l porcentaje de
los excedentes contributivos generados que debfan destinarse al Fondo de Reserva
de la Seguridad Social, existiendo tnicamente dos factores que limitaban csta dota-
cién: las posibilidades cconémicas y la situacién financicra del Sistema, por lo que
¢l Gobierno podia perfectamente cfectuar una dotacién por «... importes menores a
Tos excedentes calculados». A continuacién, afiade ¢l Ministerio que:

1. La decisién adoptada debfa, en todo caso, contribuir a garantizar ¢l equili-
brio financicro del Sistema y €l cumplimiento de los criterios y compromisos del
Acuerdo sobre Consolidacién y Racionalizacién del Sistema de Seguridad
Social.

2. En el caso de existir superdvit, el tinico requisito exigible al Conscjo de
Ministros cs que éste debia ser aplicado, mayoritariamente, al Fondo de Rescrva.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que en el Informe dnicamente ha
criticado aquellos supuestos en que el Conscjo de Ministros ha acordado una
dotacién al Fondo superior a los resultad ios obtenidos en ol cjerci-
cio anterior, circunstancia que se produ_]o en el ejercicio 2000 y 2003; no efec-
tuando critica alguna en relacién con los ejercicios en que dicha dotacién se pro-
dujo por un importe inferior a los d ios calculados, ya que
estos cxcedentes no aplicados al Fondo podian ser empleados, de existir recursos
financieros suficientes que los sustentaran, para financiar otro tipo de medidas
(ver. i de iones, rebaja de cotizaciones, ctc.). Por tanto, el Tri-
bunal no comparte el sentido de la alegacion realizada.

No obstante lo anterior, en la ampliacién acordada en diciembre de 2003 , que
sc efectué con cargo a los exced i0s no aplicados cn
anteriores, si la ha criticado, pues en dlchos ejercicios la situacién econémica y
las posibilidades financieras de la Tesorerfa General hubieran permitido la dota-
cién total del excedente al Fondo en cada uno de esos ejercicios (2000, 2001
¥ 2002), sin tener que csperar hasta diciembre de 2003 para cfectuar dicha
ampliacién del Fondo. Esta circunstancia ha permitido que csos excedentes hayan

permanccido ociosos durante este perfodo y, en consccuencia, que sc haya gene-
rado un menor rendimicnto para cl Fondo de Rescrva derivado del retraso en su
aplicacién hasta diciembre de 2003.

Por lo que respecta tanto a la aplicacién mayoritaria del supervit existente al
Fondo de Reserva, como al hecho de que esta actuacién contribuya a garantizar cl
cquilibrio financicro del Sistema, cste Tribunal considera que es una mera expli-
cacién que en nada afecta al contenido del Informe.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

% A este respecto, ¢l Ministerio de Economia alega «que la seleccién de refe-
rencias que lleva a cabo la Dircccién General del Tesoro y Politica Financiera y,
en concreto, la Subdireccién General de Andlisis Financicro y Estratégico, siem-
pre sc apoya cn estudios que tienen en cuenta los criterios de inversién del FRSS,
toda la informacién relevante del mercado, las condiciones de compra de cada una
de las referencias, tanto las que forman parte de la cartera del FRSS como el resto
de referencias emitidas por el Tesoro espafiol que por sus caracterfsticas pudicran
ser de interés para ¢l FRSS, etc.... La documentacién que sc aporta a las reunio-
nes del Comité de Gestién y de la Comisién Ascsora de Inversi 1 resultad

4. Durante el periodo fiscalizado, la gestién de los
recursos del Fondo ha sido decidida por un Comité de
Gestién cuya creacién y funcionamiento ha presentado
una insuficiente cobertura normativa. En este sentido,
debe indicarse que el Tribunal no ha obtenido justifica-
cién alguna que explique esta situacién, que se ha man-
tenido durante mas de tres afios.

Por otra parte, debe sefialarse que la existencia y
funcionamiento de este Comité ha incidido en que la
Direccién General del Tesoro no haya cumplido fiel-
mente el mandato recibido del Consejo de Ministros
de que debia ser este Centro Directivo el que determi-
nara los activos financieros en los que materializar los
recursos del Fondo, ya que ha sido realmente este
Comité quien ha determinado las inversiones (Aparta-
doIIl3.1.1.3)%.

dia la préctica totalidad de Bonos y Obligaciones del Tesoro en circulacién cstén
representados en la cartera del FRSS, por 1o que los estudios sobre la incorpora-
cién de nuevas referencias de Deuda del Estado Espaiiol carccen de relevancia,

* La Dircccién General del Tesoro y Politica Financicra ha claborado estu-
dios sobre algunas inversiones alternativas que se han presentado a la Comisién
Ascsora de Inversiones y al Comité de Gestién.

+ La variable concentracién sc ha tenido en cuenta, tal y como demuestra cl
hecho de que en las dos tltimas reuniones de los érganos rectores del FRSS, cele-
bradas en diciembre de 2003 y marzo de 2004, se ha facilitado a los componentes
un cuadro resumen que refleja la concentracién de cada referencia de la cartera
del FRSS sobre su saldo vivo.

+ «.la inclusién de nuevas referencias no ha sido arbitraria, sino que sc ha
llevado a cabo deliberadamente atendiendo a los criterios generales de gestin del
FRSS y, en particular, a la rentabilidad, ricsgo, liquidez, diversificacién y concen-
tracién,...».

A este respecto, ¢l Tribunal debe scfialar que en la informacién obtenida de la
Dircccién General del Tesoro y Politica Financiera durante ¢l proceso de fiscaliza-
cién, referente a los estudios que sirvieron de base para realizar las propucstas de
inversién de 1.055 millones de curos y 700 millones de curos (Propucstas presenta-
das al Comité de Gestién de fecha 11 de septiembre y 1 de diciembre de 2003, res-
pectivamente) no figura, en ninguno de los casos, una valoracién por la que deban
incluirse, o rechazarse, nucvas referencias, asf como tampoco el grado de concen-
tracién que presentan las referencias propucstas como inversién al Comité de Ges-
tién, operativo en dichas fechas, respecto al total de deuda publica emitida, no
habiéndose justificado csta afirmacién en la fase de alegaciones, por lo que este
hecho bastarfa, por si solo, para rechazar la alegacién realizada por ¢l Ministerio.

Pero cs que, ademds, debe indicarse que:

+ Tampoco puede accptarse como totalmente cierta la afirmacién realizada
por ¢l Ministerio referente a que la préctica totalidad de Bonos y Obligaciones del
Tesoro en circulacién han cstado dos cn la cartera del FRSS. A 31 de

ici de 2003, las i das en ¢l Fondo eran casi ¢l 77% de
las emitidas, mientras que a octubre del mismo afio (dos mescs antes), csta repre-
sentacién cra tan sélo del 67%.

* Respecto a que la concentracién de la cartera sf ha sido una de las variables
facilitadas al Comité de Gestién, debe seffalarse que tal y como indica cl Ministe-
rio en sus alegaciones, esta informacién sc ha facilitado al Comité a partir del mes
de diciembre de 2003, por tanto, este érgano ha carccido de csta informacién
desde la creacién del Fondo hasta dicha fecha, lo que viene a corroborar la reali-
dad de 1o afirmado por cl Tribunal en cl Informe.

de estos exhaustivos estudios, analizéndosc en dichas reuniones por los micmbros
de los diferentes érganos».

Afiadiendo posteriormente que:

+  En todo caso, la determinacién de la inversién por parte de la Direccién
General del Tesoro y Politica Financicra se ha cfectuado siguiendo los criterios

blecidos en las sucesiva jones del Comité de Gestién del Fondo (entre
cllos, ¢l de invertir en Deuda Piblica del Estado Espatiol), atendiendo al mismo
tiempo a un enfoque comprensivo de las caracterfsticas de los activos como son su
rentabilidad, ricsgo, liquidez, ctc., y siempre conforme al principio de méxima
prudencia.

* Bucna parte de csta informacién sc recoge ampliamente en ¢l Boletin de
Deuda Piblica que publica cl Banco de Espafia, que s la fuente principal para la
claboracién de los estudios que fundamentan las inversiones.

+ A medida que ¢l Fondo ha ido adquiriendo mayor volumen, ¢l nimero de
referencias emitidas por el Tesoro Espafiol que forman parte de su cartera ha ido
aumentando, siguiendo el principio de diversificacién. En consccuencia, hoy en

1t el Ministerio afirma que sf se han elaborado estudios sobre
algunas inversiones alternativas, que han sido presentadas a la Comisién Asesora
de Inversiones y al Comité de Gestién, en fecha 1 de diciembre de 2003 y 8 de
marzo de 2004. El Tribunal debe sefialar, nuevamente, que las alegaciones efec-
tuadas por el Ministerio vienen a corroborar la adecuacién de lo indicado en el
Informe, ya que ponen de manifiesto que durante los cjercicios 2000 a 2003
(excluido el mes de diciembre), el Comité de Gestién carecié de estudio alguno
respecto de inversiones alternativas
Por todo lo anteriormente expucsto, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no se modifica ol texto del Informe.

© A este respecto, ¢l Ministerio de Economia alega lo siguiente:

* La transferencia del cjercicio de la competencia exige que ésta sea delega-
ble tanto desde el punto de vista subjetivo como objetivo. En este sentido, ¢l
Gobierno tenia competencia para realizar csta delegacién, as{ como que cra posi-
ble realizar esta delegacién dado que el supuesto delegable no estaba incluido en
ninguno de los indicados en ¢l articulo 13.2 de Ia Ley 30/1992.
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I1.1.3.2  Criterios aplicados en la gestién de la cartera
del fondo de reserva

1. Durante el periodo fiscalizado, los gestores del
Fondo de Reserva han mantenido elevados importes no
invertidos, que se han mantenido como saldos en teso-
rerfa (una media del 15,1% para el conjunto del perio-
do), como consecuencia del criterio de mantenimiento
de una parte de las dotaciones en saldos liquidos (hasta
un 3%), que este Tribunal considera excesiva, y a la
existencia de amortizaciones de titulos y liquidaciones

+  Existfa voluntad, por parte del Conscjo de Ministros, de delegar.

+ No puede considerarse la falta de publicacién en ¢l Boletin Oficial del
Estado como indefensién, dado que Ia finalidad de la publicacién cs Ia de dar a
conocer a los posibles interesados csta delegacién, hecho que si era conocido, en
este caso, por los interesados.

* Nila omisién de la resolucién del acto de delegacién, ni la falta de publica-
cién, causarfan su invalidez.

* Las propucstas de inversién fucron sicmpre realizadas por la Dircccién
General del Tesoro, y siempre fucron aceptadas por ¢l Comité de Gestién, excepto
n una ocasién, debido a la incertidumbre generada en ¢l mercado por el conflicto
bélico de Trak.

En relacién con esta alegacién, l Tribunal debe scfialar que la competencia
para determinar la materializacién financicra del Fondo de Reserva fue atribuida
directamente por la Ley al Gobierno. Asimismo, el articulo 13 de la Ley 30/1992

blece los requisitos sustantivos y procedimentales que deben cumplirse para
que pueda cjercitarse vélid Ia del petencias. Por tanto, para
delegar su competencia en otro érgano, ¢l Gobicrno debié sujetarse a las exigen-
cias formales del referido articulo 13 que, al estar establecidas por Ley y afectar al
cjercicio de competencias y al procedimiento deben considerarse de orden pibli-
co, y por tanto vinculan a los poderes piblicos. Sin embargo no sucedié asf, ya
que, i existié un acto de delegacién expreso por parte del Conscjo de Ministros
previo al cjercicio de la competencia, ni éste fue publicado en ¢l Boletin Oficial
del Estado, como exige ¢l precepto citado.

Pero aiin en el caso de considerar que pudicra admitirse una delegacién impli-
cita en la Direccién General del Tesoro y Politica Financiera (lo que no es posible
de acuerdo con el scfialado articulo 13 de la Ley 30/1992) deducida de los Acucr-
dos del Conscjo de Ministros, ¢l érgano que ha cfectuado la materializacién
financicra del Fondo ha sido ¢ denominado Comité de Gestién y no esta Direc-
cién General, siendo éste un érgano que, ni por atribucién legal, ni por delegacién
del Conscjo de Ministros, debié cjercer tal competencia.

Por otra parte, ¢l hecho de que el citado Comité siguicra mayoritariamente (s
han producido al menos dos excepeiones) las recomendaciones de inversién de la
Direccién General del Tesoro, no invalida lo indicado anteriormente (debiendo
recordarse a este respecto que en determinadas reuniones la Direccién General
del Tesoro planted no una, sino varias alternativas de inversién, al Comité, siendo
éste quien finalmente decidié cual de cllas se aplicaba), sino que lo corrobora.

Por otra parte, respecto de csta misma cucstién, la Tesorerfa General alega que
«sf s ha cumplido el Acuerdo del Conscjo de Ministros pucs, finalmente, sicmpre
sc han comprado los activos financicros propucstos por la Direccién General del
Tesoro y Politica Financicra». Asimismo, indica la Tesorerfa General que, desde
Ia entrada en vigor de la Ley 28/2003, los Acucrdos del Consejo de Ministros sc
han adaptado a la nucva normativa indicando que «los activos financicros en que
sc inviertan las dotaciones al Fondo tendrén la composicién, vencimiento y carac-
terfsticas que determine ¢l Comité de Gestién del Fondo de Rescrva con el ascso-
ramicnto de la Comisién Ascsora de Inversiones del Fondo de Reserva de la
Scguridad Social».

Respecto de esta alegacién, l Tribunal debe indicar que en ésta s pone de
‘manificsto la existencia de un procedimiento de propucsta de inversiones de la
Dircccién General del Tesoro al Comité de Gestién operativo durante ¢l periodo
fiscalizado, propucsta que podia scr aceptada o rechazada, habiéndosc producida
csta dltima situacién en, al menos, dos ocasiones. Por tanto, resulta cvidente que,
con independencia del resultado final de la votacién en ¢l Comité, €l csquema de
competencias fijado por el Conscjo de Ministros en cada acucrdo de materializa-
cién de los recursos de cste Fondo, fuc alterado con la aparicién de este Comité.

Por tltimo, debe seiialarse que lo indicado por la Tesoreria General en relacién
con la entrada en vigor de la Ley 28/2003, y los érganos de gestion previstos en
clla: ¢l Comité de Gestién y su Comisién Ascsora, que sc constituyeron en
diciembre de 2003, no invalida lo pucsto de manifiesto en ¢l Informe, en relacién
con lo ocurrido durante todo el periodo fiscalizado, exceptuado el mes de diciem-
bre de 2003.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

de cupones ¢ intereses sin que el Comité de Gestién
agilizara los tramites para su reinversion.

En consecuencia, el Tribunal considera que los
organos de gestion del Fondo debieran realizar una ges-
tién mas dindmica de sus recursos, de forma que se
evitara la pérdida de rentabilidades que generan estos
retrasos y criterios de gestién (Apartado I11.3.1.1.4).

2. «El Comité de Gestién ha optado por una ges-
tién pasiva !! de la cartera del Fondo de Reserva tal y

B Respecto de csta afirmacién, ¢l Ministerio de Economia alega «...que

dicho equilibrio s independiente del modelo de gestién de la cartera adoptado y
serfa igualmente vélido en cualquicr otro modelo de gestién alternativos y que,
por lo tanto, «...carcce de sentido...» el indicar que s «consecuencia de tratarse de
una cartera a vencimicnto».

Este Tribunal coincide que la bisqueda del equilibrio entre rentabilidad y
riesgo es igualmente vélida en cualquicr otro modelo de gestién alternativo. Sin
embargo, esto 1o cs lo indicado en el Informe. Lo que sc indica en el texto de este
documento es que el modelo adoptado ha condicionado este equilibrio, ya que
aplicar la caracteristica de cartera a vencimiento supone que los cfectos de una
decisién de inversién cquivocada permanccen durante toda la vida del activo
adquirido, 1o que, evidentemente, determina un tipo de gestién, y por consiguicn-
te de cquilibrio, marcadamente conscrvadora.

Por su parte, la Tesorerfa General de la Seguridad Social considera que
«..Optar por una cartera a vencimicnto, no ha dado lugar a las siguicntes situa-
ciones que sc indican en ¢l Informe: «...impide oportunidades de inversién...», o
que exista «riesgo de que este hecho limite la rentabilidad del Fondo», o que haya
generado la <imposibilidad de reaccionar ante pérdidas de rentabilidad.

A este respecto, el Tribunal debe indicar que el riesgo de que se produzcan las
situaciones indicadas en el Informe, existe. Asi, a titulo de cjemplo, puede produ-
cirse un descenso en las cotizaciones de los activos sin que los gestores del Fondo
reaccionen ante esta pérdida. Ast, en el caso de la referencia 12080-5, bono cmiti-
do al 4,5%, los importes adquiridos (cx-cupén) han supucsto una inversién supe-
rior a los 505,7 millones de curos. Durante ¢l primer cuatrimestre del cjerci-
cio 2004, Ia cotizacién de este activo financicro ha descendido, lo que ha supuesto
una perdida de 3,1 millones de curos; sin cmbargo, ¢l Comité de Gestién no ha
realizado ninguna operacién de liquidacién de los activos que hubicra permitido
cvitar csta pérdida, en ia no sc han aprovechado las oportunidades que
oftece ¢l mercado.

Respecto de la posibilidad legal de cfectuar operaciones de desinversién, cl
Tribunal debe manifestar que en ningiin apartado del Informe se hace mencién a
que la normativa reguladora del Fondo impida la venta anticipada de los activos
financicros que componen su cartera. Por ¢l contrario, en €l sc indica expresamen-
tc esta posibilidad al analizar ¢ Modeclo de la cartera de Valores ¢ indicar que ésta
¢s a vencimiento: «Este criterio “de cartera a vencimiento” ha determinado que no
sc haya hecho uso de la autorizacién concedida a la Tesoreria General por ¢l Con-
scjo de Ministros en sus Acuerdos de los cjercicios 2001 y 2002 para realizar
desinversiones no ha sido cjercida durante ¢l perfodo fiscalizado».

Asf pues, en ¢l Informe se pone de manifiesto que esta caracteristica, y, por
tanto, la incxistencia de operaciones de cnajenacién de activos, ¢s consecuencia
de una decisién adoptada por ¢l Comité de Gestién, y 16gicamente, las consccuen-
cias y riesgos que de clla se derivan sc mantendrén en la medida en que ¢l Comité
de Gestién no cambic de criterio.

Con independencia de lo indicado anteriormente, debe sefialarse que el actual
modelo de cartera y los recursos humanos con los que sc le ha dotado al Fondo
impiden reaccionar ante situaciones como las que sc han producido en ¢l primer
cuatrimestre del 2004, en las que la cotizacién de cinco referencias (12080-5,
12437-5, 11546-5,12841-512866-5), todas cllas adquiridas a un precio por encima
de su valor nominal (Valor de amortizacién), sc han situado por debajo del precio de
adquisicién lo que conlleva que, si estos activos financicros debicran liquidarse en
este momento, la pérdida sc habria incrementado respecto al precio de compra.

En relacién con los criterios de cartera a vencimiento y de que un horizonte
temporal de inversién mévil de 5 afios han permitido obtener importantes rendi-
‘micntos y ha evitado las pérdidas que sc podrfan producir por la aplicacién de una
gestién activa de la cartera, ¢l Tribunal debe scfialar, primero, que los clevados

imi idos no acreditan una gestién cficiente, pues lo que debe anali-
zarse no cs volumen de recursos obtenidos, sino la rentabilidad de los fondos
dotados. Lo que sf s cierto, s que las caracterfsticas del modelo aplicado limitan
Ia posibilidad de reaccionar ante pérdidas de rentabilidad o aprovechar las oportu-
nidades que ofrece ¢l mercado.

En segundo lugar, debe sefialarse que la valoracién de la TGSS respecto a que
existe un mayor riesgo de que s produzcan més pérdidas con una gestién activa
(que no especulativa) que con una gestién pasiva de la cartera, no tiene otro valor
que el de una mera opinién, pucsto que no sc ha aportado prucba alguna a este
respecto, sin embargo debe indicarse que esta gestién activa cs la que aplican las
sociedades privadas que intervienen en el mercado sccundario de deuda.

como se deduce de alguna de las caracteristicas aplica-
das en la gestion de los recursos, la organizacién de las
reuniones del Comité de Gestién y los recursos huma-
nos y técnicos asignados al Fondo.

Una de las principales caracteristicas definitorias
del Fondo es que la cartera sea «a vencimiento», esto
es, se espera a la amortizacién de los activos adquiridos
para recuperar los recursos invertidos, pese a que el
Acuerdo del Consejo de Ministros faculte a la TGSS a
realizar desinversiones o enajenaciones de activos
(desinversién que nunca se ha producido durante el
periodo fiscalizado). La aplicacion de esta caracterfsti-
ca ha obligado a estructurar la cartera del Fondo en
inversiones cuyo plazo medio de vencimiento ha sido
inferior a tres afios (el Comité de Gestién ha optado por
concentrar un elevado importe de recursos en activos
financieros con vidas residuales cortas, asi el 45,4% de
los activos financieros de la cartera del Fondo a 31 de
diciembre de 2003 estaban invertidos en deuda piblica
con una vida residual inferior a tres afios), todo ello con
objeto de reducir el efecto derivado de las variaciones
en el tipo de interés. Esta situacion, que podria haber
sido evitada en el caso de poder acudir al mercado
secundario cuando las circunstancias asf lo aconseja-
ran, ha originado la obtencién de menores rendimientos
en los recursos invertidos, asf como la imposibilidad de
reaccionar ante pérdidas de rentabilidad en cualquiera
de las inversiones realizadas (descensos en la cotiza-
cién con efecto sobre la rentabilidad de los activos)
(Apartado II1.3.1.1.4).

Asimismo, esta caracteristica impide que las oportu-
nidades de inversién que eventualmente presente el
mercado puedan ser aprovechadas por el Fondo de
Reserva, ya que, por la aplicacién de esta caracteristica,
no pueden realizarse operaciones de desinversién-rein-
version.

También colabora a esta gestién pasiva la organiza-
cién que ha existido para realizar las reuniones del
Comité de Gestién, las reuniones se han producido en
momentos proximos a la aportacién de recursos, sin
que exista un equipo de gestores que, de forma perma-
nente, hagan un seguimiento de los recursos liquidos
existentes, de la evolucidn de la situacién del mercado

En tercer lugar, debe scfialarse que la toma de posiciones a corto plazo, a que
hace referencia la Tesorerfa General, en una «cartera a vencimicnto» inmoviliza
cstos recursos durante un periodo de tres afios, aproximadamente, perfodo en cl
que pueden perderse las oportunidades de inversién que surjan.

Por dltimo, ¢l Tribunal debe indicar que las consideraciones cfectuadas por la
Tesorerfa General respecto de que debe compatibilizarse la obtencién de una cle-
vada rentabilidad con los principios de legalidad y bucna gestién, sometiendo
cada acto administrativo (autorizacién del gasto, movilizacién de los fondos...) a
los preceptivos tramites de funcién interventora y aprobacién, no pucden justifi-
car la adopcién de criterios de gestién que perjudiquen la rentabilidad de los
recursos del Fondo.

Asi, la correcta cumplimentacién de todos los trémites administrativos necesa-
rios para cfectuar l correspondiente gasto administrativo que suponen estas ope-
raciones de inversién, y su fiscalizacién por la Intervencién, no suponen, por si
‘mismos, la realizacién de una bucna gestién, habida cuenta de las cspeciales cir-
cunstancias que concurren en el mercado de deuda pblica, y la importancia de la
toma de decisiones en ¢l momento oportuno.

Por todo lo anteriormente expuesto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

secundario, etc., al objeto de aplicar la mas adecuada
accidn financiera. Asimismo, el Fondo de Reserva ha
carecido de recursos humanos '? con los que realizar el
trabajo de andlisis y gestién del Fondo durante el perio-
do fiscalizado (dos personas de la TGSS con dedica-
cién completa y otras dos de la Direccién General del
Tesoro y Politica Financiera con dedicacién disconti-
nua).

La aplicacién de esta caracteristica ha originado,
ademas de una menor rentabilidad, la imposibilidad de
reaccionar ante pérdidas de rentabilidad en cualquiera
de las inversiones realizadas -descensos en la cotiza-
cién con efecto sobre la rentabilidad de los activos-
(Apartado I11.3.1.1.4).

3. La Ley del Fondo de Reserva prevé que la
inversion de los recursos del Fondo se realice en «titu-
los emitidos por personas juridicas publicas», lo que
permite la adquisicién no sélo de titulos de deuda
publica del Estado, sino también de las Comunidades
Auténomas, la Administracién Local, e incluso emiti-
dos por personas juridicas extranjeras (tanto de Estados
integrantes de la Unién Europea, como no pertenecien-
tes a ésta).

En la practica, la inversion de los recursos del Fondo
tan sélo se ha realizado en deuda emitida por el Estado.
Esta situacién ha supuesto que a 31 de diciembre
de 2003, la concentracién de la deuda en su poder sea
de un 3,2%, si bien se estima que, dado el volumen de
recursos con los que contard el Fondo en el ejerci-
cio 2004 y la tendencia del crecimiento de la deuda
publica, este grado de concentracién en el ejerci-
cio 2004 sera superior al 5,1%.

Aunque en el momento actual, la citada concentra-
cién no tiene efectos sobre el mercado secundario de
deuda piiblica (pese a existir referencias concretas de
emisiones en las que el Fondo posee en su cartera mas
de un 10% del valor en circulacidn), dada la actual ten-
dencia de crecimiento de sus recursos y la obligatorie-
dad de su inversién en deuda piblica, a futuro, esta
concentracién de deuda piiblica emitida por el Estado
en poder del Fondo puede llegar a influir en el mercado
secundario de deuda, y, por consiguiente, afectar al
principio de neutralidad respecto al normal funciona-
miento de este mercado aplicado en la gestion del
Fondo (Apartado I111.3.1.1.4).

4. El Comité de Gestion establecié inicialmente
un horizonte temporal de cinco afios para el vencimien-

2 A este respecto, la Tesorerfa General en sus alegaciones indica que «..no

parece apropiado cl considerar que por cllo no sc hayan realizando las tarcas de
gestion y anlisis dentro de los limites de exigencia y calidad que el trabajo por-
menorizado de gestién del Fondo requicres. Este Tribunal debe scialar que en
ningtin apartado del Informe sc pone en duda la adecuacién del trabajo realizado
por los recursos humanos con los que ha contado ¢l Fondo de Reserva; sino que,
por ¢l contrario, la adopcién del criterio de gestién «a vencimiento» como una de
las caracterfstica de la cartera de valores, es consecuencia, en cierta medida, de la
insuficiencia de recursos humanos existentes durante ¢l periodo fiscalizado; cs
decir, es csta falta de dotacién de recursos, y no su inactividad, 1o que impide
realizar una gestién activa.

Por todo lo anteriormente expucsto, ¢l Tribunal no puede aceptar las alegacio-
nes formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.
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to de las inversiones del Fondo, dado que ésta era la
prevision inicial de necesidad de aplicar los recursos
del Fondo, horizonte temporal que se ha ido prorrogan-
do en cada ejercicio. Esta caracteristica, que en el pri-
mer y segundo afio de vida del Fondo pudo haber sido
adecuado, ha dejado de tener sentido en los ejercicios
2002 y 2003, en los que el horizonte temporal de nece-
sidad de emplear los recursos del Fondo era superior
a 10 afios, hecho que, por otra parte, era conocido por
los miembros del Comité.

La aplicacién de esta caracteristica, junto con la de
«cartera a vencimiento», ha supuesto que las inversio-
nes realizadas presenten unos vencimientos alejados
del horizonte temporal en que se estima que el Sistema
de la Seguridad Social necesitard los recursos del
Fondo. Asi, a 31 de diciembre de 2003, aproximada-
mente, el 77% de los recursos invertidos venceran, de
media, 3,2 afios antes del indicado horizonte, lo que ha
dado lugar a que las inversiones realizadas hayan gene-
rado un menor rendimiento que de haberse realizado a
plazos mas largos.

A este respecto debe destacarse, que el Comité de
Gestién ha carecido del estudio elaborado por la Direc-
cién General de Ordenacién Econdmica de la Seguri-
dad Social respecto de la proyeccién econdmico-actua-
rial del gasto en pensiones y de los ingresos por
cotizaciones sociales elaborado en el ejercicio 2001, en
el que se pone de manifiesto que el horizonte temporal
de aplicacién de los recursos del Fondo se sitia en el
ejercicio 2015. Este Tribunal considera que este tipo de
estudios, con las debidas actualizaciones y ajustes,
resulta necesatio para planificar las inversiones a reali-
zar con los recursos del Fondo (Apartado I11.3.1.1.4).

IL.1.4 Respecto de la Contabilizacién de los Recursos
del Fondo de Reserva

1. En el Pasivo del Balance de Situacién Consoli-
dado de las Entidades Gestoras y Servicios Comunes
de la Seguridad Social de los ejercicios 1999 a 2002,
ambos inclusive, no existe cuenta alguna representativa
del Fondo de Reserva, que Unicamente tiene reflejo
contable en el activo del Balance de Situacién. De ahi
que, el Tribunal de Cuentas, en su Declaracién sobre la
Cuenta General del Estado correspondiente al ejercicio
2000 y 2001, indicase en los apartados 2.2.3 y 2.3.2.
que «Esta inversién no puede conceptuarse como una
dotacion al Fondo de Reserva, sino como una simple
alternativa de materializacién de los fondos liquidos
del Sistema...», ya que para que realmente exista un
fondo de reserva, éste debe figurar «... reflejado y con-
tabilizado en el pasivo del Balance con sus dotaciones
acumuladas, en cuentas de Fondos Propios», lo que no
ha ocurrido en el periodo fiscalizado, en el que esta
magnitud ha presentado un importe negativo.

2. De acuerdo con la informacién facilitada por la
TGSS, en el registro contable de aquellas adquisiciones
de activos en las que el precio de compra se ha realiza-

do por un importe superior a su valor de reembolso, se
ha seguido el criterio de reconocer esta diferencia como
una pérdida del ejercicio en que se produzca la amorti-
zacion del activo financiero.

La aplicacién de este criterio ha supuesto que en el
ejercicio 2003 tan solo se registren pérdidas por un
importe de 2,1 millones de euros, cuando la correcta
aplicacién del principio contable de prudencia hubiera
supuesto que la pérdida a contabilizar por esta causa
ascendiera, en el periodo fiscalizado, a 367 millones de
euros.

El Tribunal considera que debe modificarse la actual
forma de contabilizacién de estas pérdidas en el
momento de la amortizacién del activo, por otro crite-
rio basado en su periodificacion al mismo ritmo que los
ingresos que genera, en cumplimiento de los principios
de prudencia y correlacion de ingresos y gastos. Ello
daria lugar a la modificacién del actual plan de cuentas
de aplicacién al Sistema de la Seguridad Social dado
que en su estructura actual no contempla esta posibili-
dad (Apartado II1.4) 3.

3. El Tribunal estima que la consideracién como
activo fijo del saldo que el ltimo dia del ejercicio figu-
ra en la cuenta del Banco de Espafia abierta para la
gestién del Fondo, establecido por el RD 337/2004,
supone introducir una excepcién, innecesaria, al Plan
General de Contabilidad Piblica, que considera estos
saldos de tesoreria como activo circulante, lo que no
parece razonable (Apartado ITL.4) 4.

**  En relacién con csta conclusién, la Intervencién General de la Seguridad

Social alega que «en ¢l momento actual, ...csta Intervencién General esté reali-
zando los estudios necesarios para dictar una resolucién en la que sc abordarian
todos los aspectos necesarios para un mejor registro de las operaciones relaciona-
das con dicho Fondo». Asimismo, la Tesorerfa General alega que sc ha efectuado
su contabilizacién scguin establece ¢l Plan General de Contabilidad Piblica para
las entidades gestoras y servicios comuncs de la Seguridad Social. Las alegacio-
nes efectuadas constituyen meras explicaciones que no contradicen el texto del
Informe, por lo que no sc modifica este.

% En relacién con csta conclusién, la Intervencién General de la Seguridad
Social alega que <si bien e cierto que cllo suponc una cxcepcién al Plan General
de Contabilidad Pablica y privada, también cs cierto que los fondos situados en
dicha cuenta cstén en alguna forma inmovilizados lo que podria justificar la con-
sideracion de activo fijo que otorga a los mismos ¢l Real Decreto 337/2004».

Este Tribunal no pucde compartir la explicacién dada por la IGSS en sus ale-
gaciones para considerar estos saldos como activo fijo, entre otras razones, por los
mismos motivos y argumentos que la propia IGSS expuso en su informe al enton-
ces Proyecto del Real Decreto de desarrollo de la Ley reguladora del Fondo de
Reserva, emitido el 15 de diciembre de 2003, en el que, precisamente, sc oponfa a
Ia consideracién de estos saldos como activo financicro y activo fijo a efectos
contables y presupucstarios, con el siguiente tenor literal:

+ «La propia Ley “28/2003” no considera un activo financicro la cuenta del
Fondo de Reserva.

* «No puede pretenderse la cualidad de activo fijo para lo que claramente es
un activo circulante de la Seguridad Social, ya que los fondos situados en una
cuenta corriente bancaria tienen la consideracién a todos los cfectos de primera
linea de liquidez, en tanto que los activos fijos, por su naturaleza de fijos, forman
parte de las tltimas lincas de liquidez, dada su dificultad de répida realizaciéns.

* «Como quicra que las cuentas del Fondo de Reserva abiertas en el Banco
de Espaifa tienen l carécter y naturaleza de cuentas corrientes, de cuyos fondos
se puede disponer de forma inmediata, necesariamente han de formar parte del
subgrupo 57 Tesoreria del plan contable...».

+  «Bsta Intervencién General no pucde informar favorablemente que simples
operaciones de traspasos de fondos de unas cuentas corrientes a otras puedan
considerarse operaciones presupucstarias derivadas de la compra o suscripeién y
venta o amortizacién de activos financicros, cuando la verdadera naturaleza de
dichas operaciones s muy diferente».

I.2 Recomendaciones

1. El mantenimiento de los préstamos y demas
obligaciones contraidas por el Sistema de Seguridad
Social con la Administracién General del Estado hasta
el ejercicio 2000 para la financiacién de sus prestacio-
nes, condiciona permanentemente la situacién econd-
mico-financiera de las Entidades Gestoras y de la Teso-
rerfa General de la Seguridad Social, manteniéndolas
en una situacién de desequilibrio financiero, pese a los
resultados positivos, ascendentes, obtenidos en los tres
tltimos ejercicios (2000-2002).

Por ello, el Tribunal considera que, el Gobierno
debiera introducir las medidas necesarias para poner fin
a esta situacién, bien mediante la condonacién gradual
de los préstamos y deudas que la Seguridad Social
mantiene con el Estado, lo que permitiria que el balan-
ce de situacién consolidado de las Entidades Gestoras y
Tesorerfa General de la Seguridad Social presentara
unos fundamentos coherentes desde una 1égica finan-
ciera, o bien mediante la realizacién de transferencias a
la Tesoreria General de la Seguridad Social que permi-
tan la posterior amortizacién de los prestamos, tal y
como se indica, entre otras, en el apartado D.I1.3) Enti-
dades del Sistema de la Seguridad Social de la Declara-
cién sobre la Cuenta General del Estado correspon-
diente al ejercicio 2001.

En este sentido, el Tribunal debe sefialar que la pré-
rroga de los vencimientos de los préstamos adeudados
al Estado, que ha comenzado a aplicarse en el ejercicio
2004 con la incorporacién de una prérroga de 10 afios
en la Disposicién Adicional Novena de la Ley 62/2003,
de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales, Administrati-
vas y del Orden Social, perjudica el saneamiento finan-
ciero de la Seguridad Social y, teniendo en cuenta las
previsiones de ingresos y gastos contributivos del pro-
pio Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, traslada
este problema al periodo en el que, precisamente, se
prevé la existencia de déficit estructurales en el Sistema
de Seguridad Social, y, por consiguiente, la necesidad
de aplicar los recursos del Fondo para su cobertura.

Por ello, parece més razonable que, con independen-
cia de la dotacién de nuevos recursos al Fondo de Reser-
va, se inicie el saneamiento de la situacién econdmico-
financiera del Sistema de Seguridad Social, a fin de que
éste vuelva a contar con una estructura financiera en la
que los recursos propios sean positivos, y, por tanto, las
dotaciones al Fondo resulten financiadas con los recur-
sos propios de la Seguridad Social (Apartado I11.2.2.3).

2. El Tribunal considera conveniente que el Minis-
terio de Trabajo y Asuntos Sociales realice permanente-
mente estudios donde, teniéndose en cuenta los principa-
les pardmetros con repercusién en el equilibrio del

A dichos argumentos, cste Tribunal debe aportar que la alegacién parte de una
premisa crrénca: confundir lo que son fondos liquidos afectos a un fin concreto
(e este caso cl Fondo de Rescrva, cn otros financiar las prestaciones no contribu-
tivas del Sistema de Seguridad Social, etc.), con lo que es un activo fijo.

Sistema de la Seguridad Social, analice y cuantifique, la
evolucién del Sistema de Seguridad Social, asi como la
repercusién de las diferentes politicas adoptadas, (vgr.:
incremento de las prestaciones por muerte y superviven-
cia recientemente aprobadas, prolongacién voluntaria de
la edad de jubilacién, etc.) o que pueden adoptarse para
reducir los desequilibrios estructurales que se prevén a
futuro como consecuencia del progresivo envejecimien-
to de la poblacién (vgr.: anticipacidn de la obligacién de
financiacién por el Estado de los complementos a mini-
mos, alargamiento de los periodos de carencia para el
reconocimiento de prestaciones, etc.) (Apartado I11.2) %5,

15 4 1

Respecto de esta én formulan Ia Direccién Gene-
ral de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social y ¢l Ministerio de Bcono-
mia.

La Direccién General de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social alega
que <los estudios de proyeccién sc realizan cn fumcién de las previsiones conteni-
das en la recomendacién 15 del Pacto de Toledo de 1995 que indica que el Con-
greso de los Diputados cada cinco afios cree una ponencia que estudic ¢l presente
y el futuro del Sistema de Scguridad Social como garantia de continuidad del
mismo»

En opinién del Tribunal, la importancia social y cconémica del sistema de
Seguridad Social debe obligar a que sc claboren o revisen como minimo anual-
mente las proyecciones a medio y largo plazo de los parfmetros bésicos para su
financiacio imicnto. Asimismo, debicra analizarse de forma permanen-
te €l efecto de las medidas que ¢l Gobierno ha ido adoptando para garantizar su
‘mantenimiento, no resultando 1égico esperar a que transcurran 5 afios para anali-
zar la evolucién de cstas magnitudes y claborar nucvas proyeccioncs.

No obstante lo anterior, ¢l Tribunal debe scialar que, en sus alegaciones,
esta Direccién General cfectia una lectura parcial de la dltima de las reco-
mendaciones del Pacto de Toledo, ya que lo primero que sc indica en la
recomendacién nimero 15 es que el Gobicrno y el Parlamento utilicen ins-
trumentos que permitan un seguimicnto periédico de la evolucién de las
magnitudes que intervienen en el equilibrio financicro del sistema, y es en
este contexto en ¢l que sc incardina la recomendacién formulada por el
Tribunal: que, ¢l Gobicrno, al menos, cfectic un scguimicnto permanente
de la evolucién del sistema de Seguridad Social, del efecto que han tenido
en éste de las medidas que sc han ido adoptando, asf como de las posibles
medidas que se pudieran adoptar a este respecto.

Sin embargo, los cstudios a que hace referencia esta Direccién General
en sus alegaciones, se corresponden con otro tema distinto: la creacién cada
5 affos de una Ponencia en ¢l Congreso de los Diputados que cstudic el
presente y futuro del sistema de Scguridad Social, a fin de conseguir el
oportuno consenso politico en las reformas que deban acometerse en el
sistema de Scguridad Social. Por tanto, resulta evidente, en especial en lo
que se refiere a la accién del Gobicrno, que ambas actuaciones son comple-
mentarias, y que aportar la documentacién de trabajo requerida por la
Ponencia del Congreso creada al efecto no supone, necesariamente, que se
hayan creado los instrumentos de seguimicnto que prevé el primero de los
pérrafos de esta & sino st la aportacién de una
informacién en funcién de los parfmetros requeridos por dicha Ponencia.

Por todo lo anteriormente expucsto, cste Tribunal no acepta la alegacién for-
mulada y no se modifica el texto del Informe.

Por su parte, ¢l Ministerio de Economia alega a este respecto que la recomen-
dacién del Tribunal ya ha sido incorporada en la normativa vigente, en concreto el
articulo 5.2 del Real Decreto 337/2004 por ¢l que sc desarrolla la Ley 28/2003,
reguladora del Fondo de Reserva.

Respecto de esta alegacién, ¢l Tribunal debe seialar que lo que indicacl citado
articulo es que «...cl Comité de Gestién requerird, al menos anualmente, de la
Tesorerfa General de la Seguridad Social informacién exhaustiva sobre la gestion
financiera del Fondo de Rescrva de la Seguridad Social y, en particular, sobre la
planificacion de los flujos futuros de la cartera, asf como de las necesidades pre-
vistas de disposicién de fondos para la cobertura de las pensiones de cardcter
contributivo...».

Esta informacién, que ¢l Comité de Gestién precisa para el «superior ascsora-
miento, control y gestién cconémica del Fondo de Reservax, estd relacionada, por
tanto, con la actividad financicra del Fondo de Rescrva, y con las necesidades de
liquidez de la Tesoreria General para la cobertura de las pensiones de cardcter
contributivo, que sc materializa en ¢l presupucsto monctario que ésta clabora para
cada cjercicio, y cuyos datos son actualizados diariamente.

Sin embargo, 1o que sc recoge a este respecto en ¢l Informe es una recomenda-
cion totalmente diferente, ya que la realizacién de los estudios sobre evolucion de
los principales pargmetros «...con repercusién en el equilibrio del Sistema de la
Seguridad Social...» no los realiza la TGSS, sino que su claboracién compete ala
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3. El Tribunal considera que los procesos de ges-
tién de los recursos del Fondo aplicados hasta la fecha
por los gestores, y principalmente la adopcién de las
decisiones de inversién por un érgano colegiado con
actuaciones no permanentes en ¢l mercado, unido a la
falta de recursos existentes, impide que el Fondo apro-
veche las oportunidades de inversién que puede ofrecer
el mercado secundario 6.

Por ello, el Tribunal considera que los actuales ges-
tores del Fondo deben analizar la posibilidad de aplicar
sistemas alternativos orientados hacia una gestién mas
activa del Fondo, para lo cual puede optarse por diver-
sos modelos que van desde la creacién de una unidad
especializada, tal y como se ha realizado en otros pai-
ses pertenecientes a la Unién Europea, que, aplicando
los parametros de inversién definidos por el Comité de
Gestidn, esté permanente en el mercado, adoptando las
decisiones que, en cada momento, resulten mas benefi-
ciosas para los intereses del Fondo de Reserva, incluso
la de invertir los recursos del Fondo en otro tipo de acti-
vos 7, 0 la aplicacién de férmulas operativas para ren-
tabilizar estos recursos al margen del mercado 3.

Direccién General de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social, tal y como
establece ¢l RD 1888/1996, de cstructura bésica del Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales.

En consccuencia, st Tribunal considera que la alegacién realizada, no pucde
ser aceptada, no modificindose, por consiguiente, el texto del Informe.

% A este respecto, el Ministerio de Economia alega, nucvamente, que las deci-
siones de los érganos rectores del Fondo han estado guiadas por la aplicacién del cri-
terio de méxima prudencia, y que cualquicr inversién en los mercados financicros
entrafia riesgos, ricsgos que han sido valorados asimétricamente por ¢l Tribunal.

En relacién con esta alegacién, ¢l Tribunal debe manifestar, en primer lugar,
que una cosa cs una gestién prudente y otra muy distinta una gestién pasiva, y, en
segundo lugar, que los parémetros que sc han aplicado cn Ia gestién de los recur-
s0s del Fondo (neutralidad respecto del funcionamiento del mercado, o cartera a
vencimiento), han producido las siguientes consecuencias:

* Quenose tenga una adecuada capacidad de reaccién frente a oportunidades
puntuales de inversién que pucdan presentarse en este mercado, porque, entre otras
razones, los gestores del Fondo no estén presentes de modo permanente en €l.

*  Que a pesar de que sc produzcan cambios de tendencia en la cotizacién de
Tos activos, los gestores del Fondo no tengan capacidad para reacci
mente ante estos cambios al haber establecido como criterio de gestién ¢l mante-
nimiento de los activos hasta la fecha de su vencimicnto.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

7 A este respecto, la Tesorerfa General alega que hasta ¢l momento 1o sc han
efectuado estas inversiones por no adecuarse «a las necesidades y criterios que
actualmente sc consideran en la toma de decisioncs, si bien no sc descarta su
adquisicién en cl futuro.

Respecto de csta alegacién, ¢l Tribunal debe indicar que la justificacién
scftalada por la Tesoreria respecto de csta cuestién no es correcta, ya que no
ha sido la falta de adecuacién de los activos alternativos a las necesidades y
criterios aplicados, sino la falta de estudios que valoren las diversas opcioncs
existentes, tal y como se deduce de la alegacién realizada por la Direccién
General del Tesoro y Politica Econémica al Informe: «..., la Direccién Gene-
ral del Tesoro y Politica Financicra ha claborado cstudios sobre algunas inver-
siones alternativas que se han presentado a la Comisién Ascsora de Inversio-
nes y al Comité de Gestién. De hecho, en la reunién del Comité de Gestién
celebrada el 1 de diciembre de 2003 sc presenté un informe sobre la Deuda de
las Comunidades Auténomas y en la reunién del 8 de marzo de 2004 se pre-
senté un informe sobre las emisiones de Bonos y Obligaciones del Instituto de
Crédito Oficial (ICO)».

Por otra parte, debe scfialarse que las alegaciones cfectuadas por la Tesorerfa
General de la Seguridad Social y ¢l Ministerio de Economia constituyen meras
explicaciones que no contradicen ¢l contenido del Informe, y, por tanto, €ste, no
se modifica.

A este respecto, ¢l Ministerio de Economia en sus alegaciones manificsta
su oposicién por considerarla de escasa utilidad en un entorno en el que la nego-
ciacién de activos se lleva a cabo en mercados.

Asimismo, también cabria la posibilidad de incor-
porar asesores externos, especializados en la dindmica
de los mercados en los que se decida invertir, pertene-
cientes al sector publico o privado, que de forma coor-
dinada con los expertos que actualmente informan a la
Comisién Asesora del Fondo de Reserva, aporten una
visién complementaria tanto de estos mercados como
de las posibles alternativas de inversién existentes
(Apartado I11.3.1.1.4).

4. En opinién del Tribunal, el Gobierno debiera
analizar la conveniencia de proponer la integracién en
un dnico érgano de direccién del Fondo de los actuales
organos de gestién contemplados en la Ley Reguladora
del Fondo de Reserva (el Comité de Gestién y la Comi-
sién Asesora de Inversiones), dado que, con la dnica
excepcion del Director General de Politica Econdmica,
los restantes miembros de la Comision Asesora forman
parte del Comité de Gestién *° (Apartado II1.1.1.2.1).

Por otra parte, el Tribunal debe sefialar que nilaLey
Reguladora del Fondo de Reserva, ni el RD 337/2004,
que la desarrolla, identifican con exactitud el érgano
administrativo que ostenta la competencia para deter-

En relacién con esta alegacién, ¢l Tribunal debe sefialar que no todas las fér-
mulas para rentabilizar unos recursos cconémicos pasan necesariamente por una
compra de activos financicros cn un mercado organizado, cabiendo también, cntre
otras, la posibilidad de negociar di con el Banco de Espafia ¢l manteni-
miento de determinados saldos medios anuales en cuenta corriente a tipos de
interés superiores a los que actualmente se vienen aplicando a cstos saldos, o la
negociacién directa de operaciones para la inversién de los recursos del Fondo
con el ICO o con otros ismos o sociedades publicas cspaiolas o i
rias, ctc.

¥ A este respecto, ¢l Ministerio de Economfa alega que «la composicién
orgénica del Comité de Gestién, que incluye micmbros de més clevado nivel (tres
Secretarios de Estado), responde a su naturaleza de érgano superior del FRSS, por
Io que la fusién de los dos érganos que recomienda el Tribunal scria muy inopera-
tiva, ya que las funciones de la Comisién Ascsora de ascsoramiento y claboracién
de propucstas de inversién requicren mayor agilidad y flexibilidads

Este Tribunal no puede sino ser total contrario a la alegacién realizad
por los siguicntes motivos:

* De acuerdo con ¢l modelo de gestién discfiado, una vez cfectuado el andli-
sis de las inversiones mds adecuadas a realizar en cada momento por las unidades
de cardicter téenico creadas o por los expertos contratados al efecto, éstos realiza-
rén una propucsta de adquisicién de activos que pasard a ser analizada por la
Comisién Ascsora, que, a su vez, presentard una recomendacién de inversién al
Comité de Gestién, en el que, debe scilalarse, estdn presentes cinco de los scis
‘micmbros de la Comisién Ascsora.

Asi pucs, para adoptar una decisién de inversién se requicre que cinco de los
sicte miembros del Comité de Gestién sc reinan dos veces, la primera acompaia-
dos por ¢l Dircctor General de Politica Econémica, y la scgunda, junto con los
Secretarios de Bstado de Seguridad Social y de Presupuestos y Gastos.

En opinién del Tribunal, esta duplicidad de las reuniones conlleva, en el mejor
de los casos, una pérdida innecesaria de tiempo que podria evitarse aplicando la
medida propucsta en el Informe

+ Por otra partc, no sc comprenden las razones por las que ¢l Ministerio de
Economia considera que incorporar a la Comisién Ascsora los Sccretarios de
Estado anteriormente citados climina su agilidad y flexibilidad, y, sin embargo, su
presencia en ¢l Comité de Gestién junto con los restantes miembros de la Comi-
sién Asesora, excepto el Director General de Politica Econémica, no produce el
‘mismo efecto, cspecialmente cuando ambas reuniones sc producen de forma con-
secutiva, como ha ocurrido e las reuniones celebradas en diciembre de 2003 para
determinar la inversién de los 2.000 millones de curos en que sc amplié ¢l Fondo
de Rescrva en este mes.

* En cstc mismo sentido, ¢l Tribunal debe seiialar que ¢l propio Conscjo
Econémico y Social, en ¢l Dictamen realizado respecto al Anteproyecto de Ley
Reguladora del Fondo de Rescrva de la Seguridad Social, indica que <A juicio del

minar los activos financieros que deben adquirirse con
cargo a los recursos del Fondo. En consecuencia, el
Tribunal considera necesario que se introduzcan las
modificaciones normativas necesarias para determinar
a qué Grgano corresponde esta competencia * (Aparta-
doIIL1.1.2.1).

SECCION IIl. RESULTADOS DEL TRABAJO
REALIZADO

III.1  Analisis de los excedentes de la Seguridad
Social y constitucién, ampliacién y aplicacién
del fondo de reserva de la seguridad social

II.1.1  AnAlisis del Marco Legal del Fondo de Reserva
II.1.1.1 Consideraciones generales

Como se ha indicado anteriormente, la constitucién
de fondos de reserva que permitieran garantizar la esta-
bilidad financiera del Sistema de Seguridad Social fue

20 A cste respecto, cl Ministerio de Economfa alega que:

+ Lanormativa vigentc imputa al Comité de Gestién la superior ordenacién
de la gestién cconémica del Fondo de Reserva, por lo que implicitamente sc le
considera el méiximo érgano de decisién y, por tanto, al que corresponde la deter-
minacién de los activos financicros a adquirir.

* Los Acuerdos de Conscjo de Ministros aprobados con posterioridad a la
entrada en vigor de la Ley 28/2003 reguladora del Fondo de Reserva de la Seguri-
dad Social establecen, en su apartado scgundo, que los activos financicros pabli-
cos en que se inviertan las dotaciones al Fondo tendrén la composicién, venci-
micnto y caracterfsticas que determine ¢l Comité de Gestién del Fondo de
Rescrva de la Seguridad Social, con el ascsoramiento de la Comisién Ascsora de
Inversiones del Fondo de Reserva de la Seguridad Social.

+ EIRD 337/2004, atribuye al Comité de Gestién la aprobacién de las pro-
puestas de cnajenacién de los activos financicros del Fondo formuladas por la
Comisién Ascsora.

En relacién con estas alegaciones, cl Tribunal debe manifestar, primero, que
las propias alegaciones del Ministerio vienen a corroborar Ia validez de la circuns-
tancia scifalada en ¢l Informe, ya que, en cllas, ¢l Ministerio de Economia recono-
ce que ni la Ley 28/2003, ni su reglamento de desarrollo, atribuyen expresamente
csta competencia al Comité de Gestion.

Asimismo, debe sefialarse que ¢l argumento de la atribucién implicita de csta
competencia al Comité de Gestién, empleado por ¢l Ministerio de Economfa en
su alegacién, carcce de fundamento juridico, ya que, en ¢l derecho administrativo
cspafiol impera, precisamente, ¢l principio contrario, puesto que las competencias
que ostenta cada uno de los érganos administrativos de la Administracién Pablica
son las que expresamente e atribuyen la disposicién legislativa que los crea (arts.
11y 12 delaLey 26/1992, de RTAP y PAC), si bien el cjercicio de esta competen-
cia podré ser delegadas, desconcentradas, ctc. en otros érganos administrativos
previo imicnto de los requisi blecidos en esta Ley.

Por otra partc, ¢l Tribunal debe scialar que el texto literal que presentan los
Acuerdos del Conscjo de Ministros aprobados con posterioridad a la entrada en
vigor de la Ley 28/2003, que cita ¢l Ministerio de Economia en sus alegaciones,
vendria a indicar que csta competencia reside, precisamente, en ¢l Conscjo de
Ministros, pucsto que son estos Acucrdos los que delegan en ¢l Comité de Gestién
csta competencia de determinacién de los activos en que debe invertirse los recursos
del Fondo; si bien al cfectuar esta delegacién el Conscjo de Ministros scguirfa sin
aplicar ¢l procedimiento legal blecido a cste respecto.

Por dltimo, ¢l Tribunal debe scitalar que el hecho de que el art. 4.3 del RD
337/2004, prevea que ¢l Comité de Gestién deba autorizar las propucstas de cna-
jenacién de activos presentadas por la Comisién Ascsora, supone, en todo caso,
que esta disposicién ha atribuido al Comité de Gestién esta competencia, pero no
Ia contraria (la de determinar los activos financicros que en cada momento deben
ser adquiridos con los recursos del Fondo), ya que, de haberlo querido asi esta

CES, tanto ¢l Comité de Gestién como las C previstas son redund
y hacen compleja la estructura organizativa del Fondo,...»

Por todo lo anteriormente expucsto, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

posicién legal, lo hubicra contemplado con igual claridad con que ha atribuido
Ia competencia de enajenacién de activos al Comité de Gestion.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

una circunstancia prevista desde el mismo momento de
su creacion.

Asf, ya en la propia Ley de Bases de la Seguridad
Social (Ley 193/1963, de 28 de diciembre) y su Texto
articulado, aprobado por Decreto 907/1966, de 21 de
abril, se contemplaba la creacién de fondos de nivela-
cién «...mediante la acumulacién financiera de las dife-
rencias anuales entre la cuota media y la natural previs-
ta», asi como la constitucién de «...fondos de garantia
para suplir posibles déficit de cotizacién o excesos
anormales de siniestralidad», previéndose la aplicacién
de aquellos fondos que no fueran a destinarse de modo
inmediato al cumplimiento de obligaciones reglamen-
tarias en inversiones que coordinaran «las finalidades
de caracter social con la obtencién de la mayor rentabi-
lidad compatible con la seguridad de la inversién y la
liquidez en grado adecuado a las finalidades que aqué-
llos hayan de atender» (arts. 52 y 53). Estas disposicio-
nes fueron incorporadas posteriormente en el art. 53 del
Texto Refundido de la Ley General de Seguridad
Social, promulgado por Decreto 2065/1974, de 30 de
mayo.

Posteriormente, el RD-Ley 36/1978, de 16 de
noviembre, sobre gestién institucional de la Seguridad
Social, la Salud y el Empleo, modificé esta disposicién
estableciendo que «en la Tesorerfa General se constitui-
rd un fondo de estabilizacion tnico para todo el sistema
de la Seguridad Social, que tendra por finalidad atender
las necesidades originadas por desviaciones entre
ingresos y gastos». Asimismo, esta disposicién preveia
que «esta reserva de estabilizacién serd invertida de
forma que tenga el grado de liquidez, rentabilidad, y
seguridad técnicamente precisas».

Esta norma fue complementada por la Ley 37/1988,
de 28 de diciembre, de Presupuestos Generales del
Estado para 1989, que en su articulo 24.2 establecia la
competencia del Gobierno para determinar la materiali-
zacién financiera del superavit que eventualmente
resultara de la liquidacién del presupuesto de la Seguri-
dad Social.

El contenido de estas disposiciones se incorporé al
RD-Legislativo 1/1994, de 20 de junio, por el que se
aprobd el Texto Refundido de la Ley General de la
Seguridad Social, de la siguiente forma:

¢ Dentro de la Seccién 2.7 del Capitulo VIII del
Titulo Primero, se incluy6 la normativa reguladora del
Fondo de Estabilizacién de la Seguridad Social. En esta
refundicién de disposiciones, se incorpord parte del
articulo 53 del D 2065/1974, de 30 de mayo, que, a
dicha fecha, habia sido derogado por el citado RD-Ley
36/1978, por lo que el Tribunal considera que el conte-
nido que presenta el actual articulo 88 del vigente Texto
Refundido de la Ley General de la Seguridad Social
debe ser objeto de la oportuna revision legal.

¢ Dentro de la Seccién 3.7 del Capitulo VIII del
Titulo Primero, se incorpord, en el articulo 91.1, lanor-
mativa reguladora de la competencia del Gobierno para
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la materializacién financiera de los posibles superavit
presupuestarios del Sistema de Seguridad Social.

Con posterioridad a esta norma, la Ley 24/1997,
de 15 de julio, de Consolidacién y Racionalizacién del
Sistema de Seguridad Social, modificé este art. 91.1,
estableciendo que «con cargo a los excedentes de coti-
zaciones sociales que pudieran resultar de la liquida-
cién de los Presupuestos de la Seguridad Social, de
cada ejercicio econémico, se dotara el correspondiente
Fondo de Reserva...».

Con este articulo se otorgaba rango legal a las reco-
mendaciones recogidas tanto en el denominado Pacto
de Toledo, como en el «Acuerdo para la Mejora y el
Desarrollo del Sistema de Proteccién Social», que pre-
veian la constitucion de reservas con cargo a los exce-
dentes que pudieran resultar de la liquidacién de los
Presupuestos para, tal y como indica la exposicién de
motivos de esta ley «atenuar los efectos de los ciclos
econdmicos, tanto respecto a la recaudacién de cotiza-
ciones, como a la preservacién del empleo».

Posteriormente la Ley 24/2001, de 27 de diciembre,
de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden
Social volvié a modificar este articulo estableciendo
que este fondo «se dotara con cargo a los excedentes de
los ingresos que financian los gastos de caracter contri-
butivo y que resulten de la liquidacién de los Presu-
puestos de la Seguridad Social... siempre que las posi-
bilidades econdmicas y la situacién financiera del
Sistema lo permitan».

Ambas disposiciones legales contemplaban la com-
petencia del Gobierno para la materializacion financie-
ra de dichas reservas, a propuesta conjunta de los
Ministros de Trabajo y Asuntos Sociales y de Econo-
mia y Hacienda.

Por 1iltimo, el 29 de septiembre de 2003, fue pro-
mulgada la Ley 28/2003, reguladora del Fondo de
Reserva de la Seguridad Social, en la que se da una
nueva redaccién, mas genérica, al articulo 91.1 del
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad
Social, y se efectiia una regulacién mas detallada del
procedimiento a aplicar en la determinacién del Fondo
de Reserva, su gestién y disposicion.

Por tanto, la normativa actual mantiene la existencia
de dos fondos de reserva en el Sistema de Seguridad
Social, por lo que el Tribunal considera que existe la
necesidad de que se dicten las normas necesarias que
armonicen la dotacion del Fondo de Reserva de la
Seguridad Social y el Fondo de Estabilizacién. Asf, en
opinién del Tribunal, caben dos alternativas: unificar
ambos fondos o determinar el grado de relacién que
debe existir entre ellos. En este segundo caso, esta nor-
mativa debiera tener en consideracién los siguientes
extremos:

1. Ladelimitacién de las funciones que debe cum-
plir cada uno de estos fondos de reserva.

2. La definicién de los criterios de dotacién de
ambos fondos de reserva, dada la indefinicién de la

Ley 28/2003, a este respecto (los excedentes presu-
puestarios «se destinaran prioritaria y mayoritariamen-
te» a la dotacién del Fondo de Reserva). Esto es, si
ambos fondos deben dotarse de forma sucesiva o simul-
tancamente, si bien en este dltimo caso, debera dotarse
con caracter preeminente el Fondo de Reserva, en cum-
plimiento de lo dispuesto en el art. 17 de la Ley
18/2001, General de Estabilidad Presupuestaria.

3. Ladeterminacién del tipo de activos financieros
y de los criterios de seleccion que deben aplicarse en la
inversién de los recursos con los que se dota estos fon-
dos de reserva. La regulacién de esta materia es espe-
cialmente necesaria, ya que si se considera que ambos
tipos de fondos cumplen finalidades distintas, los tipos
de activos en que se deben materializar estos exceden-
tes financieros debieran ser de naturaleza distinta o,
cuando menos, determinarse el tipo de activos que por
sus caracterfsticas especiales pudieran formar parte de
la «cartera de valores» de ambos fondos de reserva.

Esta exigencia es atin mas evidente si se considera
que, en relacién con el Fondo de Estabilizacién, el
articulo 88 prevé que en la inversién de «las reservas de
estabilizacién que no hayan de destinarse de modo
inmediato al cumplimiento de las obligaciones regla-
mentarias» se contemple, ademas de «la obtencién del
grado de liquidez, rentabilidad y seguridad técnicamen-
te preciso», las finalidades de caracter social, por lo que
debera determinarse cudles son este tipo de necesida-
des y qué tipo de activos cumplen este requisito afiadi-
do que, por otra parte, no se contempla en la regulacién
del Fondo de Reserva de la Seguridad Social.

4. La unificacién del sistema de gestién de ambos
fondos de reserva, ya que mientras la normativa actual-
mente en vigor determina que la gestién del Fondo de
Estabilizacién sea realizada por la Tesorerfa General de
la Seguridad Social (vgr.: el art. 1.2 del RD 1314/1984,
por el que se regula la estructura y competencias de la
Tesorerfa General de la Seguridad Social, establece que
«Corresponde a la Tesorerfa General la constitucién,
gestion y aplicacion del fondo de estabilizacion del sis-
tema de la Seguridad Social...»), en la Ley 28/2003, y
anteriormente el articulo 91.1 de la LGSS, determina
que, en lo que se refiere al Fondo de Reserva esta com-
petencia corresponda al Consejo de Ministros.

II.1.1.2  Analisis de la regulacién legal del fondo de
reserva

En la regulacién de estos excedentes es preciso dis-
tinguir dos etapas, cuyo hito diferenciador es la Ley
28/2003, del Fondo de Reserva de la Seguridad Social.
La normativa reguladora del Fondo de Reserva estable-
ce que los recursos de éste tendran dos origenes:

¢ Los excedentes presupuestarios generados por el
Sistema de Seguridad Social (entendiendo por tal las
Entidades Gestoras y la TGSS), que ha aportado la
préctica totalidad (mas del 99,9%) de los recursos que

integran actualmente el Fondo, epigrafe en el que tam-
bién se analizan los principales aspectos de la normati-
va reguladora del Fondo de Reserva.

¢ Los excedentes obtenidos por las MATEPSS en
la gestién de la contingencia de incapacidad temporal
(IT) por contingencias comunes.

II.1.1.2.1 Los Excedentes Presupuestarios del Siste-
ma de la Seguridad Social

La primera etapa se caracteriza por contener una
regulacién legal muy reducida de este Fondo, limitan-
dose a la recogida en el apartado 1 del articulo 91 de la
LGSS, que fue objeto de sucesivas modificaciones
mediante la Ley 24/1997, de Consolidacion y Raciona-
lizacién del Sistema de Seguridad Social, y la Ley
24/2001, de Medidas Fiscales, Administrativas y del
Orden Social. Asi, la Ley 24/1997 establecié que la
dotacién al Fondo de Reserva se produjera con cargo a
los excedentes de cotizaciones sociales que pudieran
resultar de las liquidaciones de los presupuestos. Por su
parte, la Ley 24/2001 especificé atin mds este extremo,
estableciendo que este Fondo «se dotard con cargo a los
excedentes que financien los gastos de carcter contri-
butivo que resulten de la liquidacién de los Presupues-
tos de la Seguridad Social, siempre que las posibilida-
des econdmicas y la situacién financiera del Sistema lo
permitan».

A este respecto, debe destacarse que este articulo de
1aL.GSS ha carecido del necesario desarrollo reglamen-
tario que delimitara de modo especifico el sistema de
célculo de estos excedentes y de la dotacién de este
fondo, lo que ha supuesto que, segtin la informacién
facilitada al Tribunal, la determinacién de este sistema
de célculo y, por tanto, de los excedentes los hayareali-
zado directamente la Intervencién General de la Segu-
ridad Social, y que, en consecuencia, pueda existir
cierta inseguridad jurfdica respecto de la validez legal
de la férmula aplicada.

La segunda etapa comienza, como se ha indicado
anteriormente, con la aprobacién de la Ley 28/2003, de
29 de septiembre, del Fondo de Reserva de la Seguri-
dad Social. Esta Ley introduce una regulacién de los
puntos principales de esta materia, especialmente en lo
que concierne al sistema de calculo a aplicar en la
obtencidn del excedente presupuestario que ha de ser-
vir de base para la determinacién de la dotacién a efec-
tuar al Fondo de Reserva. Dada la cercania de su fecha
de aprobacién respecto a la fiscalizacién que el Tribu-
nal ha realizado del Fondo, inicamente cabe efectuar
una indicacién de las principales caracteristicas de la
normativa contenida en la Ley.

Los principales rasgos de esta normativa son:

1. La dotacién al Fondo se podra efectuar con
cargo a la liquidacién presupuestaria del ejercicio ante-
rior, o con cargo a la cifra que aparece reflejada como
dotacién al Fondo en los Presupuestos de Ingresos y

Gastos de la TGSS, circunstancia esta dltima que no se
contemplaba en la normativa anterior.

2.  Mantiene un doble criterio para el célculo del
excedente que sirve de fundamento a la dotacién al
Fondo de Reserva:

a) Un criterio presupuestario en lo que se refiere a
la determinacién del excedente que sirve de fundamen-
to ala dotacién al Fondo, ya que para su determinacién
debe partirse de la liquidacién presupuestaria de los
«...ingresos que financian las prestaciones de naturale-
za contributiva de la Seguridad Social y demas gastos
necesarios para su gestién».

b) Un criterio econémico-financiero, ya que el
criterio presupuestario anterior resulta condicionado
por las «posibilidades econémicas y la situacién finan-
ciera del Sistema de Seguridad Social» y por «criterios
de maxima prudencia, en la forma en que reglamenta-
riamente se establezca, respetando los principios y
normas de contabilidad establecidos en el Plan General
de Contabilidad Piblica».

No obstante lo anterior, el Tribunal debe indicar que
en lo que se refiere a la dotacién que deben efectuar las
Mutuas como consecuencia de la gestién que éstas
efectian de la prestacion de incapacidad temporal por
contingencias comunes, inicamente se aplica un crite-
rio contable en la determinacién del excedente y de la
dotacién a efectuar al Fondo, criterio que es objeto de
analisis en el siguiente Apartado.

La regulacién actual, por tanto, implica la necesidad
de emplear criterios y normas contables de distinta
naturaleza y finalidad: presupuestarias y econdémico-
patrimoniales, para determinar tanto el excedente pre-
supuestario como la dotacién al Fondo de Reserva.

El sistema de calculo de los excedentes para la dota-
cién del Fondo previsto en el art. 1 del Real Decreto
337/2004 de 27 de febrero, que desarrolla la Ley regu-
ladora del Fondo, que coincide con el criterio seguido
con anterioridad a la entrada en vigor de la referida
norma por la Intervencién General de la Seguridad
Social, parte del resultado presupuestario de las Entida-
des Gestoras y Tesorerfa General de la Seguridad
Social, siendo corregido posteriormente mediante la
aplicacién de los siguientes criterios: anulacién de
derechos y obligaciones no contributivas de la Seguri-
dad Social o que se financien con ingresos especificos,
minoracién de los derechos reconocidos pendientes de
cobro, adicién de los cobros efectuados en el ejercicio
que corresponden a derechos reconocidos en ejercicios
anteriores y, por dltimo, deduccién de las obligaciones
anuladas procedentes de ejercicios anteriores.

No obstante lo anterior, el Tribunal debe sefialar que
la aplicacién de estos ajustes no ha significado que esta
norma reglamentaria resulta suficiente con relacién al
requisito exigido por la Ley reguladora del Fondo de
que los criterios de ajuste aplicados para el calculo del
excedente presupuestario aplicable a las dotaciones
como limite financiero maximo se realice con arreglo a
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criterios de maxima prudencia, respetando los princi-
pios y normas de contabilidad establecidos en el Plan
General de Contabilidad Pdblica; ya que los ajustes
establecidos en este reglamento tienen un caracter emi-
nentemente presupuestario.

Esta circunstancia ha motivado que en este calculo
no se han tomado en consideracién parametros conta-
bles tales como: las obligaciones satisfechas pendientes
de imputar al Presupuesto de Gastos al cierre del ejerci-
cio, la devolucién de los préstamos que anualmente
viene efectuando la Tesoreria General al Banco de
Espafia, etc. que, aplicando un criterio de maxima pru-
dencia, debieran computarse.

Esta forma de calcular el excedente del ejercicio,
que en la actualidad sirve de soporte de la dotacién a
efectuar al Fondo, resta claridad al proceso de determi-
nacién de este excedente ya que se entremezclan crite-
rios presupuestarios y financieros, lo que puede produ-
cir (y de hecho ha producido en el ejercicio 2000) que
se efectien aportaciones al Fondo superiores a la capa-
cidad de financiacién del Sistema. Mas transparente
resulta al respecto la propia Ley 28/2003, al regular la
dotacién que deben efectuar al Fondo de Reserva las
MATEPSS, pues tnicamente utiliza un dnico criterio:
el resultado financiero-contable obtenido por éstas en
la gestién de esta prestacion.

3. Nila Ley reguladora del Fondo de Reserva, ni
el reglamento que la desarrolla (RD 337/2004, de 27 de
febrero) determinan el procedimiento a aplicar para
cuantificar, una vez calculado el resultado presupuesta-
rio a efectos del Fondo, la dotacién a efectuar al Fondo
de Reserva, por lo que existe la posibilidad de que esta
dotacién pueda ser de muy distinta cuantia sin que exis-
ta justificacién o explicacién alguna de las causas que
dan origen a esta distinta dotacién o bien de la falta de
aportacion del importe total de este excedente presu-
puestario para la ampliacién de este Fondo.

Asimismo, debe sefialarse la existencia de una falta
de homogenecidad en la regulacién que efectda la Ley
de la dotacién al Fondo, ya que, si bien, por una parte el
célculo de estos excedentes presupuestarios que consti-
tuyen el limite de la dotacién al Fondo se efectia
tomando en consideracién los resultados de las Entida-
des Gestoras y Servicios Comunes de la Seguridad
Social (en la actualidad tnicamente la Tesoreria Gene-
ral de la Seguridad Social), por otra, en la determina-
cién del limite econdmico-financiero de esta dotacién,
la Ley indica que se tendran en cuenta «las posibilida-
des econdmicas y la situacién financiera del Sistema de
Seguridad Social», lo que, en un sentido estricto o téc-
nico juridico, incorpora la capacidad financiera de las
MATEPSS, hecho que, a estos efectos, no resulta técni-
camente correcto, ya que los recursos econdémicos de
éstas no pueden utilizarse para otra finalidad que la
asignada legalmente a las MATEPSS.

Este extremo no ha sido contemplado en el RD
337/2004, que desarrolla la Ley reguladora del Fondo,
por lo que persiste la deficiencia anteriormente indica-

da, asi como también la falta de definicién de los con-
ceptos «posibilidades econémicas» o «situacién finan-
ciera», por lo que, el Tribunal considera que debiera
reformarse el articulo 3 de esta disposicién con la fina-
lidad de precisar estos conceptos.

4. Existen diversas limitaciones en la disposicién
del Fondo. Asi, segtin establece el art. 4 de la Ley regu-
ladora del Fondo, éste sélo puede utilizarse para la
cobertura de situaciones estructurales de déficit por
operaciones no financieras, y por un importe maximo
de disposicién no superior al 3% de las pensiones con-
tributivas y demads gastos necesarios para su gestion.

A este respecto, el RD 337/2004, que desarrolla la
Ley reguladora del Fondo, ha determinado que este défi-
cit estructural se producird, alternativamente, cuando:

a) Las previsiones de liquidacién del excedente
presupuestario de las entidades gestoras y Tesorerfa
General a efectos del Fondo, més el exceso de exceden-
tes de las MATEPSS a estos efectos, arroje un resultado
negativo durante tres semestres consecutivos, constitu-
yendo éstos un ejercicio también negativo.

b) La liquidacién presupuestaria de un ejercicio a
efectos del Fondo arrojara un resultado negativo y la
prevision de liquidacién realizada una vez transcurrido
el primer semestre del ejercicio siguiente pusiera de
manifiesto un resultado negativo, acumulado para
ambos ejercicios, de mas del tres por ciento del crédito
presupuestario de pensiones de cardcter contributivo y
demas gastos necesarios para su gestion.

El Tribunal considera que esta definicién de déficit
estructural no toma en consideracién los hechos que
dan origen a este déficit, por lo que basta que exista
déficit durante dos ejercicios consecutivos para que
éste se califique de estructural sin tomar en considera-
cién los hechos que dan origen a este déficit (vgr.: una
crisis transitoria, el incremento del precio de determi-
nadas materias primas, situaciones excepcionales que
afecten a la evolucién de la economia, etc.). Esta falta
de consideracién de los parametros que dan origen al
resultado podria dar lugar a que se aplicaran los recur-
sos del Fondo de Reserva para cubrir déficit transitorios
en el Sistema de Seguridad Social, lo que resultaria
opuesto a lo establecido en el art. 4 de la Ley 28/2003.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que la
préctica totalidad de los informes oficiales, tanto comu-
nitarios (Cumbre de Niza, de diciembre 2000; Consejo
Europeo de Lisboa, de marzo de 2000; Consejo Euro-
peo de Gotemburgo, de junio de 2001; etc. ), como los
elaborados por Espaiia sobre esta materia, a titulo de
ejemplo el «Informe de la Comisién no Permanente
para la valoracién de los resultados obtenidos por la
aplicacién de las recomendaciones del Pacto de Toledo
del Congreso de los Diputados», de 2 de octubre de
2003, establecen que los problemas estructurales que se
prevén a futuro en los Sistemas de Seguridad Social
vienen originados por el progresivo envejecimiento de

la poblacién europea, circunstancia que no es objeto de
consideracién en este Real Decreto.

En este sentido, cabe sefialar que en el Informe de la
Comisién no Permanente, anteriormente citada, se
indica como una de las recomendaciones (la nimero
20) efectuadas por las instituciones comunitarias en
materia de pensiones «la creacién e incremento de un
fondo de reserva es una medida oportuna que puede
servir para atenuar los desfavorables efectos financie-
ros del proceso de envejecimiento demografico». En el
mismo sentido se expresa el Consejo Europeo de Got-
emburgo, que recoge la conveniencia de que los estados
miembros desarrollen estrategias globales para hacer
frente a los problemas econémicos y presupuestarios
que plantean el envejecimiento de la poblacién, men-
cionando entre dichas medidas la creacién e incremen-
to de fondos de reserva de caracter piblico.

Por ello, el Tribunal considera que se debiera recon-
siderar el contenido del art. 3.2 del Real Decreto
337/2004, a fin de que la disposicién de los recursos del
Fondo se produzca cuando efectivamente se produzcan
las causas estructurales que los originan.

No obstante lo anterior, el Tribunal considera que
este reglamento también debid contemplar el sistema
de financiacién a aplicar en las situaciones en que, exis-
tiendo déficit estructural, éste supere o no cumpla los
requisitos anteriormente indicados, de las que se cita, a
titulo de ejemplo, las siguientes:

¢ Que se produzca un déficit estructural superior
al 3% entre los ingresos y gastos de caracter contributi-
vos existiendo recursos disponibles en el Fondo para
sufragar este déficit.

¢ Que exista un déficit estructural contributivo
pero no existan recursos suficientes para su cobertura
en el Fondo de Reserva.

¢ Que el déficit sea generado por operaciones
financieras (vgr.: devolucién de los préstamos o de las
deudas contraidas con la Administracion del Estado o
con otras entidades) y existan recursos en el Fondo.

En este mismo sentido, debe sefialarse que la nor-
mativa reguladora de esta materia no contempla la
financiacién de aquéllas situaciones en que se produzca
un déficit coyuntural, existiendo o no existiendo recur-
sos suficientes en el Fondo de Reserva para financiar
este déficit.

5. Enlo que se refiere a las decisiones de dotacién
y materializacién del Fondo de Reserva, la Ley estable-
ce que seran acordadas por el Consejo de Ministros, a
propuesta conjunta de los Ministros de Trabajo y Asun-
tos Sociales, de Hacienda y Economia, al menos una
vez al afio. Asimismo, el RD 337/2004, que desarrolla
esta Ley, establece que el Comité de Gestién del Fondo
«se reunird al menos una vez al semestre y ademads,
siempre que la situacién de gestién del Fondo de reser-
va <lo> haga conveniente...» y que «definira, al menos
anualmente y siempre que lo estime oportuno, los valo-

res en que se pueda materializar el Fondo de Reservay
los criterios generales que debera seguir la Comisién
Asesora en sus propuestas de Inversion».

Por su parte, el art. 6 de este Real Decreto establece
que las Comisién Asesora de Inversiones «se reunird
cuantas veces sean precisas para formular las propues-
tas de actuacién financiera... y, en todo caso, con carac-
ter previo a la formulacién de propuestas de adquisicion
y enajenacion de activos del fondo».

El Tribunal considera que debiera establecerse una
mayor frecuencia en la obtencién de la informacién
necesaria para determinar las dotaciones al Fondo.

A este respecto, debe sefialarse que la existencia de
dotaciones y materializaciones al Fondo de Reserva lo
mas proximas posibles al momento de inicio de cada
ejercicio presupuestario o de conocimiento de los exce-
dentes, ofrece, en opinién del Tribunal, las siguientes
ventajas:

¢ ElFondo se beneficiarfa de unos mayores rendi-
mientos financieros al disponer de estos recursos
durante mas tiempo.

¢ Se reducen los riesgos de interferencia en el
mercado.

¢ Unamayor posibilidad de aprovechar las oportu-
nidades que, eventualmente, pudiera presentar el mer-
cado de deuda publica, al estar presente en €l con una
mayor frecuencia.

En lo que se refiere a la gestion financiera del Fondo
de Reserva, la Ley prevé que la inversién de estos
recursos se realice en «titulos emitidos por personas
juridicas piblicas», lo que permite su inversion no sélo
en titulos de deuda publica emitidos por el Estado, sino
también por las Comunidades Auténomas, la Adminis-
tracién Local, e incluso por personas juridicas extranje-
ras (tanto de estados integrantes de la Unién Europea,
como no pertenecientes a ésta).

La regulacién normativa recogida en el RD
337/2004, a este respecto, establece la posibilidad de
«invertir en titulos emitidos por personas juridicas
ptblicas nacionales y extranjeras, de calidad crediticia
elevada y con un elevado grado de liquidez..., asf como
en otros valores de calidad crediticia elevada emitidos
por personas juridicas publicas en que asi se acuerde
por el Consejo de Ministros». Esta misma disposicién
establece que serd el Comité de Gestion quien determi-
nara la calidad crediticia de los valores, asi como su
grado de liquidez.

La regulacién de esta materia se caracteriza, por
tanto, por la existencia de conceptos econdmicos inde-
terminados que generan inseguridad, dado que la valo-
racion de la calidad crediticia de los activos financieros
en que pueden ser invertidos los recursos del Fondo
queda en la esfera de meras decisiones administrativas
internas que, en cada momento, pueden resultar modifi-
cadas en funcién de unos parametros que, incluso, pue-
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den variar respecto de los que tomen las agencias de
calificacién financiera.

Por ello, el Tribunal considera que el Comité de
Gestién debiera adoptar los criterios de valoracién de
calidad establecidos por las agencias de calificacién
financiera, y limitar la inversién de los recursos del
Fondo a aquellos valores que, en el momento de reali-
zacién de la inversién, presenten la mejor calidad credi-
ticia del mercado.

6. Por otra parte, el Tribunal debe sefialar que el
RD 337/2004, anteriormente citado, establece que las
inversiones del Fondo se realizardn en titulos emitidos
«con un significativo grado de liquidez, es decir, nego-
ciados en mercados regulados o sistemas organizados
de negociacién». Posteriormente, en la determinacién
de las funciones del Comité de Gestién, este Real
Decreto establece que este érgano colegiado debe defi-
nir «el grado de liquidez, determinado, entre otros fac-
tores, por ¢l spread de cotizacién entre los precios bid y
ask, y profundidad del mercado».

A este respecto, el Tribunal debe sefialar, primero, la
falta de rigor técnico existente en la primera de las for-
mulaciones efectuadas en esta disposicion, ya que la
cotizacién de un titulo en un mercado es condicién
necesaria, pero no suficiente, para que éste pueda ser
considerado como un titulo con liquidez, ya que esta
caracterfstica depende esencialmente de la frecuenciay
volumen con que estos titulos se negocian en el merca-
do.

En segundo lugar, el Tribunal debe sefialar que los
factores técnicos de determinacién del grado de liqui-
dez que posteriormente indica esta disposicién (spread
de cotizacién y profundidad del mercado) no deben
ocultar que, finalmente, quien decide sobre la adecuada
liquidez que deben reunir estos valores es el Comité de
Gestidn, cuando existen indicadores mas sencillos (vgr:
volumen de contratacién diaria o semanal de cada titu-
lo, etc.) que perfectamente podian emplearse en esta
norma reglamentaria para determinar el grado de liqui-
dez en los que deben invertirse los recursos del Fondo
de Reserva.

Por dltimo, el Tribunal considera que, dado el carac-
ter eminentemente técnico con que se emplean los tér-
minos anglosajones «spread », «ask» y «bid», asi
como su posible variacién en el tiempo, o la aparicién
de nuevos conceptos técnicos que se ajusten de modo
mas especifico a la gestién del Fondo, debiera haberse
definido estos conceptos en el propio reglamento, todo
ello, con independencia de que para los términos cita-
dos existen las correspondientes expresiones técnicas
en castellano.

7. En lo que se refiere a los érganos de gestién
contemplados en la Ley: el Comité de Gestién y la

21 «Spread» (horquilla de precios) sc define como la diferencia entre el pre-

cio al que el «creador de mercado» esta dispucsto a vender un activo y el precio al
que lo desea comprar.

«Ask»: precio de oferta de un activo por el «creador del mercado».

«Bid»: precio de demanda de un activo en el mercado secundario.

Comisién Asesora, el Tribunal debe indicar que cabria
plantear la integracion de ambos Srganos de gestién en
un tnico 6rgano de direccién del Fondo de Reserva
dado que la practica totalidad de los miembros de la
Comisién Asesora forman parte del Comité de Gestién
(latnica excepcion la constituye el Director General de
Politica Econdmica).

Por otra parte, debe sefialarse que la eliminacién de
esta dualidad de 6rganos de gestién permitirfa un enca-
je mas l6gico de la contratacién de érganos de asesora-
miento externo por ¢l Comité de Gestién «para el pro-
pio Comité y a la Comisién Asesora», posibilidad
prevista en el art. 5 del RD 337/2004, que desarrolla la
Ley reguladora del Fondo, ya que de esta forma dicho
asesoramiento se concentraria en un tnico érgano, res-
ponderfa a unos mismos parametros y agilizaria la ges-
tién del Fondo.

En este sentido, ¢l Tribunal debe sefialar la falta de
recursos humanos y técnicos con capacidad para reali-
zar una gestion de compra-venta continua de los activos
financieros que componen la cartera del Fondo (aparta-
doIIL.3.1.1.4).

Por otra parte, el Tribunal debe sefialar que la litera-
lidad de la norma no identifica con exactitud el érgano
administrativo que finalmente tiene la competencia
para determinar los activos financieros que deben
adquirirse con cargo a los recursos del Fondo 2. Asi,
segtn establece el art. 7 de la Ley, la funcién de la
Comisién Asesora a este respecto, es la de formular
«propuestas de adquisicion de activos y de enajenacién
de los mismos» al Comité de Gestién. Asimismo, el art.
6 de la Ley, establece como funciones de este Comité
«el superior asesoramiento, control y ordenacién de la
gestion econdmica del Fondo de Reserva» y, en su
apartado final detalla como funciones de dicho Comité
«las funciones de formular propuestas de ordenacién,
asesoramiento, seleccién de valores que han de consti-
tuir la cartera del fondo, enajenacién de activos finan-
cieros que lo integren...», no recogiendo, por tanto,
como una de sus funciones la determinacién de las
inversiones en las que deben materializarse los recursos
del Fondo.

2 A este respecto la Tesorerfa alega que lo indicado por ¢l Tribunal no s
ajusta al literal del citado Real Decreto, ya que esta disposicién no s refiere a que
¢l Comité cree unos paréimetros que permitan asignar calidad crediticia a un valor,
sino a que éste especificar qué requisitos deben cumplir los valores que constitu-
yan la cartera del Fondo. En este sentido, la Tesorera scfiala que debicra supri-
‘mirse la recomendacién cfectuada a este respecto por ¢l Tribunal, dada su identi-
dad con lo sefialado por ¢l RD 337/2004.

Respecto de esta alegacién, ¢l Tribunal debe scialar que lo que esté reflejando
el Informe cs, precisamente, lo que dice la norma, que ¢l érgano que ostenta la
competencia para delimitar los requisitos que deben reunir los valores en que se
pucden invertir los recursos del Fondo es ¢l Comité de Gestién, y, por tanto, cs
este érgano el facultado para delimitar los criterios propios de calidad crediticia
que deben reunir estos valores. Por tanto, la restriccién que impone la Tesorerfa a
Ia capacidad de definicién de cstos requisitos al Comité de Gestién no sc ajusta
con lo que indica, a este respecto, cl articulo 5 del RD 337/2004, de ahi que deba
‘mantenerse lo indicado por ¢l Tribunal en el Informe.

Por todo lo antcriormente expucsto, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

En este mismo sentido, el Tribunal considera que,
de la redaccién dada por el art. 3 de la Ley a la actua-
cién del Consejo de Ministros no cabe suponer que las
decisiones de inversién deban ser adoptadas por éste.
En todo caso, si éste fuera el criterio que se deduce de
la Ley, debe sefialarse que las dos tltimas decisiones de
inversién acordadas en el ejercicio 2003 resultarfan
adoptadas por un 6rgano administrativo carente de
competencia, por lo que debieran ser convalidadas por
el Consejo de Ministros.

A este respecto, debe sefialarse, ademds, que el
reglamento de desarrollo de esta Ley (el RD 337/2004),
tampoco aclara esta cuestién, ya que las funciones que
en €l se asignan al Comité de Gestion son funciones
claramente de determinacién de parametros de inver-
sién («decidira los criterios de inversidn...», «definira,
al menos anualmente y siempre que lo estime oportuno,
los valores en que se pueda materializar el Fondo de
Reserva y los criterios generales que debera seguir la
Comisién Asesora en sus propuestas de inversion»),
pero no le asigna la funcién de aprobar las propuestas
concretas de adquisicién de titulos que debe efectuar la
Comision Asesora.

En este mismo sentido, debe sefialarse que este Real
Decreto al regular en su articulo 3 las dotaciones al
Fondo, no determina el érgano competente para apro-
bar los titulos e importes en que deben invertirse los
recursos del Fondo, estableciéndose en este articulo
que «el Fondo de Reserva podra invertir en titulos emi-
tidos por personas juridicas publicas nacionales y
extranjeras...», circunstancia que no resulta factible, ya
que el Fondo como tal carece de capacidad juridica
alguna.

Por todo ello, el Tribunal considera que este extre-
mo debiera ser objeto de la pertinente identificacion en
una norma, como minimo, de rango reglamentario, por
lo que debiera analizarse la posibilidad de introducir
una modificacién en este sentido en el actual reglamen-
to de desarrollo de la Ley reguladora del Fondo de
Reserva.

III.1.1.2.2 Los Excedentes Obtenidos por las
MATEPSS en la Gestién de la Contingen-
cia de Incapacidad Temporal por Contin-
gencias Comunes

El art. 73.3 del Reglamento General sobre colabora-
cién en la gestién por las MATEPSS, en la redaccién
introducida por el RD 576/1997, establece que el 90%
de los excedentes que resulten después de haber dotado
en su cuantfa maxima la reserva de estabilizacién de
incapacidad temporal por contingencias comunes (25%
de las cuotas percibidas por 1a Mutua en el ejercicio por
las expresadas contingencias) y las restantes provisio-
nes (para contingencias en tramitacién) y reservas (de
obligaciones inmediatas y de estabilizacién) se destina-
ran a los fines previstos en el art. 91.1 de la LGSS

(constitucién del Fondo de Reserva de la Seguridad
Social).

Para la determinacién de los resultados positivos en
la gestién de la prestacién de incapacidad temporal por
contingencias comunes, el art. 73.2 del Reglamento de
Colaboracién de las MATEPSS establece que, para su
célculo, se empleara el resultado econémico obtenido
en la gestién de esta contingencia, computando a tal
efecto los siguientes conceptos:

¢ Como ingresos, las cuotas obtenidas por este
concepto mas los rendimientos financieros que se
deriven de la materializacién de la reserva de estabili-
zacién de incapacidad temporal por contingencias
comunes.

¢ Como gastos, las prestaciones satisfechas, incre-
mentados con los costes asumidos como consecuencia
de los controles médicos realizados a los trabajadores,
los gastos derivados de esta gestién (cuya cuantia maxi-
ma se obtendra de la aplicacién del porcentaje fijado
por el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales a las
cotizaciones percibidas en el ejercicio) y aquellos otros
que sean atribuibles directa e inequivocamente a esta
gestion.

Como puede observarse, el sistema de calculo de
estas reservas y de las aportaciones al Fondo de
Reserva que deben realizar las Mutuas (que ascendie-
ron a 19,6 millones de euros a 31 de diciembre de
2002) presenta una clara diferencia respecto al siste-
ma legalmente previsto para las Entidades Gestoras y
TGSS, ya que mientras que en la normativa aplicable
alas MATEPSS esta dotacién se efectiia con un crite-
rio claramente econdmico-patrimonial, la dotacién
que deben efectuar las entidades Gestoras y la TGSS
tiene un criterio inicialmente presupuestario, si bien
éste debe ser corregido en funcién de parametros eco-
némico-financieros.

Esta asimetria también alcanza a los procedimientos
previstos para la cobertura de resultados negativos en el
ejercicio, ya que en estos casos, establece el art. 73.3
del Reglamento de Colaboracién de la MATEPSS que,
para la cobertura de este déficit deberd emplearse en
primer lugar lareserva de estabilizacién de incapacidad
temporal por contingencias comunes y, en caso de insu-
ficiencia de esta reserva, los restantes resultados positi-
vos obtenidos en el ejercicio y, en caso de persistir este
déficit, las reservas de estabilizacién y de obligaciones
inmediatas constituidas por las MATEPSS. En dltima
instancia, se prevé el recurso a la aportacion de la
correspondiente derrama por los empresarios asociados
para la cobertura de este déficit.

Sin embargo, hasta la promulgacién de la Ley
28/2003, de 29 de septiembre, la regulacién contenida
en el art. 91.1 de la LGSS no contemplaba norma algu-
na que estableciera el modo de aplicacién de las reser-
vas del Sistema de Seguridad Social para la cobertura
de este déficit. Es mas, cuando estos resultados negati-
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vos se produjeron (vgr.: ejercicios 1995, 1996, etc.) la
Secretaria de Estado de Seguridad Social dicté sendas
Resoluciones que evitaban la imputacién contable de
estos resultados negativos a las reservas de estabiliza-
cién que figuraban contabilizadas para impedir que
contablemente el saldo de esta cuenta presentara un
importe negativo.

Por dltimo, debe sefialarse que la normativa conteni-
da en la Ley 28/2003, anteriormente citada, establece
una regulacién en esta materia que no resulta coinci-
dente con la aplicada a las Mutuas, dado que en lo que
se refiere a las Entidades Gestoras y 1a TGSS existe una
serie de limitaciones en la aplicacién de este Fondo
para la financiacién de los déficit del Sistema de Segu-
ridad Social que no se aplican a las MATEPSS.

Esta situacién supone la aplicacién de una dualidad
de criterios en la regulacién del Fondo de Reserva que,
en opinién del Tribunal, no resulta coherente, por lo
que debiera analizarse la conveniencia de su armoniza-
cién dado que esta circunstancia sigue produciéndose
en la regulacién actual.

II1.1.2  Evolucién de los Excedentes de las Entidades
Gestoras y de la Tesorerfa General de la Segu-
ridad Social y de las Dotaciones Efectuadas al
Fondo de Reserva

II1.1.2.1 Introduccién

Como se ha puesto de manifiesto con anterioridad,
el criterio empleado en la Ley para la determinacién de
los excedentes que sirven de base para la dotacién al
Fondo de Reserva tiene caracter presupuestario, si bien
en la nueva redaccién introducida por Ley 28/2003,
reguladora del Fondo de Reserva, este excedente resul-
ta corregido «con arreglo a criterios de maxima pruden-
cia... respetando los principios y normas de contabili-
dad establecidos en el Plan General de Contabilidad
Piblica».

Durante el periodo fiscalizado, la evolucién que pre-
sentaron los resultados presupuestarios y econdémico-
patrimoniales de las Entidades Gestoras y la TGSS
fueron los siguientes:

CUADRO NUMERO 1

Evolucién de resultados (millones de euros)

1999 2000 2001 2002 TOTAL
Resultado Presupuestario 1.122,3 2.360,3 4.669,1 2.821.8 10.973,5
Resultado Econdmico-Patrimonial -1.304,5 1.840,1 43317 4.788,3 9.655,6
Diferencia 2.426.8 520,2 3374 -1.966,5 1.317,9

Estas diferencias entre ambos tipos de resultados
proceden de su distinto concepto y finalidad. A este
respecto, debe recordarse que el resultado presupuesta-
rio presenta un cardcter eminentemente monetario y
anual, ya que la finalidad basica de los presupuestos es
informar de los cobros y pagos producidos correspon-
dientes a dicho ejercicio, mientras que el resultado
econdmico-patrimonial pretende cuantificar el resulta-
do realmente obtenido en el ejercicio mediante la com-
paracién de los ingresos devengados en éste con los
gastos realizados para su obtencion.

El caracter primordialmente monetario y anual de los
presupuestos explica la existencia de fuertes variaciones
de un ejercicio a otro, baste sefialar, a modo de ejemplo,
que para el resultado presupuestario, las inversiones rea-
lizadas por la TGSS para la materializacién del Fondo de

Reserva o las adquisiciones de inmovilizado material
constituyen un gasto presupuestario (salida material de
tesoreria), consideracién que no se produce al calcular el
resultado econémico-patrimonial.

Como consecuencia de lo indicado, el Tribunal ha
analizado si las dotaciones efectuadas al Fondo han
sido realizadas respetando los principios legalmente
establecidos y si éstas han sido financiadas por los
resultados obtenidos por las Entidades Gestoras y la
TGSS alo largo del perfodo fiscalizado. Asimismo, se
ha analizado la dotacién al Fondo de Reserva en rela-
cién con la situacién econdémica-financiera del Sistema
de la Seguridad Social.

Durante el perfodo 2000 a 2003, las dotaciones
efectuadas a este Fondo de Reserva han sido las
siguientes:

CUADRO NUMERO 2

Dotaciones anuales al fondo de reserva (millones de euros)

Dotaciones al Fondo 2000 2001 2002 2003 TOTAL

Dotacion inicial fondo de reserva 360,6 540,9 1.051,8 1.202,0 3.155,3

Ampliacion posterior (1) 240,4 1.262,1 2.523,2 4.291,8 8.317,5
Total 601,0 1.803,0 3.575,0 5.493,8 11.472,8

(1) Enlos Acuerdos del Conscjo de Ministros en que se determina la ampliacién del Fondo de Reserva se hace

ia a que la liquidacién del presupucsto del

cjercicio anterior permite incrementar la dotacién de este Fondo, por lo que tanto la dotacién inicial como la ampliacién posterior deben ponerse en conexién con cl

io final registrado en el cjercicio anterior.

Por su parte, los Acuerdos de Consejo de Ministros
aprobaron la siguiente materializacién de los recursos

dotados (autorizacién de la inversién en activos finan-
cieros publicos de los recursos aportados al Fondo):

CUADRO NUMERO 3

Materializaciones anuales al fondo de reserva (millones de euros)

[ Materializacién de las dotaciones al Fondo [ 2000

[ 2001 | 2002 | 2008 | TOTAL |

[Importe total del Acuerdos de Materializacion |

601,0] 1.863,0

35750] 54938  11.532,8|

La diferencia entre ambos importes (60,1 millones
de euros) se produjo en el ejercicio 2001, debido a que
parte de la materializacién acordada por el Consejo de
Ministros en diciembre de 2000 no pudo ser realizada
por la TGSS, lo que obligd a su incorporacién como
crédito presupuestario en el ejercicio siguiente y, por
tanto, a su inclusién en el siguiente Acuerdo de mate-
rializacién financiera del Consejo de Ministros.

II1.1.2.2  Andlisis de los excedentes presupuestarios
de las entidades gestoras y Tesoreria General
de la seguridad social y de las dotaciones al
fondo de reserva de la Seguridad Social

En este Apartado se analizan los criterios aplicados
por el Ministerio para la determinacién del excedente
presupuestario, su calculo y de las dotaciones efectua-
das al Fondo de Reserva.

II1.1.2.2.1 Analisis de los Criterios Aplicados por el
Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales
para la Determinacién del Excedente Pre-
supuestario

Segtn el informe de 28 de abril de 2003 de la IGSS,
remitido por el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales
al Tribunal, el método aplicado para el calculo del exce-
dente presupuestario que debe servir de fundamento a la
dotacién a realizar en cada ejercicio al Fondo, es el cons-
tituido por la diferencia entre los derechos y las obliga-
ciones reconocidas por operaciones no financieras,
incluyendo estas dltimas los gastos por prestaciones y
costes de gestion, correspondientes a las Entidades Ges-
toras y Tesorerfa General de la Seguridad Social, incor-
porando a dicho resultado los siguientes ajustes:

1. Los correspondientes a los derechos y obliga-
ciones que de conformidad con lo establecido en la
legislacion vigente, deban imputarse al nivel no contri-
butivo de la Seguridad Social o se financien con ingre-
sos especificos.

2. Los derechos presupuestarios pendientes de
cobro relativos a conceptos de cotizaciones sociales

3. Las obligaciones anuladas en el ejercicio, que
correspondan a ejercicios cerrados.

4. Adicién de los cobros realizados en el ejercicio
que correspondan a conceptos de cotizaciones sociales
de ejecucién de presupuestos cerrados.

La aplicacion de estos ajustes tiene por objeto, tal y
como indican los informes emitidos por la IGSS res-
pecto de los proyectos de Acuerdo de Consejo de
Ministros de dotacién al Fondo de Reserva tramitados
en el periodo 2001-2003, aplicar un criterio de caja en
la determinacion de este excedente presupuestario que
evite que se proponga la dotacién al Fondo de Reserva
de unos recursos que carezcan de la debida cobertura
financiera. No obstante lo anterior, este sistema de cal-
culo de los excedentes aplicable como limite financiero
maximo para la dotacién del Fondo de Reserva aplica-
do por el Ministerio, no tiene en consideracién los
siguientes pardmetros >

2 A este respecto, la Intervencién General de la Seguridad Social formula

dos tipos de alegaciones:

1. Que los criterios para el célculo del excedente presupuestario que sirve de
Iimite méximo de Ia dotacién a cfectuar al Fondo de Rescrva, han sido posterior-
mente asumidos por la Ley reguladora del Fondo de Rescrva y su reglamento de
desarrollo (RD 337/2004, de 27 de febrero), por lo que las deficiencias que sefiala
¢l Tribunal al calcular este excedente debicran ser atribuidas a dichas normas y no
alaIGSS.

2. Que los criterios de ajuste indicados por ¢l Tribunal al resultado presu-
pucstario ajustado calculado por la IGSS no resultan procedentes en funcién de
Tos criterios legales existentes para el célculo de esta magnitud.

En lo que se refiere al primer tipo de alegacién, cl Tribunal debe sefialar que en
¢l Informe sc cfectia un andlisis tanto de la normativa reguladora del Fondo
(apartado IT1.2.1.2 Andlisis de la Regulacién Legal del Fondo de Reserva), como
de la actuacién scguida por los distintos érganos administrativos en la dotacién de
este Fondo (en lo que sc reficre a los criterios aplicados por ¢l Ministerio de Tra-
bajo y Asuntos Sociales para cl célculo del excedente, cste andlisis sc cfectia en
este apartado).

En ambos apartados sc explican y sc cfectiia un andlisis critico de los criterios
recogidos en la normativa o, a falta de cllos —circunstancia que se produce en los
primeros afios de vida del Fondo de Reserva- los adoptados por la IGSS y avala-
dos por ¢l propio Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, por 1o que no resulta
procedente la critica formulada por la IGSS al Informe a cste respecto.

En lo que sc refiere a las objeciones scfialadas por la IGSS respecto de las
insuficiencias que existen en los criterios aplicados para el célculo del excedente
presupucstario a cfectos de dotacién del Fondo, este Tribunal debe scifalar lo
siguiente:

*  Respecto de los compromisos de gastos asumidos con cargo a cjercicios
futuros, éstos supondrén una detraccién financiera de recursos por lo que parece
razonable que en la medicién de las posibilidades de jacién del Fondo de
Reserva sean tenidos en cuenta estos compromisos.

+  Esta misma consideracién resultarfa aplicable a las obligaciones satisfe-
chas y no imputadas al presupucsto de gasto por haber sido agotado ¢l crédito
presupucstario aprobado para csc gasto (debe recordarse a este respecto que no s
la primera vez que este tipo de ajustes han sido realizados por ¢l Tribunal en la
revisién de la Cuenta General del Estado), por 1o que si no sc tomaran en cucnta,
el resultado calculado por la IGSS resultarfa irreal.

* En lo que sc refiere a la devolucién de los préstamos, debe scfialarse que,
aun cuando el resultado presupucstario que la Ley toma en consideracién no
incluya inicialmente este tipo de operaciones, no ¢s menos cierto que este pago ha
sido realizado, y, por tanto, los recursos liquidos con los que cuenta la TGSS son
inferiores a los que computa el resultado presupucstario; por cllo, una actuacién
prudente en la medicién de este resultado, que, por otra parte, resulta coherente
con ¢l requisito exigido por ¢l art. 1 de la propia Ley: «siempre que las posibilida-
des ccondmicas y la situacién financiera del sistema de Seguridad Social lo per-
‘mitan», conducirfa a computar este tipo de operacioncs.
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1. Los compromisos de gastos en firme, que resul-
tan incorporados al Presupuesto de Gastos del ejercicio
siguiente por no haberse contraido la correspondiente
obligacién al cierre de ese ejercicio. Estos compromi-
sos si bien no constituyen un gasto presupuestario
desde el punto de vista técnico (la obligacién se contrae
en el ejercicio siguiente), generardn una detraccién de
recursos financieros en el ejercicio siguiente, por lo que
estos compromisos de gastos debieran considerarse
como una minoracién del excedente presupuestario
destinado a la financiacién del Fondo.

2. Las obligaciones satisfechas pendientes de
aplicar a presupuesto al cierre del ejercicio por insufi-
ciencia de crédito presupuestario. Estos fondos ya han
salido de la tesoreria del Sistema de la Seguridad
Social atin cuando no hayan sido registrados presu-
puestariamente, por lo que éstos debieran ser conside-
rados para el calculo del excedente presupuestario
real del ejercicio.

A este respecto, debe sefialarse que al cierre de los
ejercicios 2000, 2001 y 2002, segtin los estados conta-
bles rendidos por la Intervencion General de la Seguri-
dad Social, estos importes ascendian a 208,7; 304,7 y
107,8 millones de euros, respectivamente .

3. La devolucién de los préstamos obtenidos
(especialmente aquéllos que han sido empleados para
la financiacién de prestaciones contributivas), que,
registrada en el Capitulo IX del Presupuesto de Gastos,
suponen una salida material de fondos que debe ser
considerada para la determinacién del importe que las
Entidades Gestoras y la TGSS pueden destinar a la
constitucién del Fondo de Reserva.

4. Las dotaciones al Fondo de excedentes de con-
tingencias comunes que deben efectuar las Mutuas de
Accidentes de Trabajo y Enfermedades Profesionales

* En lo que sc refiere al cémputo de los intereses generados por el propio
Fondo para el célculo de este resultado, ¢l Tribunal debe scialar que estos intere-
ses estén al margen del propio circuito financicro ordinario de la TGSS por cstar
afectos legalmente a su dotacién al Fondo, por tanto, al igual que las dotaciones
cfectuadas a éste (que son un gasto presupucstario que 1o sc toma en considera-
cién a estos cfectos), estos intereses y rendimientos no deben ser computados para
el céleulo del excedente del ejercicio, ya que sc estarfan computando dos veces,
primero como mayor importe del Fondo de Reserva y scgundo, para incrementar
¢l importe que debe salir del circuito financicro operativo de la TGSS para finan-
ciar el Fondo de Rescrva, circunstancia que sc ha producido por cuanto en el c4l-
culo del excedente presupuestario aplicado no sc cfectia cste tipo de ajuste, a
pesar de que en el capitulo V del Presupucsto de Ingresos figuran contabilizados
cstos ingresos.

Asf, segiin los datos facilitados por la IGSS para cl célculo del excedente pre-
supucstario a cfectos de dotacién al Fondo de Reserva, ésta parte del resultado
presupucstario del cjercicio, dentro del cual aparece como uno de sus componen-
tes positivos ¢l Capitulo V de ingresos (ingresos patrimoniales), uno de cuyos

P es, preci los rendimientos generados por los activos finan-
cicros y los saldos en cuenta corriente del Fondo de Reserva; por tanto, en la
medida en que estos rendimientos estén afectos al Fondo y, sin embargo, sc com-
putan para determinar cl excedente que, en su importe méximo, debe salir del
circuito financicro de la TGSS para nutrir ¢l Fondo de Reserva, sc st producien-
do el error seifalado en ¢l Informe.

Por todo lo indicado anteriormente, y con la excepeién relacionada con los
ingresos en formalizacién, cste Tribunal no puede aceptar las alegaciones formu-
Iadas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

24" En este computo se excluyen los por partidas pendientes de
plicacién al presupuesto de gastos por adquisiciones de activos financicros afec-
tos al Fondo de Reserva, que a 31 de diciembre de 2002 ascendfan a 1.031,12
millones de curos.

de la Seguridad Social (en adelante MATEPSS), de
acuerdo con lo dispuesto en el articulo 73.3 de su
Reglamento de colaboracién, segin el cual, el 90% del
exceso de excedente de la gestion de contingencias
comunes que éstas obtengan debe depositarse en la
TGSS para los fines previstos en el articulo 91.1 del
Texto Refundido de la Ley General de la Seguridad
Social.

Esta falta de aplicacién al Fondo de los importes
ingresados por las MATEPSS por este concepto ya ha
sido criticada por el Tribunal en la Declaracién sobre la
Cuenta General del Estado de los ejercicios 2000 y
2001 (ver Apartado «A.IL.1) Entidades del sistema de la
Seguridad Social de dichos informes»).

Por el contrario, el sistema de calculo aplicado com-
puta los ingresos generados por las inversiones finan-
cieras y los saldos en cuenta corriente del Fondo de
Reserva, que resultan imputados al Capitulo Il y V del
Presupuesto de Ingresos, cuando dichos ingresos, por
estar afectos al Fondo de Reserva, deben quedar al mar-
gen de este célculo.

Por otra parte, debe sefialarse que el sistema de
célculo aplicado por la IGSS, que ha servido de fun-
damento a los informes favorables previos emitidos
por esta Direccién General a los Proyectos de Acuer-
do de Consejo de Ministros de dotacién al Fondo de
Reserva (en especial el referido a la dotacién aproba-
da el 19 de diciembre de 2003), no contempla los
siguientes hechos que influyen en la capacidad de
financiacién de este excedente, no teniendo constan-
cia el Tribunal de que esta informacién sea aportada
por otros organismos 2

1. Las proyecciones de evolucién financiera de las
Entidades Gestoras y TGSS (de sus ingresos y pagos),
que puede poner de manifiesto la conveniencia de redu-
cir o no efectuar aportacién alguna al Fondo por las
siguientes razones:

¢ La existencia de un cambio de tendencia en la
evolucion de la situacién econémica como consecuen-
cia de un cambio en el ciclo econémico.

¢ La evolucién ordinaria de los gastos por presta-
ciones o de los ingresos por cotizaciones (vgr.: incre-
mento de prestaciones derivadas de las revalorizaciones
de pensiones; del efecto de sustitucién de pensiones
antiguas, mas baratas, por pensiones nuevas, mas caras;

2 Respecto de este tema, la IGSS indica en sus alegaciones que este centro
dircctivo no pucde valorar otros datos que scan los cstrictamente contables en sus
informes favorables a los Proyectos de Acucrdo de Conscjo de Ministros de dota-
cién del Fondo de Rescrva. En relacién con csta alegacién, cl Tribunal debe
scitalar que lo indicado a este respecto 1o sc refiere tnicamente a la IGSS, sino
también a otros organismos, como claramente se indica en el Informe, por lo que
éstano cs una deficiencia imputable a la IGSS, sino al conjunto de entidades y
érganos que intervienen en el proceso de dotacién del Fondo de Reserva. Defi-
ciencia que no se producirfa si en la determinacién del excedente presupucstario a
cfectos de dotacién al Fondo, también participaran la TGSS y la DG de Ordena-
cién Econémica de la Seguridad Social.

Por todo lo indicado anteriormente, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

del incremento de la esperanza media de vida de los
pensionistas del Sistema; etc.).

¢ El vencimiento de los préstamos concedidos por
el Estado a la Seguridad Social.

¢ La aparicién o consolidacién de situaciones
excepcionales (vgr.: la existencia de desviaciones entre
el IPC previsto y el IPC real).

¢ La adopcién de medidas legales que supongan
un mayor gasto o reduccién de ingresos en el ejercicio
siguiente (vgr.: modificaciones introducidas en la nor-
mativa reguladora de las pensiones de viudedad y
orfandad; en la regulacién de la incapacidad temporal;
la introduccién de mejoras en otro tipo de prestaciones
por motivos de caracter social, como las producidas
prestaciones de maternidad, o en el Régimen Especial
de Trabajadores por Cuenta Propia, la reduccion de los
tipos de cotizacién, etc.).

2. Los resultados negativos obtenidos en ejerci-
cios anteriores debieran ser saneados, en opinién del
Tribunal, con los excedentes que se han obtenido en
los ejercicios siguientes. Asi, respecto de la dotacién
a los fondos de reserva, el Tribunal debe sefialar que
en el caso de las MATEPSS no cabe efectuar dota-
cién alguna a estos fondos si previamente no han
sido enjugadas las pérdidas producidas en ejercicios
anteriores.

Esta situacidn es especialmente significativa en las
Entidades Gestoras y TGSS, ya que en los ejercicios
1995 a 1998, ambos incluidos, se produjeron unos
resultados presupuestarios negativos por operaciones
corrientes de 7.642,1 millones de euros. Estos resulta-
dos negativos se elevarfan a 20.504,8 millones de
euros, de ajustar los derechos reconocidos netos del
presupuesto corriente pendientes de cobro al cierre
del ejercicio, tal y como propone la IGSS para el cal-
culo del resultado presupuestario a efectos de dota-
cién del Fondo, por lo que su financiacién no resulta-
rfa posible con los excedentes presupuestarios
obtenidos en los ejercicios 1999 a 2002, que tinica-
mente ascendieron 11.954,5 millones de euros, segtin
los célculos de la IGSS.

Por tltimo, el Tribunal debe sefialar la circunstancia
de que el 6rgano competente para la gestion financiera
de la totalidad de los fondos y patrimonio que integran
el Sistema de Seguridad Social: 1a Tesorerfa General de
la Seguridad Social, no tenga, aparentemente, interven-
cién alguna en la determinacién de los criterios de
cuantificacion de los excedentes presupuestarios que, a
su vez, constituyen el soporte de la correspondiente
aportacion financiera que ésta debe efectuar al Fondo
de Reserva.

En este contexto, tampoco parece razonable la
falta de intervencién de la DG de Ordenacién Econé-
mica de la Seguridad Social en este proceso de deter-
minacién del excedente presupuestario y dotacién al
Fondo de Reserva, dado que, segtin establece el Real
Decreto 1888/1996 de 2 de agosto de estructura

organica basica del Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales, modificado por Real Decreto 692/2000,
resulta preceptivo que esta Direccién conozca e
informe de cuantas medidas incidan en la financia-
cién y en el gasto de la Seguridad Social, y la dota-
cién al Fondo de Reserva tiene una clara incidencia
en ambos dmbitos 2.

A este respecto, debe indicarse que el RD 337/2004,
que desarrolla la Ley Reguladora del Fondo de Reser-
va, asigna «la determinacién del excedente presupues-
tario de las entidades gestoras y servicios comunes
(TGSS) a efectos de la constitucién del Fondo de
Reserva « a la Intervencién General de la Seguridad
Social (IGSS), que lo «dara a conocer a los Ministerios
de Trabajo y Asuntos Sociales, de Hacienda y de Eco-
nomia».

El Tribunal considera que, no obstante lo indicado
en esta disposicion reglamentaria, la Tesoreria General
de la Seguridad Social y la DG de Ordenacién Econé-
mica debieran conocer e informar respecto del exce-
dente presupuestario calculado por la IGSS, por las
razones anteriormente indicadas.

% LaIGSS manificsta en sus alegaciones su oposicién a que la TGSS y la
DG de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social deban conocer ¢ informar
respecto del excedente presupuestario calculado por aquélla como limite méximo
de dotacién al Fondo de Reserva, baséndose en se producirfa una atribucién de
competencia contables a cstos érganos, en contra de lo dispuesto en la Ley Gene-
ral Presupucstaria y de la normativa especifica del Fondo de Reserva.

A este respecto, este Tribunal debe scfialar que considera que resulta conve-
niente y necesario que estos centros directivos conozean ¢ informen respecto de
este resultado presupucstario, para que exista una actuacién coordinada de todos
los érganos integrados en ¢l Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales en csta
materia, sin que, por cllo, pucda inferirse atribucién de competencia contable
alguna a estos centros directivos.

Asi, por cjemplo, 1a TGSS debe determinar si tiene capacidad financiera para
poder hacer frente a esta inversién, ¢ incluso, si teniéndola en un momento deter-
minado, puede 0 no hacer frente a la misma en funcién de las proyecciones de
gasto ¢ ingreso que haya cstimado; circunstancia que, por otra parte, la propia
IGSS reconoce en su escrito de alegaciones (pégina 10, pérrafo final) al indicar
que «puede haber por cjemplo, una paga extraordinaria por desviacién de IPC de
notable importancia que pueda aconsejar que todo o parte del excedente presu-
pucstario de un afio cualquicra no se lleve a dicho Fondo sino que sc utilice para
atender dicha paga».

Por tanto, parcce razonable que la TGSS conozca y pucda opinar sobre cl
resultado del célculo de la IGSS ya que pudicra resultar que ¢l importe obtenido
no mida adccuadamente su capacidad para financiar la dotacién resultante,
pudiendo ocurrir que ¢l importe que la Tesoreria General pudicra destinar a este
fin fucra inferior o superior al calculado por csta Intervencién General.

En este mismo sentido, debe seflalarse que, dentro de las funciones asignadas
a la Direccién General de Ordenacién Econémica por ¢l RD 1888/1996, de 2 de
agosto, por cl que sc establece la estructura bésica del Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales, sc encucntran las siguicntes:

+  «Desarrollar las funciones cconémico-financicras de la Seguridad Social
que correspondan al Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, llevando a cabo su
planificacién..»

+  «Conocer ¢ informar preceptivamente de cuantas medidas incidan en la
financiacién y en l gasto de la Seguridad Social.»

+  «Elaborar el anteproyecto de presupucsto de la Seguridad Social,...»

Por tanto, en opinién de este Tribunal, parcce 16gico que esta Dircccién Gene-
ral conozca los pardmetros que influyen en la financiacién futura del Sistema de
Scguridad Social y en ¢l propio presupucsto de gastos de la TGSS, al objeto de
cumplir adecuadamente las fimciones que la normativa le asignan.

En este sentido, ¢l Tribunal debe scfialar que la propia Direccién General de
Ordenacién Econémica de la Scguridad Social en su informe de alegaciones
(pégs. 9 y 10) manifiesta su conformidad con csta consideracién; por lo que, en
opinién del Tribunal resultarfa iente que, con independencia de lo indicado
en el Informe, el propio Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales unifique el cri-
terio de actuacién que debe aplicarse en la gestién y scguimiento del Fondo de
Reserva por los distintos érganos administrativos intcgrados en él.
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II1.1.2.2.2  Analisis de las Dotaciones Efectuadas al
Fondo de Reserva

Sin perjuicio de lo sefialado en el Apartado ante-
rior, el Tribunal ha efectuado un anélisis de los exce-

dentes calculados por el Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales y de las dotaciones al Fondo de
Reserva.

El excedente presupuestario calculado por la IGSS
para cada uno de los ejercicios ha sido el siguiente:

CUADRO NUMERO 4
Anélisis del resultado presupuestario (millones de euros)

Como puede apreciarse, la dotacién efectuada al
Fondo de Reserva en el ejercicio 2000 resulté superior al
resultado presupuestario ajustado obtenido en el ejercicio
1999, lo que es contrario al criterio de dotacién al Fondo
de Reserva indicado por el Ministerio al Tribunal.

Esta misma situacién se ha producido en el ejercicio
2003, en el que las dotaciones efectuadas han sido supe-
riores al resultado presupuestario ajustado obtenido en el
ejercicio 2002. La explicacién de esta circunstancia,
recogida en el informe de 9 de diciembre de 2003 de la
IGSS respecto del proyecto de Acuerdo de Consejo de
Ministros de dotacién de 2.000 millones de euros, se
fundamenta en que esta tltima ampliacién del Fondo de
Reserva fue financiada con los excedentes presupuesta-
rios obtenidos en ejercicios anteriores que no fueron
aplicados en los ejercicios correspondientes 2

EJERCICIO
CONCEPTO SIGNO 1999 2000 2001 2002
Resultado Presupuestario del Ejercicio 1.122,3 2.360,3 4.669,1 2.821,8
Resultado Operaciones Financieras - 2,3 -542.3 -941.8 -3.344 4
Resultado Operaciones No Financieras = 1.120,0 2.902,6 5.610,9 6.166,2
Ajustes de IGSS + 55,0 -119,0 103 0,1
Resultado Presupuestario Bruto a efectos del Fondo = 1.175,0 2.783,6 57139 6.166,3
Ajustes de IGSS a efectos de caja + -699,7 -794.9 -1.110,2 -1.279.8
Resultado Presupuestario. Ajustado a efectos del Fondo = 4753 1.988,7 4.603,7 4.886,5 e
Diferencia con Rtdo. Pptario. Del Ejercicio 647,0 371,6 65,4 -2.064,7

Como puede observarse en el cuadro anterior, el
resultado presupuestario ajustado a efectos del Fondo,
calculado por el Ministerio para determinar la dotacién
al Fondo de Reserva es, en general, inferior al resultado
presupuestario del ejercicio y al resultado presupuesta-
rio bruto a efectos del Fondo, debido a los ajustes apli-
cados, indicados en el apartado anterior, para convertir
el resultado bruto en un resultado de caja, lo que supon-
dria que, de esta forma, el Ministerio ajustaria el resul-
tado presupuestario tedrico a las posibilidades econé-
micas y la situacién financiera de la Seguridad Social
generada en cada ejercicio.

La diferencia negativa que se produce entre el resul-
tado presupuestario ajustado y el resultado presupues-

tario del ejercicio en el ejercicio 2002, se debe, princi-
palmente, al elevado volumen de dotaciones realizado
en este ejercicio al Fondo (3.575 millones de euros)
que, por corresponder a una operacion financiera
(Capitulo VIII del presupuesto de gastos) no forma
parte del resultado presupuestario ajustado.

La aplicacién de los ajustes realizados por la
IGSS deberia haber supuesto que la dotacién efec-
tuada al Fondo de Reserva tuviera como limite este
resultado presupuestario ajustado. Sin embargo, esto
no ha sido asi, tal y como pone de manifiesto la com-
paracién de este resultado presupuestario ajustado
con las dotaciones efectuadas al Fondo durante el
periodo 2000-2003.

CUADRO NUMERO 5
Comparacién dotacién fondo de reserva con excedente presupuestario ¥’ (millones de euros)

Las alegaciones realizadas por la IGSS respecto del anlisis cfectuado por
¢l Tribunal de este informe s fundamentan en:

1. QuenoeslaIntervencién General de la Seguridad Social, sino el Conscjo
de Ministros a propucsta de los Ministros de Trabajo y Asuntos Sociales, de
Hacienda y de Economia quienes deciden las dotaciones al Fondo, por lo que no
se pucde pretender que todos cllos actiien de conformidad con lo que manificsta
este centro directivo en sus informes.

2. Que existe una contradiccién en el propio Informe, ya que en este aparta-
do sc cfectifa una critica de la dotacién realizada, micntras que, posteriormente,
cuando s analiza la gestién de los recursos con que sc ha dotado este Fondo 1o se
recoge critica alguna de la legalidad de csta decisién.

3. La procedencia del andlisis cfectuado por la IGSS en su informe de 9 de
diciembre de 2003 respecto de la dotacién de 2.000 millones de curos al Fondo de
Rescrva desde un punto de vista presupucstario, ya que, primero, ¢l remanente de
tesoreria ¢ una magnitud que sc obtiene de la contabilidad patrimonial, mientras
que ¢l Fondo de Reserva tiene un cardcter presupuestario, y, segundo, la Ley 28/
2003, no puede incorporar cxcepeién alguna respecto de una norma posterior, y
en la fecha de promulgacién de esta Ley atin no habfa sido promulgada la actual
Ley General Presupucstaria.

Respecto de esta alegacién, ¢l Tribunal debe seiialar lo siguiente:

1. Enrelacién con lo seffalado respecto de que no s puede pretender que el
Conscjo de Ministros o los Ministros proponentes de los Acucrdos de dotacién al
Fondo actiien todos cllos de conformidad con lo que manificsta este centro direc-
tivo en sus informes, ¢l Tribunal debe scfialar que csta afirmacién no sc encuentra
recogida e el presente Informe de fiscalizacion, por lo que desconoce los moti-
vos que han llevado a la IGSS a realizar esta interpretacién de su contenido.

Lo que se realiza en ¢l Informe de fiscalizacién cs un andlisis de la justificacién
recogida en un informe de un centro directivo emitido en un trémite previo a la
adopcién de este acucrdo, de la misma forma que, a lo largo de este Informe de fis-
calizacién, también han sido objeto de andlisis las actuaciones realizadas por otras

1999 2000 2001 2002
Excedente Presupuestario Ajustado a efectos del Fondo 475,3 1.988,8 4.603,8 4.886,5
Dotacion al Fondo de Reserva en Ejercicio Siguiente (1) 601,0 1.803,0 3.575,0 5.493,9
Diferencia -125,7 185,8 1.028,8 -607,4
(1) Enlos Acuerdos del Consejo de Ministros en que s determina la ampliacion de este fondo de reserva se hace ia a que Ia liquidacion del p del
ejercicio anterior permite incrementar la dotacién de este fondo del ejercicio, por lo que tanto la dotacién inicial como la ampliacién posterior deben ponerse en conexlon
con el excedente presup io final registrado en el ejercicio anterior.

B

en ¢l ejercicio siguiente no es correcta.

En relaci6n con esta cuestion, la Intervencién General de 1a Seguridad Social sefiala en sus alegaciones que 1a Ley 28/2003, permite que las dotaciones al Fondo
puedan realizarse con antcnondad al cierre del ejercicio econémico que va a generar excedentes, por lo que la comparacién realizada por el Tribunal entre

Dirccciones Generales a lo largo del procedimiento de dotacién y materializacién
del Fondo de Rescrva (vgr.: la Tesorerfa General de la Seguridad Social o la Direc-
cién General del Tesoro y Politica Presupucstaria), ¢ incluso de otros centros direc-
tivos cuyas actuaciones han mantenido una relacién menos dirccta con ste procedi-
‘miento (ver: Direccién General de Ordenacién Econémica), sin que, a este respecto,
pucda admitirse como un hecho que invalidara el andlisis cfectuado por el Tribunal,
la circunstancia de que, en dltima instancia, las decisiones referentes a la dotacién al
Fondo o su matcrializacién, las adoptaba un érgano jerérquicamente superior.

El Tribunal en cste Informe de fiscalizacién sc ha limitado a explicar las razo-
nes por las que considera que l criterio empleado por la IGSS para informar
favor: Ia dltima de las dotaciones cfectuadas al Fondo en el cjercicio

05y d

En relacion con lo indicado por la IGSS, este Tribunal debe manifestar su conformidad con el criterio manifestado por la IGSS. No obstante lo anterior, ¢l Tribunal
debe recordar a la IGSS que durante el perfodo analizado: 1999-2003, esta Ley s6lo estuvo en vigor a partir de 1 de octubre de 2003, siendo otra la normativa en vigor
hasta dicha fecha, la establecida mediante las Leyes 24/1997 y Ley 24/2001, que sucesivamente modificaron el art. 91.1 del texto refundido de la Ley General de la

Scguridad Social, que no prevefan tal posibilidad.

A mayor abundamiento, ¢l Tribunal debe scfialar que en el Informe de 1a IGSS de 9 de diciembre de 2003, estando ya en vigor la citada Ley 28/2003, el criterio
empleado para informar favorablemente al Proyecto de Acuerdo de Conscjo de Ministros de dotacién de 2.000 millones de euros (que finalmente serfa aprobado €119
de diciembre), no sc basé en los excedentes obtenidos en el propio cjercicio 2003, sino en ¢l criterio procedente de la normativa anterior: la existencia de excedentes no

plicados en el cjercicio p

importe, se ampli6 este criterio

alos 6! en

51 bien en este caso, al xesulmr quc estos excedcmcs no aplicados en el ejercicio anterior no resultaban suficientes para aplicar tal

anteriores.

Por tltimo, y a cstc mismo respecto, cl Tribunal debe ertalar que Tas alegaciones formuladas por Ta TGSS ala Cuenta General del Estado del Ejercicio 2001 sefialan,
precisamente, que «...la dotacién de un jercicio sc basa en el resultado presupuestario del jercicio anterior, ya que la normativa habla de «liquidacién de los presupucs-
tos», considerando que una vez cerrado el cjercicio «n» y calculado el resultado del cjercicio «a, éste servird de base para la dotacién al Fondo de Reserva en el ejerci-

cio «ntl, .».
Por todo lo expuesto, l Tribunal considera que no deben ser

las

por 1a IGSS en relacién con este tema.

2003 no fue correcto, no pudiéndose a este respecto cfectuar alusién alguna res-
pecto del Consejo de Ministros, ni de ninguno de los Ministerios proponentes del
Acuerdo, pucs ningumo de cllos rubrica este informe, sino que quien lo hace cs cl
Interventor General de la Seguridad Social.

No obstante lo anterior, y a fin de cvitar esta posible interpretacién, el Tribunal
procede a modificar un término del Informe de fiscalizacién, que pasa a tener la
siguicnte redaccién: «No obstante, ¢l Tribunal no pucde compartir la justificacién
aportada por la IGSS para informar favorablemente esta dltima ampliacién del
Fondo de Reserva..»

«Por todo ello, ¢l Tribunal considera que ¢l razonamiento en que s fundamen-
ta el informe favorable de la Intervencién General de la Scguridad Social a csta
Gltima ampliacién del Fondo de Reserva no resulta técnicamente correcto en téc-
nica presupucstarias.

2. Que no existe contradiccién en el Informe entre las consideraciones cfec-
tuadas respecto a la incorrecta findamentacién realizada por la IGSS en su infor-

Asf, segin los céalculos de la IGSS, el conjunto de
resultados presupuestarios ajustados positivos obtenidos

me favorable a csta dotacién, y las recogidas respecto a la pérdida de rendimien-
tos que esta decision tardia del Conscjo de Ministros supuso para ¢l Fondo de
Rescrva, ya que ambas actuacioncs sc analizan desde distinta perspectiva: la
estrictamente presupucstaria y la de gestion.

Asi, en lo que sc refierc a la perspectiva presupucstaria, lo que ¢l Tribunal anali-
za s cl fundamento juridico-presupucstario aplicado por la IGSS para formular su
informe favorable, scfialando en el Informe las razones por las que tnicamente
desde esta perspectiva el Tribunal considera incorrecto este informe favorable.

Sin perjuicio de lo anterior, en el segundo andlisis realizado por ¢l Tribunal,
éimicamente sc considera csta dotacién desde la perspectiva puramentc operativa o
de gestién. Desde esta perspectiva, y sin entrar en otro tipo de consideraciones, lo
que esta actuacién pone de manifiesto es que, a finales de 2003, el Tribunal ha
comprobado que la ampliacién en 2.000 millones al Fondo de Reserva realizada
en diciembre de 2003 pudo realizarse en cjercicios anteriores, en los que no se
aplicé la totalidad del cxcedente presupucstario a dotar ¢l Fondo de Rescrva, por
lo que se incurri6 en la igui pérdida de bilidad para el Fondo.

Por tanto, en el Informe no existe la contradiccién que aprecia la IGSS, sino
dos andlisis complementarios, realizados desde distintas perspectivas: una de
cardcter presupuestario y otra de cardcter operativo.

3. Enloque se refiere ala imposibilidad de aplicar el de tesorerfa
para dotar el Fondo de Reserva, debido a su distinta naturaleza, patrimonial la
primera y presupucstaria del scgundo, el Tribunal debe sefialar que, con indepen-
dencia del cardcter tedrico que la IGSS atribuye a este Fondo, la financiacién de
su dotacién inicamente puede efectuarse con recursos liquidos realmente existen-
tes, siendo precisamente la contabilidad patrimonial la que registra la tesoreria
existente, por lo que ambas comparaciones resultan posibles.

Este es ¢l motivo por cl que la actual Ley General Presupucstaria (Ley 47/
2003, de 26 de noviembre), ha establecido, como la IGSS reconoce en su propio
informe de alegaciones (pag 18, pérrafo tercero y cuarto), que una forma de finan-
ciar los incrementos de gastos presupucstarios (a estos cfectos las dotaciones al
Fondo lo son), es la aplicacién de los excedentes de tesorerfa existentes al cierre
del ejercicio anterior, en el buen entendimiento de que éstos no han sido ain apli-
cados en el cjercicio corriente, y, por tanto, existe un respaldo financicro al incre-
mento de gasto presupuestario que se pretende tramitar.

Este razonamicnto cs al aplicado por cl legislador al establecer como dltima
restriccién para la dotacién al Fondo que «las posibilidades cconémicas y la situa-
cién financicra lo permitan»; ya que, tal y como sc indicé en ¢l debate parlamen-
tario de 1a Ley del Fondo de Reserva, no se podia efectuar un traslado directo del
excedente presupucstario de un cjercicio a dotacién al Fondo, ya que pudicra
darse l caso de «que no taviéramos respaldo financicro suficiente para soportar
el volumen de recursos procedentes de la liquidacién “del presupucsto™.

En este sentido, el Tribunal debe seiialar que el excedente presupucstario cs por
si mismo una magnitud temporal y puramente teérica, ya que no garantiza que
existan los fondos necesarios para su aplicacion. Asi, los resultad P ios
obtenidos hace tres o més afios pueden perfectamente no existir porque el incremen-
to de fondos liquidos que, total o parcialmente, resultaron de diche resultado han
podido ser necesarios para enjugar el déficit generado en cjercicios anteriores, o
para articular un presupucsto inicial de gastos més clevado en el cjercicio siguiente,
cuya financiacién ya sc previé desde el principio con cargo a dichos cxcedentes.

Por tanto, la inica itud que, como acertad: indica 1a IGSS en sus
alegaciones (pdgina 18, pemtiltimo pérrafo) tiene un carcter atemporal, s cl rema-
nente de tesorerda, que, tal y como indica la IGSS, «el remanente del afio n, caso de
no utilizacién incrementaria el remanente del afio n+1 ...», por ello, €1 Tribunal cri-
tica que el Informe favorable de 1a IGSS a esta dotacién de 2.000 millones de euros
sc haya basado en los exced: pucstarios teéricos obtenidos y no aplicados
hace dos o tres afios, debido a la lnsuflclencla de los excedentes no aplicados obte-
nidos en el ejercicio inmediatamente anterior para financiar esta dltima dotacién.

4. Por iltimo, y en relacién con la observacién existente en este apartado
respecto de la imposibilidad de que la Ley 28/2003, pucda incorporar excepeion
alguna a la normativa recogida en la Ley 47/2003, General Presupucstaria, por ser
ésta tltima posterior, cl Tribunal debe scfialar que esta situacién s perfectamente
posible en virtud del principio juridico de especialidad, que implica que lo csta-
blecido en una ley especial pucde suponer la inaplicacién de las normas conteni-
das en una ley general en lo que se refiere ala materia regulada por la ley especial,
resultando intrascendente a este respecto que una resulte anterior a la otra.

Asi, en el momento de elaboracion del Informe de 1a IGSS a que hace referen-
cia cl Informe: 9 de diciembre de 2003, ambas normas cstaban en vigor, y, por
tanto, 1a IGSS debié tener en cuenta el contenido de ambas leyes, por lo que, al no
introducir la Ley 28/2003 ninguna cxcepeién respecto de la normativa contenida
en la Ley General Presupucstaria entonces en vigor (1a Ley 47/2003) no resultaba
posible 1a aplicacién del criterio de ién de la dotacién al Fondo que sir-
vi6 de fundamento para la emision de su Informe favorable.

Por todo lo anteriormente expuesto, y con la excepeion de las matizaciones
introducidas en el Informe para facilitar su correcta interpretacién, indicadas
anteriormente, ¢ Tribunal no puede aceptar las alegaciones y no modifica cl texto
del Informe.

99

900¢ olnl ¢ saun

G/1 ‘wnu 304 [9p ojuawa|dng



por las Entidades Gestoras y Servicios Comunes (TGSS)
de la Seguridad Social durante el periodo 1999-2002,
ambos incluidos, ascendid a 11.954,5 millones de euros,
mientras que las dotaciones efectuadas hasta noviembre
de 2002 ascendieron nicamente a 9.472,8 millones de
euros, por lo que, segin la IGSS, la adicién de esta tlti-
ma ampliacién de 2.000 millones de euros resulté posi-
ble al no superar el conjunto de dotaciones efectuadas
hasta dicha fecha (11.472,8 millones de euros), el con-
junto de resultados presupuestarios ajustados con crite-
rios de caja que determinaban la dotacién maxima posi-
ble al Fondo durante el periodo 1999-2002.

No obstante, el Tribunal no puede compartir la justifi-
cacién aportada por la IGSS para informar favorable-
mente esta dltima ampliacién del Fondo de Reserva, por
cuanto la normativa reguladora de esta materia, la Ley
28/2003, no incorpora ninguna excepeién respecto de la
normativa contenida en la actual Ley General Presupues-
taria (Ley 47/2003, de 26 de noviembre), sino que, res-
petando dicha normativa, basada en el principio de anua-
lidad de los Presupuestos Generales del Estado, establece
los supuestos en que procede la aplicacion al Fondo de
Reserva: cuando existen resultados presupuestarios posi-
tivos en el ejercicio anterior, o cuando se derivan de los
Presupuestos de Gastos e Ingresos de dicho ejercicio.

Por tanto, en opinién del Tribunal, la aplicacién de
lanormativa contemplada en la actual Ley General Pre-
supuestaria, vigente en el momento de esta tdltima
ampliacién del Fondo de Reserva, inicamente permite
la aplicacién de los remanentes de tesoreria obtenidos
en el ejercicio anterior, en los siguientes casos:

¢ Ampliacién de créditos en el Presupuesto de las
Entidades de la Seguridad Social (art. 54.3, parrafo
final).

¢ Financiacién de los créditos extraordinarios o
suplementarios en la Seguridad Social (art. 57).

¢ Incorporaciones de crédito (art. 58, parrafo
final).

Por lo que, en aplicacién de esta normativa, no
resulta admisible amparar este incremento del Fondo
de Reserva en los resultados obtenidos dos, tres o cua-
tro afios antes, tal y como pretende la IGSS, especial-
mente cuando en ejercicios anteriores a 1999 existirian
unos resultados presupuestarios negativos muy supe-
riores a los resultados positivos actuales.

A este respecto, el Tribunal debe recordar que, pre-
cisamente, la principal razén aducida en las Resolucio-
nes de la Secretarfa de Estado de la Seguridad Social de
28 de junio de 1996 y 27 de junio de 1997, para no
incorporar los resultados negativos de los ejercicios
1995 y 1996 a la cuenta de Reservas Fondo de Estabili-
zacién era que estas pérdidas excepcionales (que conti-
nuaron hasta el ejercicio 1999, sibien de forma descen-
dente) debfan ser sancadas «en los ejercicios en los que
el resultado de las Entidades Gestoras y Servicios
Comunes de la Seguridad Social sea positivo» hasta su
cancelacién total, circunstancia que, evidentemente no
se ha producido.

Por todo ello, el Tribunal considera que el razona-
miento en que se fundamenta el informe favorable de la
Intervencién General de la Seguridad Social a esta dlti-
ma ampliacién del Fondo de Reserva no resulta téeni-
camente correcto en técnica presupuestaria, resultando
su materializacién de dudosa compatibilidad con la
normativa presupuestaria en vigor.

II1.1.2.2.3  Analisis de la Financiacidén de las Dotacio-
nes Efectuadas al Fondo de Reserva

Para analizar la financiacién de estas dotaciones, el
Tribunal ha tomado en consideracién el incremento
neto de tesoreria producido en cada ejercicio, calculado
por el propio Tribunal, sobre los datos contables agre-
gados de las Entidades Gestoras y TGSS rendidos
anualmente por la IGSS. Para efectuar este calculo, el
Tribunal ha considerado lo siguiente:

¢ Para la determinacién del saldo inicial de
tesoreria, se ha descontado a los recursos liquidos
existentes al comienzo del ejercicio, excluidos los
existentes en la cuenta corriente del Fondo de
Reserva, las dotaciones efectuadas al Fondo de
Reserva en el ejercicio siguiente, dado que estas
dotaciones se efectuaron con cargo a los excedentes
obtenidos en el ejercicio anterior.

¢ DPara el calculo del saldo final, se ha detraido
alos recursos liquidos existentes al cierre del ejerci-
cio, los correspondientes al Fondo de Reserva.

¢ En la determinacién de los acreedores no ha
considerado las partidas pendientes de aplicacién.

La comparacién de estas magnitudes pone de mani-
fiesto las siguientes diferencias:

CUADRO NUMERO 6

Comparacién incremento de tesoreria con fondo de reserva (millones de euros)

1999 2000 2001 2002
Incremento bruto de tesoreria sobre el ejercicio anterior {A) 1.831,5 29196 4711,0 6.673,1
Incremento total de acreedores {B) 2.004,0 1.057,5 3704 704,3
Incremento neto de tesoreria {C)=(A)-(B) -172,5 1.862,1 4.340,6 5.968,8
Resultado presupuestario a efectos de Fondo de Reserva {D) 475,3 1.988,8 4.603,8 4.886,5
Diferencia (E)= (C)-(D) -647,8 -126,7 2632 1.082,3
Dotaciones al fondo de reserva en gjercicio siguiente | (H) | 601,0[ 1.8030] 35750] 54939
Diferencia [ =cHH) ] 7735 ] 59,1 ] 7656 474,9

De la informacién contenida en este cuadro se dedu-
ce lo siguiente:

¢ Que, con la excepcién del ejercicio 1999, el
incremento neto de tesoreria obtenido en el perfodo
fiscalizado permitié financiar los 11.472,8 millones de
euros dotados al Fondo de Reserva hasta el ejercicio
2003, si bien este incremento no resultaria suficiente
para financiar el importe total de dotacién maxima al
Fondo que permitiria el resultado presupuestario ajus-
tado a efectos del Fondo.

¢ Que, en todos los ejercicios analizados, se ha
producido un incremento de los acreedores respecto del
ejercicio anterior, si bien este aumento tiene un carcter
descendente. Este criterio de gestién ha supuesto que el
pasivo exigible de las Entidades Gestoras y de 1laTGSS,
haya pasado de 33.753,7 millones de euros a 31 de
diciembre de 1999, a 34.854,9 millones de euros a 31
de diciembre de 2002, de los que 17.296,7 millones de
euros correspondian a acreedores ya vencidos.

¢ Que si el Ministerio hubiera aplicado un criterio
de gestién financiera basado en primer lugar en el pago
de sus obligaciones ya vencidas o con vencimiento a
corto plazo (17.296,7 millones de euros a 31 de diciem-
bre de 2002) y, una vez sancado el pasivo exigible,
comenzar a dotar ¢l Fondo de Reserva, la TGSS no
hubiera podido efectuar dotacién alguna a dicho fondo
alo largo de estos ejercicios.

Por tltimo, el Tribunal debe sefialar que, en ningu-
no de los acuerdos de dotacién al Fondo de Reserva se
hace referencia a la aplicacién de los excedentes
transferidos por las MATEPSS como consecuencia de
la participacién de éstas en la gestién de la prestacién

de incapacidad temporal por contingencias comunes.
A 31 de diciembre de 2002, el importe a que ascien-
den estos excedentes es de 19,6 millones de euros,
generados en los ejercicios 1998 y 1999, y transferi-
dos a la Tesoreria General en los ejercicios 1999
y 2000, respectivamente.

Esta situacién ha supuesto, por tanto, que dichos
recursos hayan permanecido incorporados en los saldos
que presentan las cuentas bancarias de cobros y pagos
de la Tesoreria General de la Seguridad Social, lo que
ha supuesto el incumplimiento de lo establecido a este
respecto en el articulo 73.3 del Reglamento sobre cola-
boracién de las MATEPSS, respecto del destino que
debe darse a estos excedentes, segtin ha venido sefia-
lando el Tribunal en las sucesivas Declaraciones sobre
la CGE.

Asimismo, la falta de aportacién de estos exceden-
tes al Fondo de Reserva, si bien no son significativos
respecto de su cuantfa total, ha supuesto que éste haya
perdido los rendimientos financieros que éstos han ori-
ginado, que han sido aplicados por la TGSS como un
ingreso financiero ordinario cuando debian haberse
integrado en el Fondo.

II1.1.2.3  Anélisis de la situacién econdémico-patrimo-
nial de las entidades gestoras y Tesoreria
General de la Seguridad Social y su relacién
con las dotaciones al fondo de reserva

Durante el periodo fiscalizado, las principales mag-
nitudes econémico-patrimoniales que presentan los
estados contables consolidados de las Entidades Gesto-
ras y Servicios Comunes del Sistema de Seguridad
Social han sido los siguientes:
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CUADRO NUMERO 7

Balance de situacién consolidado de las entidades gestoras y TGSS

(Millones de euros)
DATOS A 31 DE DICIEMBRE 1999 2000 2001 2002

ACTIVO 23.245,0 26.266,7 30.814,2 35.525,2
FONDOS PROPIOS {*) -11.584,5 -9.736,4 -5.405,0 -1.695,5
- Patrimonio 4.262,3 4.261,6 4.261,2 3.182,3
- Reservas Mutuas IT-Contingencias Comunes 10,8 19,5 19,6 19,6
- Resultados acumulados ejercicios anteriores -14.553,1 -15.857,6 -14.017,5 -9.685,8
- Resultado del ejercicio -1.304,5 1.840,1 4.331,7 4.788,4
PASIVO EXIGIBLE 34.829,5 36.003,1 36.219,2 37.220,7
- Deuda con el Estado 24.827.9 26.547.,4 26.573,8 26.250,6
- Acreedores por administracion de recursos 3.195,8 3.373,6 4.440,6 4.708,3
- Deudas con entidades de crédito 1.791,3 1.663,9 1.536,5 1.409,3
- Resto de acreedores 5.014,5 4.418,2 3.668,3 48525

PASIVO 23.245,0 26.266,7 30.814,2 35.525,2

(*) A efectos de dotacion al Fondo de Reserva

Del andlisis de estos datos, se deduce que a
31.12.2002, las cuentas de las Entidades Gestoras y
Tesorerfa General de la Seguridad Social presentaban
en conjunto un patrimonio neto negativo de 1.695,5
millones de euros, diferencia entre unos activos reales
de 34.494,1 millones de euros y unos pasivos exigibles
de 36.189,6 millones de euros, si bien debe subrayarse
que parte de este pasivo 26.250,1 millones de euros,
corresponden a deudas con el Estado, 17.168,6 de los
cuales tienen su origen en préstamos cuyas condiciones
establecidas por ley (sin plazo de amortizacién o con
un plazo de 10 afios) han hecho posible que, a pesar del
déficit patrimonial sefialado, no se hayan producido
dificultades financieras.

Por otra parte, debe sefialarse que las disposiciones
legales establecen que el Fondo se dotard con cargo a
los excedentes que financien los gastos de cardcter con-
tributivo que resulten de la liquidacién de los Presu-
puestos de la Seguridad Social, siempre que las posibi-
lidades econdmicas y la situacién financiera del
Sistema lo permitan. En este sentido, debe indicarse
que las aportaciones realizadas al Fondo de Reserva
durante el periodo 2000-2003, que han ascendido a
11.472,8 millones de euros, se han realizado de confor-
midad con las disposiciones legales reguladoras del
Fondo.

Ahora bien, tanto por el origen de parte del endeu-
damiento de la Seguridad Social con el Estado, como
por la conveniencia de que el Fondo de Reserva, se
enmarque en un contexto de superavit patrimonial, con-
sidera este Tribunal que seria muy recomendable que se
condonasen los préstamos antes mencionados, o que se
concediesen transferencias a la Seguridad Social para
proceder a la devolucién de dichos préstamos, una u
otra cosa en cantidad suficiente para que la Seguridad

Social tenga un superavit patrimonial por un importe
igual o superior al del Fondo de Reserva.

El déficit patrimonial existente a 31.12.2002, sefia-
lado anteriormente, es consecuencia de los resultados
negativos acumulados hasta el ejercicio 1999 (15.857,6
millones de euros), no compensados totalmente por los
positivos del periodo 2000-2002 (10.960,2 millones de
euros) y por los saldos de las cuentas de Patrimonio y
Reservas a la misma fecha (3.182,3 y 19,6 millones de
euros, respectivamente). Para la financiacién de los
resultados negativos y, por tanto, para mantener el
necesario equilibrio financiero del Sistema de la Segu-
ridad Social, a fin de atender las obligaciones de éste, la
Administracién General del Estado, durante los ejerci-
cios de 1992 a 1999, concedid 11 préstamos a la Segu-
ridad Social, por un importe total de 17.212,8 millones
de euros, de los que, a 31.12.2002, quedaban pendien-
tes de amortizar 17.168,6 millones de euros. Tres de
estos préstamos, por un importe conjunto de 3.372,4
millones de euros, fueron concedidos por el Real
Decreto Ley 6/92 y por las Leyes de Presupuestos
Generales del Estado de 1993 y 1994, con la finali-
dad de cancelar las obligaciones pendientes de pago
a31.12.1991 del extinguido INSALUD.

En opinién del Tribunal de Cuentas, al menos la
carga patrimonial de estos tres préstamos (sin descartar
en todo o en parte la de los 8 restantes para conseguir la
cobertura patrimonial del Fondo antes sefialada) debe
ser asumida directamente por la propia Administracién
General del Estado, bien mediante su condonacién,
bien mediante la concesién de la oportuna transferencia
del Estado a la Seguridad Social, para que ésta, a su
vez, proceda a la cancelacién de la deuda. Asf lo ha
recomendado este Tribunal en las Declaraciones sobre
la Cuenta General del Estado correspondientes a los

ejercicios 1996 a 2002, ambos inclusive, por cuanto, si
bien estos fondos fueron concedidos formalmente
como préstamos, y no como transferencias como
correspondia a su funcién econdémica de cobertura de
insuficiencias financieras del INSALUD, fue debido a
razones de politica econdmico-presupuestaria de carac-
ter coyuntural, como consta en la exposicién de moti-
vos del Real Decreto Ley 6/1992.

Ademas de los 11 préstamos aludidos, la Tesorerfa
General contrajo durante los ejercicios 1992 a 1999 una
segunda deuda con la Administracién General del Esta-
do por importe de 9.081,5millones de euros, derivada
de 1la falta de devolucién por la Seguridad Social a la
Administracion General del Estado de los fondos reci-
bidos de ésta para la financiacién de las competencias
de asistencia sanitaria y servicios sociales asumidas por
las Comunidades Auténomas de Pafs Vasco y Navarra,
que dichas Comunidades descontaban previamente en
la liquidacién del cupo.

Asi, pese a las reiteradas recomendaciones del Tri-
bunal de Cuentas, los Gobiernos de la nacién no han
adoptado hasta la fecha ninguna medida para que la
Administracién General del Estado pueda reconducir
con realismo esta situacién y sanear definitivamente la
situacién patrimonial del Sistema de la Seguridad
Social. En lugar de este saneamiento, recomendado por
el Tribunal, se ha optado por el aplazamiento de la
amortizacién de los dos préstamos que vencian en el
ejercicio 2004, que han visto ampliado su vencimiento
en 10 afios en virtud de la prérroga establecida en la
Ley 62/2003, de 30 de diciembre, de Medidas Fiscales,
Administrativas y del Orden Social, e igualmente ha
ocurrido con un tercero que vencia en 2003, de acuerdo
con la disposicién adicional trigésimo séptima de la
Ley de Presupuestos Generales del Estado para el ejer-
cicio 2003.

Como resumen de lo expuesto, este Tribunal, en
linea con lo expresado en las Declaraciones sobre la
Cuenta General del Estado de los ejercicios 2000, 2001
y 2002, considera que la dotacién al Fondo de Reserva
ha sido posible gracias no a la existencia de fondos pro-
pios, sino a la financiacién ajena que ha aportado a la
Seguridad Social la Administracién General del Esta-
do, sin que ello suponga cuestionar la legalidad del
Fondo.

La situacién anteriormente descrita se subsanaria si
la Administracién General del Estado cumpliera las
reiteradas recomendaciones de este Tribunal, de forma
que, através de los mecanismos indicados de la condo-
nacién de préstamos, o de concesién de transferencias,
el Fondo de Reserva pudiese enmarcarse en el sefialado
contexto de superavit patrimonial y, como tal, pudiera
figurar en las Cuentas de la Seguridad Social, lo que en
los ejercicios analizados (1999 a 2002) no ha ocurrido.

Por otra parte, la afectacién legal de los recursos
aportados al Fondo de Reserva hasta el momento cons-
tituye la garantia de que los indicados préstamos en

ningtin caso podran condicionar el cumplimiento de los
fines para los que se ha constituido el Fondo.

II.2  Analisis de las proyecciones financieras del sis-
tema de Seguridad Social y de su capacidad para
la generacién de excedentes y dotaciones al
fondo de reserva

Los estudios y proyecciones sobre la evolucién
financiera del Sistema de Seguridad Social realizados
por el Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, consti-
tuyen los antecedentes que sustentan las modificacio-
nes introducidas en el sistema de financiacién de la
Seguridad Social (financiacién de las prestaciones no
contributivas mediante aportaciones del Estado, y apli-
cacién de los ingresos por cuotas a la cobertura de las
prestaciones contributivas y de sus gastos de gestién),
y, por tanto, la creacién del Fondo de Reserva.

Por este motivo, resulta necesario analizar dichas
proyecciones, a fin de examinar:

1. El volumen que, segtin estas proyecciones, debe
alcanzar el Fondo para el cumplimiento de su finalidad:
atender las necesidades futuras del Sistema de Seguri-
dad Social, y de forma especifica su capacidad de con-
trarrestar las situaciones estructurales de los déficit que
se produzcan en materia de prestaciones contributivas
en el Sistema de Social, déficit que se prevén a futuro
como consecuencia del progresivo envejecimiento de la
poblacién espaiiola.

2. Su grado de fiabilidad, entendiendo éste como
su grado de cumplimiento en los ejercicios ya venci-
dos.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que, solici-
tadas las proyecciones elaboradas por el Ministerio de
Trabajo y Asuntos Sociales para la Comisién No Per-
manente de Seguimiento del Pacto de Toledo, se ha
comprobado que no recogen calculo alguno del impor-
te a que debe ascender este Fondo para cumplir su fun-
cién niveladora de los resultados del Sistema de Seguri-
dad Social, por lo que el Tribunal carece de los datos
necesarios para efectuar el analisis indicado en el parra-
fo anterior a este respecto, debido entre otras circuns-
tancias a que estas previsiones se detienen en lo que se
refiere a la cuantificacién de los ingresos por cuotas en
el ejercicio 2013, siendo a partir de este ejercicio cuan-
do el Ministerio prevé la existencia de déficit estructu-
rales en el Sistema de Seguridad Social, debido a la
llegada a la edad de jubilacién de las generaciones mas
numerosas de la poblacién espaiiola.

En este sentido, debe sefialarse que el dnico docu-
mento obtenido por el Tribunal en que figura una deter-
minacién de la cuantia maxima que debe alcanzar este
Fondo es el Acuerdo para la Mejora 'y el Desarrollo del
Sistema de Proteccién Social, firmado por el Gobierno,
CEOE, CEPYME y CCOO, que cifraba este cuantia en
el importe equivalente a una mensualidad ordinaria de
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las pensiones satisfechas por la TGSS, incluida la parte
proporcional de sus pagas extraordinarias. Importe que
en dicho Acuerdo se cifraba en 800.000 millones de
pesetas (4.808,1 millones de euros) a alcanzar en el
ejercicio 2004, si bien se consideraba deseable su
incremento hasta el billoén de pesetas (6.010,1 millones
de euros)?.

No obstante lo anterior, ¢l Tribunal ha analizado las
proyecciones de ingresos y gastos del Sistema de Segu-
ridad Social elaboradas por el Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales, a fin de examinar los resultados pre-

vistos en ejercicios futuros y los excedentes presupues-
tarios que, en su caso, pudieran destinarse a dotar el
Fondo de Reserva.

Los estudios elaborados en 1995 por el Ministerio de
Trabajo y Asuntos Sociales preveian la existencia de ten-
siones financieras en el Sistema de Seguridad Social
entre los ejercicios 2000-2005 de seguir manteniendo el
sistema de financiacion existente hasta entonces como
consecuencia de la distinta evolucién prevista entre el
gasto en prestaciones contributivas y las cuotas y otros
ingresos obtenidos para la financiacién de éstas.

mejorado, indudablemente, la situacién financiera del
Sistema®.

Una vez incorporado el nuevo modelo financiero del
Sistema de Seguridad Social, resulta necesario analizar
sidicho modelo asegura su viabilidad financiera a largo
plazo ' En este sentido, debe sefialarse que el Informe
de Estrategia Nacional de Espaiia en relacién con el
Futuro del Sistema de Pensiones, remitido por el

Gobierno al Comité de Proteccion Social de 1la Unién
Europea el 12 de septiembre de 2002, incorpora la pro-
yeccién econdmico-actuarial del gasto en pensiones y
de los ingresos por cotizaciones sociales elaborado en
el ejercicio 2001 por el Ministerio de Trabajo a peticién
de la Comisién No Permanente del Pacto de Toledo?,
cuyas previsiones de ingresos y gastos son las siguien-
tes:

CUADRO NUMERO 9

Proyecciones de ingresos y gastos (millones de euros)*

CUADRO NUMERO 8
ANO CUOTAS PENSIONES DIFERENCIA % INCREMENTO
Proyeccién de gastos contributivos del sistema de la Seguridad Social CUOTAS PENSIONES
(Millones de euros) 2000 60.766,6 51.077.8 9.688,8
2005 76.509,7 63.188,5 13.321,2 2691 23,71
2010 93.724,8 80.052,9 13.671,9 22,50 26,69
1995 2000 2005 2010 2015 105.485,7 102.422,2 3.063,5 12,55 27,94
ICUOTAS Y OTROS INGRESOS 44.043,9 57.618,7 72.919,8 91.742,9 2020 SD 129.985,9 SD SD 26,91
IGASTOS EN PRESTACIONES 2030 SD 210.528,4 Sb Sb 61,96
Prestaciones Contributivas 37.383,0 52.030,5 68.979,9 91.547,3 2040 Sb 329.191.4 sSb SD 56,36
I.T.-Maternidad 3.275,8 3.143,1 3.943,4 4.944,9 SD sin dalos
(Otros Gastos Contributivos 1.696,5 1.884,2 2.055,3 2.399,7 L. . - L L, .
Subtotal Prestaciones Econdmicas 42.355,3 57.057.8 74.978, 6 98.891,9 Asimismo, en este informe el Ministerio indicaba: afiopcwn dc_: reformas alc_anz_a hasta el ejercicio _2015,
- circunstancia en la que incide de forma especial el
(Otras prestaciones MATEPSS e ISM 637, 6 839.8 1.064.,1 1.3565,2 *  Que las proyecciones del sistema de pensiones
[TOTAL GASTO 42.992,9 57.897,6 76.042,7 100.247,1 ponen de manifiesto que el margen de maniobra para la ) ) _— o -
1a totalidad de los resultados obtenidos en los positi-
DIFERENCIA 1.051,0 2789 -3.122,9 -8.504,2 vos, éste puede financiar los resultados negativos que l propio cstudio

Nota: El Tribunal ha convertido a euros los datos
facilitados por el Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales.

Esta previsién estimaba que, a legislacién constante
y de mantenerse los pardmetros econdmicos existentes

®  La Dircccién General de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social
alega a este respecto que «de 1o indicado en el Informe parcce deducirse que ¢l
importe cifrado para el Fondo de Reserva en ¢l Acuerdo para la Mcjora y el Desa-
rrollo del Sistema de Proteccién Social, cquivalente a una mensualidad ordinaria
de las pensiones, cs ¢l volumen que segiin las proyecciones debe alcanzar cl
Fondo para cl imicnto de su finalidad», lo que no sc cor de con la
realidad.

El Tribunal considera que esta alegacién debe interpretarse en el sentido de
que esta falta de correspondencia con la realidad hace referencia a que ¢l importe
a que, segiin el citado Acuerdo, debe ascender este Fondo ha sido determinado al
margen de las proyecciones claboradas por esa Dircecién General, ya que el Tri-
bunal en ¢l Informe sc ha limitado a reflejar lo acordado por ¢l Gobicrno con los

de las organizaciones cmpresariales (CEOE y CEPYME) y con el
sindicato CCOO como cuantia a que debfa ascender este Fondo.

Por tanto, a fin de evitar que se pueda producir la deduccién anterior, que
segiin esta Direccién General no resultarfa acertada, ¢l Tribunal ha modificado el
texto del Informe trasladando este pérrafo dos pérrafos después.

No obstante lo anterior, ¢l Tribunal debe schialar que en ¢l Informe no sc indica
que la cuantfa de un billén de pesctas sca la cifra suficiente para que ¢l Fondo
cumpla en ¢l futuro su finalidad, sino que, simplemente, se refleja lo que dice el
citado Acuerdo, y, por otra parte, recoge la Direccién General de Ordenacién
Econémica en sus alegacioncs: ¢l desco de los firmantes del Acuerdo de incre-
‘mentar a un billén de pesctas, en lugar de los 800.000 millones inicialmente pre-
vistos, la cuantia que ¢l Fondo debfa alcanzar en ¢l cjercicio 2004, por lo que no
sc comprende el sentido de la alegacién realizada.

hasta dicho momento, a partir del ejercicio 2000, el
Sistema de Seguridad Social se veria abocado a una
situacién de déficit estructural que se acentuaria en
ejercicios posteriores, existiendo un perfodo de entre 5
y 10 afios para la adopcién de reformas que permitieran
modificar esta situacién. Estas reformas se introdujeron
en los ejercicios inmediatamente posteriores, en aplica-
cién de las medidas previstas en el acuerdo politico
denominado Pacto de Toledo, que han supuesto el pro-
gresivo abandono de la concesién de préstamos por el
Estado para la financiacién de las prestaciones de
carcter no contributivo: asistencia sanitaria y servicios
sociales.

Las modificaciones introducidas en el mecanismo
de financiacién del Sistema de Seguridad Social, han
supuesto, por una parte, la financiacién de los costes
de la asistencia sanitaria y de los servicios sociales
mediante transferencias del Estado, abandonando la
politica de concesién de préstamos seguida hasta
entonces, lo que ha permitido convertir en ingresos
del Sistema de Seguridad Social un importe de aproxi-
madamente 3.000 millones de euros anuales que ante-
riormente constituian un pasivo exigible, lo que ha

®  Ta Dircccién General alega a este respecto que «considera inadecua-

do situar las citadas proyecciones en el marco de un Fondo de Rescrva que
ni siquicra existfa en ¢l momento de cfectuarse la proyeccién». A este res-
pecto, ¢l Tribunal debe scfialar que s considera adecuado incorporar este
estudio en el presente Informe por cuanto ain cuando el Fondo de Reserva
no existicra en dicho momento, no debe olvidarse que la creacién de este
tipo de fondo fuc una de las conclusiones que se derivaban de estudio reali-
zado entonces por ¢l propio Ministerio de Trabajo.

En este sentido, cl pérrafo final de la pagina 234 de este informe del
Ministerio de Trabajo, al referirsc a la estructura de financiacién del siste-
ma de Scguridad Social, sc indica que «la propia cstabilidad del sistema
aconseja que sc proceda a la constitucién de reservas, de manera que los
excedentes que pudicran existir en los cjercicios presupuestarios en los
momentos de bonanza sc utilicen para constituir fondos de equilibrio que
permitan actuar en los momentos bajos del ciclo...», idea que, preci

prevé que se produzcan a largo plazo como consecuencia, principalmente,
del progresivo envejecimicnto de la poblacién cspaiiola.

A este respecto, ¢l Tribunal debe recordar que han sido proyecciones
claboradas por csta Direccién General a este respecto sirvicron de base para
que en el denominado Pacto de Toledo, sc establecicra, precisamente, como
scgunda recomendacién la constitucién de reservas en cl sistema de pensio-
nes, por lo que no sc comprende que este tipo de cstudios si pucdan
emplearse para cstablecer esta recomendacién y, sin embargo, ahora no se
pucdan emplear para analizar ¢l grado en que las reservas constituidas son
suficientes para cumplir esta finalidad.

Por tanto, en opinién del Tribunal, ¢l Ministerio de Trabajo, y més con-
cretamente, la Direccién General de Ordenacién Econémica no debicra
realizar un plantcamiento limitado en la explotacién de los datos y de las
conclusiones que pucden obtenerse de sus informes, ya que, como minimo,
limita la posibilidad de que csta informacién pucda ser utilizada por los

te, fuc trasladada al denominado Pacto de Toledo como scgunda recomenda-
cién y que, posteriormente, ha dado origen a lo que sc conoce como Fondo
de Reserva de la Seguridad Social.

Por todo 1o expucsto, no pueden aceptarse las alegaciones formuladas y, por
tanto, no sc modifica el texto del Informe.

1 Bn relacién con csta afirmacién, la Dircccién General de Ordenacién
Econémica de la Scguridad Social sefiala en sus alegaciones, que existe una
falta de concxién entre las ltima proyecciones de 2001 y la constitucién
del Fondo de Reserva, por lo que no se puede vincular una situacién con
otra. A este respecto, ¢l Tribunal debe sefialar que es plenamente consciente
de que los informes claborados hasta la fecha por esta Direccién General no
estén destinados a calcular ¢l importe a que debe ascender ¢l Fondo de
Reserva, de hecho, esta afirmacién no sélo no figura cn parte alguna del
Informe, sino que, precisamente consta la contraria.

No obstante 1o anterior, ¢l Tribunal debe scfialar que, dado que la fun-
cién del Fondo de Reserva es preci atender las idades estruc-
turales futuras del sistema de Seguridad Social, cabe poner en relacién las
distintas proyccciones cfectuadas por esa Direccién General respecto de la
evolucién de la Seguridad Social para, por una parte, poder obscrvar,
siquicra de forma aproximada, si cl superévit generado en los cjercicios en
que la evolucién ingresos-gastos sca positiva, va a permitir la cobertura del
déficit generado en aquéllos en que ésta relacién sca inversa. Por tanto, csta
comparacién permite, al menos, observar si aplicando al Fondo de Reserva

méximos responsables de la propia Secretaria de Estado de Seguridad
Social y del Ministerio de trabajo en la planificacién cconémica del sistema
de Seguridad Social.

Por todo lo anteriormente expucsto, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no se modifica el texto del Informe.

2 A este respecto, alega la Direccién General de Ordenacién Econémica que
sc menciona en ¢l Informe «de un lado los resultados de la proyeccién de cuotas y
pensiones y de otro ¢l contenido del Informe de estrategia sobre ¢l futuro de las
pensiones en Espafia como si s tratara de cifras distintas cuando en realidad, y tal
como s explica igualmente en la documentacién remitida en su dfa al Tribunal y
que sc explicé también en las reuniones mantenidas en esta Dircccién General,
Tos resultados de Ia proyeccién sc incorporaron directamente al informe de cstra-
tegia cmitido a Brusclas».

Respecto de esta alegacién, el Tribunal sélo puede indicar que esto s precisa-
mente lo que sc indica en ¢l Informe, por 1o que no sc comprende y, por tanto, no
sc acepta, la alegacién realizada.

3 Respecto a que las cifras que aparccen reflejadas en este cuadro, la Direc-
cién General de Ordenacién Econémica sciiala que las cifras que aparccen en el
Informe de Bstrategia Nacional de Espafia correspondientes al cjercicio 2000 sc
basan en datos facilitados por 1a IGSS y, por tanto, no tienen carécter de previsién,
sino que son cifras ciertas, por lo que las consideraciones cfectuadas respecto a
Ias diferencias ingresos-gastos respecto de este cjercicio no son correctas.

En relacién con esta alegacién, el Tribunal debe scfialar que en ninguno de los
apartados de este Informe sc hace referencia a que los datos del cjercicio 2000
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hecho de que las generaciones préximas a la edad de
jubilacién son menos numerosas por corresponderse
con los nacimientos de la época de la guerra civil, sien-
do a partir del 2020 cuando se producira la llegada a la
edad actual de jubilacién de las generaciones mads
numerosas (las nacidas en los finales de los afios 1960
y principios de los afios 1970) 3.

No obstante, tal y como se indica posteriormente, en
este célculo el Ministerio no ha considerado los costes
de gestion ni la existencia de otro tipo de prestaciones,
lo que reducirfa el horizonte temporal * de aplicacion
de los recursos del Fondo de Reserva.

¢ Que «el incremento de la afiliacion, el superavit
de la Seguridad Social y las dotaciones del Fondo de
Reserva permiten afrontar el futuro en términos de
estabilidad» *, y que «el fomento del mercado de tra-
bajo y la incidencia de la emigracién, junto con una
mayor incorporacién de la mujer, y el fomento de la
actividad de los mayores son factores clave para el
equilibrio financiero» del Sistema de Seguridad
Social *".

De la informacién anterior se deduce, en primer
lugar, que el propio Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales reconoce como factor fundamental para el
mantenimiento del equilibrio financiero en el Sistema
de Seguridad Social, la consecucién de un elevado
nivel de empleo, para lo cual deben implementarse una
serie de medidas, habida cuenta la caida de natalidad
experimentada en las dltimas décadas, entre las que se
encuentran las siguientes: una mayor incorporacion de
la mujer al mercado de trabajo, un incremento de los
flujos migratorios y la prolongacién de la edad de jubi-
lacién. En este contexto, la actual magnitud del Fondo
de Reserva resulta claramente un factor secundario en
el mantenimiento de este equilibrio financiero.

En segundo lugar, el actual modelo de financiacién
supone que hasta el ejercicio 2015 el Sistema de Segu-
ridad Social es capaz de generar excedentes y que, por

scan datos ciertos basados en la contabilidad presupucstaria o financicra de la
Scguridad Social, sino que, tal y como sc indica cn la pégina 21 de este Informe
de estrategia, estos datos cstdn cn una «proyeccién cconémico-actuarial del gasto
en pensiones contributivas y de los ingresos por cotizaciones sociales hasta cl afio
2015», por lo que no cabe suponer csta circunstancia.

Por otra parte, la comparacién de los datos que figuran en este cuadro con los
que sc obticnen de los balances y presupuestos consolidados de cstas entidades
correspondientes a este cjercicio, permiten observar que, en lo que sc refiere a
cotizaciones sociales, existe una diferencia de aproximadamente 5.500 millones
de curos entre los datos de cotizaciones sociales que figuran en ¢l Informe de
Estrategia (60.766,6 milloncs de curos) y los que sc obticnen de los datos presu-
pucstarios (55.030,05 millones de curos) y contables (55.129,28 millones de
curos) rendidos por la IGSS al Tribunal.

Este conjunto de circunstancias pone de manificsto que, al menos en lo que s¢
refiere a cotizaciones, los datos que figuran en este estudio, facilitados o no por la

tanto, hasta dicho ejercicio es el «perfiodo temporal del
que se dispone para introducir elementos adicionales
de reforma a los llevados a cabo desde 1997 * y para
generar un Fondo de Reserva que coadyuve a hacer
frente a los desequilibrios que se prevé como conse-
cuencia de la jubilacién de las generaciones mas nume-
rosas de espafioles, nacidas principalmente en la segun-
da mitad de la década de los afios 1960.

En tercer lugar debe sefialarse que frente a la ten-
dencia decreciente de los incrementos obtenidos en los
ingresos por cotizaciones sociales en el perfodo 2005-
2015, los gastos por pensiones presentan un incremento
constante en su importe, incremento que se acentda
precisamente en los ejercicios 2030 (practicamente un
62% mas respecto del importe a que ascendian respecto
del ejercicio 2020) y en el ejercicio 2040 (un 56% mas
respecto del gasto previsto en el ejercicio 2030).

Esta situacion de desequilibrio entre la evolucién de
los ingresos y los gastos del Sistema se agravarfa en
caso de crisis econdmica, lo que constituye un escena-
rio cuanto menos posible. Asi, hace pensar que una
reduccién significativa de la tasa de actividad econdmi-
ca en dichos ejercicios puede desequilibrar gravemente
la situacién financiera del Sistema de Seguridad Social
sin que sea suficiente el Fondo de Reserva para nivelar-
la debido a las magnitudes que se manejan. En este
sentido, el Tribunal debe destacar que, en dicho infor-
me, el Ministerio no efectda proyeccién alguna de las
dotaciones previstas al Fondo de Reserva, ni cuantifica
las cifra minima a la que éste debe ascender para cum-
plir la funcién niveladora de los déficit econémicos
estructurales que pudieran producirse a partir del ejer-
cicio 2015.

Sin perjuicio de lo anterior, el Tribunal debe sefialar
que los estudios realizados por el Ministerio de Trabajo
y Asuntos Sociales presentan una serie de limitaciones
que, a estos efectos, afectan a su validez:

¢ Las proyecciones demograficas, tanto en lo que
se refiere a pensionistas como a cotizantes han partido
como dato base del censo de poblacién del ejerci-
cio 1991, censo que, a la fecha en que se elaboré esta
informacién estaba claramente desactualizado, lo que
originé que en el propio estudio se indicara que se
producirfa una actualizacién de las cifras una vez que
el INE realizara la correspondiente explotacién de los
datos obtenidos tras la elaboracién del censo de 2001,
circunstancia que a la fecha actual atin no se ha produ-
cido *.

IGSS, deben tener un carficter cstimativo y, por lo tanto, las concl alasque
éste conduce, 1o s ajustan a la realidad, tal y como se explica en el Informe.

34 Pigina 2 del Informe facilitado al Comité de Proteccién Social de la Unién
Europea.

3 Bn el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse el concepto HORI-
ZONTE TEMPORAL como el momento en el que se estima que el Sistema de Ia
Scguridad Social empezard disponer de los recursos del Fondo.

3 Pigina 4 del Informe facilitado al Comité de Proteccién Social de la Unién
Europea.

7 Pégina 6 del Informe facilitado al Comité de Proteccién Social de la Unién
Europea.

*  Pigina 22 del Informe facilitado al Comité de Proteccién Social de la
Unién Europea.

»  Enrelacién con esta deficiencia, la Dircccién General de Ordenacién Eco-
némica scfiala que ¢l hecho de tomar como dato base cl censo de poblacién del
cjercicio 1991 para realizar las proyecciones demogréficas en el Informe de Estra-
tegia Nacional de Espaiia no invalida los resultados de este estudio, porque la
evolucién de la poblacién general tiene repercusién en la proyeccién a largo
plazo; ¢l Tribunal debe sefialar que en el Informe, no sc indica que estas conclu-
siones resulten invalidadas por este hecho, sino que su validez sc ve afectada —que
no invalidada- por csta circunstancia.

¢ Este estudio ha considerado que las tnicas pres-
taciones de Seguridad Social que deben financiar las
cuotas son las pensiones, cuando existen otras presta-
ciones que también deben ser objeto de financiacién
con estas cotizaciones sociales: incapacidad temporal,
lesiones permanentes no invalidantes, ayudas por
defuncién, cuyo importe superan, segtn las previsiones
efectuadas por el propio Ministerio en el informe ante-
rior, los 3.000 millones de euros.

¢ Tampoco se han considerado como financiables
con cargo a las cotizaciones de Seguridad Social los
gastos de gestién de dichas prestaciones, que, sin
embargo, deben ser financiados con cargo a dichas cuo-
tas. Debe sefialarse que, segtin los estados contables
agregados de las Entidades Gestoras y Servicios Comu-
nes correspondientes al ejercicio 2002, estos gastos
ascendieron a un total de 1.186 millones de euros.

¢ Por tltimo, debe indicarse que en esta informa-
cién no se contempla el efecto de la devolucién al Esta-
do de los préstamos y otras deudas con el Estado como
consecuencia de la doble financiacion de la asistencia
sanitaria de las CC AA del Pais Vasco y Navarra, que,
tal y como se ha indicado anteriormente, ascienden
a 26.250,2 millones de euros. A este respecto, debe
seflalarse que la medida de prolongar 10 afios el plazo
de devolucién de los préstamos concedidos por el Esta-
do que vencian en 2004, establecida en la Disposicién
Adicional Novena de la Ley 62/2003, de 30 de diciem-
bre, de Medidas Fiscales, Administrativas y del Orden

Social, supone desplazar esta devolucién a los ejerci-
cios en que, precisamente, se prevé una reduccién muy
significativa de estos resultados.

Las deficiencias anteriormente indicadas pueden
explicar el incumplimiento de las previsiones del refe-
rido estudio. Asi, en el ejercicio 2000, frente a un resul-
tado positivo previsto (ingresos por cuotas menos gas-
tos por pensiones) de 9.688,8 millones de euros, el
resultado real de este ejercicio fue de 3.952,2 millones
de euros. Por lo que este Tribunal considera que la
informacion facilitada al Comité de Proteccion Social
de la Unién Europea no es correcta y no permite medir
adecuadamente la viabilidad financiera del Sistema de
Seguridad Social a largo plazo, por lo que el Tribunal
considera conveniente la realizacién de un nuevo estu-
dio en el que subsanen estas deficiencias, y que, asimis-
mo, dicho estudio sea objeto de una actualizacién per-
manente en funcién de la evolucién que presenten las
principales magnitudes del Sistema de Seguridad
Social, y de las modificaciones legislativas que puedan
ir introduciéndose a este respecto.

Por otra parte, las previsiones efectuadas por el
Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales respecto del
Escenario Presupuestario de la Seguridad Social para
los ejercicios 2004-2006 y 2007-2010, reflejan los
siguientes resultados presupuestarios del Sistema de
Seguridad Social, excluidos los gastos e ingresos
correspondientes al IMSERSO y al INGESA:

CUADRO NUMERO 10

Proyecciones de evolucién del sistema de la Seguridad Social (millones de euros)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
INGRESOS
Cuotas de S.S. 67.799,7 709131 74.241,8 774477 80.802,5 84.322,8 87.998,8
Transferencias Internas 2.645.4 2.784,8 2.930,6 3.0776 32314 3.388,7 3.553,0
Aportaciones del Estado 2.723,8 2.757,6 3.1471 3.541,2 3.940,3 4.346,4 4.756,6
Otros Ingresos 1.189,9 1.334,0 1.438,8 1.5620,9 1.607.8 1.699,9 1.797.4
Total Ingresos 74.358,8 77.789,5 81.758,3 85.587,4 89.582,0 93.757,8 98.105,8
GASTOS
De Gestion 1.664,8 1.736,2 1.807.,2 1.881,5 1.959.4 2.0411 2.126,7
Financieros y Asimilados 134,7 84,5 84,4 84,5 84,7 84,8 85,0
Transferencias 69.214,4 72.851,2 76.848,4 80.643,5 84.492,9 88.694,2 93.2311
Total Gastos 71.013,9 74.671,9 78.740,0 82.609,5 86.537,0 90.820,1 95.442,8
RTDO. DEL EJERCICIO 3.3449 3.117,6 3.018,3 29779 3.045,0 2.937,7 2.663,0

Existe, por tanto, una importante diferencia entre ambas expresiones que no ha
sido suficientemente considerada por esta Direccién General al realizar estas ale-
gacioncs.

No obstante lo anterior, ¢l Tribunal debe scfialar que Ia influencia de csta varia-
ble en las proyecciones cfectuadas operan en las dos vertientes del sistema de
Seguridad Social: las cotizaciones y las prestaciones. En la primera de estas vertien-
tes, esta variable tiene un efecto a corto plazo en la medida en que los incrementos
de poblacién sc produzcan en ¢l tramo de poblacién activa, circunstancia que cs la
que se esté produciendo en Espafia gracias al efecto de la inmigracién.

Por otra partc, en lo que sc refiere a su cfecto en las prestaciones, debe scifalarse
que las alegaciones realizadas s basan en un concepto muy restringido de prestacién,

ya que la equiparan a pensién, y, para ser més exactos, a pensién de jubilacién, pucsto
que las pensiones de invalidez y de supervivencia (vindedad, orfandad, etc.) requicren
unos perfodos de carencia mucho més reducidos (5 afios en el primer caso, 500 dias cn
el caso de viudedad, ctc.), requisito que, ademés, desaparcee si sc trata de prestaciones
originadas por accidentcs de trabajo o enfermedad profesional.

Por tiltimo, ¢l Tribunal debe scfialar que las proyecciones de pensionistas y gastos
por pensién que recoge ¢l Informe de Estrategia tienen, precisamente, un carfcter de
largo plazo, ya que llegan hasta cl afio 2040, o que supone contemplar un lapso de
tiempo de 40 afios, por lo que no sc comprende el sentido de esta alegacién.

Por todo lo expucsto, no pucden aceptarse las alegaciones formuladas y, por
tanto, no sc modifica cl texto del Informe.
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La aplicacién de estas previsiones de excedentes a
la ampliacién del Fondo de Reserva permitiria su incre-
mento en 21.104 millones de euros, alcanzando a 31 de
diciembre de 2010 un importe de 32.577 millones de
euros si se toman en consideracién las dotaciones efec-
tuadas hasta el ejercicio 2003. Ahora bien, la aplicacién
de estos excedentes tnicamente resultarfa posible si no
se exigiera al Sistema de Seguridad Social el reintegro
de los préstamos y deudas con el Estado, que, a 31 de
diciembre de 2002, ascendian a 26.250,2 millones de
euros, puesto que, de lo contrario, el pago de estos
préstamos harfa que la dotacién al Fondo fuese inferior
a la realizada durante el periodo 2000-2003.

Por otra parte, el actual volumen del Fondo tampoco
garantiza por sf mismo la sostenibilidad financiera del
Sistema de Seguridad Social, habida cuenta los impor-
tes que el propio Ministerio previé en el informe de
proyeccién financiera anteriormente analizado como
gasto en pensiones del Sistema de Seguridad Social
(practicamente 130.000 millones de euros en el ejerci-
cio 2020, y 210.500 millones en el ejercicio 2030), lo
que viene a poner de manifiesto un cierto caracter com-
plementario del Fondo de Reserva respecto del objetivo
de sostenibilidad financiera del Sistema de Seguridad
Social.

II1.3  Analisis de la gestion de los recursos que inte-
gran el fondo de reserva

II1.3.1 El Procedimiento de Gestion

II1.3.1.1 Gestién de los recursos del fondo de reserva

En este Apartado se describen y analizan los proce-
dimientos y actuaciones realizadas por los diferentes
responsables en la gestién de los recursos del Fondo de
Reserva.

El procedimiento aplicado se inicia con el Acuerdo
del Consejo de Ministros por el que se establece la
dotacién de los recursos al Fondo y/o su materializa-
cién, y concluye con la adquisicién de los activos
financieros por el Banco de Espaiia, una vez que esta
entidad harecibido la correspondiente orden de compra
de 1la TGSS.

El proceso que se describe a continuacién también
resulta de aplicacién a la materializacién de los recur-
sos autogenerados o de los procedentes de la amortiza-
cién de inversiones anteriormente realizadas.

Con caracter previo a la descripcién del procedi-
miento, debe sefialarse, para una mejor comprension
del texto del informe, que se entiende por dotacién al
Fondo el traspaso de recursos liquidos de la cuenta de
ingresos de la TGSS en el Banco de Espaiia a la cuenta
especifica del Fondo de Reserva, abierta también en el
Banco de Espaiia. Asimismo, se entiende por materiali-
zacion de fondos la inversion en activos financieros de
los recursos liquidos previamente existentes en la cuen-
ta corriente especifica del Fondo de Reserva.

El procedimiento de gestién de los recursos del
Fondo de Reserva se estructura en las siguientes fases:

1. Los Acuerdos del Consejo de Ministros.

2. Laaportacién de recursos al Fondo de Reserva.

3. Las actuaciones previas de la Direccion Gene-
ral del Tesoro y Politica Financiera (en adelante Direc-
cién General del Tesoro).

4. La seleccién de la inversion a realizar por el
Comité de Gestion.

5. Las actuaciones de la Tesorerfa General de la
Seguridad Social.

6. La compra de los titulos de Deuda Piblica por
el Banco de Espaiia.

7. La informacién facilitada al Comité de Ges-
tidn.
Il1.3.1.1.1 Los Acuerdos del Consejo de Ministros

Tienen por objeto ordenar la aportacién y materiali-
zacién tanto de los recursos que figuran en el presu-
puesto de la TGSS como de la aportacién de recursos
adicionales en funcién de cual sea la liquidacién del
resultado presupuestario del ejercicio anterior.

A) Procedimiento de gestién aplicado

Esta fase se inicia desde el Ministerio de Trabajo y
Asuntos Sociales con la solicitud de conformidad a los
Ministerios de Economia y de Hacienda, como copro-
ponentes del acuerdo, para la propuesta de dotacién o
de materializacién de los recursos previamente dota-
dos.

Esta propuesta de acuerdo es informada por la
Direccién General del Tesoro, 1la IGSS y 1a TGSS. Pos-
teriormente, ésta, con carcter previo a su presentacion
al Consejo de Ministros, se somete a la consideracién
de la Comisién General de Secretarios de Estado y
Subsecretarios, tal y como prevé el art. 8§ de la Ley
50/1997, de 27 de noviembre, del Gobierno. Acompafia
a dicha propuesta una Memoria Econémica que da
soporte al Acuerdo del Consejo de Ministros, elaborada
por la TGSS. Dicha memoria contiene informacién
sobre los siguientes extremos:

¢ Soporte normativo que da lugar a la dotacién de
recursos al Fondo.

¢ Evolucién de las dotaciones al Fondo de Reser-
va, de los recursos autogenerados, la inversién realiza-
day los recursos en la cuenta corriente del Fondo a la
fecha.

¢ Laexistencia de superavit del ejercicio anterior.

Aprobada la propuesta por el Consejo de Ministros,
se remiten copias del Acuerdo a la TGSS y a la Direc-
cién General del Tesoro.

El documento en el que se formalizan los Acuerdos
de dotacién y materializacion por parte del Consejo de
Ministros se estructura de la siguiente forma:

¢ Soporte normativo que permite la dotacién de
recursos al Fondo.

¢ Indicacién de los recursos con los que, a la fecha
del Acuerdo, cuenta el Fondo de Reserva.

¢ Propuesta de dotacién de recursos al Fondo o de
su materializacién.

¢ El Acuerdo propiamente dicho, que contiene los
siguientes puntos:

— La autorizacién a la TGSS para que efectie la
dotacién al Fondo, lo que exige la transferencia de
recursos desde la cuenta corriente de ésta a la cuenta
corriente especifica del Fondo de Reserva, existentes
ambas en el Banco de Espaiia.

— La obligacién de que la materializacién de los
recursos aportados se realice en los activos financieros
ptblicos que determine la Direccion General del Tesoro.

— La obligatoriedad de que la entidad responsable
de tramitar las operaciones de inversién sea el Banco de
Espafia.

— La autorizacién a los Ministros de Trabajo y
Asuntos Sociales, de Economia y de Hacienda para que
dicten las instrucciones que consideren precisas para
desarrollar el acuerdo tomado.

B) Tipos de Acuerdos

En la practica, los Acuerdos del Consejo de Minis-
tros han sido de dos tipos:

a) De dotacién al Fondo con materializacién
(inversién) parcial de los recursos aportados, cuantifi-
cados en el propio Acuerdo o bien en Acuerdos anterio-
res, que tan sélo se ha dado en los primeros afios de
actividad del Fondo.

b) De dotacién de recursos y de su materializacién
simultanea. Este tipo de Acuerdo se ha aplicado en los
ejercicios 2002 y 2003.

De acuerdo con esta tipologia, durante el periodo
fiscalizado, el Consejo de Ministros ha aprobado, en
relacién con el Fondo de Reserva, los Acuerdos que se
muestran en el siguiente cuadro:

CUADRO NUMERO 11

Acuerdos de dotacién y materializacién de recursos aprobados por el Consejo De Ministros
(Millones de euros)

EJERCICIO | N° DE ACUERDO FECHA CARGO A DOTACION MATERIALIZACION % DOTACION
1° 25-02-00 Prpto. 2000 360,6 2404 66,6
2000 2° 01-12-00 Lig.Prpt. 1999 2404 360,6 150.0
Acordado en el gjercicio 601,0 601,0 100,0
3° 24-04-01 o 2404 444
2001 » 7-10-01 rple. 2001 (1) 540.9 3005 55,6
5° 19-10-01 Lig.Prpt.2000 1.262,1 1.262,1 100,0
Acordado en el gjercicio 1.803,0 1.803,0 100,0
6° 05-04-02 Prpto. 2002 1.051,8
2002 7° 05-04-02 ILiq.Prpt.2001 25232 3.575.0 100.0
Acordado en el gjercicio 3.575,0 3.575,0 100,0
8° 31.01.03 1.202,0 1.202,0
9° 04.07.03 Prpto. 2003 1.200,0 1.200,0 100.0
2003 10° 05.09.03 1.091,8 1.091,8 ’
11° 19.12.03 Lig.Prpt.Anters. 2.000,0 2.000,0
Acordado en el gjercicio 5.493,8 5.493,8 100,0
2000-3 Acordado en el periodo 11.472,8 11.472,8 100,0
Q)] No se incluyen las dotaciones realizadas en el ejercicio 2000 materializadas en el ejercicio 2001.

Ademas de estas dotaciones, el Consejo de Minis-
tros autorizé a la TGSS la utilizacién de los siguientes
recursos para incrementar ¢l Fondo:

1. El importe de los recursos autogenerados pro-
cedentes de los rendimientos cobrados originados por
los saldos en cuenta corriente, cupones de los activos

financieros en los que se habfa invertido, los rendi-
mientos implicitos originados y los activos financieros
amortizados. Estos rendimientos han sido, durante ¢l
periodo fiscalizado, de 560,2 millones de euros (4,9%
de los recursos con que se ha dotado al Fondo hasta
el 31 de diciembre de 2003), tal y como se pone de
manifiesto en el cuadro siguiente:
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CUADRO NUMERO 12

Rendimientos del fondo de reserva cobrados

(Millones de euros)
ORIGEN 2000 2001 2002 2003 (1) TOTAL
Importe % Importe % Importe % Importe % Importe %
Rendimientos c/c 28| 13,0 40,2 24,0 15,8 4,2 58,8 10,5
Rendimientos explicitos 18,7 87,0 1204 | 72,0 338,3 91,1 4774 85,2
Rendimientos implicitos 6,7 4,0 19,4 52 26,1 4,7
Pérdida adquis. AAFF. 20| 05 20| 05
Recursos autogenerados 0,0 215 3.8 167,3| 29,9 3714 66,3 560,2 100

(1) No incluye la rentabilidad de la cuenta correspondiente al mes de diciembre.

2. El importe cobrado procedente de los activos financieros amortizados (letras y bonos del Tesoro). Este
importe ha sido, hasta 31 de diciembre de 2003, de 774,2 millones de euros, que representa el 6,7% de los recursos
con que se ha dotado al Fondo hasta 31 de diciembre de 2003. El detalle de este importe se recoge en el siguiente

cuadro:
CUADRO NUMERO 13
Amortizaciones del fondo de reserva cobrados
(Millones de euros)
TRAMO 2000 2001 2002 2003 (1) TOTAL Importe
Importe % Importe % Importe % Importe %
Letras del Tesoro 0 0 0 0 116,8| 100,0 292,4 45,9 409,2
3 Afos 0 0 0 0 0 0 365,0 54,1 365,0
TOTAL 0 0 0 0 116,8 15,5 657.4 84,5 774,2

Por consiguiente, a la fecha de este informe, los
recursos invertidos por el Fondo, incluidos los proce-
dentes de activos amortizados, han sido de 12.807,3
millones de euros. Estos recursos permitirfan una
cobertura de 2,5 veces la némina mensual de pensiones
contributivas, incluido el prorrateo de sus pagas
extraordinarias.

C) Analisis de la gestion realizada

Este Tribunal ha analizado los Acuerdos del Conse-
jo de Ministros al objeto de determinar el cumplimiento
de la normativa vigente y sus efectos respecto al Fondo
de Reserva. Las conclusiones obtenidas han sido las
siguientes:

Compatibilidad de los Acuerdos con la normativa
vigente

El anlisis realizado por este Tribunal ha puesto de
manifiesto las siguientes incidencias:

¢ La normativa aplicable a esta fase del procedi-
miento, hasta la entrada en vigor de la Ley 28/2003,
establecia que «El Gobierno fijard en cada ejercicio eco-
ndémico la cuantia de excedentes destinados a la dotacién

del Fondo de Reserva. Asimismo, el Gobierno, a pro-
puesta conjunta de los Ministros de Trabajo y Asuntos
Sociales, Economia y Hacienda determinard la materia-
lizacién financiera de dicha reserva que efectuara la
Tesoreria General de la Seguridad Social». Sin embargo,
por lo que se refiere a la adquisicién de los activos finan-
cieros, los diferentes Acuerdos han establecido, en pare-
cidos términos, que «... deberd realizarse en activos
financieros piiblicos con la composicién, vencimiento y
caracterfsticas que determine la Direccién General del
Tesoro y Politica Financiera», actuacién que, como mas
adelante se pone de manifiesto, ha sido realizada por el
Comité de Gestién, y no por esta Direccion General.

La situacidén descrita denota, de facto, la existencia
de una delegacién de competencias del Consejo de
Ministros en favor de un 6érgano administrativo en el
propio acto administrativo en el que debiera materiali-
zarse ¢l ejercicio de esta competencia, lo que implica
un incumplimiento de la legalidad vigente, ya que la
competencia para determinar la materializacién finan-
ciera de estos recursos viene atribuida expresamente
directamente al Gobierno por el articulo 91.1 de la
LGSS, y, por tanto, en el momento de ejercer dicha
competencia no resulta legalmente posible delegar esta
facultad en la Direccién General del Tesoro y Politica
Financiera.

En este sentido, el Tribunal considera que en esta
actuacién debid aplicarse el procedimiento de delega-
cién de competencias establecido en el art. 13 de laLey
30/1992, que prevé que ésta se materialice en un acto
administrativo especifico en el que se determine la tota-
lidad de los aspectos relacionados con esta delegacion
y, posteriormente, publicado en el BOE.

¢ Desde el Acuerdo de Consejo de Ministros de 27
de abril de 2001, y para que no hubiera saldos inactivos
en la cuenta corriente del Fondo y se pudieran aprove-
char mejor las oportunidades de inversion que ofreciera
el mercado secundario de deuda publica, se incorpord
un acuerdo adicional en el que se autorizaba a la TGSS
a reinvertir los rendimientos generados por la cuenta
corriente o por los activos financieros, y los recursos
liquidos obtenidos por las amortizaciones de estos acti-
vOs.

Asimismo, el Acuerdo de 5 de abril de 2002, autori-
z6 puntualmente a la TGSS a invertir, junto con los
rendimientos generados, el total de importes no mate-
rializados en activos publicos a 31 de diciembre del afio
anterior. Esta autorizacién expresa de reinversién no se
recogié en ninguno de los tres Acuerdos adoptados
durante el ejercicio 2003, por lo que los aproximada-
mente 1.334,4 millones de euros acordados invertir por
el Comité de Gestién del Fondo de Reserva con cargo a
recursos no aplicados en el ejercicio 2002 y a los rendi-
mientos generados carecen, formalmente, de la necesa-
ria autorizacién del Consejo de Ministros.

Por tanto, el Tribunal considera que debe subsanarse
esta deficiencia reestableciendo, mediante ¢l corres-
pondiente Acuerdo del Consejo de Ministros, una auto-
rizacién genérica de estas actuaciones administrativas.

¢ En ninguno de los Acuerdos recogidos en el cua-
dro nimero 11 ha sido consultada la Direccién General
de Ordenacién Econémica de la Seguridad Social, a
pesar de resultar preceptivo que esta Direccién conozca
¢ informe de cuantas medidas incidan en la financia-
cién y en el gasto de la Seguridad Social (Real Decre-
to 1888/1996 de 2 de agosto de estructura organica
basica del Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales,
modificado por Real Decreto 692/2000).

¢ La Memoria Econdémica que da soporte al
Acuerdo del Consejo de Ministros detalla el origen de
los recursos existentes en el Fondo y su aplicacién, asi
como la posibilidad de dotar los recursos con cargo al
correspondiente presupuesto. Sin embargo, en la citada
Memoria no se justifica que el Sistema tenga capacidad
econdmico-financiera para efectuar esta dotacién al
Fondo, a pesar de que la normativa establecia la necesi-
dad de que existiera dicha capacidad.

Por ello, el Tribunal considera que serfa conveniente
que, aun cuando la capacidad econémico-financiera de
la Tesoreria General de la Seguridad es conocida por
los Ministerios coproponentes de la dotacién al Fondo,
dicha informacién figurase expresamente en las indica-
das memorias, formando parte de los antecedentes en
los que se fundamentan los Acuerdos.

Los Acuerdos del Consejo de Ministros y sus efectos
sobre el Fondo de Reserva

El Tribunal no ha podido conocer con exactitud los
criterios ni la informacién utilizada por el Ministerio de
Trabajo y Asuntos Sociales para determinar los impor-
tes que, conjuntamente con los Ministerios de Econo-
mia y de Hacienda, se proponen al Consejo de Minis-
tros como dotacién al Fondo, dado que los pardmetros
empleados para determinar estas dotaciones no han
sido explicados por el Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales. Esta situacién impide a este Tribunal pronun-
ciarse sobre la razonabilidad, desde una perspectiva
financiero-presupuestaria, de las dotaciones efectua-
das.

Asimismo, tampoco han sido explicados los funda-
mentos por los que las dotaciones al Fondo se han pro-
puesto en determinadas fechas y no en otras anteriores
o posteriores. Esta falta de explicacion resulta especial-
mente relevante a la vista de la diferencia entre las
fechas de dotacidén existente en cada ejercicio, tal y
como puede observarse en el cuadron.® 11, y del distin-
to sistema de dotacién y materializacion que se ha apli-
cado durante los ejercicios fiscalizados. A estos efectos,
el Tribunal debe recordar que los retrasos en las pro-
puestas de dotacién al Fondo de Reserva por parte del
Ministerio se traducen, necesariamente, en la pérdida
de los rendimientos financieros que dichas dotaciones
hubieran podido generar al Fondo de no existir esta
demora.

Sin perjuicio de lo anterior, el Tribunal ha realizado
un andlisis detallado del contenido de los Acuerdos y
de las fechas de su aprobacién. De este andlisis se
deduce lo siguiente:

¢ Pese a que el Ministerio de Trabajo ha dispuesto
de informacién suficiente para estimar con un elevado
grado de certidumbre los excedentes presupuestarios de
caracter contributivo, la propuesta de dotacién al Fondo
se ha iniciado con un retraso medio de, aproximada-
mente, 55 dias, lo que parece excesivo.

Asi, en el ejercicio 2003, ejercicio en el que existia
la misma informacién que en afios anteriores, la fecha
en la que se aprobd esta primera dotacién fue la de 31
de enero, mientras que en el resto de los ejercicios esta
dotacién se aprobdé mas tarde, especialmente en los
ejercicios 2001 y 2002, en los que la dotacién al Fondo
se aprobd el 27 y 5 de abril, respectivamente. Asi,
tomando como fecha minima de aprobacién de dota-
cién el 31 de encro, estos retrasos han supuesto que el
Fondo haya dejado de obtener intereses durante el
periodo comprendido entre dicha fecha y la fecha de
aprobacién por el Consejo de Ministros.

¢ Enlos ejercicios 2000y 2001, el tiempo transcu-
rrido desde el Acuerdo de dotacién al Fondo de Reser-
va hasta el Acuerdo de materializacién de los recursos
dotados ha sido, de media, superior a los 134 dias.

¢ Durante cada uno de los ejercicios correspon-
dientes al periodo fiscalizado, con la excepcién del
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ejercicio 2000, los Acuerdos del Consejo de Ministros
han sido informados por la IGSS. En dichos informes
se establecia el excedente presupuestario obtenido en el
ejercicio anterior, importe que establecia el limite con
el que se podria dotar el Fondo. Por tanto, a partir de
este momento, como minimo, podia determinarse la
dotacién total a efectuar al Fondo de Reserva, sin
embargo, en lo que se refiere al ejercicio 2003 esta
dotacién no se efectud en dicho momento, sino que se
produjo en tres momentos distintos.

Asi, el informe que elaboré la IGSS para el Acuerdo
de fecha 4 de julio de 2003, indicaba que «...el limite
de la dotacién del Fondo de Reserva correspondi-
ente a la liquidacién del ejercicio 2002, se situaria
en 6.166.262.353,76 euros segtn las previsiones del
articulo 91.1 del Texto Refundido de la Ley General de
la Seguridad Social, y se reduciria a 4.886.515.420,61
euros aplicado el criterio de caja para las cotizaciones
sociales». En igual sentido se expresaba el informe
correspondiente al Acuerdo del Consejo de Ministros
de fecha 5 de septiembre de 2003.

El Tribunal considera que esta dltima dotacién,
pudo haberse realizado conjuntamente con la realizada
el 4 de julio de 2003, dado que en dicha fecha ya se
conocian los excedentes presupuestarios del ejercicio
anterior, asi como la existencia de tesoreria suficiente
para su financiacién.

¢ Durante el ejercicio 2003 se han realizado cuatro
dotaciones al Fondo por un valor total de 5.493,9 millo-
nes de euros. La dltima de estas dotaciones, de fecha 12
de diciembre, ha sido realizada con cargo a excedentes
presupuestarios ajustados no aplicados en los ejercicios
anteriores, incluyendo en este calculo la parte del exce-
dente presupuestario obtenida en el ejercicio 2002 que
atin no habia sido aplicada en el propio ejercicio 2003.

Debe sefialarse que esta tltima dotacién pudo
haberse realizado en el momento que se produjeron los
excedentes presupuestarios que ahora se aplican al
Fondo. Esta demora no puede justificarse ni en la exis-
tencia de un saldo insuficiente de tesorerfa para efec-
tuar esta aportacioén, ni en la imposibilidad de invertir
los recursos dotados (existian referencias suficientes en
el mercado para su inversién o, en todo caso, dejarlos
depositados en la cuenta corriente del Fondo); ni tam-
poco en la inseguridad en la evolucién del Sistema,
dada su tendencia positiva desde el ejercicio 1999.

¢ Los Acuerdos del Consejo de Ministros no hacen
referencia de forma explicita al momento en el que la
TGSS debe transferir los recursos financieros desde su
cuenta corriente a la del Fondo de Reserva para poder
realizar la correspondiente materializacién financiera.
El Tribunal considera que el Acuerdo de dotacién
implica el inmediato traspaso del importe aprobado en
concepto de dotacién al Fondo desde la cuenta corrien-
te ordinaria de la TGSS a la cuenta corriente especial
del Fondo de Reserva, abiertas ambas en el Banco de
Espafia.

Sin embargo, el Tribunal ha observado que han exis-
tido casos en que esta inmediatez en el cumplimiento
de los Acuerdos del Consejo de Ministros no se ha pro-
ducido, con la consiguiente pérdida de rendimientos
que este hecho genera.

En relacidn con este retraso, el Tribunal debe indi-
car, primero, que estos retrasos no son imputables en
ninguno de los casos, tal y como se indica en el Aparta-
do I1.3.1.1.2 siguiente, a la falta de liquidez del Siste-
ma de la Seguridad Social, y, segundo, que no ha obte-
nido ninguna evidencia que permita suponer la
existencia de algtin tipo de control por parte del Minis-
terio, o de otro érgano, que permita verificar el cumpli-
miento inmediato de los Acuerdos del Consejo de
Ministros.

Al objeto de que esta situacién no se produzcay se
evite, por consiguiente, la minoracién de ingresos que
este retraso representa para el Fondo de Reserva, este
Tribunal considera conveniente que se realicen los ade-
cuados controles que permitan asegurar el ingreso de
los importes dotados en la cuenta corriente del Fondo,
una vez que la TGSS conozca estos Acuerdos.

II1.3.1.1.2 La Aportacién de Recursos al Fondo de
Reserva.

El objeto de esta actuacién es transferir los recursos
acordados en el Consejo de Ministros desde la cuenta
corriente de la TGSS en el Banco de Espafia a la cuenta
corriente del Fondo en el mismo Organismo.

El Acuerdo es notificado, oficialmente, a la TGSS,
organismo responsable de aportar los recursos al Fondo
de Reserva, mediante nota del Ministerio de Trabajo.
Durante el periodo fiscalizado, el tiempo medio trans-
currido desde el Acuerdo del Consejo de Ministros
hasta la recepcién de esta informacién por la TGSS ha
sido de 8 dias.

Una vez recibida esta notificacién, la TGSS debe
efectuar la transferencia del importe consignado en el
Acuerdo del Consejo de Ministros a la cuenta corriente
del Fondo de Reserva, operacién que se ha efectuado,
segtin los célculos del Tribunal, con un retraso medio,
durante el perfodo fiscalizado, de 54 dias contados
desde la fecha de la recepeién oficial de la notificacién
del Acuerdo del Consejo de Ministros en la TGSS hasta
el ingreso de estos recursos en la cuenta corriente del
Fondo de Reserva, si bien debe indicarse que durante el
ejercicio 2003 este periodo de tiempo se ha reducido.

El retraso producido entre el momento en que se
conoce el importe a transferir y la fecha en que se rea-
liza la transferencia no se puede imputar en ninguno de
los casos citados a la falta de recursos liquidos del Sis-
tema de la Seguridad Social dado que segtin los Presu-
puestos Monetarios (documento de previsién y segui-
miento de los recursos liquidos del Sistema de la
Seguridad Social utilizado por la TGSS en su gestién),
tanto en las fases de previsién como de realizacion,
existian suficientes saldos liquidos en las cuentas

corrientes como para dotar al Fondo de Reserva con
los importes aprobados en presupuesto o acordados
por el Consejo de Ministros como dotacién o materia-

lizacién y mantener, a su vez, un saldo suficiente en las
cuentas de la TGSS, tal y como se muestra en el cua-
dro adjunto:

CUADRO NUMERO 14

EXCEDENTES LIQUIDOS EN LA TESORERIA GENERAL DE LA SEGURIDAD SOCIAL

(Millones de euros)

| 2000 [ 2001 2002 [ 2003

| Previsto | Real | Previsto | Real | Previsto | Real | Previsto | Real
Importe minimo
Mes [ Enero [ Enero [ Enero [ Enero [ Enero [ Enero [ Diciembre [ Febrero
Importe | 38924 30502] 51618  51722|  8437.6] 86222 [9.1536 [ 89406
Importe maximo
Mes [ Noviembre [Noviembre [ Noviembre [Noviembre [Noviembre [Noviembre | Noviembre | Noviembre
imporle | B.1389]  04638| 117124| 10781,5] 146205 129313 |[147163 | 143236
Importe Medio
imporle | 55080]  62554]  81136] 87883 11.368.7] 11.0008 [118907 | 115035
Importe después de transferir el 100% de la dotacién anual
Mes | Febrero | Octubre I Abril | Julio
importe | 34208 | 71.092.9 [ 8.127.0 | 5689.8

Por todo lo anteriormente expuesto, el Tribunal con-
sidera conveniente que se adopten las medidas necesa-
rias para:

1. Activar al maximo la notificacién del Acuerdo
del Consejo de Ministros a los diferentes responsables
relacionados con el Fondo. En este sentido, se reco-
mienda la realizacion de una notificacidn directa del
Acuerdo ala TGSS afin de que se reduzca al minimo el
tiempo de notificacién.

2. Que la transferencia de recursos de la TGSS a
la cuenta corriente del Fondo se realice de forma inme-
diata. Debe tenerse en cuenta que en todos estos casos:

¢ Setratade un cumplimiento de la decisién adop-
tada por el propio Consejo de Ministros.

¢ Ha existido un informe previo positivo de la
TGSS a estas dotaciones, lo que hace presuponer que
existen recursos suficientes para efectuar esta aporta-
cién al Fondo de Reserva.

¢ Que la finalidad del Fondo es atender las futuras
necesidades del Sistema de la Seguridad Social, lo que
conlleva la necesidad de maximizar la rentabilidad de
sus recursos a fin de contribuir a dotarlo de los fondos
necesarios para el cumplimiento de esta finalidad.

II1.3.1.1.3 Las Actuaciones Previas de la Direcciéon
General del Tesoro y Politica Financiera

El objeto de esta fase es la elaboracién de la pro-
puesta de inversion de los recursos del Fondo que este
organismo debe presentar al Comité de Gestién del
Fondo de Reserva.

Esta fase comienza con la notificacién de la TGSS a
la Direccién General del Tesoro de la transferencia de
recursos a la cuenta corriente del Fondo de Reserva. A
partir de esta notificacién, la Direccién General del
Tesoro realiza un estudio técnico de la situacién del
mercado y, en funcién de este estudio, elabora una pro-
puesta de inversion que presenta al Comité de Gestién
para su estudio y aprobacién. Este estudio tiene en
cuenta las siguientes variables:

¢ El valor a precio de mercado, del dia en que se
elabora, de las referencias “° que componen la cartera
del Fondo, asi como su rendimiento a esta fecha. Asi-
mismo, se tiene en consideracién la rentabilidad que
podria ofrecer la cuenta corriente del Fondo de Reserva
en el Banco de Espafia.

¢ El riesgo de la cartera ante las variaciones del
tipo de interés, o lo que es lo mismo, la incidencia que
en la cartera pudiera tener una variacién de un punto
porcentual del tipo de interés. Esta variable obliga a
contemplar la evolucién de los tipos de interés vigentes
¥ sus perspectivas futuras.

¢ Laduracién * de la cartera.

¢ Las instrucciones contenidas en los Acuerdos del
Consejo de Ministros.

©  Bn el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse cl concepto REFE-
RENCIA como cada una de las emisiones de deuda piblica realizadas por la
Direccién General del Tesoro y Politica Financiera.

4 Bn el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse el concepto DURA-
CION como la media ponderada de los diferentes momentos en los que sc cfectiia
el pago de los rendimicntos gencrados por cada titulo de deuda piblica, utilizando
como ponderacién el valor actual de cada uno de estos pagos dividido por el pre-
cio del bono. El objeto de este concepto es medir la exposicién de la cartera de
valores al riesgo de las variaciones del tipo de interés.
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¢ Los criterios de actuacién establecidos por el
Comité de Gestidn, que se describen y analizan en el
Apartado «II1.3.1.1.4 La seleccién de la inversién por
el Comité de Gestion».

A fin de obtener una opinién de contraste, la Direc-
cién General del Tesoro remite la propuesta de inver-
sion al Banco de Espafia, donde es analizada por la
Mesa de Operaciones, unidad responsable de adquirir
las referencias recogidas en la propuesta en el mercado
secundario.

Esta Mesa realiza la valoracién «...en funcién de la
liquidez de cada bono y del volumen que se propone
comprar de ese bono», para determinar si la operacién
que se pretende realizar afecta sustancialmente a los
precios del mercado. En el caso que esta Mesa no con-
sidere adecuada alguna de las referencias propuestas, lo
notifica a la Direccién General del Tesoro y Politica
Financiera junto con una propuesta alternativa, que es
sometida a estudio por esta Direccién General, proce-
diendo a confirmarla o a mantener su postura inicial.

El tramite descrito anteriormente tiene un caracter
informal, siendo su finalidad obtener mayores garantias
de acierto en la recomendacién de inversién que se pre-
senta al Comité de Gestién. Concluido el tramite ante-
rior, la propuesta de inversién es presentada a este
Comité para su aprobacién, acompaiiada de la siguiente
informacién:

¢ Laduracién de la cartera del Fondo.

¢ Las referencias que se proponen adquirir y su
importe.

¢ Los motivos que justifican la inversién.

¢ El momento mas adecuado para realizar la inver-
sidn.

El plazo medio que transcurre desde que la Direc-
cién General del Tesoro elabora la propuesta hasta la
reunién del Comité es de 15 dias, aunque se ha verifica-
do la existencia de reuniones en las que dicho periodo
ha sido menor (tres dias).

Sin perjuicio de ello, debe indicarse que la referida
Direccién General no esta cumpliendo en su literalidad
el mandato recibido por el Consejo de Ministros
«...dicha materializacién debera realizarse en activos
financieros publicos con la composicién, vencimiento
y caracterfisticas que determine la Direccidén General
del Tesoro y Politica Financiera», ya que si bien efectia
diversos estudios y propuestas de composicién de la

La duracién de un activo financicro seré menor cuanto:
— Menos tiempo debe transcurrir hasta su amortizacion.
— Ms clevado sea el tipo de interés del activo.

— Lafrecuencia en ¢l pago de cupones sca mayor.

— Més clevado sea cl tipo de interés de mercado.

La duracién de una cartera cs la media de las duraciones de los activos finan-
cieros que la forman, ponderadas por cl valor en la cartera de cada bono. Asi,
pucs, cuanto més liquidos scan los activos que componen una cartera, menor scrd
su duracién.

cartera de valores y de activos financieros en los que
invertir las dotaciones previstas al Fondo de Reserva,
quien formalmente estd aprobando las decisiones de
invertir, es el Comité de Gestién, del que forma parte
esta Direccién General.

Asimismo, debe indicarse que los estudios técnicos
realizados por la Direccién General del Tesoro, facilita-
dos a este Tribunal, no recogen informacién sobre los
siguientes aspectos:

¢ Laconveniencia o no de incluir nuevas referen-
cias de deuda piiblica en la cartera del Fondo.

¢ La concentracién de la inversién en determina-
das referencias de la deuda, si bien esta carencia queda
paliada con el estudio que realiza ¢l Banco de Espaiia
en este aspecto.

Il1.3.1.1.4 La Seleccién de la Inversién a realizar por
el Comité de Gestion

La constitucién de este Comité se realizé al amparo
de un acuerdo de la Comisién de Financiacién de la
Seguridad Social, siendo su funcién principal la deter-
minacién de la politica de inversiones y la seleccién de
los activos financieros en los que materializar los recur-
sos del Fondo.

Este Comit€ inicié su funcionamiento el 22 de junio
de 2000 y se mantuvo operativo hasta la entrada en
vigor de laLey 28/2003 de 29 de septiembre, regulado-
ra del Fondo de Reserva de la Seguridad Social, siendo
su tltima reunién el 1 de diciembre 2003, fecha en que
se disolvid, para dar paso a los érganos de gestién pre-
vistos en ésta: el Comité de Gestién (cuyos componen-
tes, tal y como se indica posteriormente, son sustancial-
mente distintos que los que integraban el anterior
Comité de Gestidn), la Comisién Asesora de Inversio-
nes y la Comisién de Seguimiento.

La creacién, composicién, funciones y funciona-
miento de este Comité presentd una insuficiente cober-
tura normativa, tal y como se pone de manifiesto en las
actas de sus reuniones de 9 de mayo de 2002 («Por
parte de la Directora General de Politica Econdmica se
manifiesta el deseo de que se formalizase y se regulase
normativamente el Comité en cuanto a la determina-
cién de funciones a realizar, composicién y miem-
bros.»), y de 10 de octubre de 2002 («...el presidente
del Comité reitera la necesidad de que se regule la
actuacion del comité de gestién, acordando que se ela-
bore por la TGSS una resolucién que regulara el proce-
dimiento de gestién, miembros, funciones, reuniones...,
resolucién que se someteria a la aprobacién de la
Comisién Delegada para Asuntos Econdémicos» ).

No se han justificado a este Tribunal las razones por
las que este Comité haya estado funcionando en esta
situacién, especialmente si se considera la importancia
social y econdmica de esta materia.

Tampoco el Comité ha autorregulado en ningtin
momento los criterios a aplicar en la toma de decisio-

nes, pese a haberse detectado esta necesidad, tal y
como se recoge en ¢l acta de la reunién de 11 de junio
de 2003, habiéndose aplicado, tal y como indica la
Tesoreria General de la Seguridad Social en su escrito
de fecha 24 de junio de 2003, en ¢l que se contesta a un
requerimiento de este Tribunal, que ha sido «...eluso 'y
la costumbre (lo que) han ido dando forma al Comité y
han avalado las decisiones de inversidn».

Como se ha indicado anteriormente, la Ley 28/2003
ha previsto los siguientes érganos de gestién y segui-
miento del Fondo:

¢ El Comité de Gestién del Fondo, que se constitu-
y6 el 3 de diciembre de 2003, integrado por los Secre-
tarios de Estado de Seguridad Social, de Economia y de
Presupuestos y Gastos y por los Directores Generales
de la Tesorerfa General de la Seguridad Social, del
Tesoro y Politica Financiera y el Interventor General de
la Seguridad Social. En este Comité actia como Secre-
tario el Subdirector General de Ordenacién de Pagos y
Gestién del Fondo de Reserva de 1la TGSS.

¢ La Comisién Asesora de Inversiones del Fondo,
que se constituyé el 1 de diciembre de 2003, integrada
por el Secretario de Estado de Economia, y por los
Directores Generales de la Tesoreria General de la
Seguridad Social, del Tesoro y Politica Financiera, de
Politica Econémica, y el Interventor General de la
Seguridad Social. En esta Comisién actda como Secre-
tario el Subdirector General de Ordenacién de Pagos y
Gestién del Fondo de Reserva de 1la TGSS.

¢ La Comisién de Seguimiento del Fondo de
Reserva, que se constituy6 el 7 de octubre de 2003,
presidida por el Secretario de Estado de Seguridad
Social, integrada por tres representantes del Ministerio
de Trabajo y Asuntos Sociales, un representante del
Ministerio de Economia, un representante del Ministe-
rio de Hacienda, cuatro representantes de las organiza-
ciones sindicales y cuatro representantes de las organi-
zaciones empresariales, ambas de mayor implantacién.
En esta Comisién actia como Secretatio el Subdirector
General de Ordenacién de Pagos y Gestién del Fondo
de Reserva de la TGSS.

Hasta el 31 de diciembre de 2003, la actividad reali-
zada por estos érganos se ha circunscrito al anélisis,

propuesta por parte de la Comisién Asesora de Inver-
siones y aprobacién por el Comité de Gestion del
Fondo de Reserva, de la inversién de 700 y 2000 millo-
nes de euros realizadas en el mes de diciembre
de 2003.

Debido a la fecha de entrada en funcionamiento de
estos drganos, su actividad no ha podido ser fiscalizada
por el Tribunal; de ahf que las indicaciones realizadas
posteriormente en este Informe al Comité de Gestién
hagan referencia al primero de los Comités de Gestién
constituidos para la gestién del Fondo de Reserva.

A) Organizacién del Comité

Dentro de este Apartado se analizan las funciones,
composicién y funcionamiento del Comité.

Funciones del Comité

Las funciones que ha desarrollado este Comité han
sido las de andlisis y valoracién tanto de las propuestas
de inversién realizadas por la Direccién General del
Tesoro, como de aquellas surgidas de su propia actua-
cién, y la determinacién de los recursos a invertir al
objeto de adoptar las decisiones mdas acordes con el
objetivo para el que se constituye el Fondo, es decir
«...atender las necesidades futuras del Sistema de la
Seguridad Social».

Composicién del Comité

Como se ha indicado no ha existido norma ni ins-
truccién alguna que determinase la composicién o el
sistema de adopcién de acuerdos del citado Comité,
siendo, tal y como indica la Tesorerfa General en su
referido escrito de 24 de junio de 2003, «el uso y la
costumbre «lo que» han ido dando forma al citado
Comité y han avalado las decisiones de inversién».

La situacién anteriormente descrita explica que en
las distintas reuniones del Comité el nimero de asis-
tentes y su composicion haya ido variando en cada
convocatoria, si bien determinados érganos han man-
tenido una representacién constante en éste, tal y
como puede observarse en el cuadro que se recoge a
continuacion.
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CUADRO NUMERO 15

Composicién del Comité

N° DE ASISTENTES A LAS REUNIONES DEL COMITE

millones de euros al objeto de conseguir una mejor
cotizacién de los activos financieros, dado que se esti-
mo que la tendencia del mercado serfa la de un descen-
so de las cotizaciones, hecho que efectivamente se pro-
dujo. El Comité acordd, en su reunién de 9 de mayo de
2002, realizar la inversién de este importe durante el

comprendido entre el 1 de enero al 30 de abril, algunas
de las referencias de deuda publica adquiridas en el
mes de mayo presentaron precios de cotizacién inferio-
res a los pagados en el momento de efectuar su compra.
En el cuadro siguiente se muestran, a titulo de ejemplo,
dos referencias en las que se produjo la situacién des-

No obstante lo anterior, el Tribunal debe sefialar la
ausencia en este Comité de un representante de la
Direccién General de Ordenacién Econdmica de la
Seguridad Social, ausencia que ha impedido a los ges-
tores del Fondo conocer con mayor exactitud, tal y
como posteriormente se indica, las proyecciones de
necesidades del Sistema de la Seguridad Social.

Acuerdos del Comité

Los acuerdos del Comité, adoptados de forma cole-
giada, han hecho referencia, principalmente, a la con-
veniencia de realizar la inversién en un momento deter-
minado, a los importes concretos a invertir, al momento
y alas referencias en que ésta debe materializarse. Asi-
mismo, los acuerdos de este Comité establecian los
importes a mantener en la cuenta corriente del Fondo
de Reserva.

En general, y con las excepciones que posterior-
mente se indican, debe sefialarse que no ha existido

adecuado desde el punto de vista del control de los
recursos y de su aplicacién, plantea algunos inconve-
nientes, derivados de la menor flexibilidad que tiene el
sistema de gestion aplicado. Asi:

¢ Las condiciones del mercado en las fechas en
que se realizan las inversiones pueden ser diferentes de
las que dieron lugar a la correspondiente recomenda-
cién de compra, debido al tiempo que transcurre entre
el momento de la toma de decisiones por el Comité y el
de su ejecucién por parte del Banco de Espaiia (mas
de 33 dias de media).

Aunque las diferencias entre las cotizaciones en la
fecha de la adopcidn del acuerdo y la de su materializa-
cién han resultado positivas (mas de 24,3 millones de
euros), lo que pone de manifiesto que, en general, las
recomendaciones de la Direccién General del Tesoro
fueron adecuadas. Sin embargo, existen inversiones
que han generado resultados negativos (mayor coste en
el momento de la adquisicién que en el de su recomen-
dacién).

otro sistema de gestion, basado en que el Comité deli-
mitara los pardmetros de gestién y una unidad técnica
efectuara la gestién diaria de las inversiones, esta inver-
si6n pudo haber sido adquirida a un precio inferior.

En los casos que se ha producido una delegacién de
competencias por el Comité, debe destacarse que ésta
se ha limitado tnicamente a la determinacién del
momento en que debfa realizarse la adquisicién de la
deuda piblica acordada por éste. A titulo de ejemplo, se
cita la delegacién realizada en la décima reunién del
Comité a favor de la Direccién General del Tesoro y la
TGSS de forma conjunta.

Periodicidad de las reuniones

La periodicidad de las reuniones del Comité, inicial-
mente semestral, se ha ido adaptando, en general, a las

ORGANISMO REPRESENTADO 2000 2001 2002 2003 . . . .
mismo mes de mayo. Pues bien, durante el periodo crita:
1 |22 | 3*| 4 | 52 | 6 | 7 | 8 | 92| 10° | 112 | 12°

Secretaria General de Politica Econdmica
Secretaria de Estado de Economia ! 2828822 |44 )4]3 CUADRO NUMERO 17
Tesoreria General de Seguridad Social s |2 122 |8 |38 |8 ]38 |38|8 |34 Muestra de precios de inversién alternativos ante inversién realizada
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera 2 2 3 2 3 1 3 2 3 3 3 3
Intervencién General de la Administracion del Estado N 11 1 1 EMISION PRECIO DE COMPRA DIFERENCIA CON COTIZACION MEDIA PONDERADA MES
Intervencion General de la Seguridad Social 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 MARZO ABRIL MAYO

9 000012254-5 96,889% 0,093 0,063 0,009
Ministerio de Hacienda 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 0000124455 100,079% 0,161 0,118 0.126
Ministerio de Economia 1 1 1 1 1 1

TOTAL 8 |7 |11 |8 |11 |10 (12|11 [13[14 |13 |14 Del cuadro anterior se deduce que de haber aplicado  fechas de aportacién de recursos al Fondo. Asf, a lo

largo de su existencia, este Comité se ha reunido en
doce ocasiones. Estas reuniones se han producido
generalmente, salvo el ejercicio 2000, afio en el que se
inicia su actividad, con posterioridad a los Acuerdos
del Consejo de Ministros, y a la correspondiente apor-
tacién de recursos liquidos en la cuenta corriente del
Fondo.

El tiempo que transcurre entre el acuerdo de mate-
rializacién y la reunién del Comité, ha ido disminuyen-
do desde el inicio de su actividad, lo que indica una
preocupacién por realizar una gestién agil, que respon-
da a un mercado caracterizado por los constantes cam-
bios. Este plazo medio ha pasado de 249 dfas en el
ejercicio 2000 a sélo cinco en las dos tltimas reuniones
del ejercicio 2003. Esta evolucién se muestra en el cua-
dro siguiente:

CUADRO NUMERO 18

Tiempo transcurrido entre los acuerdos de materializacién y las reuniones del comité de gestion

delegacion de funciones en la ejecucién de las decisio- En el cuadro siguiente se muestran algunos ejem- 3 IMPORTE . DIAS HASTA
nes adoptadas por el Comité. Este hecho, si bien es  plos en los que se hga producido esta situacig(’)n: ! EJERCICIO| MATERIALIZACION (mlIeIz::SS) de comTe REUNION | MEDIOS OBSERVACIONES
Las fechas correspondientes al
CUADRO NUMERO 16 25-02-00 240,4 31-10-00 249 Comité son las de notificacién de
la inversién a realizar a la TGSS
Muestra de resultados negativos en inversiones del Comité (millones de euros) por la Direccion General del
2000 117 |Tesoro.
FECHA DEL ACUERDO DIAS MEDIOS HASTA INVERSION IMPORTE INVERTIDO RESULTADO 01-12-00 3005 | 13-12-00 12 La aprobacién de la estructura de
20-07-00 157 540,1 -12.4 ! inversion se realizé fuera del
08-06-01 17 310,9 -1.4 Comité, segln documentacion
09-07-02 14 755,9 -56 facilitada al Tribunal.
26-09-03 13 1.055,0 -6,3 2001 27-04-01 300,56 | 08-06-01 42 29
18-10-01 15626 | 26-11-01 38
08-05-02 34
En los casos en que se ha producido la adquisicién ¢ El procedimiento seguido en la actualidad impi- 2002 05-04-02 35750 | 09-07-02 95
de activos a menor precio que el recogido en la pro-  de la realizacién de inversiones cuando se producen 10-10-02 188
puesta de inversion, debe sefialarse que ésta también se  oportunidades en el mercado de deuda piiblica. 21-01-03 12020 250203 25
ha debido a la especial diligencia aplicada por la mesa A titulo de ejemplo se cita la actuacién del Comité 2003 o 11-06-03 131
de contratacion del Banco de Espafia, que ha buscado  ante las condiciones del mercado a 31 de diciembre de 04-07-03 1.200,0 | 08-07-03 4 5
adquirir estos titulos al menor coste posible. 2001, que obligaron a posponer una inversién de 949,9 05:09-03 10918 | 110903 6
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Por lo que respecta a los periodos de tiempo trans-
curridos entre las fechas de los ingresos en la citada
cuenta y las de las reuniones del Comité, éstos pueden
considerarse en general razonables (inferiores a los 15
dias), con la excepcién del tiempo transcurrido entre el
ingreso de 840 millones de euros en la cuenta corriente
el 27 de agosto de 2002, cuya aplicacién fue decidida
por el Comité el 10 de octubre de 2002, lo que supone
un lapso de tiempo de 43 dias.

Con independencia de lo indicado anteriormente, el
Tribunal debe sefialar que al estar condicionado el
calendario de las reuniones por la dotacién de recursos
o la existencia de elevados saldos en la cuenta corriente
del Fondo (ya procedan de la amortizacién de titulos o
de fondos no invertidos), se ha producido una inmovili-
zacién de recursos en esta cuenta, lo que ha ocasionado
unos menores rendimientos para el Fondo.

A fin de evitar o reducir esta pérdida de rendimien-
tos, el Tribunal considera conveniente que el Comité de
Gestién del Fondo estudie la adopcidn de las siguientes
medidas:

¢ Revisién del actual modelo de gestién, que ha
estado basado en una determinacién exacta por el
Comité de los importes y emisiones en las que invertir
los recursos del Fondo, por otro modelo en el que la
actuacién de Comité se centre en determinar los para-
metros basicos de las inversiones a realizar en funcién
de las condiciones del mercado (tipo de titulos en los
que invertir, composicién de las referencias, rentabili-
dad minima a obtener, plazo maximo de amortizacién,
grado de liquidez de los titulos, sus garantias, etc.), y en
verificar que las inversiones realizadas cumplen dichos
parametros.

¢ Creacién de una Unidad que realice una gestién
activa de la inversién, de acuerdo con el marco de los
parametros de inversién establecidos por este Comité y
las condiciones de los mercados financieros. También
cabria la posibilidad de incorporar asesores externos,
especializados en la dindmica de los mercados en los
que se decida invertir, pertenecientes al sector piblico o
privado, que de forma coordinada con los expertos que
actualmente informan a la Comisién Asesora del Fondo
de Reserva, aporten una visién complementaria tanto
de estos mercados como de las posibles alternativas de
inversion existentes.

D) Laactuacién desarrollada por el Comité en la ges-
tién del Fondo

La insuficiencia general de la normativa reguladora
del Fondo, ya indicada en apartados anteriores, también
se ha producido respecto de los criterios aplicables en
la inversién de los recursos con los que se ha dotado al
Fondo. Esta situacién ha supuesto que los miembros
del Comité hayan autorregulado su actuacién a lo largo
del periodo fiscalizado.

En esta autorregulacién el Comité ha tenido en
cuenta los condicionantes externos a su actuacién.
Estos condicionantes han determinado las politicas de
gestién aplicadas, la estructuracién de los recursos del
Fondo y el modelo de cartera de valores.

Condicionantes externos de la actuacién del Comité.

La actuacién del Comité ha resultado condicionada
por los siguientes hechos:

a) La incertidumbre respecto de la evolucién de
las principales magnitudes que presenta el Sistema de
la Seguridad Social en lo referente a:

¢ Volumen de excedentes que serd capaz de gene-
rar el Sistema de la Seguridad Social hasta el momento
en el que los recursos del Fondo de Reserva deban ser
aplicados.

¢ Importe del déficit que, a futuro, se estima exis-
tir4 entre ingresos por cotizaciones y gasto por pensio-
nes contributivas, asi como los gastos en los que se
incurre por la gestién de ambos conceptos.

¢ Desconocimiento del horizonte temporal a partir
del cual serd necesario utilizar los recursos aportados al
Fondo para enjugar los déficit estructurales contributi-
vos del Sistema de Seguridad Social, y la distribucién
temporal de este déficit.

Durante el periodo fiscalizado, en este Comité se
han sefialado hasta cuatro ejercicios diferentes en los
que resultaria necesaria la aplicacién de los recursos
del Fondo:

— En primer lugar, en la reunién de 22 de junio de
2000, 1a Directora de la DGT y PF indicaba, al hablar
de los supuestos en los que se basaba la propuesta de su
Departamento respecto a la composicién y estructura
de la cartera del Fondo de Reserva indicé que «...el
horizonte temporal minimo de la inversion queda esta-
blecido en cinco afios».

— En la 5.7 reunién del Comité de Gestidn, cele-
brada el 9 de mayo de 2002, en la que el Director Gene-
ral de la Tesorerfa General de la Seguridad Social indi-
c6 que «...como minimo hasta el 2009 no se necesitaria
utilizar el Fondo de Reserva si se mantiene, en el tiem-
Ppo, la actual legislacién».

— En lareunién de 11 de junio de 2003 este plazo
fue ampliado por el Director General de 1a TGSS en un
ejercicio al indicar que «...seglin informes elaborados
por la Direccién General de Ordenacién Econdmica del
Ministerio de Trabajo y Asuntos Sociales, se considera
que hasta el 2010 podia dotarse unos 3.000 millones
anuales, lo que demuestra el importante volumen del
Fondo de Reserva».

— Incluso en esta misma reunién, el Presidente del
Comité, al hablar de la necesidad de que se elaborasen
unas normas de funcionamiento del Fondo de Reserva,

indicé que habfa «...necesidad de liquidez dado el hori-
zonte de diez afios fijado,...» situando, en consecuen-
cia, la fecha de necesidades de recursos en el ejerci-
cio 2013.

No obstante, el Tribunal debe sefialar que en el ejer-
cicio 2001, un afio después de la creacién del Fondo, la
Direccién General de Ordenacién Econdmica de la
Seguridad Social, elaboré un estudio denominado
«Proyeccion Econdmico-Actuarial del gasto en pensio-
nes contributivas del Sistema de la Seguridad Social y
evolucién prevista de las cotizaciones al Sistema», en
el que se estimaba que hasta el afio 2015 no existiria
déficit entre cotizaciones y prestaciones contributivas.
Dicho estudio sirvié de base para el documento «Infor-
me de estrategia nacional de Espaiia en relacion con el
futuro del Sistema de Pensiones», remitido al Comité
de Proteccion Social de la UE, en el que se mantuvo el

ejercicio 2015 como aquél en el que comenzaria a pro-
ducirse el déficit ya citado.

Lo anteriormente indicado viene a poner de manifies-
to, en opinién del Tribunal, la existencia de una falta de
coordinacién entre los distintos érganos administrativos
del Ministerio, ya que no parece 16gico que, por una
parte, se esté indicando desde el ejercicio 2000 que esta
situacion de déficit no se prevé hasta el ejercicio 2015 (y
asi se informe a los organismos responsables de la UE
sobre esta cuestion), y, por otra parte, el Comité de Ges-
tién emplee otros horizontes temporales, mas cortos, que
el recogido en el estudio anteriormente citado.

En cualquiera de los casos, pese a no existir certeza
del ejercicio en el que se puede producir el déficit de
recursos del Sistema, lo cierto es que los diferentes res-
ponsables de la gestién del Fondo consideran que este
horizonte se estd distanciando en el tiempo, tal y como
se muestra en el cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 19

Evolucién del afio horizonte

PERIODO FECHA APLAZAMIENTO DESDE FECHA ANO HORIZONTE
1° 22-06-2000 5 2007
2° 09-05-2002 7 2009
3° 11-06-2003 10 2013

b) El crecimiento constante de los recursos del
Fondo como consecuencia de:

¢ La capacidad actual del Sistema para generar
excedentes, no considerando en este célculo el pago de
la deuda contraida con el Estado. Segtin estudios reali-
zados por la Direccién General de Ordenacién Econé-
mica de la Seguridad Social esta tendencia se manten-
dra durante, al menos, siete afios. Los importes con los
que podria contar el Fondo en el ejercicio 2010 fueron
estimados por esta Direccién General en torno a 33.000
millones de euros.

¢ El mayor volumen de recursos autogenerados
como consecuencia del incremento de la cartera del
Fondo. En un periodo de cinco afios estos recursos han

pasado de 18,7 a 477,4 millones de euros, lo que supo-
ne un aumento del un 2452,9%. Dado ¢l volumen de
inversiones que el Fondo realizara en un préximo futu-
to, estos recursos creceran mas rapidamente.

c) La obligatoriedad de invertir los recursos del
Fondo en activos financieros piiblicos, adquiridos en el
mercado secundario, caracterizado por la incertidum-
bre respecto a las variaciones en el tipo de interés y, en
consecuencia, respecto al precio de los activos negocia-
dos en €l

Durante el periodo fiscalizado, la evolucién de estos
tipos ha presentado una tendencia decreciente en todos
y cada uno de sus tramos, tal y como se muestra en el
cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 20

Evolucién de los tipos de interes del mercado de la deuda piiblica del estado a medio y largo plazo
(1999-2003) (%)

TRAMO 1999 2000 2001 2002 2003
3 afios 3,65 5,06 4,20 3,80 2,58
5 afios 4,04 5,28 4,53 4,28 3,10
10 afios 4,73 5,52 5,09 4,94 4,02
15 afios 5,10 5,68 5,32 5,02 4,40
30 afios 548 5,84 5,64 5,36 4,77
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d) Laimposibilidad de realizar una gestién espe-
culativa de los recursos del Fondo para intentar maxi-
mizar su rentabilidad. Esta limitacién se explica no
s6lo por la finalidad de este Fondo, sino también por la
necesidad de que el Fondo no interfiera o condicione el
normal funcionamiento del mercado secundario de
deuda piiblica.

e) La falta de dotacién de recursos humanos y
técnicos con capacidad para realizar una gestién de

compra-venta continua de los activos financieros que
componen la cartera del Fondo (gestién activa), en
funcién de la situacién del mercado secundario de
deuda publica.

En el siguiente cuadro puede apreciarse la composi-
cién de los recursos humanos vinculados a la gestién
del Fondo, con independencia de los responsables que
han formado parte del Comité:

CUADRO NUMERO 21

Recursos humanos vinculados al fondo de reserva

ORGANISMO N° PERSONAS | DEDICACION FUNCIONES PRINCIPALES

& Analizar la evolucion del mercado.
Direccion General del Tesoro 2 Parcial & Elaborar las propuestas de inversion.

& Elaboracion de informes de sensibilidad de la cartera.

& Tramitacion de las ordenes de compra aprobadas por el
TGSS 2 Exclusiva Comité de Gestion del Fondo de Reserva.

& Elaborar la informacién referente al Fondo de Reserva.
TOTAL 4

Esta limitacion de recursos fue puesta de manifiesto
por la propia TGSS en la reunién de 9 de mayo de 2002
al indicar que la inversién prevista en REPOS* no fue
«...posible llevarla a cabo de forma adecuada al no
contar con una estructura de puestos de trabajo que asu-
miera funciones relacionadas con la gestién del Fondo
de Reserva».

Politicas de gestion aplicadas
Las politicas de gestién aplicadas han sido:

¢ La realizacién de una gestién prudente en las
inversiones de los recursos del Fondo, tal y como se
establece en el acta 8.% de 25 de febrero de 2003, en la
que se hace referencia a que el riesgo de la inversién
debe ser minimo, lo que ha condicionado la inversion,
habiéndose preferido mantener los recursos dotados en
la cuenta corriente atin a costa de una menor rentabili-
dad.

¢ La neutralidad de las operaciones de inversién
realizadas respecto al normal funcionamiento del mer-
cado, es decir, las inversiones a realizar no deben dis-
torsionar la cotizacién de los titulos que se adquieren.
En el acta ntiimero 11, de 11 de septiembre de 2003, se
indica que «...las compras se han diversificado por ins-
trumentos para evitar distorsionar los mercados...»,
dado que cualquier distorsién en éstos puede perjudicar
la confianza de los inversores, lo que, ademas produci-

“  En el contexto de csta fiscalizacién debe entenderse ¢l concepto REPOS
como una venta temporal de un activo financicro de renta fija. Al cabo de dicho
periodo el adquirente temporal recibe su dinero més los intereses y la entidad
propictaria vuelve a tener un activo a vencimicnto.

ria efectos inmediatos en las inversiones realizadas, o a
realizar, del propio Fondo.

Estructuracién de los Recursos del Fondo

El Comité ha materializado los recursos del Fondo
de dos formas diferentes, manteniendo una parte de
ellos en tesoreria e invirtiendo el resto en activos repre-
sentativos de deuda publica del Estado.

¢ Respecto al mantenimiento de los recursos del
Fondo en la cuenta corriente del Banco de Espafia, el
criterio generalmente aplicado ha sido el de dejar en
esta cuenta unos saldos minimos, salvo en aquellos
casos en los que las condiciones de mercado aconseja-
ban el mantenimiento de los saldos en cuenta, al objeto
de invertirlos, con posterioridad, en mejores condicio-
nes.

No obstante, durante el periodo fiscalizado, el
Comité de Gestion no ha seguido una politica constante
en la determinacién del concepto «saldo minimo», tal y
como muestran los comentarios recogidos en las actas
correspondientes a las siguientes reuniones:

— En la 2.7 reunién del Comité, de fecha 28 de
julio de 2000, se aprobd que los orfgenes de estos
recursos liquidos fueran»...los ingresos derivados del
cobro de los cupones de los activos a medio y largo
plazo que integran el Fondo», mientras que en la 6.7
reunién se hace referencia a que, hasta esa fecha (9 de
julio de 2002), se mantenia el 10% de las materializa-
ciones financieras en liquidez.

— Enla7.%reunién del Comité se acordd «...que la
liquidez sea un 3% del saldo actual...».

— Enla 10.% reunién, de fecha 8 de julio de 2003,
y como consecuencia de las condiciones existentes en
el mercado, se propone mantener en cuenta corriente
un 3% del total de los recursos aportados al Fondo
(286,0 millones de euros) mas los recursos autogenera-
dos, lo que representarfa un importe aproximado de
692,5 millones de euros (a 31 de diciembre de 2003).

— Para concluir, en la 1.* reunién de la Comisién
Asesora de Inversiones del Fondo de Reserva de la
Seguridad Social, de fecha 1 de diciembre de 2003, el
acuerdo adoptado dejé en la cuenta corriente un saldo
estimado de 22,9 millones de euros, importe muy infe-
rior al que resulta de aplicar el porcentaje del 3%, ante-
riormente citado.

Como consecuencia del mantenimiento de estos
saldos en cuenta corriente, el Fondo de Reserva ha
incurrido en una pérdida de rentabilidad .

Dado que en todos los casos existe un Acuerdo del
Consejo de Ministros que determina la obligacién de
invertir estos recursos, el Tribunal considera que el
mantenimiento de saldos en la c/c del Fondo sélo puede
estar justificado cuando se den algunas de las siguien-
tes situaciones:

— La existencia de unas expectativas en el merca-
do secundario de deuda piiblica que desaconsejan la
inversién de los recursos liquidos del Fondo, hecho que
se ha producido a finales del ejercicio 2001 y a princi-
pios del 2003.

— Los rendimientos que genera la cuenta corriente
sean superiores a los de cualquier inversién alternativa,
situacién que no se ha producido durante el periodo
fiscalizado, ya que si bien es cierto que determinados
activos han tenido una menor rentabilidad que la de la
cuenta corriente en determinados momentos, existian
otros, en esos mismos periodos, con una rentabilidad
superior.

# A este respecto, la Tesoreria General alega que esta consideracién, cfec-

tuada con cardcter general, 1o ¢ cxacta ya que, primero, la liquidez existente en

¢l Fondo ha dependido de las condici iopoliticas y de las condiciones de

mercado, y, segundo, los saldos en cuenta corriente han estado bien remunerados,

indicando que «...cl tipo medio aplicado en algunos momentos “ha sido” muy

rentable como en el afio 2000 4,778%, en 2001 4,319% y en 2002 3,266%...».
En relacién con esta alegacién, ¢l Tribunal debe manifestar que:

a) Noen todo momento han sido las situaciones sociopoliticas y de mercado
Ias que han dado lugar al mantenimicnto de saldos en cuenta corriente. A titulo de
cjemplo pucden citarse los siguientes supuestos:

+ Ingreso de 240 millones de curos, €l 16 de octubre de 2000, cuya aplica-
cién fuc decidida el 1 de diciembre de 2000.

+ Ingreso de 60,9 millones de curos, ¢l 1 de diciembre de 2000, cuya aplica-
cién fuc realizada l 26 de junio de 2001.

+ Ingreso de 840 millones de curos, cl 27 de agosto de 2002, cuya aplicacién
fuc decidida €l 10 de octubre del mismo afio.

+ Saldo cn cuenta por valor de 354,0 millones de curos, no invertido ¢l 8 de
agosto de 2003, que sc aplicé en la reunién de 5 de septiembre de dicho afio.

Durante estos periodos no existieron condicionantes, cspecialmente significa-
tivos, que aconscjaran mantener cstos importes e la cuenta corriente del Fondo.

b) Larentabilidad que han generado los saldos en cuenta ha sido inferior,
durante todo el periodo fiscalizado, a la que podfa haberse obtenido de haberse
invertido estos saldos en activos financicros a medio y largo plazo, ¢, incluso, en
los dos primeros afios de vida del Fondo, ésta resultd inferior a la que ofrecicron
Tos activos a corto plazo.

— Lanecesidad de aplicar los recursos del Fondo a
la cobertura de los déficit producidos en el Sistema de
Seguridad Social, finalidad para la que se constituye el
Fondo de Reserva.

Por ello, el Tribunal considera que el Comité de
Gestién actual y la Comisién Asesora debiera aplicar
una politica de reduccién al minimo del volumen de
fondos mantenidos en la cuenta corriente del Fondo de
Reserva.

¢ Respecto de la inversién en activos representati-
vos de deuda piblica del Estado, el Comité de Gestién
establecid, a propuesta de su Presidente, que «...en
cualquier momento, ¢l importe de la dotacién invertida
en activos financieros fuera de al menos un 50% del
total de la dotacién».

Este Tribunal entiende que el objeto de la citada
decision del Comité, con independencia de la influen-
cia que puede tener sobre los recursos liquidos del
Fondo, es el cumplimiento de los Acuerdos del Consejo
de Ministros que establecen la obligacién de invertir los
recursos con los que se dota al Fondo.

Esta decisién de invertir al menos el 50% de los
recursos dotados puede conducir a su materializacién
en condiciones del mercado poco favorables, por ello el
Tribunal considera que esta decisién debe ser revisada
al objeto de que estas condiciones sean las tnicas teni-
das en consideracién en el momento de decidir la inver-
sidn.

Modelo de Cartera de Valores

Por lo que respecta a la materializacién de los recur-
sos en activos financieros publicos, el Comité optd por
un modelo de cartera del Fondo ajustado a las siguien-
tes caracteristicas:

1. Es una cartera «a vencimiento», lo que implica
que la inversién se mantiene hasta el momento del ven-
cimiento (amortizacién) de los titulos de deuda adquiri-
dos. Por tanto, en este tipo de carteras, el coste de
adquisicién condiciona permanentemente la rentabili-
dad de la inversién. Por consiguiente, comprar a pre-
cios altos supone disminuir su rentabilidad.

Este criterio ha determinado que no se haya hecho
uso de la autorizacién concedida a la TGSS por el Con-
sejo de Ministros en sus Acuerdos de los ejercicios
2001 y 2002 para realizar desinversiones.

La aplicacién de este criterio ha impedido realizar
una gestién activa del Fondo y, por tanto, aprovechar
las oportunidades del mercado.

2. Lainversion arealizar debe buscar el equilibrio
entre la rentabilidad y 1a seguridad en el mantenimiento
del valor de los activos en los que se ha invertido*, o lo

“  El Ministerio de Economia scftala cn sus alegaciones que la gestién del
Fondo ha cstado inspirada en criterios de méxima prudencia, lo que sc tradujo «en
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que es lo mismo, debe buscar la obtencién de la maxi-
ma rentabilidad pero con la condicién de que no se
produzcan minusvalias mientras éstos permanezcan en
la cartera del Fondo.

Esta caracterfstica, impuesta por motivos de pruden-
cia, especialmente significativos en una cartera «a ven-
cimiento», ha hecho que los gestores del Fondo invier-
tan parte de los recursos en deuda con una amortizacién
préxima al momento de la adquisicion, a fin de minorar
la posible repercusién que tendria una disminucién de
las cotizaciones de los activos financieros adquiridos en
la rentabilidad de la cartera.

Sin embargo, esta decisién no resulta conforme con
dos de los condicionantes externos del Fondo: la conse-

cucién del mayor volumen posible de recursos y la
necesidad de adecuar el vencimiento de la cartera al
momento en el que las condiciones del Sistema de la
Seguridad Social exijan la utilizacién de estos recursos,
que, segun las estimaciones del propio Ministerio de
Trabajo se producirfan de forma escalonada en el perio-
do 2015-2020.

Por tanto, para obtener un rendimiento maximo,
deberia incrementarse la adquisicién de activos en los
tramos mas largos de la deuda emitida (activos finan-
cieros con vencimiento a 5 y mas afios).

Con la finalidad de equilibrar ambas posiciones, la
Direccién General del Tesoro propuso al Comité de Gestién
estructurar la cartera de valores de la siguiente forma:

CUADRO NUMERO 22

Estructura tipo de la cartera

PLAZO TRAMO ACTIVO FINANCIERO % DE LA INVERSION
Corto 18 Meses Letras del Tesoro 10%
Medio 3 afios Bonos del Tesoro 25%
5 afios Bonos del Tesoro 55%
Largo 10 afios Obligaciones del Estado 10%

Esta cartera tipo, aprobada por los componentes del
Comité en su primera reunién, implicaba que las deci-
siones de inversién debian responder a los parametros
establecidos en ella, de modo que al final de cada inver-

sién se mantuvieran los pesos especificos por tramo de
inversién determinada en ella. Esta estructura ha ido
modificandose en el tiempo, tal y como se detalla en el
cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 23
Composicién de la cartera (ex cupén) a 31 de diciembre y rentabilidad en %
EJERCICIO | 2000 2001 2002 2003
Inversiones a corto y medio plazo
Letras 10,3 10,1 6,1 0,6
3 afios 25,1 25,0 34,2 44,8
Total 35,4 35,1 40,3 45,4
Tipo nominal medio 4,73 4,55 4,45 4,43
Inversiones a largo plazo
5 afios 54,6 54,9 23,7 20,3
10 afios 9,9 10,0 33,0 31,6
>10 afios 0,0 0,0 3,0 2,7
Total 64,5 64,9 59,7 54,6
Tipo nominal medio 4,24 4,48 5,24 5,10
Tipo nominal medio Cartera [ 4,42 ] 4,50 | 4,917 4,79
1a decisién de invertir en Deuda Piblica del Estado Espaiol y en el mantenimien-
to de los valores adquiridos hasta su vencimiento en la cartera del FRSS». Esta cil ia viene a ser da por el propio Ministerio en sus ale-

Respecto de esta alegacién, ¢l Tribunal debe indicar que, si bien ¢l primero de
los criterios de inversién responde a un criterio de méxima prudencia (atn cuando
existe deuda publica emitida por otros Estados con la misma calidad crediticia
que la emitida por Espatia), la aplicacién del criterio de «cartera a vencimicnto»
no responde estrictamente a un criterio de prudencia, sino més bien a una idea de
no realizar una gestién activa del Fondo, lo que, en cierta medida, resulta explica-
do, tal y como sc indica en ¢l Informe, tanto por variables cxégenas al funciona-
‘micnto del propio Fondo: neutralidad del Fondo respecto del mercado sccundario
de deuda, caracterfsticas que presenta la emisién de deuda que sc pretende addqui-
rir (liquidez, grado de concentracién de deuda en poder del Fondo, ctc.) como por
factores internos: la insuficiente dotacién de recursos humanos y técnicos, el sis-
temay procedimicnto aplicado para su gestién, ctc.

gaciones cuando cn la pigina 2, pérrafo scgundo, indica que «El Comité de Ges-
tién, consciente de la limitacién que ha supucsto la escasez de recursos humanos
y técnicos, opté por un modelo reglado, aunque flexible, para la gestién del FRSS.
En este modelo no tiene cabida una gestin activa ni con fines especulativos».

Es cvidente que una gestién especulativa exige una gestién activa, pero esto no
implica que una gestién prudente deba ser pasiva, limitandose a csperar ¢l venci-
micnto de la deuda adquirida, atn cuando l signo del mercado sccundario de
deuda presente claros sitomas de dejar desactualizada su rentabilidad, sino que,
por ¢l contrario, ante cstas situacioncs los gestores del Fondo deben reaccionar
intentando obtener una mayor rentabilidad de los recursos del Fondo.

Por todo lo antcriormente expucsto, cste Tribunal no puede aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

Este cambio en la composicién de la cartera ha tenido por finalidad obtener una mayor rentabilidad, lo que ha
supuesto una modificacién en la composicién de las érdenes de compra.

CUADRO NUMERO 24

Composicién de las 6rdenes de compra
(Millones de euros)

TOTAL INVERSION | 18 MESES (Letras) 3 ANOS 5 ANOS 10 ANOS >10 ANOS

EJERCICIO gsg%g CS:O-N Importe % Importe % Importe % Importe % Importe| %
2000 5401 529,0 54,7 10,3 133,0 | 251 2889 | 54,6 52,4 99 00| 00
2001 9355 926,7 93,0 10,0 2316 | 250 509,6 | 55,0 92,5 10,0 00| 00
2002 4.493,2 4.400,3 320,2 7.3 8735 | 199 1.2864 | 29,2 1.690,0 28,4 | 2302 | 52
2003 4.815,5 47111 0,0 0,0 1.607,8 | 341 912,8| 19,4 1.8439 39,1 3467 | 74

4 En el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse por PRECIO SUCIO el importe de adquisicién de un activo financiero més su cupén corrido.

El anélisis de los cambios introducidos en la estruc-
tura de la cartera y en las érdenes de compra pone de
manifiesto lo siguiente:

¢ Que, dnicamente a lo largo de los ejercicios
2000 y 2001, se ha mantenido la estructura de la carte-
ra, respondiendo las érdenes de compra realizadas a
dicha estructura.

¢ La practica desaparicién en 2003 de las inversio-
nes del Fondo en Letras del Tesoro, debido al descenso
de los tipos de interés a corto plazo, dado que los saldos
en la cuenta corriente del Fondo generaban un mayor
rendimiento.

¢ El cambio en la composicién de la cartera, que
ha pasado de situarse de modo mayoritario del tramo de
5 afios al tramo de 3 afios (el 44,8 % del total), debido al
efecto combinado de concentrar las inversiones realiza-
das en el ejercicio 2003 en el tramo de deuda a 3 afios y
a la incorporacién de las inversiones realizadas en ejer-
cicios anteriores en el tramo de 5 afios al tramo de 3
afios de vida residual (vgr.: una inversién en bonos del
Estado a 5 afios realizada en el 2000 pasa a tener una
vida residual de tres afios en el ejercicio 2003).

Esta situacién se ha producido aun cuando el Comi-
té de Gestidn era consciente de que el horizonte tempo-
ral del Fondo de Reserva era cada vez mas lejano (de
los 5 afios iniciales indicados en las primeras Actas del
Comité se pasaba a 10 afios en el ejercicio 2003).

¢ Incrementar el peso especifico de los tramos de
inversion en deuda a 10 y mas afios, hasta convertirlo,
en conjunto, en el otro punto de concentracién de la
cartera de valores (34,3%). Esta situacién se ha debido
en gran parte a las inversiones realizadas en los dos
dltimos ejercicios: 2002 y 2003 (especialmente en este
dltimo, en el que se invirtié el 46,5% de los recursos del
Fondo en estos tramos de deuda).

¢ Lasituacién descrita anteriormente, ha supuesto
que la cartera de valores se haya concentrado en los
tramos de deuda a 3 afios y, en menor medida, en el de
obligaciones a 10 o mas afios, todo ello como conse-
cuencia de la bisqueda del equilibrio entre riesgo y
rentabilidad.

Por consiguiente, este equilibrio entre rentabilidad y
riesgo, consecuencia de tratarse de una cartera «a ven-
cimiento», ha condicionado la actuacién de los gesto-
res, que han buscado evitar las posibles minusvalias
puntuales en perjuicio de la mayor rentabilidad que
generarian las inversiones a largo plazo y con venci-
mientos mas préximos al horizonte temporal en que se
necesitarfan los recursos. En este sentido se manifestd
la Direccion General del Tesoro al indicar en la reunién
del Comité de fecha 22 de junio de 2000 que «...si la
valoracién de la cartera no tuviera que realizarse perié-
dicamente a precios de mercado», tal y como establece
el criterio (contable) adoptado, «...podria resultar mas
interesante, desde un punto de vista financiero, acudir a
combinaciones de activos con vencimientos mas largos
para intentar maximizar la rentabilidad esperada».

Con independencia de lo indicado anteriormente,
este Tribunal considera que la adecuada planificacién
de la inversion de los recursos del Fondo de Reserva
exige un adecuado conocimiento de la evolucién de
variables tales como el horizonte temporal de las nece-
sidades de financiacién del Sistema de la Seguridad
Social, las necesidades de recursos del Fondo, etc. por
lo que los gestores del Fondo debieran considerar esta
informacién, especialmente la relativa al horizonte
temporal, en la planificacién de las inversiones.

3. Los titulos en los que se invierten los recursos
deben contar con una adecuada liquidez, ya que el precio
a pagar por su adquisicién en caso contrario serfa supe-
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rior dado el interés de los poseedores de dichos titulos de
no desprenderse de ellos. Esta circunstancia fue puesta
de manifiesto por la propia Direccion General del Tesoro
cuando indicé «...pero lo que si resulta relevante es que,
en la actualidad, son referencias poco liquidas y, en con-
secuencia, caras a la hora de comprarlas en los mercados
secundarios, por lo que el Banco de Espaiia ha reiterado
la no conveniencia de adquirir este tipo de referencias
cuando ha sido consultado al respecto».

Por otra parte, esta falta de liquidez podria generar
pérdidas superiores a titulos mas liquidos (por tanto,
con mayor contratacién en el mercado) si eventualmen-
te existiera la necesidad de deshacer posiciones en el
mercado para aplicar los recursos del Fondo a financiar
los déficit estructurales del Sistema de la Seguridad
Social.

Sin embargo, esta falta de liquidez de los activos
financieros en los que invertir no ha sido siempre una
condicién restrictiva para realizar la inversién. Asi lo
reconoce la propia Direccién General del Tesoro al
indicar que al «...objeto de aumentar la diversificacién
de la cartera se ha incorporado una nueva referencia en
la zona de 3 afios (B 10,15% 0I/2006, bono emitido en
1996 que no es muy liquido...» (Reunién 10.% de § de
julio de 2003).

4. Compuesta por activos financieros piiblicos
emitidos por el Estado. En la 1.% reunién del Comité de
Gestién del Fondo de Reserva se establecié que los
activos financieros en los que materializara la inversién
fueran «...titulos de Deuda Piblica espafiola».

En este sentido, el Tribunal debe sefialar que, sin
embargo, los Acuerdos del Consejo de Ministros de 5
de septiembre de 2003 establecen como requisito inico
para invertir los recursos del Fondo que se trate de
«activos financieros ptiblicos» con «la composicién,
vencimiento y caracteristicas que determine la Direc-
cién General del Tesoro y Politica Financiera». En
consecuencia cualquier tipo de titulo emitido por un
ente publico nacional o extranjero podia haber sido
adquirido por el Fondo de Reserva, siempre y cuando
hubiera reunido las caracteristicas de rentabilidad,
liquidez y seguridad que hubiera fijado la referida
Direccién General.

Tanto la Direccién General del Tesoro y Politica
Financiera, como el Comité han entendido que los tni-
cos activos financieros publicos que cumplian los
requisitos anteriores y presentaban un mercado lo sufi-
cientemente profundo (volumen de contratacién) y
amplio (n.° de referencias) era el de la deuda emitida
por el Estado, no recomendando la inversién en otro
tipo de activos financieros piiblicos emitidos por otras
Administraciones Territoriales Espaiiolas (CC AA,
Ayuntamientos) o entidades publicas estatales (ICO) o
dependientes de las Administraciones Territoriales por
falta de la adecuada liquidez y profundidad de sus titu-
los, ausencia de calificacién de la deuda emitida, insu-
ficiente periodicidad en su emisién, etc. En el cuadro
siguiente se muestra, por emisor, la deuda publica en
circulacién a 31 de diciembre de cada ejercicio del
periodo fiscalizado.

CUADRO NUMERO 26

Concentracién de la deuda emitida en poder del fondo de reserva a 31 de diciembre
(Millones de euros)

2000 2001 2002 2003
Deuda del Estado (a) 276.795,0 281.176,0 291.454,0 294.368,0
Inversién del Fondo (b} 544,5 1.474.4 5.648,0 9.459,6
Grado de Concentracion (b)/(a) 0,1% 0,5% 1,9% 3.2%

Esta concentracién de la deuda aumentard en el
ejercicio 2004, como consecuencia de la inversién de
los recursos correspondientes a la dotacién realizada en
diciembre de 2003 (2.000 millones de euros), las dota-
ciones al Fondo que figuran en los Presupuestos de la
TGSS para el ejercicio 2004 (3.007 millones de euros)
y los recursos generados tanto por la cartera del Fondo
como por los saldos en la cuenta corriente.

A este respecto, debe sefialarse que el Tribunal ha
estimado que los gestores del Fondo deberan invertir
mas de 5.146,5 millones de euros en el ejercicio 2004
(excluidas las amortizaciones de activos financieros
que se produzcan en este ejercicio), por lo que, de man-
tenerse la tendencia de estabilidad en el crecimiento de
la deuda emitida por el Estado y el criterio de inversién
aplicado, la concentracién de la deuda piblica en la
cartera del Fondo, a finales de 2004, puede llegar a ser
superior al 5,1% de la deuda emitida. Concentracién

que, por otra parte, podria aumentar de cumplirse las
estimaciones de la Direccién General de Ordenacién
Econémica de la Seguridad Social respecto a la evolu-
cién del Sistema de Seguridad Social.

Este continuo incremento de la concentracién de la
deuda piblica en la cartera del Fondo puede llegar a ser
contrario, como se ha comentado en parrafos anteriores,
auno de los principios de la politica de gestién estableci-
do por el Comité: las inversiones a realizar no deben
distorsionar el mercado secundario de deuda publica.

Esta situacion puede suponer, como de hecho ha
ocurrido, un incremento de los costes de los activos
adquiridos debido al aumento de la demanda que origi-
nan las adquisiciones del Fondo de Reservas, si bien
debe indicarse que, de momento, este efecto es poco
significativo +7.

En el cuadro siguiente se indica este efecto para una
muestra de referencias adquiridas:

CUADRO NUMERO 25
Deuda priblica segiin Banco de Espafia a 31 de diciembre CUADRO NUMERO 27
(Millones de euros)
Variacion en el coste de adquisicién, en dias consecutivos, de titulopor el fondo de reserva
EMISOR 2000 2001 2002 2003 (1)
Importe % Importe % Importe % Importe % COTIZACION EN COMPRA
Estado Esparfiol 276.795,0 95,0 281.176,0 95,3 291.454,0 94,6 294.368,0 93,4 REFERENCIA IMPORTE ADQUIRIDO (€) 1° DIA (%) 2° DIA (%) DIFERENCIA EFECTO S/ Millén €
- Letras del Tesoro 44.663,0 35.584,0 35.831,0 39.152,0 000012379 112.686.887,65 104,3082 104,3508 0,0426 426
- Bonos y obligaciones 232.132,0 245.592,0 255.623,0 255.216,0 000011652 219.781.413,73 113,8992 113,9092 0,0100 100
Otros Org. Residentes 14.688,0 5,0 13.714,0 4,7 16.673,0 54 20.960,0 6,6 000012254 100.153.139,71 100,6426 100,6526 0,0100 100
Total 291.483,0 294.890,0 308.127,0 315.328,0 000012445 286.851.805,44 102,7953 102,8253 0,0300 300
(1) Datos facilitados por el Banco de Esparia 000011652 124.500.232,88 109,1974 109,2074 0,0100 100
000012445 127.938.316,43 104,8549 104,8699 0,0150 150
000012379 33.286.979,45 107,3722 107,3822 0,0100 100
000012239 149.629.237,00 101,7937 101,8137 0,0200 200
Estos mismos motivos, asi como la falta de control ~ aumento de los recursos del Fondo durante el periodo 000012080 64.195.695,90 103,5382 103,5482 0,0100 100
respecto de la evolucién de sus respectivos mercados, ~ 2000-2003, lo que ha supuesto que a 31 de diciembre 000012445 100.030.113,02 111.1410 111,1660 0,0250 250
fueron tomados en consideracién para descartar la  de 2003 el Fondo de Reserva concentre * un 3,2% de la 000012379 149.951.044,32 1100129 110,0179 0,0050 50

adquisicion de deuda emitida por otros Estados de la
Unién Europea (Alemania, Italia y Francia).

La aplicacién de este criterio ha supuesto que el
porcentaje de deuda piiblica del Estado en poder del
Fondo se haya ido incrementando paulatinamente como
consecuencia de la relativa estabilidad en el crecimien-
to de la deuda emitida por el Estado y del significativo

deuda piblica emitida. En el cuadro siguiente se mues-
tra la evolucién de la deuda emitida en poder del Fondo
de Reserva y de su grado de concentracién:

% Bn el contexto de csta fiscalizacién debe entenderse el concepto CON-
CENTRACION como ¢l porcentaje de participacién del Fondo sobre la deuda

p corresp a un titulo de emisor piblico.

1 A este respecto, la Tesorerfa General alega, primero, que las cotizaciones
no pueden conocerse a priori, y, segundo, que no considera relevante csta compa-
racién en ¢l marco de gestién de activos financicros que cotizan en mercados
sccundarios.

Este Tribunal debe indicar que la TGSS ha realizado una lectura incorrecta del
Informe, dado que lo que en ¢l mismo se indica s que el incremento de la deman-

da de determinado tipo de activos cs lo que ha originado, en algunas ocasiones,
que sc aumente su precio. Este Tribunal coincide con la TGS en que el efecto de
esta mayor demanda es minimo, hecho que se refleja en ¢l Informe, por lo que no
sc comprende cl sentido de la alegacién realizada.

Por todo lo anteriormente expucsto, este Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no se modifica l texto del Informe.
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La situacién anteriormente descrita ha supuesto que,
en la reunién de 11 de junio de 2003, el Presidente del
Comité solicitase un estudio de otros activos financie-
ros de carécter publico distintos de los actuales, a fin de
ampliar el mercado en el que invertir, si bien este estu-
dio no ha sido concluido a la fecha de la tiltima reunién
de la que se ha remitido copia del acta a este Tribunal.

El Tribunal considera acertado que se estudien
inversiones alternativas a las realizadas hasta ahora,
dado el crecimiento real y estimado de los recursos del
Fondo y el grado de concentracién de la deuda piblica
del Estado en poder de éste. En este sentido, el Tribunal
considera que debiera analizarse la posibilidad de efec-
tuar inversiones en activos financieros de renta fija
emitidos por entidades privadas que cumplan los requi-
sitos de seguridad, rentabilidad, liquidez de la inver-
sidn, etc. que se consideren adecuados.

Asimismo, el Tribunal considera necesario realizar
estudios sobre la posible inversién en otro tipo de mer-
cados que cumplan con los requisitos exigidos a los
activos financieros de renta fija.

5. Diversificar la inversion de los recursos del
Fondo entre las diferentes referencias negociadas en el
mercado secundario de deuda piblica. Con este criterio
se intenta evitar que la concentracién de la demanda en
determinados titulos encarezca artificialmente su coti-
zacidn, desestabilice el funcionamiento normal del mer-
cado y reduzca su rentabilidad. Asimismo, con este cri-
terio se trata de evitar la posibilidad de que se produzca
una falta de colocacién de fondos debido a la falta de
oferta de las referencias demandadas por el Fondo.

Esta diversificacion evita que, en el momento en
que el Fondo deba desinvertir parte de sus activos, su
cotizacion se desplome y se produzca una pérdida afia-
dida para el Sistema de Seguridad Social. Asimismo,
esta diversificacion permite que no se produzcan exce-
sivas concentraciones de disponibilidades liquidas
como consecuencia de amortizacién de titulos o cobro
de cupones.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que el pro-
pio informe de la TGSS al Comité de Gestion de 9 de
julio de 2002, indicaba que existia una elevada concen-
tracién en algunas referencias en el tramo a 5 afios al
ser ésta es superior al 3% de la deuda en circulacién.
Pese a ello, este Comité no ha solicitado ningtin tipo de
estudio a partir del cual establecer los pardmetros que
permitan determinar el porcentaje mas adecuado de
concentracién de deuda para cada referencia.

En este sentido, el Tribunal debe sefialar que existen
referencias en las que el grado de concentracién de
deuda en circulacién en poder del Fondo es superior al
5%, lo cual no parece razonable en funcién del criterio
anteriormente expuesto. A mayor abundamiento, debe
indicarse que existen referencias en que poseyendo el
Fondo de Reserva a la fecha anteriormente citada un
porcentaje superior al 3%, ha seguido realizando inver-
siones en la misma referencia, lo que no parece compa-
tible con la politica adoptada de no distorsionar el
mercado.

En el cuadro siguiente se identifican aquellas refe-
rencias en las que la participacion del Fondo es supe-
rior a este porcentaje.

CUADRO NUMERO 28

Referencias de deuda piiblica de las que el fondo posee un porcentaje superior al 5%

% IMPORTE (millones de % SOBRE NOMINAL DE LA

REFERENCIA TRAMO PARTICIPACION euros) DEUDA EN CIRCULACION
000012841 3 Afios >10 386,6 12,8
000012445 3 Afios >10 1.154 .1 10,2
000012254 3 Afios 5-10 7871 9.7
000012379 3 Afios 5-10 762,7 72
000012825 5 Afios 5-10 739,0 6,6
000012064 5 Afios 5-10 831,0 6,6
000012080 <1 Afio 5-10 497,7 58
000012437 <1 Afio 5-10 662,1 56
000012866 10 Afios 5-10 514,0 56
000011652 5 Afios 5-10 978,6 52

Por ello, el Tribunal considera que debiera anali-
zarse la conveniencia de aplicar una politica de inver-
sién mas diversificada (no limitada a la deuda del
Estado) a fin de evitar este grado de concentracién de
determinadas referencias de deuda en poder del
Fondo de Reserva, lo que, por otra parte, puede con-
vertir en poco liquidas emisiones de deuda que en
otro momento no lo eran (criterio aplicado en la
seleccidn de activos a invertir), con el consiguiente
perjuicio que esto puede provocar en el Fondo en el

momento en que éste necesite recurrir a la enajena-
cién de sus activos.

Por lo que respecta a los recursos liquidos proce-
dentes del cobro de cupones y amortizacién de activos,
la politica de inversion aplicada ha evitado que éstos se
concentren en un Unico momento, y, por tanto, que se
produzcan distorsiones en el mercado y en los precios
de adquisicién de la propia cartera.

6. Al cierre del ejercicio, la valoracién de la carte-
ra se efectia a precios de adquisicién o bien a precios

de mercado, si este dltimo valor es inferior al de adqui-
sicién. El precio de mercado a considerar a estos efec-
tos serd el menor de los dos siguientes: el del dltimo dia
cotizado o el valor medio del dltimo trimestre del ejer-
cicio en un mercado organizado. En el caso de que el
valor de adquisicién sea superior al de mercado se
dotara la correspondiente provision por depreciacion de
la cartera de valores.

A este respecto, el Tribunal debe sefialar que hasta
finales del ejercicio 2002, no ha sido necesario dotar
ningtn tipo de provisién; sin embargo, segtin los datos
provisionales de que dispone el Tribunal, la evolucién
del mercado a lo largo del ejercicio 2003 hara necesario
dotar una provisién de, aproximadamente, 21,8 millo-
nes de euros al cierre de este ejercicio.

No obstante lo anterior, los gestores del Fondo, al
objeto de contar con un indicador que evalie su ges-
tién, valoran periddicamente la cartera a precios de
mercado. Este indicador se analiza en el Aparta-
do II.3.1.1.7 La informacién de gestién.

7. Determinacién de un horizonte temporal
minimo de la inversién de cinco afios. Este criterio
fue fijado en la 2.* Reunién del Comité de Gestién,

celebrada el 20 de julio de 2000, en la cual se indicé
que este periodo como lapso temporal»...durante el
cual se estima que no se tendra que hacer uso de los
recursos...» del Fondo, no siendo necesario, por con-
siguiente, disponer de las inversiones hasta junio
de 2005.

Sin embargo, en la 6.7 reunion del Comité (9 de julio
de 2002) se modificé este horizonte estatico de la carte-
ra por otro de cardcter dindmico: «...el horizonte tem-
poral de la cartera (del Fondo de Reserva) de la Seguri-
dad Social se entendia como un horizonte mévil en el
tiempo, (en tanto no se indicara lo contrario)», buscan-
do por consiguiente aproximar el vencimiento de la
cartera al momento de su prevista necesidad, tal y como
se indica en la citada reunién la Direccion General del
Tesoro cuando propone «...aproximar la duracién de la
cartera a dicho horizonte temporal».

Sin embargo, considerando la vida residual de la
cartera del Fondo, indicador que pone de manifiesto el
tiempo medio que falta para recuperar los recursos
invertidos, esta caracteristica no ha sido alcanzada
durante el periodo fiscalizado, tal y como muestra el
cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 29

Vida residual de la cartera (Precio ex-cupén)
(Millones de euros)

TRAMO CARTERA A 31.12 DE
2000 2001 2002 2003
Importe cartera 529,0 1.4557 57392 9.790,6
Vida residual 41 37 43 43
Horizonte temporal 5,0 5,0 5,0 5,0
Diferencia (en afios) -0,9 -1,3 -0,7 -0,7

Del cuadro anterior se deduce la existencia de una
diferencia media, a 31 de diciembre de 2003, de aproxi-
madamente un afio respecto al horizonte estimado por
el Comité, y de mas de 8 afios respecto al momento en
que, segtin los datos con los que cuenta el propio Comi-
té a la citada fecha, se estima que el Sistema de Seguri-
dad Social necesitara aplicar estos recursos, tal y como
se ha indicado en el Apartado III.2 de este Informe.

Respecto de este dltimo extremo, el Tribunal debe
seflalar que el Comité de Gestién ha mantenido este
horizonte mévil de cinco afios, fijado por un motivo de
prudencia, a pesar de que ha ido conociendo el incre-
mento del posible horizonte temporal en el que se esti-
ma serfan necesarios estos recursos, lo que ha impedi-
do, a juicio de este Tribunal, realizar inversiones a mas
largo plazo (manteniendo el equilibrio entre riesgo y
rentabilidad), lo que hubiera incrementado su rentabili-
dad, tal y como reconoce en la reunién 1.° la Directora
General del Tesoro y Politica Financiera al sefialar que
«...si finalmente, en funcién de sus especiales caracte-

risticas y su horizonte temporal de inversién a largo
plazo, la valoracién de la cartera no tuviera que reali-
zarse actualizando periddicamente las posiciones a
valor de mercado, podria resultar mas interesante,
desde un punto de vista financiero, acudir a combina-
ciones de activos con vencimientos mas largos para
intentar maximizar la rentabilidad esperada» **.

“ A este respecto, ¢l Ministerio alega que la adopcién de esta decisién fuc
debida a que la rentabilidad de los activos adquiridos en 2002 y 2003 era relati-
vamente baja...» como consccuencia de los clevados precios de la deuda en los
dos dltimos afios, lo que aconscjaba no alargar la «duracién» de la cartera, con
independencia del horizonte temporal del Fondo.

Respecto de esta alegacién, el Tribunal debe seifalar que las decisiones de
inversién del Comité de Gestién en estos dos cj han estado condicionad:
tanto por la evolucién del mercado (y de la rentabilidad que éste ha ido ofrecien-
do) como por ¢l hecho de que en la gestién de los activos del Fondo de Rescrva se
ha aplicado un criterio de «cartera a vencimicntos.

Esta caracteristica ha obligado a modificar la estructura de su cartera en los
cjercicios 2002 y 2003, potenciando los dos tramos de inversién opucstos: en ¢l de
activos a medio plazo -3 afios-, que ha pasado de representar el 23% del total de la
cartera al cierre de los cjercicios 2000 y 2001, a un 44,8% al 31 de diciembre
de 2003; y en el de activos con vencimicnto a 10 o més afios y ¢l de més largo plazo
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E) Andlisis de la Gestién Realizada %

Este Tribunal ha analizado la actuacién del Comité de
Gestion del Fondo de Reserva al objeto de determinar:

¢ Larazonabilidad de las decisiones adoptadas por
el Comité de Gestién del Fondo de Reserva referentes a
las materializaciones de los recursos existentes.

¢ La existencia de posibles inversiones alternati-
vas * a la inversién realizada.

¢ La adecuacién de las fechas de amortizacién de
las inversiones realizadas cuando ésta difiere del hori-
zonte temporal en el que se prevé serd necesaria la
aplicacién de los recursos.

Las conclusiones obtenidas del anélisis realizado
son las siguientes *':

¢ El Comité ha tomado la decisiéon de mantener
permanentemente recursos en cuenta corriente, al obje-

-10'y més afios-, que ha pasado de representar aproximadamente ¢l 10% al cierre de
los cjercicios 2000y 2001, a ¢144,3% a 31 de diciembre de 2003.

Con esta reestucturacién de la composicién de la cartera, ¢l Comité de Gestién
hai do conjugar la obtencién de una adecuad: ilidad (i d

to de utilizar estos recursos como un instrumento regu-
lador de la duracién de la cartera, actuacién que ya fue
explicada con anterioridad.

¢ Del anélisis realizado sobre los activos adquiri-
dos y los negociados en el mercado secundario de
deuda piiblica se deduce que no existieron durante el
ejercicio 2003 inversiones alternativas a las realizadas,
con la excepcion de la inversion acordada por el Comi-
té de Gestién el 25 de febrero de 2003, ya que en la
citada fecha existian titulos en el tramo de 10 y mas
afios que aportaban una mayor rentabilidad que las
referencias adquiridas. En el cuadro siguiente se deta-
llan estas referencias.

informacién existente en ¢l momento de la toma de decisiones para verificar si,
finalmente, la decisién adoptada fuc la correcta, en fimcién de los datos conocidos
€n ese momento.

Debe scfialarse que, €l estudio realizado por ¢l Tribunal responde al scgundo
de los andlisis citados, y, por tanto, en €l sc ha tenido en cuenta exclusivamente las

dici i en cl de la toma de decisiones, condiciones que,
por otra parte, cran conocidas por ¢l gestor. Buena prucba de lo indicado, se
encuentra recogida en la nota a pic de pégina nimero 55, en la que sc detallan los
criterios aplicados por ¢l Tribunal para determinar las que podrian ser, o no, inver-
siones alternativas a la realizada.

Por otra parte, debe indicarse que en el Informe sc hace referencia tan solo en

Ia compra de titulos de deuda con un mayor que llevan aparcjad;
una mayor rentabilidad), con la posibilidad de aprovechar un posible repunte en
un futuro relativamente préximo de los tipos de interés.

Ahora bien, si en lugar de adoptar un criterio de cartera a vencimiento, sc

dos a en las que existfa riesgo en la toma de decisiones:

+ En la pigina 67, pérrafo cuarto, cuando sc indica que «Asi, aunque las
diferencias entre las cotizaciones en la fecha de la adopeién del acuerdo y la de su

hubicra optado por un criterio de gestién activa de sus inversiones, la cartera del
Fondo sc podia haber estructurado perfectamente en tormo al horizonte temporal
en que sc prevé la necesidad de emplear los recursos del Fondo, 1o que propiciarfa
una mayor rentabilidad de las inversiones realizadas, al invertirse de forma mayo-
ritaria en tramos de deuda a més largo plazo: 5, 10y més afios.

Por todo lo anteriormente expucsto, ste Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

©  El Ministerio de Economia alega a este respecto que «La gestién del FRSS
han ido evolucionando para adecuarse no sélo al répido crecimiento del FRSS,
sino también a las cambi diciones de los dos y de la sociedad, por
lo que estos primeros afios de vida del FRSS hay que contemplarlos como un
periodo inicial en ¢l que la dindmica del FRSS continuamente se desarrolla para
posibilitar ¢l cficaz cumplimiento de sus objetivos tltimos. Es por cllo que no
resulta oportuno valorar con los mismos parimetros, como a veces hace ¢l Tribu-
nal, la gestién del Fondo en sus distintas ctapas, inicial y actual»

En relacién con esta alegacién, cl Tribunal debe poner de manifiesto que la
valoracién del Tribunal sc realiza sobre las caracteristicas de gestién del Fondo.
En la medida que éstas han permanccido inalterados, la valoracién del Tribunal
tampoco pucde variar.

Por consiguiente, cste Tribunal considera que Ia alegacién realizada carcce de
fundamento.

0 En el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse el concepto INVER-
SIGN ALTERNATIVA (TA) a otra realizada por cucnta del Fondo como aquella
que retine los siguientes requisitos en el momento de la inversién:

+ La vida residual de 1a IA es similar o mayor a Ia de la inversién realizada
(IR).

* LaIA cs liquida, entendiendo por tal, la existencia de suficiente volumen
de negociacién durante ¢l periodo en el que sc realizé la inversién de los recursos
del Fondo.

+ LalIA puede realizarse en referencias que ya formen parte de la cartera del
Fondo.

1 Bl Ministerio de Economia scifala en sus alegaciones que «Desde ¢l punto

de vista de la gestién del FRSS, no cs admisible el andlisis cx-post que realiza en
Tribunal de Cuentas, es decir, la valoracién ¢ incluso estimacién que hace el Tribu-
nal de los «acicrtos» y «desaciertos» de la gestién. La asimetria en la informacién
respecto al momento en ¢l que ha de adoptarse una decisién invalida cualquier com-
paracién y conclusién al respecto». Esta misma alegacién cs realizada por la Teso-
rerfa General de Ia Seguridad Social en el primer pérrafo de la pagina 10 de su
informe de alegaciones, por lo que sc cfectiia su tratamiento de forma conjunta.
Respecto a clla, ¢l Tribunal debe aclarar que existe una diferencia entre cl
andlisis cx-post, s decir Ia valoracién que sc hace «a posteriori» del resultado de

las d d das, y ¢l andlisis realizado en un posterior de 1a

materializacién han resultado positivas (més de 24,3 millones de curos), lo que
pone de manificsto que, en general, las recomendaciones de la Direccién General
del Tesoro fucron adecuadas. Sin embargo, cxisten inversiones que han generado
resultados negativos (mayor coste en l momento de la adquisicién que en el de su
recomendacién).

Ahora bien, esta conclusién sc obtienc en ¢l marco del andlisis del procedi-
‘miento aplicado en la inversién de los recursos del Fondo de Rescrva, ya que, tal
y como s indica en el pérafo tercero de esta misma pagina «Las condiciones del
mercado en las fechas en que se realizan las inversiones pueden ser diferentes de
las que dicron lugar a la correspondiente recomendacién de compra, debido al
tiempo que transcurre entre ¢l momento de la toma de decisiones por ¢l Comité y
el de su cjecucién por parte del Banco de Espafia (ms de 33 dfas de media)», por
tanto, lo que sc analiza cs ¢l efecto que ha tenido el tiempo transcurrido entre €l
momento de la toma de la decisién de inversién y el de su realizacién por el
Banco de Espatia, y no el grado de acierto del Comité al decidir la inversién de los
recursos del Fondo en determinados valores de deuda piblica.

*  Enla pgina 86, pérrafo tercero, cuando sc indica que «Del anglisis realiza-
do sobre los activos adquiridos y los negociados en ¢l mercado sccundario de
deuda piblica s deduce que no existicron durante el cjercicio 2003 inversiones
alternativas a las realizadas, con la excepeién de la inversién acordada por cl
Comité de Gestién el 25 de febrero de 2003, ya que en la citada fecha existian
titulos en ¢l tramo de 10 y més afios que aportaban una mayor rentabilidad que las
referencias adquiridas», cuyo detalle se recoge en el cuadro que figura a continua-
cién.

En csta ocasién sf sc cfectia un andlisis de la gestién realizada, ahora bien,
este andlisis sc ha cfectuado tomando en consideracién la situacién existentc en cl
mercado de valores en ¢l momento en que sc adopté la decisién de inversién,
observéndose si en dicha fecha existian o no valores que presentaban una rentabi-
lidad superior a aquéllos en los que s decide invertir los recursos del Fondo.

Por tanto, en este caso, ¢l Tribunal tampoco ha cfectuado un andlisis «cx post»
del resultado de la inversién, para, en funcién de éste, criticar o clogiar la decisién
de inversién adoptada; sino que, lo que ¢l Tribunal ha hecho cs analizar cstas
operaciones tomando cn consideracién la situacién del mercado en las fechas
previas a la toma de la decisién de inversién por ¢l Comité de Gestién, que cs Ia
situacién que ponderé este Comité en ¢l momento de decidir las inversiones reali-
zadas.

En todo caso, debe sefialarse que la funcién fiscalizadora del Tribunal ticne un
caricter consuntivo de acuerdo con lo establecido en ¢l art. 2 de 1a LO 2/1982, del
Tribunal de Cuentas, es decir, sc realiza ex - post, por lo que la afirmacién de que
«@0 es admisible ¢l andlisis ex-post que realiza ¢l Tribunal» no parcce adecuarse
cuanto menos con la legalidad vigente.

Por todo lo antcriormente expucsto, cste Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

CUADRO NUMERO 30

Situacién de los titulos en tramo de 10 y mas de 10 afios
(Millones de euros)

TIR MEDIO INVERSION ALTERNATIVA
INVERSION 5 MES ANTERIOR
Acomoaon | REFerencia | TIPODE | COTIZACION | VIDA TIR '
INTERES (%) (%) RESIDUAL NUMERO | IMPORTE
0000012387 5,40 11,547 79 | 3770 483 | 4.356,1
3,646 0000012452 535 110,400 82 | 3,800 593 | 5.7552
0000012791 5,00 108,220 89 | 3,900 2328 | 20.982,1

¢ El horizonte temporal en que se necesitaran los
recursos que forman la cartera del Fondo no ha sido
uno de los criterios fundamentales en los que soportar
la decisioén de invertir, ya que, en general, se ha inver-
tido en activos con vencimientos anteriores a las
fechas en que el Ministerio de Trabajo y Asuntos
Sociales estimaba que fueran necesarios los recursos
del Fondo.

Asf, aproximadamente el 77% de los recursos inver-
tidos tienen un defecto de vencimiento > superior a 3,2
aflos. A este respecto, debe destacarse que durante el
periodo comprendido entre junio y septiembre del
2003, periodo en el que se estimaba que el horizonte
temporal del Fondo serfa el ejercicio 2013, la totalidad
de la inversidén se realizé en activos financieros que
tenfan un defecto de vencimiento de, aproximadamen-
te, 4,6 afios, situacion que origina unos menores rendi-
mientos para el Fondo, dada la menor rentabilidad de
las inversiones a menor plazo.

II1.3.1.1.5 Las Actuaciones de la Tesoreria General
de la Seguridad Social.

En este apartado se describen las actuaciones de la
TGSS en relacién con la materializacion de los recur-
sos con que se ha dotado el Fondo de Reserva.

El objeto de esta actuacién ha sido la adquisicién de
los activos financieros que previamente ha designado el
Comité de Gestidn. Para ello, la TGSS ordena al Banco
de Espaiia que realice aquellas actuaciones necesarias
para realizar esta compra.

La Tesorerfa General emite la orden de compra una
vez que ha acordado el Comité de Gestién los activos
financieros en los que debe materializarse la inversién
de los recursos del Fondo y los importes a invertir, y
previa notificacion por la Direccién General del Tesoro
de los importes que se mantienen en la cuenta corriente

52 En el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse el concepto DEFEC-
TO DE VENCIMIENTO como la diferencia existente entre 1a fecha en que se
estima sean necesarios los recursos y la fecha de vencimiento de la inversién rea-
lizada cuando esta es inferior.

y del desglose de las referencias en las que deben inver-
tirse los fondos. (Desde diciembre de 2003, esta notifi-
cacidn ha sido eliminada).

Recibida esta notificacién, la Unidad de Gestidén del
Fondo existente en la TGSS conforma el correspon-
diente expediente de gasto y se remite para su fiscaliza-
cién por la Intervencién Delegada en los Servicios
Centrales de la TGSS. Para ¢llo, se envia a la Interven-
cién el acuerdo (sin firmar) del Director General de la
Tesorerfa de la Seguridad Social, junto con la copia del
escrito de la Direccién General del Tesoro, la copia del
acuerdo del Consejo de Ministros, y el extracto de la
cuenta corriente del Fondo en el que se demuestre la
existencia de saldo suficiente para poder realizar la
inversién. Una vez fiscalizado de conformidad el expe-
diente, el Director General de la TGSS firma la orden
de compra.

Realizados los anteriores tramites, se emiten las
oportunas ordenes de adquisicion de activos financie-
ros al Banco de Espaiia. Estas érdenes contienen los
datos de identificacién de los activos financieros en los
que debe invertirse y su importe. Asimismo, la TGSS
indica que la operacién debe realizarse en las mejores
condiciones de mercado y en un tiempo limite de,
aproximadamente, 45 dias, tiempo que se hareducido a
10 dias por acuerdo del Comité de Gestion de 11 de
junio de 2003.

La orden de inversion es firmada por el Subdirector
General de Ordenacién de Pagos y Gestién del Fondo
de Reserva (por delegacion del Director General) y por
el Interventor Delegado Central de la TGSS, pidiéndo-
se confirmacién al Banco de Espafia de la realizacién
de la operacién.

El tiempo medio que transcurre desde que se inicia
el expediente de gasto hasta que se remiten las ordenes
de compra al Banco de Espaila es de 6 dias, excluido el
ejercicio 2000 por su caracter atipico. En el cuadro
siguiente se muestran los tiempos de tramitacién exis-
tentes entre cada una de las etapas en que se estructura
este procedimiento:
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CUADRO NUMERO 31

Tiempos de tramitacién en la materializacién de los recursos del fondo de reserva

DIAS TRANSCURRIDOS DESDE
EJERCICIO | Reunién de Comité Gestion Etapa anterior hasta Etapa anterior Etapa anterior hasta
hasta nota de DG del fiscalizacién de hasta acuerdo orden de adquisicion al
Tesoro Conformidad TGSS Banco de Espaiia
2000 127 8 3 6
2001 3 1 0 2
2002 3 6 1 0
2003 (1) 2 7 0 0
Medio 9 6 1 1

(1) Noincluye la inversion aprobada por el Director General de la TGSS el 23 de diciembre de 2003 de 2.000 millones de euros.

Las érdenes de compra remitidas por la TGSS al
Banco de Espaiia se corresponden, en general, con los
acuerdos del Comité de Gestién. No obstante lo ante-
rior, el Tribunal ha observado que en el ejercicio 2000
existié una operacién de 60,1 millones de euros en la
que la TGSS anulé la orden de compra dada al Banco
de Espaiia el 29 de diciembre de 2000, por entender
que la operativa del Banco de Espaiia suponia su mate-
rializacién en el ejercicio 2001 y, por tanto, no podia
imputarse el gasto presupuestario al ejercicio 2000, lo
que supuso que la orden de compra fuese realizada un
afio después.

A este respecto, debe indicarse que la TGSS tenia
conocimiento oficial de la composicién de la inversion
a realizar desde el dia 13 de diciembre de 2000, por lo
que, en opinién del Tribunal, existié tiempo suficiente
para realizar esta adquisicién dentro del ejerci-
cio 2000.

II1.3.1.1.6 La Compra de los Titulos de Deuda Pibli-
ca por el Banco de Espaiia.

Esta actuacién comienza una vez recibida la orden
de compra de la TGSS. Asi, recibida esta orden de la
TGSS, el Banco de Espaiia carga su importe en la cuen-
ta corriente del Fondo por un importe igual al de la
orden de compra y, simultineamente, efectia un abono
por el mismo importe en una cuenta operativa vincula-
da ala cuenta corriente del Fondo. Esta cuenta tiene por
objeto la anotacién de todas las operaciones relaciona-
das con los activos financieros que corresponden al
Fondo: las compras de titulos realizadas, amortizacién
de los titulos de la deuda publica adquiridos, cobro de
cupones, etc.

Realizada la anterior operacién, la Mesa de Opera-
ciones del Banco de Espaiia procede a consultar precios
con los «creadores de mercado» > con la finalidad de

53 En el contexto de esta fiscalizacién debe entenderse el concepto CREA-

DORES DE MERCADO como grupo de entidades financicras con derechos y
obligaciones especiales tanto sobre ¢l mercado primario como sobre el sccunda-
rio. Su finalidad dltima cs favorccer la liquidez del mercado sccundario de Deuda
publica anotada y cooperar con la Dircccién General del Tesoro y Politica Finan-
cicra en la difusién exterior ¢ interior de la Deuda del Estado.

adquirir los importes de las referencias recogidas en la
citada orden.

En la gestién que realiza la mesa de operaciones se
aplican los siguientes condicionantes:

¢ Las compras diarias de activos en nombre del
Fondo no pueden superar los 200 millones de euros,
para evitar distorsionar el mercado.

¢ Se busca comprar al mejor precio para el Fondo,
lo que ha originado que en determinados momentos se
retrase la compra que debe realizarse, lo que ha permi-
tido que el coste de adquisicién de los activos haya sido
menor.

Una vez realizada la compra, que, en general, se ha
realizado en el mercado secundario, aunque en ocasio-
nes muy concretas se han efectuado compras de letras
en el mercado primario, la diferencia entre la orden de
compra y el importe a que ascienden los activos real-
mente adquiridos se carga en la cuenta operativa y
simultdneamente se abona en la cuenta corriente del
Fondo. Debe seilalarse a este respecto que tanto la
cuenta corriente como la operativa devengan intereses
al mismo tipo.

Durante la vida de la inversion, el Banco de Espafia
se encarga, asimismo, de administrar los valores adqui-
ridos lo que conlleva el cobro de cupones y de su
importe nominal en el momento de la amortizacién.

II1.3.1.1.7 La Informacién Facilitada al Comité de
Gestion.

Esta informacién fue elaborada por la Direccién
General del Tesoro hasta el mes de mayo del ejerci-
cio 2002, siendo elaborada por la TGSS a partir de ese
momento.

La informacién facilitada se estructura en los
siguientes Apartados:

a) Situacién del Fondo de Reserva de la Seguridad
Social a la fecha en que se retine el Comité. En general,
este apartado contiene informacién sobre las actuacio-
nes realizadas con posterioridad a la reunién del dltimo

Comité de Gestion, detallando la propuesta de inver-
si6n por tramos aprobada en la tltima reunién, el deta-
lle de referencias ha adquirir por cada tramo, asf como
su importe y porcentaje, la inversién realizada desglo-
sada por tramo y referencias, las amortizaciones de
activos producidas, la cartera resultante después de la
inversion etc. También se han recogido en este Aparta-
do todas aquellas situaciones que, vinculadas con el
Fondo de Reserva no estdn relacionadas con la activi-
dad inversora, tales como ¢l nuevo clausulado de la
cuenta corriente en ¢l Banco de Espaiia, los sistemas
informaticos adquiridos, etc.

b) Analisis de la Rentabilidad del Fondo de Reser-
va. Este apartado contiene informacién referente a los
rendimientos tanto implicitos como explicitos proce-
dentes de los activos financieros en los que se ha inver-

tido, asi como la rentabilidad de la cuenta corriente del
Fondo de Reserva. La informacién contenida en este
apartado, distingue:

¢ Los rendimientos obtenidos por el Fondo, en el
que detallan los procedentes de cobros de cupones, de
intereses generados por la cuenta corriente, etc.

¢ Larentabilidad obtenida de la cartera del Fondo.
Esta informacién se ha caracterizado por la existencia
de multiplicidad de indicadores, lo que puede confun-
dir al gestor respecto de la rentabilidad obtenida. Con
excepeion de la TIR, estos indicadores, que se detallan
en el cuadro siguiente, utilizan como criterio de medi-
cién de la rentabilidad el valor de mercado de la cartera
en diferentes momentos. Por los motivos que posterior-
mente se indican, el Tribunal considera que estos indi-
cadores no reflejan adecuadamente esta rentabilidad.

CUADRO NUMERO 32

Indicadores de rentabilidad de la cartera( %)

REUNION DE FECHA
RENTABILIDAD DE LA CARTERA 25-02-2003 09-06-2003 08-07-2003 10-09-2003
Acumulada a fecha informe {Con cup6n corrido) 6,18 9,72 7.85 6,37
Desde cierre ejercicio hasta fecha informe 6,24 7,42 5,05 No Disponible
A un afio natural 6,64 8,56 6,20 1,69
Tasa Interna de Rendimiento (TIR) 4,346 4,268 4,054 3,828

Por ello, desde el mes de septiembre de 2003, se
emplean tnicamente como indicadores la rentabilidad
de la cartera a la fecha de la reunién y la rentabilidad
por ejercicio. Estos indicadores compaginan los crite-
rios de valor de mercado y la Tasa Interna de Rendi-
miento (TIR). En opinién de este Tribunal, los indica-
dores de rentabilidad basados en el valor actual de la
cartera son representativos cuando se lleva a cabo una
politica «activa» de inversién (compra y venta perma-
nente de activos financieros en el mercado secundario
de deuda piiblica) en la que es necesario saber en todo
momento el valor de mercado de la cartera. Sin embar-
g0, éste no es el caso de la cartera del Fondo de Reserva
ya que una de sus caracteristicas es la de ser «a venci-
miento», lo que implica que los valores que la compo-
nen nunca serdn negociados —salvo en el caso de que
exista necesidad de estos recursos— por lo que medir
su rentabilidad mediante el valor que tedricamente ten-
drian en el mercado no parece razonable.

Asimismo, en este apartado se observa una falta de
informacién sobre pardmetros que permitan obtener
una mejor comprensién de la estructuracién del Fondo,
tales como saldos medios ponderados de la cartera, tra-
mos de deuda que la integran, rentabilidad obtenida por
cada tramo, etc., por lo que el Tribunal considera con-
veniente la incorporacién de informacién de esta natu-

raleza en la documentacién aportada al actual Comité
de Gestién 3.

¢ Rentabilidad de la cuenta corriente del Fondo de
Reserva. La informacién facilitada ha hecho referencia
alos tipos medios anuales con los que se retribuyen los
saldos de la cuenta corriente del Fondo, calculados a
partir de la media aritmética de los tipos mensuales. No
obstante, esta rentabilidad no considera los saldos en
cuenta ni el tiempo que éstos se mantienen, por lo que
la informacién facilitada al Comité no es exacta.

¢ Larentabilidad global del Fondo. Esta informa-
cién incorpora los resultados obtenidos por la cartera
de valores y la tesorerfa mantenida en la cuenta corrien-
te. Como se ha indicado anteriormente, el Tribunal
considera que, dado que se trata de una «cartera a ven-
cimiento», debiera emplearse un pardmetro basado en

A este respecto, la Tesoreria General alega que la informacién facilitada al
Comité de Gestién permite la comprensién de Ia estructura del Fondo.

Este Tribunal no pucde aceptar la alegacién realizada dado que en el Informe
no sc indica que la informacién facilitada al Comité de Gestién no permita la
comprensién de la estructura del Fondo, como parece indicar la Tesorerfa en sus
alegacioncs, sino, simplemente, que la aportacién de esta informacién afiadida
permitirfa una mejor o, i sc preficre, més completa comprensién de la estructura
del Fondo.

Por otra parte, la propia Tesorerfa reconoce en su alegacién que parte de csta
informacién que sc recomicnda se ha comenzado a incorporar en los informes
aportados al Comité a partir del cjercicio 2004.

Por todo lo antcriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no se modifica el texto del Informe.
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la TIR para medir el rendimiento global de la inversién
y, en los casos de ofrecer una informacion histérica de
la rentabilidad del Fondo, basar este calculo en datos
reales: rendimientos devengados, recursos medios
invertidos, saldos medios en cuenta corriente, etc.

II1.3.2 LaRentabilidad del Fondo de Reserva

Durante el periodo fiscalizado, el Fondo ha sido
dotado con recursos por valor de 12.009,1 millones

de euros (excluidos los activos financieros amortiza-
dos). Estos, junto con los rendimientos que han pro-
ducido, han sido invertidos en activos financieros
ptblicos o se han mantenido como saldos en la cuen-
ta corriente del Fondo. En el cuadro siguiente se
muestra la aplicacién media dada a los recursos dis-
ponibles durante cada uno de los ejercicios del perio-
do fiscalizado:

CUADRO NUMERO 33
Origen - Aplicacién de los recursos del fondo
(Millones de euros)
SALDOS MEDIOS 2000 2001 2002 2003 2000-2003
Importe | % Importe | % Importe | % Importe [ % Importe [ %

Obtenidos 3340 1000 9351| 100,0] 4.1575] 1000] 8.3315] 1000 4.134.2] 100,0

Aplicados
Tesoreria 276,2 82,7 198,3 212 1.019.1 245 7315 8.8 6251 15,1
Activo Financ. 57,8 17,3 736,8 78,8 3.138,4 755 7.600,0( 912 3.509,1 84,9
Total Aplicados 334,0 100,0 935,1 100,0 41575 100,0 8.331,5| 100,0 4.134,21 100,0

El Fondo ha devengado recursos por un valor de
526,2 millones de euros (incluidas las pérdidas en la
adquisicién de activos). En consecuencia, la rentabili-
dad anual obtenida por los recursos medios con los que
ha contado el Fondo durante el periodo fiscalizado ha
sido de, aproximadamente, el 3,9%.

II1.3.2.1 Rentabilidad generada por los saldos en

cuenta corriente

Durante el periodo fiscalizado, los recursos del
Fondo en la cuenta corriente y en la cuenta operativa
vinculada a ésta generaron intereses por valor de 60,8
millones de euros, lo que representa una rentabilidad
media de los saldos en cuenta del 3%, tal y como se
muestra en el cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 34
Rentabilidad media obtenida por los saldos en cuenta corriente
(Millones de euros)
2000 2001 2002 2003 2000-2003
Importe | % |Importe | % Importe % Importe % Importe | %

Intereses devengados 2.8 75 33,5 17,0 60,8
Saldos medios en c/c 2762 198,3 1.0191 7315 6251

% rentabilidad anual 4.8 3,8 33 23 3,0
Duracién media del saldo en cuenta 13 dias 7 dias 10 dias 6 dias 8 dias

De los anteriores datos se deduce lo siguiente:

¢ En los ejercicios 2002 y 2003 han existido unos
saldos medios en cuenta corriente muy significativos 3,

5 A este respecto, ¢l Ministerio alega que es necesario tener en cuenta que

aunque el objetivo cs minimizar este saldo, dicha minimizacién queda condicio-
nada por los siguientes hechos:

*  Deben mantenerse saldos en la cuenta corriente por la incertidumbre, ya
que si bien no esté prevista la disposicién de fondos a medio plazo, cs aconscjable
mantener cierto colchén de liquidez.

* La cuenta corriente pucde ser més rentable que otros activos alternativos.

+ Laliquidez constituye un instrumento més para reducir la duracién de la
cartera del FRSS

* Lanccesidad de adaptar el calendario de las compras a las previsiones de
tipos de interés.

* La previsién de flujos de ingresos en el corto plazo.

debido, principalmente, a la politica de gestién aplicada
(mantenimiento de una parte de las dotaciones el Fondo
en saldos liquidos), a la existencia de amortizacién de
titulos y liquidacién de cupones e intereses sin que se

Respecto de esta alegacién, el Tribunal debe poner de manifiesto, primero, que
los saldos medios mantenidos en cuenta corriente han sido, durante ¢l periodo
fiscalizado, de un 15% de las dotaciones al Fondo, y, scgundo, que no ha existido
una politica definida respecto a los saldos a mantener en cuenta corriente, hecho
que se pone de manifiesto en el apartado TIL.3.1.1.4. «La Seleccién de la Inversién
por ¢l Comité de Gestiéns.

Con independencia de estos hechos, que ponen de manificsto las contradiccio-
nes existentes entre la politica de minimizacién de saldos liquidos definida por el
Comité de Gestién y la realidad, que permitirfan rechazar las alegaciones del
Ministerio, debe indicarse que:

* Que la incertidumbre respecto al momento en que deberén aplicarse los
recursos del Fondo no puede explicar ¢l porcentaje de liquidez medio que ha

produjeran reuniones inmediatas del Comité de Gestion,
a las decisiones de no invertir adoptadas a finales del
ejercicio 2001 y en el ejercicio 2003, debido a la situa-
cién de inestabilidad del mercado y, en el caso especifi-
co del ejercicio 2002, al elevado transcurso de tiempo
existente (59 dfas de promedio), entre al momento de la
aportacién de recursos al Fondo hasta el momento en
que fueron adquiridos los activos financieros.

¢ Que, apesar del significativo incremento de estos
saldos medios en los ejercicios 2002 y 2003, la rentabili-
dad obtenida ha venido experimentando una caida signi-
ficativa. Esta disminucién de la rentabilidad obtenida ha
sido debida a la caida del tipo marginal medio semanal
con el que se retribuyen los saldos en la cuenta corriente
en el Banco de Espaiia, tipo que ha pasado del 4,769%
en el ejercicio 2000 al 2,323% en el ejercicio 2003.

A este respecto, el Tribunal considera que la TGSS
debiera negociar con el Banco de Espafia una mejoraen
el sistema de retribucién de estos saldos o bien que
éstos fueran invertidos en REPOS cuando las condicio-
nes existentes asf lo aconsejen .

II1.3.2.2 Rentabilidad generada por la cartera del
Fondo de Reserva

Durante el periodo fiscalizado la cartera del Fondo
generd rendimientos por valor de 465,7 millones de
euros (incluidas las pérdidas en adquisicién de activos),
lo que representa una rentabilidad media anual de los
recursos invertidos del 4,2%, tal y como se muestra en
el cuadro siguiente:

CUADRO NUMERO 35

Intereses devengados por la cartera del fondo
(Millones de euros) ¥

INTERESES DEVENGADOS 2000 2001 2002 2003 TOTAL
Act. Financieros {Rdtos. Explicitos) 04 229 130,1 3333 486,7
Act. Financieros {Rdtos. Implicitos) 0,1 7.0 18,0 19,3 44,4
Resultado positivo de la Cartera 0,5 29,9 148,1 3526 5311
Pérdidas devengadas en compras {0,0) {0,3) {10,3) {65,1) {65.7)
Resultado de la cartera 0,5 29,6 137,8 2975 465,4
Saldos medios invertidos 56,7 725,2 3.080,8 7.448,1 3.509,1
Rentabilidad media 4.1% 41% 4.5% 4,0% 4,2%

existido a lo largo del periodo fiscalizado, dado que, por una parte, los cstudios y
proyecciones realizadas por ¢l Ministerio de Trabajo indican que la necesidad de
los recursos del Fondo no se producird hasta, al menos, ¢l cjercicio 2015.

No obstante lo anterior, resulta lgico que existan posiciones de tesorerfa en
este Fondo como consccuencia de situaciones de especial incertidumbre en el
mercado, que aconscjen una inversién en otro momento posterior. Ahora bien,
este hecho no puede explicar que sc mantengan saldos medios de tesorerfa tan
significativos.

*+ Tampoco pucde considerarse ¢l mantenimicnto de saldos en cuenta
corriente como una forma de obtener una mayor rentabilidad, ya que durante cl
periodo fiscalizado siempre han existido inversiones alternativas, con mayor vida
residual (superior a los 3 afios) que generaban mayor rentabilidad que la cuenta
corriente.

+  Asimismo, debe sefialarse que los flujos futuros de tesorerfa sélo pucden
condicionar los saldos a mantener en la cuenta corriente del Fondo, si sc aplica
como criterio de gestién que debe mantenerse una parte de los recursos del Fondo
inmovilizados en la cucnta corriente, circunstancia que no resulta 1égica cuando
Io que ¢l Conscjo de Ministros csté pretendiendo s, precisamente, la inversién de
estos recursos en la adquisicién de activos financicros piblicos.

Este criterio de gestién s ¢l que ha supucsto que ¢l Fondo incurra en menores
rendimientos, al obtener estos saldos liquidos rendimicntos inferiores a las que sc
pudicran haber obtenido de resultar invertidos en titulos de deuda piblica con un
mayor plazo de vencimiento.

* Por iltimo, debe sciialarse que, la gestién discontinua del Fondo, que cl
propio Ministerio reconoce en sus alegaciones (pagina 5, pérrafo 49), asf como la
adopcién de un modelo de cartera a vencimiento, han contribuido a mantener
clevados saldos de tesorerfa, a fin de reducir el riesgo en las decisiones de inver-
sién, cspecialmente en situaciones de singular incertidumbre en el mercado.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe

5 Respecto de la posibilidad de negociar una mejora en el sistema de retribu-
cién de los saldos mantenidos en la cuenta corriente del Fondo, tanto ¢l Banco de
Espaita como ¢l Ministerio de Economfa manificstan su oposicién a csta posibili-
dad, basando sus respectivas al en las excel diciones de remu-

neracién aplicadas a la TGSS, ya que «la remuncracién de la cuenta corriente la
realiza a tipos de mercado» y que «no pucde ni debe remunerar las cuentas de sus
clientes por encima del mejor tipo de interés de mercado» (informe de alegacio-
nes del Banco de Espafia).

En relacién con estas alegaciones, ¢l Tribunal debe scialar que existen orga-
nismos piiblicos que, con saldos medios muy inferiores a los del Fondo, han
obtenido en la banca privada rentabilidades muy similares a las obtenidas por el
Fondo de Reserva en el Banco de Espatia.

Por otra parte, debe sefialarse que la propia Tesorerfa General, si bien reconoce
la dificultad de mejorar la rentabilidad generada por estos saldos, indica en su
informe de alegaciones que «no tendrfa ningtin inconvenicnte en negociar una
mejora en el sistema de retribuciones y en esa linea, con motive de 1a renovacién
o suscripcién del convenio en el presente cjercicio 2004, sc le propondr4 al Banco
de Bspatia».

Por otra parte, en lo que sc reficre a la posibilidad de inversién de los recursos
del Fondo en REPOS, el Banco de Espafia sefiala que esta recomendacién no es
aplicable porque <estas inversiones rentan normalmente menos que lo que pagan
los bancos a sus depositantes al ser los REPOS colocaciones de dinero con garan-
tia de valores, por csa mayor garantfa ofrecen menos rentabilidad que ofras inver-
siones sin garantia. Y cllo sin tener en cuenta que la operativa con valores tienen
mayores costes».

En relacin con esta alegacion, el Tribunal debe sefialar que la recomendacion
efectuada en este sentido en el Informe esté referida a aquellas situaciones en las
que dichas operaciones, valoradas cn su conjunto, pucdan resultar rentables, cir-
cumstancia que cl propio Banco de Espaiia reconoce en sus propias alegacioncs
que puede producirse, al menos, en determinados momentos.

7 Respecto del importe que figura en ol cuadro como «Pérdidas devengadas
en compras», la Tesoreria General alega que, en aplicacién de los principios con-
tables, no procede realizar la periodificacién de la diferencia entre el precio de
adquisicién ex-cupén y o valor de reembolso cuando este tltimo s inferior a
aquél.

En relacién con esta alegacion, el Tribunal debe poner de manifiesto que la
Tesoreria General confunde la informacién contable con la informacién de ges-
tiém, que no tienen por qué responder exactamente a los mismos principios. Por
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De los datos anteriores se deduce que:

¢ Ha existido un incremento muy significativo en
los saldos medios invertidos, pasando de los 56,7 y
725,2 millones de euros en los ejercicios 2000 y 2001 a
7.448,1 millones de euros en el ejercicio 2003, debido a
las dotaciones realizadas al Fondo a lo largo de este
periodo, lo que ha permitido obtener un resultado de
465,4 millones de euros en este espacio de tiempo.

¢ Que la evolucién de la rentabilidad presenta
oscilaciones debido a la caida de rentabilidad produci-
da en el ejercicio 2003, que ha disminuido 43 puntos
basicos respecto del ejercicio anterior, como conse-
cuencia del descenso de los tipos que se viene produ-
ciendo desde el ejercicio 2000 y del cambio de orienta-
cién producido en la estructura de la cartera, que pasd
de tener su componente principal en titulos con una
vida residual media 5 afios a tenerlo en titulos con una
vida residual media de 3 afios, sin que el incremento de

inversion en deuda a 10 a mas afios haya podido com-
pensar esta caida.

¢ También debe destacarse que durante el periodo
fiscalizado se adquirieron activos financieros por enci-
ma de la «par» **, ya que el tipo nominal de estos activos
generaba una mayor rentabilidad que otros activos
financieros. Las pérdidas de 65,7 millones de euros,
indicadas en el cuadro anterior, han sido estimadas por
este Tribunal en funcion de la vida residual de cada acti-
vo; sin embargo, de mantenerse la caracterfistica de car-
tera «a vencimiento», las pérdidas a las que daran lugar
estas adquisiciones seran de 367 millones de euros.

Por dltimo, debe indicarse que la informacién facili-
tada al Comité de Gestién desde septiembre de 2003,
recoge una rentabilidad basada en datos del mercado
que resulta superior a la que se obtiene de aplicar el
criterio de la TIR, que, en opinién del Tribunal, es el
que debe aplicarse en la medida en que se mantenga la
caracteristica de «cartera a vencimiento» *.

CUADRO NUMERO 36

Diferencias en rentabilidades

2000 2001 2002 30.09.03
Rentabilidad Mercado 6,120 6,290 8,320 4,680
Rentabilidad TIR 4,782 4,429 4,343 3,802
Diferencia 1,338 1,861 3,977 0,878

Esta situacién puede originar en el Comité una idea
inexacta de la rentabilidad obtenida %, por lo que el Tri-

tanto, ¢l hecho de que contablemente se aplique un criterio que, en general, esté
basado en la prudencia en la valoracién de las operacioncs cconémicas — circuns-
tancia que con cardicter excepeional no se produce en este caso, debido al criterio
de gestién aplicado a esta cartera de activos -, no significa que, e Ia informacién
de gestién, no deba incorporarse csta informacién al objeto de que sc cuantifique
correctamente los rendimientos generados por la cartera y su rentabilidad media.

Por todo lo anteriormente expucsto, st Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

% En el contexto de csta fiscalizacién debe entenderse que un activo finan-
cicro de renta fija cotiza por <ENCIMA DE LA PAR» cuando su valor de compra
es superior a su valor de amortizacién.

# A este respecto, ¢l Ministerio de Economfa alega que ¢l criterio de rentabi-
lidad basado en datos del mercado debe ser tenido en cuenta dado que:

1. ElFondo ecnmarca su actividad en ¢l mercado, ya sca en ¢l momento de la
compra o en el de la posible cnajenacién de los activos que lo integran, por lo que
la medicién de la rentabilidad en base a criterios de mercado pucde resultar ade-
cuada y oportuna.

2. " La rentabilidad medida por el criterio de la TIR no tiene en cucnta que
éste constituye un indicador de la rentabilidad histérica de Ia cartera pero no del
Fondo, dado que no tiene en cuenta la rentabilidad de los saldos en el Banco de
Espaita.

3. Sc basa cn hipétesis de dudosa realizacién, como es el hecho de que los
cupones que genera un bono son reinvertidos al mismo tipo de interés.

Por cllo, ¢l Ministerio de Economfa considera que este indicador debe ser
completado con otros basados en ¢l precio de mercado.

En relacién con esta alegacién, cl Tribunal debe sefialar que la rentabilidad de
una cartera, cuya principal caracteristica s la de no liquidarse anticipad

bunal considera conveniente que se modifique el criterio
de medicion de rentabilidad que se viene aplicando.

rentabilidad de un activo financicro, cuando su mantenimiento en la cartera del
Fondo no cstd vinculado a la evolucién del mercado.

Sin perjuicio de lo anterior, si bien los gestores de fondos suclen valorar la
rentabilidad de los activos financicros cn los que ticnen invertidos sus recursos en
funcién de su cotizacién en el mercado, no debe olvidarse que, a diferencia de
estos fondos privados, ¢l Fondo de Rescrva presenta limitaciones en su actuacién,
tales como su caracteristica de ser una cartera a vencimiento o su neutralidad
respecto del funcionamiento normal del mercado, por lo que no resulta viable
aplicar los criterios de gestién del sector privado.

Asimismo, ¢l Tribunal considera que ¢l hecho de que la rentabilidad de los
recursos del Fondo: activos financicros y saldos en cuenta corriente, no sc mida
conjuntamente, no debe suponer la climinacién de la TIR como indicador més
adecuado, habida cuenta que la tendencia dltima de los gestores del Fondo de
Reservacs la de minimizar los saldos en cuenta corriente.

También debe indicarse que la Tesorerfa General y la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, manticnen posturas contrarias al Ministerio de Economfa en
relacién con el TIR como un indicador adecuado para medir la rentabilidad de los
activos financieros que integran el Fondo de Reserva.

Asi, la Tesoreria General, en las alegaciones remitidas al Tribunal indica que
«...En relacién al contenido de los informes que clabora la Tesorerfa General de
Ia Seguridad Social con motivo de las reuniones que celebraba en su momento cl
Comité de Gestién del Fondo de Reserva y en concreto ¢l andlisis de rentabilidad,
indica que “sc” comparte ¢l criterio manifestado por esc Alto Tribunal de que la
TIR es ¢l indicador més adecuado para una cartera a vencimiento como la que
constituye ¢l Fondo de Reserva.»

Por su parte, la Comisién Nacional del Mercado de Valores, al hablar de la
TIR, establece que «Tampoco resulta muy il si no s tiene la intencién de man-

depende tinicamente de los cupones cobrados y de la diferencia entre el precio de
amortizacién y el de adquisicién. Durante ¢l periodo fiscalizado, y hasta la fecha
actual, ninguno de los activos financicros que componen la cartera del Fondo se
han liquidado antes de su vencimiento, no existiendo indicio alguno de que este
hecho vaya a producirse en los préximos afios. Por consiguiente, y en contra de lo
que opina cl Ministerio, no parcce razonable valorar con criterios de mercado la

tener la inversién hasta su vencimicntos, entendiéndose, en sentido contrario, que
s 1o cs, en el caso de que csta situacién no sc produzca.

Por todo lo anteriormente expucsto, cste Tribunal no pucde aceptar las alega-
ciones formuladas y, por tanto, no sc modifica el texto del Informe.

@ A este respecto, la Tesorerfa General, organismo responsable de claborar
esta informacién, alega que esta confusién no se produce en el gestor, dado que en

II1.4  Contabilizacién de los recursos que integran el
fondo de reserva

Hasta el ejercicio 2002, dltimo ejercicio del que se
ha rendido la contabilidad de las Entidades Gestoras y la
TGSS, 1a TGSS ha contabilizado y valorado las opera-
ciones relacionadas con el Fondo de Reserva, de acuer-
do con lo establecido en el Plan General de Contabilidad
Prblica para las entidades gestoras y servicios comunes
de la Seguridad Social, si bien ha aplicado dos criterios
de contabilizacion diferentes segtin la amortizacién del
titulo se realice por un importe superior al precio de
compra, situacién que conlleva la existencia de un bene-
ficio en la operacién, o por debajo del precio de adquisi-
cién, hecho que da lugar a una pérdida.

Amortizacién del activo a precio superior al de adquisicion

La TGSS ha seguido el criterio de periodificar este
beneficio durante la vida residual del activo de que se
trate, es decir, durante el periodo que transcurre desde
la fecha en el que se realiza la adquisicién hastala de su
amortizacién.

Este Tribunal considera que esta forma de contabili-
zar, por aplicacién de los principios contables de deven-
go y de correlacién de ingresos y gastos, es correcta y
coherente con la caracteristica de una cartera «a venci-
miento». En este sentido, puede entenderse que, dado
que los activos financieros que componen la cartera no
seran vendidos en ninglin momento, los ingresos se
generaran a lo largo de la vida residual del titulo.

Amortizacién del activo a precio inferior al de adquisicién

En este caso, segtin la informacién facilitada por la
TGSS al Tribunal, el criterio de contabilizacién aplica-
do ha sido el de reconocer esta diferencia como una
pérdida del ejercicio en que se produzca la amortiza-
cién del activo financiero mediante su contabilizacién
en la cuenta (666) «Pérdidas en valores negociables».

La aplicacién de este criterio de contabilizacién
supondra que en el ejercicio 2003 tan sélo se registraran
pérdidas por un importe de 2,1 millones de euros, cuan-
do la aplicacién del principio contable de prudencia
supondria que la pérdida a contabilizar como consecuen-
cia de haber comprado activos financieros por encima de
su valor nominal debe ser de 367 millones de euros.

No obstante lo anterior, el Tribunal considera que es
razonable suponer que la compra de un activo financie-
ro por un importe superior al valor de amortizacién se
debe ala existencia de un interés explicito que compen-
se este «sobreprecio», lo que implica que sea necesario
incurrir en estos costes adicionales para lograr los inte-

los informes se expresa el método de célculo, y éstos sc basan, y asi sc indica, en
Ia rentabilidad que sc obtendrfa si a la fecha del estudio sc liquidara el Fondo.

En relacién con esta alegacién, ¢l Tribunal, considera que precisamente la infor-
‘macién contenida en el cuadro n.° 32 -al cual no sc realiza ningtin tipo de alegacién-
en el que se da cuatro tipos de ratios respecto a la rentabilidad de Ia cartera, siendo

reses explicitos citados. En consecuencia, es légico
considerar que la citada pérdida se contabilice al mismo
ritmo que los intereses que ha contribuido a generar, y
no en el momento que se amortice el titulo o en el que
éste ha sido adquirido.

Por todo lo expuesto, el Tribunal considera que debe
sustituirse la actual forma de contabilizacién de la pérdida
en el momento de la amortizacién del activo por su perio-
dificacién al mismo ritmo que los ingresos que genera, asi
como la modificacién del actual plan de cuentas de aplica-
cién al Sistema de la Seguridad Social dado que en su
estructura actual no contempla esta posibilidad.

No obstante lo anterior, el Tribunal debe sefialar que
como consecuencia de las ampliaciones realizadas en
la dotacién al Fondo de Reserva y de la recolocacién en
el mercado secundario de inversiones amortizadas, ¢l
crédito presupuestario existente en el ejercicio 2002
para el registro contable de éste resulté insuficiente en
1.031,1 millones de euros, habiéndose imputado presu-
puestariamente como gasto del ejercicio siguiente,
concretamente el 14 de noviembre de 2003.

Por tltimo, el Tribunal debe sefialar que la aproba-
cién del RD 337/2004, de 27 de febrero, por el que se
desarrolla la Ley reguladora del Fondo de Reserva, ha
venido a introducir una especificidad respecto de la
consideracién contable y presupuestaria del saldo
financiero que el dltimo dia figura en la cuenta del
Banco de Espaiia abierta para la gestién del Fondo,
consistente en considerar que este saldo de tesorerfa
pase atener un caracter de activo fijo.

Este cambio de consideracidén contable (de activo
circulante a activo fijo) supone una ruptura de uno de
los conceptos basicos y tradicionales en la clasificacién
de las cuentas del Activo existentes en la contabilidad
ptblica y privada que, en opinién del Tribunal, carece
de fundamento alguno, ya que, si lo que se pretende es
poder detallar claramente en el balance de situacién de
1aTGSS el importe a que asciende los recursos acumu-
lados en el Fondo de Reserva, bastaria seguir emplean-
do, como se viene efectuando hasta la fecha, cuentas
especificas para estos recursos, detallando los aspectos
mas importantes de la evolucién del Fondo en el aparta-
do correspondiente de la memoria que debe acompaiiar
a los estados contables de cada ejercicio.

Este mismo tipo de consideraciones resultan aplicables
respecto de la contabilidad presupuestaria, por ello, el Tri-
bunal considera que debiera analizarse la procedencia de
modificar esta disposicion reglamentaria, suprimiendo el
contenido relativo a la consideracién como activo fijo de
los saldos de tesoreria del Fondo de Reserva.

Madrid, 23 de febrero de 2005.—FI1 Presidente del
Tribunal de Cuentas, Ubaldo Nieto de Alba.

contradictorios algunos de cllos para determinadas fechas, viene a corroborar lo
indicado en ¢l Informe. En este mismo sentido, debe sefialarse que esta conclusién
no ha sido cucstionada por ninguno de los restantes centros directivos que formaban
parte del Comité de Gestién (Intervencién General de la Seguridad Social y Minis-
terio de Economia), a los que sc ha remitido a alegaciones el Informe.
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