El complejo proceso
de normalizacion de

los PF| *

l. Introduccion

Las practicas comerciales y
empresariales que genera la
evolucion economica son pre-
vias a la regulacion contable de
las mismas, por o que suele
existir un periodo en el que el
registro de las transacciones y
su inclusion en la informacion
contable de una entidad no
sera, probablemente, el que
posteriormente se adoptara
como definitivo. Este es el caso
de la situacion planteada en el
Reino Unido en el tratamiento
contable de la Financiacion Pri-
vada de Infraestructuras, Priva-
te Finance Initiative (PFl). La
introduccion de esta iniciativa
por la Administracion britanica
para generar proyectos en los
que se involucrara mas activa-
mente el sector privado en la
construccion y gestion de
infraestructuras y serviclos
publicos, genero la necesidad
de dar un tratamiento contable

(*) El presente articulo se enmarca dentro del
proyecto de investigacion Eficiencia y calidad
en la provision de servicios publicos y en la
financiacion de infraestructuras en Aragon,
referencia POG5/99-E, del CONSID-Fondo
Social Euroeo de la Comunidad Auténoma de
Aragon.

adecuado a los mismos ya que
el volumen de fondos implica-
dos y su ambito de aplicacion,
desde carreteras a prisiones
pasando por escuelas, hospita-
les..., eran y son muy importan-
tes.

La PFl permite inyectar nue-
vOS recursos en la financiacion
de servicios e infraestructuras
publicas, sin necesariamente
aumentar el endeudamiento
publico. A su vez, es un medio
de introduccion de nuevas for-
mulas de gestion de servicios,
que pretende externalizar cier-
tas funciones que tradicional-
mente ha cubierto el sector
publico y que, por razones tec-
nicas o por los costes politico-
sociales, no son susceptibles
de privatizar pasando, de esta
forma, de ser propietario de
activos a comprador de servi-
clos.

La PFl es un método sustitu-
tivo de la tradicional contrata-
cion publica, en la que el papel
del agente privado se centra en
la construccion de una infraes-
tructura o en facilitar los medios
para la prestacion de un servi-
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cio. Con la PFl se amplia la res-
ponsabilidad asumida por los
agentes privados, puesto que,
ademas de la construccion,
también se haran cargo de la
explotacion, de acuerdo con los
terminos de un contrato.

El Treasury Taskforce, orga-
nismo dependiente del Minis-
terio de Hacienda del Reino
Unido, fue el encargado de
establecer las pautas de actua-
cion en las transacciones PFI
asi como el responsable de
asesorar a los departamentos
publicos en su implementacion.
Los principios sobre los que
descansan los objetivos de esta
politica en materia de equipa-
miento publico (Private Finance
Panel, 1996) son:

e ¢l value for money, que debe
entenderse como una filoso-
fia de gestion publica que
busca obtener el maximo
rendimiento de los fondos
publicos; v,

e |atransferencia de riesgos, o
traspaso sustancial de los
riesgos del proyecto al sec-
tor privado.

o o



Asi, para que se lleve a cabo
un proyecto PFl, deberia justifi-
car un mejor value for money, lo
cual se logra con una transfe-
rencia de riesgos al sector pri-
vado optima, ya que se le pre-
supone una capacidad de ges-
tion de los mismos mas eficien-
te.

De la clasificacion hecha por
el Private Finance Panel pode-
mos ordenar los proyectos Pk
en tres grupos:

e Proyectos financieramente
independientes, que pueden
identificarse con las conce-
siones administrativas, ya
que se ftrata de servicios
externalizados por completo
y que gestiona el sector pri-
vado, siempre bajo supervi-
sion publica;

o Joint ventures, © consorcios
publico-privados para el
desarrollo de proyectos, en
0 que aungue hay aporta-
cion de fondos publicos, la
principal fuente de recursos
son las tarifas pagadas por
los usuarios; v,

e Servicios vendidos al sector
publico, regulados bajo con-
tratos DBFO (Design, Built,
Finance and  Operate)
mediante los cuales el sec-
tor privado disefna — constru-
ye — financia y gestiona un
activo para atender el nivel
de servicios publicos esta-
blecido en un contrato.

Estos ultimos son los que
generan el debate contable
aunque, en general, se hace
extensible a todas aquellas
transacciones PFl en las que la
Administracion Publica se con-
vierte en el principal o unico
usuario de una infraestructura o
receptor de servicios y, por
tanto, los fondos publicos son
el principal origen de financia-
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cion del activo y del servicio
prestado. En aquellas otras
modalidades en las que, aun-
que hay aportacion guberna-
mental, la parte mas sustancial
de los pagos proceden de los
usuarios, la responsabilidad y
los riesgos se entiende que
corresponde a la vertiente pri-
vada, y no plantean discusion
contable.

2. Problematica contable
de los PFI

Con estos antecedentes,
resultaba imprescindible deter-
minar las pautas contables que
las entidades publicas y con-
sorcios privados implicados en
estos proyectos debian seguir
para registrar correctamente los
bienes construidos y las obliga-
ciones economicas que su
construccion generarian'.

Es decir, el problema conta-
ble se plantea para discernir si
el activo subyacente del contra-
to vy las correspondientes obli-
gaciones de pago asociadas al
mismo deben reflejarse en las
cuentas de la entidad publica,
contractualmente receptora del
servicio y usuaria del bien, en
tanto que el operador privado
registra como activo financiero
la deuda reconocida por el con-
tratante publico, o bien, se trata
de un mero contrato de servi-
cios y el operador adguiere un
inmovilizado con el que prestar
el servicio. Hay que determinar
guien -agente publico o agente
privado- y como debe efectuar
el registro de los activos y car-
gas financieras segun estemos
ante una operacion corriente de
prestacion de servicios o ante
una operacion de capital con

(1) Vease al respecto Heald y Geaughan
(1997), Broadbent y Laughlin (19989).

financiacion privada de la inver-
sion.

Asi, surgio un debate entre
el Treasury Taskforce y el
Accounting Standards Board
(ASB) debido a que el primero
consideraba que no deberian
aparecer en el balance del
Estado los activos y los corres-
pondientes fondos comprome-
tidos —tratamiento off balance
sheet en la cuentas publicas-,
mientras que en opinion del
ASB tal afirmacion no es aplica-
ble, con generalidad, a todas
las operaciones PFl, debiendo
realizarse una regulacion ad
hoc de las mismas.

El argumento empleado por
el Treasury Taskforce para justi-
ficar su postura contable con
respecto a los PFI, parte de una
de las premisas sobre la des-
cansa esta iniciativa financiera:
son contratos entre un sumMINIS-
trador privado y el adquirente
publico, para la obtencion de
una corriente de servicios, no
de un activo. Por ello, conside-
ra que una infraestructura cons-
truida por el sector privado a
traves de un contratoc DBFO no
constituye capital publico, sino
un bien necesario para la pres-
tacion del servicio gue se con-
trata ya que, por si misma, no
proporciona valor hasta que se
recibe el servicio contratado.
En la misma linea, la financia-
cion del bien no deberia
aumentar el endeudamiento
publico en tanto que el equipa-
miento es sufragado integra-
mente con fondos privados.
Con todos estos argumentos, la
contabilidad publica britanica
siguio una practica de no capi-
talizacion registrando simple-
mente el gasto corriente.

En cualquier caso el Treasury
Taskforce es consciente de que



no debe ser la practica contable
quien condicione el realizar un
contrato -PFl- o no; esa deci-
sion se debe de tomar segun ef
analisis del value for money*.

Para el ASB, en aquellas
operaciones complejas que
comprenden multiples fases e
instrumentos como sucede en
la PFl, el efecto economico de
las mismas puede no estar ade-
cuadamente reflejado actuando
conforme a la formula legal bajo
la que se acuerda™. Por ello,
insistia en que era preciso pro-
fundizar en el proposito de
cada contrato PFl y actuar de
acuerdo con las conclusiones
gue se obtuvieran, con el fin de
concretar si los activos implica-
dos son capital publico o, por el
contrario, son propiedad de los
consorcios privados™.

Por lo tanto, hay que delimi-
tar si se esta realmente ante la
compra de un servicio, como
defiende el Treasury Taskforce,
o si de las condiciones econo-
micas del contrato se deduce
que se adquiere a la vez el uso
de un bien, lo que generaria una
modalidad de arrendamiento
financiero.

3. Evolucién de la
normativa contable
referida a la PFl

Dado el problema que supo-
nia que la PFl no tuviera un tra-

(2} Geoffrey Robinson, 1998,
(3) ASB, 1994.

(4) En el ambito del Derecho Administrativo
tambien ha surgido una controversia sobre si
las obras e infraestructuras publicas solo pue-
den ser de fitularidad y dominio publico o©
juridicamente nada impide que una obra
pueda ser de titufaridad privada y abierta al
uso publico. Evidentemente escapa a la
intencion de este articulo, pero en el fondo,
se plantea una discusion similar en matera
jutidica. Veéase a este respecto Jimenez de
Cisneros Cid (T985),

tamiento contable concreto tras
5 anos desde su puesta en
marcha, el Treasury Taskforce
Private Finance Policy Team
emitio, en septiembre de 1997,
una Guia Provisional sobre la
contabilidad de la PFl: How o
Account for PFl Transactions.
En ella, era firme al enunciar
que ningun ente publico debe-
ria reconocer el activo subya-
cente y las obligaciones deriva-
das como endeudamiento, si
los participes del consorcio pri-
vado estan expuestos al riesgo
comercial durante el periodo de
vigencia del contrato, midiendo
ese riesgo por la variacion
potencial en la rentabilidad de
los promotores privados. En
esa rentabilidad influirian todos
los riesgos identificables en el
proyecto, por lo que era dificil
gue se pudiera atribuir al sector
publico la propiedad del activo
y las obligaciones financieras
derivadas.

A finales de 1997 el ASB ela-
bord el borrador de un anexo a
la norma Financial Reporting
Statement: Reporting the Subs-
tance of Transactions (FRSS5),
en el cual se abordaba la pro-
blematica planteada por la PFI
y contratos equivalentes. Tras
el periodo de consultas y revi-
siones Amendment to Financial
Reporting Statement 5: Private
Finance [Initiative and Similar
Contracts (FRS5A) se publico
en septiembre de 1998, como
apéndice de la FRSS.

El principio de imagen fiel
gue propugna la primacia en la
practica contable de la natura-
leza de una transaccion sobre
su forma legal cobra especial
relevancia en la Private Finance
Initiative puesto que aungue la
Administracion considera estos
contratos como de servicios los
activos no van a tener otra utili-

dad sino es para la prestacion
de los mismos, lo que se ase-
mejaria mas a un arrendamien-
to financiero®. Por ello sera pre-
ciso indagar mas sobre su
auténtica esencia. Otro de los
principios contables general-
mente aceptados que hay que
tener presente indica que
corresponde a una corporacion
la contabilizacion de un bien si
es receptora directa de los
beneficios y riesgos asociados
a su disposicion (diseno, cons-
truccion, utilizacion). Para
poder aplicar este criterio, |a
FRS5A introduce el concepto
de fragmentacion del contrato
(separability), distinguiendo en-
tre: elementos del servicio y ele-
mentos del activo®, El fin ultimo
de la separacion del contrato es
evaluar la transferencia de ries-
gos, como hecho crucial para
fijar la responsabilidad, y quien
soporta las variaciones en los
flujos, el proveedor o el adqui-
rente.

Los elementos del servicio
seran aquellos flujos ligados a
la prestacion que se realiza con
la infraestructura construida o
cedida a raiz del contrato,
mientras que los elementos del
activo seran los referidos al
reembolso de la inversion. Es
sobre estos ultimos a partir de
los que se puede determinar
beneficios y riesgos generados
por el bien y decidir sobre la
titularidad del activo y compro-
misos economicos ligados.

Los elementos del servicio
se identificaran mediante algu-
na de las siguientes circunstan-
clas"”;

(5) Véase al respecto Hodges y Mefiett (1993)
(6) ASB, 19598
(7] bid.



e si una parte de la corriente
de pagos fluctua segun el
uso o ejecucion de los servi-
cios contemplados;

* siuna parte del contrato fun-
ciona en diferentes periodos
0 puede extinguirse inde-
pendientemente; v,

e 5| una parte puede renego-
ciarse separadamente.

Los elementos del contrato
referidos exclusivamente al ser-
vicio que se va a obtener pue-
den ser omitidos en el analisis,
ya que solo estan ligados al
nivel de servicio.

La siguiente fase del analisis
propuesto por la FRS5A, una
vez hecha la fragmentacion y
descartados los elementos
referentes al servicio, pasa a la
clasificacion de los contratos a
efectos de aplicar la regulacion
contable que les sea pertinente:

* en aquellos contratos en los
gue las partes separadas
restantes representan pagos
por el inmovilizado, se debe
aplicar la norma Statement
of Standard Accounting
Practice 21: Accounting for

Aplicar FRS5 - valorar quien tiene los beneficios y riesgos del |

Leases and Hire Purchase
Contracts (SSAP21)®; y

e en aquellos contratos en los
gue no es posible separar
los elementos del servicio,
se debera seguir el procedi-
miento marcado por la
FRSS.

Para examinar la variabilidad
de la corriente de pago y si se
ha producido una transferencia
de riesgos significativa, la
FRS5A propone el analisis de
factores que son relevantes a la
hora de provocar riesgos por el
disfrute del activo™:

variacion en la demanda/uso;
presencia, si es factible, de
ingresos de terceros;

* quien, agente publico o pri-
vado, determina las caracte-
risticas fundamentales;

¢ 5| se preven penalizaciones
por incumplimientos de los
terminos del contrato;

(8) La SSAP21 sirve de marco normativo para
la contabilizacion de contratos de arrenda-
miento tradiclonales, peroc tambien rige la
contabilizacion de un contrato PFI si los ele-
mentos identificables en el mismo implican
urnicamente pagos por el activo.

(9) ASB, 1998.
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e cambios potenciales en cos-
tes relevantes;

e obsolescencia y efectos de
cambios en la tecnologia; v,

e decisiones al final del con-
trato y valor residual.

Habra que analizar por sepa-
rado cada uno de los anteriores
factores y la decision sobre
quién disfruta de los beneficios
del bien y sufre los riesgos sera
fruto de una apreciacion global
de estos factores concediendo
mayor importancia a aquellos
que tengan un mayor peso
especifico en el desarrollo del
contrato. El examen individual
de cada componente se haria
en téerminos similares al siguien-
te razonamiento: si las caracte-
risticas fundamentales son
determinadas principalmente
por el sector publico, entonces
todo hace indicar que este fac-
tor proporciona un indicio para
atribuir la propiedad al mismo.

El siguiente esquema resu-
me el proceso de decision de la
FRS5A":

(10) tord.
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¢Varian los pagos del activo
factores tales como el uso?

e e

Aplicar

bien y cualqguier servicio no separable.

'SSAP21

7~ El operador reconoce la
propiedad del activo y el =
~ \ comprador -entidad publica- /
-\ realiza pagos corrientes /4

" El operador reconoce la >
e propiedad del activo y el 2
-\ comprador —entidad publica— /
>\ realiza pagos corrientes £
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4. La propuesta definitiva
de la Administracion
Britanica
Es una adaptacion de la

FRS5A. Aungue podria ser de

aplicacion directa al tratarse de

una normativa especifica para
contratos tipo PFI, el Treasury

Taskforce, en su labor de ase-

sor de las agencias publicas

que ponen en marcha proyec-
tos bajo las directrices PFI,
decidio elaborar esta guia con
un enfoque practico, con el fin
de eliminar cualquier ambigue-
dad a la hora de implementar la
nueva norma contable por los
gestores publicos, proporcio-

nandoles el marco definitivo y

gue deben considerar junto con

la FRS5A.

La anterior disposicion del
Treasury, de 1997, también se
basaba para enjuiciar las trans-
acciones, en las fluctuaciones

¢ Hay elementos de los pagos PFl que
operan independientemente entre si?

de ingresos de los participes
privados, pero centrandose en
las variaciones potenciales de
su rentabilidad de acuerdo con
el impacto que pudieran provo-
car todos los riesgos identifica-
bles. Esta version actual supera
esa perspectiva valorando
exclusivamente los riesgos rela-
cionados con el activo como el
factor determinante en la titula-
ridad de la propiedad y obliga-
ciones asociadas. Se busca
una mayor exactitud en el crite-
rio de identificacion del propie-
tario, al eliminar las consecuen-
cias comerciales de riesgos
unicamente relacionados con la
prestacion del servicio que
estan al margen del inmoviliza-
do.

Para determinar el trata-
miento contable el Treasury
Taskforce se basa en los ries-
gos asumidos por las partes del

| ;Los elementos restantes son Unicamente |
| pagos por el activo

- | ssaP21 |

Analisis
FRS5

contrato PFl —el sector publico
como comprador y el sector
privado como operador- reali-
zando la valoracion, en funcion
de las fluctuaciones potenciales
en la corriente de pagos e
ingresos asociada al activo.

Este documento, aceptado
por la ASB, es de aplicacion
obligatoria para todas las cor-
poraciones publicas a la hora
de elaborar sus estados finan-
cieros, debiendo ser revisado y
actualizado para mantener una
sintonia con la evolucion futura
de la PFl. La aplicacion de la
FRS5A segun se corresponde
con el siguiente esquema'":

(11) How to Account for PFI Transaction; HM
Treasury Taskforce, 1999,

» Corrientes de pagos separadas
e Finalizacion en diferentes periodos
* Renegociaciones diferentes

¢, Es la separabilidad un aspecto
clave para el analisis FRS57




Del mismo modo que en la
FRS5A, el primer paso en el
analisis debe ser verificar si el
contrato es divisible, de forma
gue los elementos identificados
que se refieran exclusivamente
al servicio a prestar deben ser
excluidos. Tambien asume las
causas de fragmentacion del
contrato en partes expuestas

en la FRS5A, desarrollando
cada una de ellas de forma indi-
vidualizada.

Una vez realizada esta prime-
ra separacion del contrato, en
caso de no obtener resultados
concluyentes, propone cual
debe ser el procedimiento a
seguir para determinar la propie-
dad del activo, estructurando los

factores intervinientes en 3 cate-
gorias: cuantitativos, cualitativos
y otros. Este segundo analisis
propuesto por How to Account
for PFl Transactions, que deriva
finalmente en cual sera el trata-
miento contable definitivo, se-
guiria el siguiente proceso'”:

(12} HM Treasury Taskforce, 1999,

transaccion, que parte tiene la propiedad del activo?

. Foge " ' . ' . I a*
Es obvio tras un analisis inicial de los riesgos de la Si

{Nﬂ

No necesita proseguir con
el analisis

Analisis detallado ponderando todos los indicadores relevantes

Indicadores Cualitativos

— ¢Quién determina la natu-
raleza del activo?

-~ Finalizacion por incum-
plientos del cperador

— Naturaleza de |a financia-
cion del operador

Indicador Cuantitativo
Iniciar un analisis cuantitati-
vo de aquellos riesgos que
es posible una una cuantifi-
cacion signitificativa

Otros indicadores
Aquellos riesgos, sl existen,
que no tienen una cuantifi-
cacion debido a la incerti-
dumbre que los rodea

Y

'

Y

Juicio final sobre el tratamiento contable basado en los indicadores anteriores

Por ultimo, la divulgacion de
la informacion pertinente sobre
los contratos, en el caso de
operaciones  “off balance
sheet”, es decir, sin reflejo en
las cuentas publicas del activo
y deuda, dada la naturaleza a
largo plazo de estas operacio-
nes habra que realizarla
mediante informes adicionales
sobre las mismas.

5. Analisi contable de la
financiacién privada de
infraestructuras

Estas operaciones podrian
calificarse como un arrenda-
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miento de las infraestructuras,
con la particularidad de que
conllevan inherente la presta-
cion de un servicio, ya que el
correspondiente departamento
publico concierta, a traves de
un contrato a largo plazo con
un consorcio privado, los pagos
por la prestacion del servicio
del cual la Administracion
Publica es responsable, y con
los gque se cubrira la inversion
inicial.

Este recurso al arrendamien-
to como formula para poder uti-
lizar un activo, obteniendo un
servicio de el, permite diluir su

coste de adquisicion en un
numero de anos mayor y alisa
los pagos por un importe
menos elevado gue el de las
consignaciones presupuesta-
rias habituales"®. En cualquier
caso hay que buscar el adecua-
do régimen contable para esa
clase de arrendamiento, que no
puede equipararse de manera
directa al arrendamiento finan-
clero tradicional.

(13) Las empresas privadas son buenas cono-
cedoras de esfos sisternas al adquirir magui-
naria u ofros elementos de inmowlizado que
suponen importantes desembolsos.



Los pagos de los contratos
PF| del sector publico al ope-
rador privado pueden consi-
derarse como un contrato de
servicios o como un arrenda-
miento financiero: si son
pagos por el servicio, los des-
embolsos no tienen mayor
Impacto sobre las cuentas
publicas gue los pagos que se
realicen anualmente; si son
arrendamiento financiero,
supondria reflejar el activo y el
exigible total correspondiente,
al considerar que en esencia
es endeudamiento y como 1al
debe capitalizarse en el ano en
que entra en vigor la fase ope-
rativa, aunque los pagos se
vayan a efectuar a lo largo de
diferentes anos.

A la vista de ese vacio en la
regulacion contable el ASB ela-
bord la FRS5A, la cual fue
adaptada para su aplicacion
por los departamentos publicos
por How to Accounting for PFI,
Yy qQue propone un minucioso
analisis desarrollado sobre
variacion de beneficios y atribu-
cion de riesgos. Si de ese ana-
lisis resulta que es la entidad
publica quien detenta la propie-
dad del bien debera registrar en
su activo el bien objeto del con-
trato y una deuda con el con-
sorcio privado por el importe de
los pagos futuros acordados.
La cuantia inicial registrada
sera por el valor real del activo
y, posteriormente, se reflejara la
depreciacion durante su vida
util, asi como la deuda, que se
ira reduciendo a medida que se
hagan los pagos anuales por
los importes acordados. Si
existen otros pagos relaciona-
dos, al margen de los recogidos
en el contrato inicial, se regis-
traran como costes operativos.
En este caso estariamos ante
un tratamiento contable “on

balance sheet” desde la pers-
pectiva del sector publico, o el
correspondiente a si este
hubiera concertado un arrenda-
miento financiero.

Sin embargo, si es el opera-
dor privado quien debe recono-
cer la titularidad del activo, sera
el quien lo refleje en su balance.
Anualmente el departamento
publico cargara en su cuenta de
resultados los pagos que efec-
tivamente realice, como si se
tratara de un contrato de servi-
CIOS.

6. Conclusiones

La Administracion britanica,
ademas del cambio en la ges-
tion de bienes publicos, trataba
mediante la PFl de no aumentar
el gasto y endeudamiento
publico, dada la politica restric-
tiva del ejecutivo de Londres
desde principios de los anos
80. La PFl se configura como
un sistema de financiacion que
permite fraccionar y descon-
centrar en el tiempo la necesi-
dad de recursos monetarios
para acometer nuevas infraes-
tructuras y servicios publicos.
Sin embargo, surgio el proble-
ma de encontrar un tratamiento
contable adecuado para las for-
mulas de financiacion de
infraestructuras distintas a las
presupuestarias. El debate
sobre la contabilizacion ponia
en duda esta iniciativa, al cues-
tionar sus Intenciones: crear
nuevos servicios y mantener los
existentes a un buen nivel
inyectando recursos de terce-
ros, o retocar las cuentas publi-
cas.

Con la solucion emitida por
el ASB, aceptada por el
Treasury Taskforce, se alcanza
uno de los objetivos de la con-
tabilidad: reflejar la realidad
economica. Tras el trabajo que

las partes implicadas han lle-
vado a cabo durante varios
anos se ha llegado, a unos
resultados muy satisfactorios
sobre la contabilizacion de la
PFl y, con ella, se esta trans-
mitiendo a los Interesados
(responsables publicos,
empresas privadas, ciudada-
nos...) una informacion valiosa
y fiable sobre estas operacio-
nes. El desfase aludido entre
la aparicion de una operacion
economica y el tratamiento
contable definitivo de la
misma ha sido dilatado, pero
la experiencia vivida en el
Reino Unido puede servir de
referencia para las nuevas for-
mulas de financiacion de con-
trataciones publicas de infra-
estructuras y servicios publi-
cos en otros paises como
Espana, donde ya se ha hecho
una referencia al decisivo
papel que van a desempenar
en el nuevo plan de infraes-
tructuras 2000-2007. De la
misma forma que en el Reino
Unido se decidio crear el
marco para potenciar las nue-
vas formulas de contratacion,
el resto de paises y la normati-
va internacional deben prestar
atencion al incremento en la
utilizacion de las genérica-
mente llamadas formulas de
financiacion privada de infra-
estructuras y servicios publi-
cos, y elaborar el soporte con-
table apropiado, ademas de
las reformas necesarias en
materia juridica, financiera...,
para facilitar la puesta en mar-
cha de este tipo de transac-
ciones que suponen la utiliza-
cion de un elevado volumen
de fondos y la potenciacion de
un elemento tan importante
para la economia como son
las infraestructuras y servicios
publicos.
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