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El sistema financiero espafiol vive hoy una situacion de
cambio. Su proceso de modernizacion y reforma ha dado ori-
gen a nuevas instituciones y a la alteracion en su funciona-
miento de muchas de las ya existentes.

Facilitar un conocimiento mejor del sistema financiero espa-
fiol en la actualidad constituye el propdsito de los SUPLE-
MENTOS SOBRE EL SISTEMA FINANCIERO de PAPELES
DE ECONOMIA ESPANOLA.

Con tal finalidad, los SUPLEMENTOS SOBRE EL SISTE-
MA FINANCIERO de PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA
tratan de facilitar a sus lectores una contemplacion de nuestra
actual realidad financiera, analizando las principales institucio-
nes que la integran, asi como su operativa y funcionamiento.
Ese estudio de las instituciones del sistema financiero espa-
fiol se complementara con la valoracion de sus principales
problemas, que trataremos de obtener de quienes conocen o
dirigen diariamente sus actividades.

Aspiramos a que estas tareas se realicen en el marco de los
principios que presiden la actuacién de la Fundacion Fondo
para la Investigacion Econdémica y Social de la Confederacion
Espanola de Cajas de Ahorros.

° Plenalibertad intelectual de nuestros colaboradores.

* Laresponsabilidad de las opiniones emitidas y el respaldo
riguroso de las afirmaciones realizadas para avalar ade-
cuadamente tanto los planteamientos como las soluciones
a los problemas estudiados.

* El compromiso de las opiniones con los problemas plan-
teados por el sistema financiero espanol.

* La bisqueda y la defensa de los intereses generales en
los temas objeto de tratamiento.

* La colaboracién y sugerencias criticas de los lectores para
que nuestros SUPLEMENTOS logren el propdsito que con
ellos pretendemos.

P.V.P.: 2.300 ptas. (IVA incluido).

Pedidos e informacién:

Fundacion Fondo para la Investigacion Econdmica y
Social.

Obra Social de la Confederacién Espanola de Cajas de
Ahorros.

Juan Hurtado de Mendoza, 14. 28036 Madrid.

Teléfonos: 250 44 00/02
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PRESENTACION

JOSE LUIS LARREA JIMENEZ DE VICUNA
Consejero de Hacienda y Finanzas del Gobierno Vasco

El Sistema Financiero Vasco tiene entidad
como para presentarse con mayusculas por-
gue conlleva una solida denominacion de ori-
gen, labrada a base de un siglo de vitalidad,
profesionalidad y liderazgo. Utilizar este pasa-
do mas como un trampolin que como un me-
canismo de autocomplacencia es una tarea en
la que estamos imbricados los gestores publi-
cos en aras a homologar este sistema finan-
ciero vasco en la Union Econémica y Moneta-
ria de Europa.

Sabemos que la confianza en nuestras pro-
pias posibilidades sera el primer secreto del
éxito y, asi, confiamos en la pujanza de la
banca y cajas de ahorros, siempre en primera
linea; en nuestros profesionales de la econo-
mia surgidos de universidades vascas de
prestigio; y en una Bolsa de Bilbao capaz de
consolidarse entre las bolsas regionales euro-
peas.

Acotando mis impresiones a la gestion de lo
publico y esperanzado en el impetu que siem-
pre ha tenido el Sistema Financiero Vasco,
quisiera poner de relieve que el proximo futuro
pasa por la consecucion de las mas altas co-
tas de autogobierno, economico y financiero.
El Concierto Econdmico entre el Estado y el
Pais Vasco debe aflorar todos sus contenidos,
para que las instituciones publicas de Euskadi

tengan su necesario protagonismo en la finan-
ciacion publica, en la politica fiscal y en la con-
figuracion del sistema financiero publico. A
ello también coadyuvaran la fortaleza de
nuestras cajas de ahorros y la pujanza de Bil-
bao como plaza financiera.

Las cajas de ahorros de Euskadi han com-
pletado su periodo de fusién en cada territorio,
logrando convertirse en referente de lo que
debe ser el camino de la articulacion de gru-
pos financieros sélidos ante los retos del mer-
cado unico. Las fusiones, que han dado como
resultado la BBK, Kutxa y Vital, constituyen un
buen ejemplo de profesionalidad, trabajo, cla-
ridad de ideas y generosidad, que se habra de
completar por la accién consorciada de estas
instituciones en el desarrollo de proyectos de
interés comun.

Ademas, en ese esfuerzo solidario con el
pais que siempre ha caracterizado a las cajas
de ahorros, hoy mas que nunca resulta nece-
sario seguir proyectando su fuerza hacia el
exterior; hacia la sociedad a la que sirven; ha-
cia una industria necesitada de todos los apo-
yos publicos; hacia el apoyo de las inversio-
nes en infraestructuras.

La aprobacion por el Parlamento vasco de
la Ley de Cajas de Ahorros ha supuesto, del
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mismo modo, un factor de consolidacion de
los procesos de adaptacion de estas institu-
ciones a los tiempos actuales. En los primeros
meses del presente afno se habran ya configu-
rado unos o6rganos rectores profesionales y
especializados, lo cual redundara en beneficio
de las cajas y del propio Pais Vasco.

En julio de 1990, tuvimos ocasién de reme-
morar el nacimiento hace cien anos de la Bol-
sa de Bilbao. Tras un siglo de existencia, hoy
es preciso acelerar las actuaciones junto a la
institucion bursatil y a la plaza financiera de
Bilbao, por encontrarnos en un entorno mun-
dial donde la centralizacion de decisiones en
escasas plazas a nivel internacional, —ponga-
se el ejemplo de Londres en Europa—, cons-
trife la supervivencia de las plazas regionales.

Hace unas fechas se reunian en Bilbao re-
presentantes de la Asociacion de Plazas Fi-
nancieras Regionales de Europa. Las ciuda-
des de Barcelona, Lyon, Edimburgo, Turin,
Sttutgart y Bilbao estaban ahi inscritas en su
afan de aunar anhelos ante el proceso de glo-
balizacion de los mercados financieros. El pro-
yecto nacid con la idea de aglutinar a todas
las plazas financieras que no sean capitales
de Estado, y ya se estan dando los primeros
pasos para los intercambios de informacion a
través de la instalacion de una red telematica.
En esta linea de colaboracién con los demas,
y de apertura desde nuestra realidad, esta
una de las férmulas de actuacion a consolidar.

Hacia adentro, nunca estara de mas de-
mandar de todos los sectores econémicos una
mayor implicacion con Bilbao como plaza fi-
nanciera moderna al servicio del desarrollo
econémico de Euskadi. Desde la administra-
cién publica, quisiera volver a resaltar dos pro-
yectos para potenciar la Bolsa de Bilbao.

El primer proyecto consiste en profundizar
en las posibilidades reales de articular un mer-
cado bursatil para la pequefia y mediana em-
presa; un mercado que debe posibilitar de for-
ma mas razonable, tanto desde el aspecto
fiscal como financiero, la utilizaciéon de fondos
ajenos para el capital. El segundo proyecto se
basa en la creacion de una sociedad de crédi-
tos participativos que permita una mayor capi-
talizacion de las pequefnas y medianas empre-
sas.

La configuracion del Sistema Financiero
Vasco no puede obviar el marco en el que se
encuentra: el Estatuto de Autonomia y el Con-

cierto Econémico. El campo de actuacion se
convierte asi en peculiar y diferenciado, donde
el modelo de Hacienda tiene que relacionarse
con la Administracion central del Estado y, por
ende, con Europa, y tiene que integrar las re-
laciones hacendisticas de la propia comunidad
auténoma.

Las necesidades del sistema financiero pu-
blico, junto con la importancia de potenciar Bil-
bao como plaza financiera, nos ha llevado,
con las previsiones del Estatuto de Guernica
en cuanto a competencias financieras, a pro-
yectar la creacion de una Institucion Financie-
ra Publica Vasca. Esta institucion financiera
actuara en los mercados financieros organiza-
dos para la gestion de sus recursos. Asimis-
mo, coordinara la actividad financiera del sec-
tor publico vasco; inspeccionara y controlara,
en su caso, las entidades de crédito vascas; y
ejercera labores de estudio e informacion so-
bre la actividad financiera publica y privada.

A nadie se le oculta que entre las funciones
a desarrollar aspiramos a que la citada institu-
cién centralice los depodsitos de cajas de aho-
rros y cooperativas de crédito vascas, por lo
que algunos la han denominado futuro Banco
Vasco.

No quisiera dejar en el tintero la tenue, a ve-
ces, preeminente, otras, centralizacion finan-
ciera que ha llevado a cabo la Administracion
central poniendo en evidencia muchas poten-
cialidades del Estatuto vasco. La creacion de
la Corporaciéon Bancaria de Espana da fe de
ello y supone en la practica un freno al ejerci-
cio pleno de las competencias que en la orde-
nacion del créedito oficial tienen algunas comu-
nidades autbnomas como la nuestra.

Por otra parte, es evidente la necesidad de
avanzar seriamente en el proceso de traspaso
del sistema de la Seguridad Social por parte
de la Administracion central. El sistema de Se-
guridad Social esta sometido a una profunda
transformacion que no se quiere afrontar ni
explicar. No puede seguir sosteniéndose so-
bre la base de conceptos anacronicos y artifi-
ciales como los de "unidad de caja". Persistir
en ese camino seria un error. De ahi que se
deba asumir con valentia la realidad; discutirla
y proyectarla hacia un modelo alternativo.

También hay que abordar el traspaso del
INEM, incluyendo la gestion de las prestacio-
nes econémicas por desempleo, para poder
ejercer una verdadera politica de empleo y de




formacion profesional que tanto demanda
nuestro tejido econémico e industrial.

Alguien podra pensar que no viene a cuento
plantear este tema en una reflexion sobre el
Sistema Financiero Vasco, pero creo que al
hablar del mismo, sobre todo en su version
publica, no podemos disociarlo del concepto
de una hacienda integrada y completa.

En cualquier caso no quiero extenderme mas
en estas breves reflexiones, las cuales he teni-

do la oportunidad de realizar gracias a la Fe-
deracién de Cajas de Ahorros Vasco-Nava-
rras y a la Fundacion Fondo para la Investiga-
cion Econdémica y Social, a quienes muestro
mi agradecimiento. Deseo que este interesan-
te niumero monografico sobre el Sistema Fi-
nanciero Vasco sirva de atalaya para contem-
plar una imagen mas real de la economia de
Euskadi,y se convierta en un instrumento para
conocer y solventar mejor nuestros retos de
futuro.







INTRODUCCION

Bajo la rubrica "El sistema financiero del Pais
Vasco", SUPLEMENTOS recoge, en esta ocasion, un
conjunto de conferencias, producto de un proceso
anterior de investigacion, —y un amplio resumen
de las intervenciones de importantes personalida-
des en diferentes mesas redondas— pronunciadas
por destacados especialistas en el marco de un
curso de verano de la Universidad del Pais Vasco,
celebrado en el mes de septiembre pasado, en la
ciudad de San Sebastian, organizado conjunta-
mente por la Federacion de Cajas de Ahorros Vas-
co-Navarras y la Fundacién FIES de las Cajas de
Ahorros Confederadas.

El fortalecimiento del sector servicios de la eco-
nomia vasca se ha convertido en uno de los princi-
pales retos de la Comunidad Autonoma, y la verte-
braciéon de un mercado financiero adecuado a sus
dimensiones, en una de sus principales necesida-
des. En efecto, el sector financiero del Pais Vasco
esta experimentando, en la actualidad, un intenso
periodo de revitalizacion y crecimiento, que se
apoya, en buena medida, en el gran interés del
sector publico vasco por impulsar y promover un
mercado financiero fuerte, que cuente con los ins-
trumentos y recursos necesarios para ofrecer fi-
nanciacion a los proyectos de inversion de las em-
presas vascas.

El sistema financiero debera desempenar, en la
actual hora de crisis por la que atraviesa la econo-
mia vasca, un ambicioso objetivo: inyectar dina-
mismo en un tejido empresarial —especialmente el
de las Pymes, espina dorsal del sistema producti-
vo— comprometido en el inexcusable propdsito de
elevar los niveles de competitividad, impuestos por
un mercado Unico, en el que habra de desarrollar
su actividad.

Ciertamente, este periodo de revitalizacion y
crecimiento del sistema financiero vasco se en-
marca necesariamente en el contexto de los condi-
cionamientos derivados de la realizacion del mer-
cado Unico, de la construcciéon de la unién

econdmica y monetaria, y de los avances en el
proceso de integracion europea.

Pues bien, el objeto del presente volumen es
analizar —en el mencionado contexto— algunos
de los principales aspectos del sistema financiero
vasco. El contenido se divide en cuatro partes: el
sistema crediticio, el mercado de valores, el ahorro
y la fiscalidad, y el sistema financiero en relacion
al mundo empresarial.

SISTEMA CREDITICIO

En la primera parte se examina el sistema credi-
ticio, el modelo vasco de cajas de ahorros y los
problemas de las entidades financieras en el pro-
ceso de realizacion del mercado Unico. El sistema
crediticio —estudiado por Pedro Martinez de Ale-
gria, Agustin Garmendia e Ihaki Beristain— se
contempla desde una amplia perspectiva —en la
que se incluye un recorrido por los diversos "gru-
pos de intermediacion clasica" que operan en la
Comunidad Auténoma del Pais Vasco (banca, ca-
jas de ahorros y cooperativas de crédito)—, se
analiza la red de oficinas y las cuotas de mercado
de cada grupo, asi como sus balances y cuentas
de resultados durante el ejercicio de 1990, y se pa-
sa revista a las caracteristicas de las "sociedades
especializadas" (sociedades de garantia reciproca,
sociedades de capital-riesgo y sociedades de lea-
sing).

El modelo vasco de cajas de ahorros sostiene
que la integracion mas conveniente, para la conse-
cuciéon de una posicion fuerte, es la fusion de las
cajas con un respeto a los limites de operacion
previstos. La integracion se logra a través de fusio-
nes intraprovinciales no agresivas, y la coopera-
cién se alcanza por la coordinacion de las activida-
des financieras y operativas en las que la
actuacion conjunta generara economias de escala,
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