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Se abre la sesién a las diez y cinco minutos de la
manana.

COMPARECENCIA DEL SENOR GOBERNADOR DEL
BANCO DE ESPANA PARA INFORMAR:

— SOBRE LA POLITICA MONETARIA QUE SE DE-
SARROLLA, ASI COMO DE LA EVOLUCION DE
SUS PRINCIPALES MAGNITUDES. A SOLICITUD
DEL GRUPO POPULAR (Ndmero de expediente
212/000417)

El sefior PRESIDENTE: Se abre la sesi6n de la Comi-
sién de Economia con la comparecencia del sefior Gober-
nador del Banco de Espana al que agradecemos, en nom-
bre de la Mesa y de toda la Comisién, su asistencia y su
colaboracién para participar en los trabajos habituales de
la misma.

Como todos los sefiores comisionados conocen, la com-
parecencia del sefior Gobernador del Banco de Espafia, es-
taba prevista para dos temas realmente distintos. Uno, la
comparecencia solicitada en su dia por el Grupo Parla-
mentario Popular, para informar sobre la politica mone-
taria que se desarrolla. Posteriormente, la semana pasa-
da ha tenido entrada en la Comisién una solicitud nueva
de comparecencia que completa y da cuerpo a esta soli-
citud anterior, con el fin de centrar fundamentalmente la
intervencion del sefior Gobernador del Banco de Espaiia,
sobre la evolucién del afio 1990 y perspectivas de 1991.
No es una nueva comparecencia, sino que engloba la so-
licitud anterior, ddndole un tratamiento mas coherente
con la fecha en la que se celebra la Comisién.

Senorias, a efectos de la comparecencia, se procede a
acumular las dos solicitudes de comparecencia en una
unica, solicitada por el Grupo Parlamentario Popular,
para informar sobre la evolucién de la politica monetaria
a fines de 1990 y perspectivas de futuro para 1991, com-
pletando la anterior. Posteriormente, como un tratamien-
to distinto, una vez acabado todo el tramite parlamenta-
rio de esta comparecencia solicitada por el Grupo Popu-
lar, pasaremos a la solicitud de comparecencia del Grupo
de Izquierda Unida, para que el sefior Gobernador del
Banco de Espafia informe sobre la concesién por la Caja
de Ahorros Provincial de Alicante de créditos a consejeros.

Este es el tratamiento que vamos a dar a la Comision.
Comenzamos con la comparecencia del sefior Gobernador
del Banco de Espafia para informar sobre la evolucién de
politica monetaria a fin de 1990 y perspectivas de 1991,
solicitada por el Grupo Popular. Con el fin de proceder a
la fijacién de las lineas basicas que dan pie a esta com-
parecencia, tiene la palabra el sefior De Rato.

El sefior DE RATO FIGAREDO: En nombre de mi Gru-
po, quiero comenzar mi intervencién sumandome a las
palabras del Presidente de la Comision, agradeciendo al
sefior Gobernador su presencia en la misma y consideran-
do que las comparecencias periédicas del Gobernador del
Banco de Espafia que en la Comisién de Economia de esta

Camara son ya una costumbre desde hace muchos afios,
constituyen un instrumento de trabajo muy valioso y de
informacién para los Grupos Parlamentarios.

Estamos al comienzo de un nuevo ejercicio y por lo tan-
to esta comparecencia es de especial oportunidad, no sélo
porque en ella esperamos conocer las apreciaciones que
el sefior Gobernador tenga que hacer sobre la instrumen-
tacién de la politica monetaria en el afio 1991 con las ex-
periencias del afio 1990, sino, ademas, porque si ha habi-
do un momento en el que el protagonismo de la politica
monetaria ha sido central en la vida econémica espafiola,
ha sido probablemente en los dos ultimos aifios en los que
hemos entrado en una importante fase de ajuste protago-
nizado por la politica monetaria. Esto ha tenido unas ma-
nifestaciones que, no sélo para los expertos, sino para los ' )
ciudadanos en general, se han sentido en tipos de interés
extraordinariamente altos, en una profunda desacelera-
cién de algunas de las magnitudes de nuestro crecimien-
to, principalmente en las que se refieren a la inversién, y
en lo que también puede ser una manifestacién de las con-
secuencias de esta politica monetaria extraordinariamen-
te estricta en la desaceleracién de la creacién de empleo
en nuestro pais.

En 1991, y segun el propio Boletin del Banco de Espa-
fia del ultimo mes de enero —leo textualmente—, la es-
trategia de politica econémica para 1991 esta dirigida a
conseguir una desaceleracion significativa del ritmo de
crecimiento del gasto nominal. Estamos todavia ante el
objetivo de reducir el crecimiento del gasto nominal en
nuestra economia, lo que puede traducirse, si no tenemos
éxito en la lucha contra la inflacién, en una reduccién del
crecimiento de nuestra economia, lo cual, como sus sefio-
rias y el sefior Gobernador sin duda comprenden, supon-
dria que Espana iria abandonando su objetivo histérico
de aumentar nuestras tasas de crecimiento hasta colocar
a la economia espaiiola y a la renta de los ciudadanos a
un nivel similar al de los paises mas prosperos europeos.

Esta es la primera cuestioén que habria que plantear al
sefior Gobernador: cudl es el futuro de esta politica mo-
netaria restrictiva y, en el conjunto de la politica econé-
mica, cual es el futuro que se puede ofrecer a los ciuda-
danos ante un desafio histérico como es nuestra incorpo-
raciéon a un mercado tnico; desafio histérico que todos
los Grupos Parlamentarios, en sucesivas comparecencias,
han definido como la necesidad de que la economia espa-
fiola creciera a tasas superiores a las de nuestros com-
petidores.

Todos deseamos que la inflacién se reduzca y nos frus-
tramos, afio tras afo, al comprobar que eso no se produ-
ce. Como el sefior Gobernador conoce y su informe pone
de relieve, el deflactor del PIB del afo 1990, es exacta-
mente el mismo que el del afio 1989. Por tanto, nos en-
contramos con que, pese al rigor —incluso algunas per-
sonas podrian calificar como la dureza— de la politica
monetaria de los ultimos dos ejercicios, la realidad es que
nuestro indice de precios al consumo, quizas una medida
técnicamente mas representativa, el deflactor del PIB, in-
dica que la economia espafiola no reduce sus tensiones
inflacionistas.
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Lo que es atin mas preocupante, nuestra diferencia de
precios y de tensiones inflacionistas con los paises del Sis-
tema Monetario Europeo, se sitiia en tasas todavia del do-
ble de inflacién entre Espafia y esos paises con los que
nos tenemos que comparar, especialmente a partir de la
decision de la entrada de la peseta en el Sistema Mone-
tario Europeo, decisiéon que, segin todos sabemos, fue re-
comendada o avalada —no sé cual es la palabra que pre-
fiere el sefior Gobernador— por la autoridad monetaria.

Al Grupo Popular le interesa especialmente que el se-
fior Gobernador no sélo profundice en todas estas cues-
tiones, en los objetivos de politica monetaria para el afo
1991, sino en algunas de las experiencias de la politica
monetaria de los afios 1989 y 1990.

Quiero avanzar algo conocido, como es una cierta po-
sicion critica de mi Grupo hacia algunas de las medidas
de politica monetaria que se han instrumentado. Mi Gru-
po no valora positivamente el intervencionismo que se ha
producido en los ultimos ejercicios y deseariamos saber
si ese intervencionismo algunas de cuyas manifestaciones
todavia perduran, como la relativa al dep6sito previo en
algunas cuestiones crediticias, va a desaparecer y cuén-
do, ya que mi Grupo, repito, no valora positivamente esas
medidas.

Es indudable que una pregunta crucial que esperamos
que el sefior Gobernador nos responda es qué hace falta,
ademas de una politica monetaria restrictiva, para que la
economia espafiola reduzca sus tensiones inflacionistas,
porque, a todas luces, la politica monetaria restrictiva no
es suficiente.

Quisiéramos acabar esta primera intervencién, mas
bien de presentacién de por qué solicitamos la compare-
cencia del sefior Gobernador, reservandonos nuestras opi-
niones para después de su intervencion, llamando la aten-
cién sobre un hecho que los politicos consideramos espe-
cialmente significativo, como son las expectativas de los
ciudadanos. Nos encontramos en este momento en la eco-
nomia espafiola, por primera vez en muchos anos (segin
algunas publicaciones, por primera vez desde 1984), ante
una preocupante caida de las espectativas. Una situacién
de psicosis —quizas ésa sea la palabra adecuada—, en
cualquier caso, de preocupacién de los ciudadanos ante
lo que puede ser el devenir econémico.

El Grupo Popular esta convencido de que existen razo-
nes exteriores, muy espectaculares, que podrian explicar
en parte esta caida de las expectativas, pero no quisiéra-
mos dejar de decir que una parte de esta caida de las ex-
pectativas lo suponen las politicas econémicas seguidas
en los ultimos dos afos, en especial las que se refieren a
cuestiones tan sumamente cercanas a los ciudadanos
como son los tipos de interés o la cotizacién de la mone-
da. En ese sentido, nos gustarfa llamar la atencién de la
Comisién, y no desde luego del sefior Gobernador, ante la
necesidad de empezar a enviar a la poblacién espaiiola
ideas claras de que existe una politica econémica que no
tiene que ser rigurosa para siempre; dicho en otras pala-
bras, una politica econémica que nos condene a no poder
crecer por encima de nuestros competidores, en los préxi-
mos afos.

Acabando donde empecé, agradezco al sefior Goberna-
dor, en nombre de mi Grupo y en el mio personal, su pre-
sencia en esta Comision.

Muchas gracias, sefior Presidente.

El sefior PRESIDENTE: Para contestar a la compare-
cencia solicitada y a la formulacién de la misma por par-
te del Grupo Popular, tiene la palabra el sefior Goberna-
dor del Banco de Espaifia.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): Buenos dias, sefioras y sefiores Dipu-
tados. Agradezco la convocatoria de la Comisién para in-
formar sobre la politica monetaria, porque ello me da la
ocasion de explicarles las razones de las opiniones y de
las actuaciones del Banco de espaifia en estos momentos,
que sin duda son delicados para la economia espafiola,
como acaba de sefalar el senor de Rato.

Voy a hacer una exposicién muy sucinta de la evolu-
ci6n de la politica monetaria en 1990, porque se acaba de
publicar el informe trimestral del Banco de Espafia y, por
tanto, no es necesario entrar en detalles que ustedes ha-
bran podido leer en dicho informe. A continuacién, pasa-
ré a comentar la politica monetaria para 1991 y termina-
ré con algunas conclusiones. Yo creo que hecha asi la ex-
posicion, contestaré a todas las preguntas o puntos que
ha planteado el sefior de Rato, aunque no sea en el orden
que las ha senalado.

La politica monetaria para 1990 se habia fijado un ob-
jetivo de crecimiento de los activos liquidos en manos del
publico de 8 por ciento, con una banda que iba del 6,5 al
9,5 por ciento. Al terminar 1990, el crecimiento que de he-
cho han tenido los ALP ha sido del 11,4, es decir, superior
a la banda establecida, una cifra aproximadamente igual
o ligeramente superior a la de 1989.

Ahora bien, la interpretacién de esta cifra tiene que ha-
cerse teniendo en cuenta algunos fenémenos que se han
producido en la economia espafiola, muy relacionados
con problemas fiscales y, en concreto, con la fuerte caida
de las cifras de pagarés forales, que no estaban incluidas
en las magnitudes monetarias. Si hacemos una estima-
cion de qué es lo que hubiera ocurrido en el afio 1990 si
no hubiera habido esta disminucién de los pagarés fora-
les, llegamos a una cifra de crecimiento de los ALP del
9,7, por ciento; quiere decirse practicamente la parte su-
perior de la banda, que es el 9,5 por ciento.

El crédito interno al sector privado crece el 10 por cien-
to en 1990, de acuerdo con la recomendacién que el Ban-
co de Espana habia hecho a la Banda y a las Cajas de
Ahorros. Esto supone una fuerte caida con relacién a la
tasa de crecimiento de 1989, que habia sido del 18 por
ciento.

Ahora bien, la comparacién entre esta cifra del 18 por
ciento en 1989, y el 10 por ciento en 1990, es de alguna
forma engafiosa porque en 1990 ha tenido lugar un enor-
me desarrollo de las emisiones de pagarés de empresa que
constituyen un sustitutivo de la financiacién a través del
crédito bancario.

Por tanto, para saber exactamente qué es lo que ha pa-
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sado con la financiacion al sector privado es mejor ver
qué es lo que ha ocurrido con el conjunto del crédito ban-
cario al sector privado: mas pagarés de empresa, mas fi-
nanciacién exterior. Si hacemos la comparacién de esta
magnitud en 1990 y en 1989, resulta que, en 1990, ha cre-
cido un 15 por ciento, frente a un 18 por ciento en 1989.
Es decir, que ha habido una desaceleracién, tal como se
perseguia, en la financiacién al sector privado, pero que
esta desaceleracion no ha sido de la magnitud que se des-
prende al comparar simplemente las cifras de crecimien-
to del crédito en ambos anos.

En 1990, se produce una desaceleracién de la demanda
interna, que era el objetivo perseguido por la politica mo-
netaria seguida desde practicamente el otofio de 1988. La
demanda interna venia crectendo a unos ritmos absolu-
tamente incompatibles con la estabilidad de precios y con
el equilibrio de nuestra balanza de pagos. Por ejemplo, en
1989 la demanda interna en términos nominales habia
crecido mas del 14 por ciento. Como digo, en 1990 esta
magnitud se desacelera y lo hace de una forma importan-
te puesto que frente al crecimiento del 14,4, en 1989, se
produce un aumento del 11,2 —son estimaciones todavia
provisionales—, en términos monetarios.

En términos reales, también se produce esa desacelera-
cién puesto que se pasa de un crecimiento de la demanda
interior del 7,8 al 4,5. De todas maneras, esta fuerte de-
saceleracion de la demanda interna no tiene una repercu-
sion de la misma magnitud sobre la actividad econdémica
porque lo que se ha producido, en ¢l afio 1990, es una con-
tencion en el crecimiento de las importaciones y una ace-
leracién en el crecimiento de las exportaciones de bienes
y servicios. Quiere decir que del conjunto del gasto en con-
sumo e inversidn, tanto publico como privado, hay una
parte menor a las importaciones y, por otro lado, la eco-
nomia espaiiola ha recibido una demanda de bienes y ser-
vicios mas importantes que en el pasado de los mercados
exteriores.

Como consecuencia de todo ello, la caida en la tasa de
crecimiento del producto interior bruto ha sido mucho
menor. En 1990, estimamos que el producto interior bru-
to en términos reales crece un 3,6 frente a un 4,8, en 1989;
quiere decir que hay una caida en la tasa de crecimiento
de 1,2, lo cual est4 en claro contraste, como digo, con la
caida de mas de tres puntos en el crecimiento de la de-
manda interna en términos reales.

Inevitablemente, esta desaceleracién del crecimiento
de la demanda nominal interna y del gasto interno en tér-
minos reales ha repercutido, fundamentalmente, en ia de-
saceleracién de la inversién; desaceleracién de la inver-
sion que se ha ido, sin duda, acentuando en el transcurso
del afio 1990. Digo inevitablemente porque en la evolu-
cion del ciclo, en la fase expansiva, son las inversiones las
que crecen mas y en la fase de baja del ciclo, es inevita-
ble que en una economia sean las inversiones las que su-
fran el impacto del enfriamiento. En cualquier caso, esta
desaceleracion en el crecimiento de la demanda interior
que como digo, era el objetivo que venia buscando la po-
litica monetaria, ha producido una mejora de nuestros de-
sequilibrios, tanto interiores como exteriores.

Por lo que se refiere a la balanza corriente, aunque es
cierto que ha seguido creciendo (si la medimos en pese-
tas, probablemente en estos momentos es la mejor medi-
da para evitar las alteraciones producidas por los cam-
bios de la cotizacién del délar), tenemos que el déficit
pasa de 1.440.000 millones en 1989, a 1,6 billones, en
1990. Ahora bien, con relacion a la magnitud del produc-
to interior bruto, en 1990 se consigue estabilizar el por-
centaje del déficit sobre esta magnitud. En 1989, el défi-
cit corriente habia representado el 3,2 por ciento del pro-
ducto interior bruto, cifra que se mantiene en 1990. Esta
mejora, relativa al menos, de nuestra situacién exterior,
a pesar de que, como ustedes saben, el afio 1990 ha sido
extraordinariamente malo desde el punto de vista del tu-
rismo, se ha debido, en primer lugar, a la fuerte desace-
leracién de las importaciones.

Las importaciones no energéticas, que habian crecido
en el ano 1989 mas del 18 por ciento, crecen en el afio
1990 el 9,5 por ciento. Por otro lado, nuestras exportacio-
nes se comportan también adecuadamente; las exporta-
ciones no energéticas aumentan un 8,6 por ciento, frente
a un crecimiento del mercado al que van dirigidas estas
exportaciones del 7,2 por ciento. Esto quiere decir que en
el afno 1990 hemos ganado cuotas de mercado exteriores.
El conjunto de las exportaciones en términos reales fue
del 4,3 por ciento. Esta cifra del conjunto de las exporta-
ciones reales tiene menos importancia, porque esta enor-
memente influida por las operaciones de petréleo, que en
gran parte son operaciones de maquila, que suponen au-
mentos de las importaciones y de las exportaciones de un
afo y otro. Es por ello por lo que al referirme a las im-
portaciones he hablado también de importaciones no
energéticas. Si hubiera sefialado la cifra del total e im-
portaciones en el afio 1990, hubiera sido del 7,5 por cien-
to. Como digo, a efectos de la evolucion de la coyuntura,
incluso de las tendencias de la balanza comercial, es me-
jor mirar, al menos por lo que se refiere a las exportacio-
nes, a las cifras de exportaciones no energéticas.

Este aumento de las exportaciones en 1990 se debe ex-
clusivamente al aumento de nuestras exportaciones a la
Comunidad Econémica Europea, que se incrementan en
1990 en un 14 por ciento, en términos nominales. Debo de-
cir que en este aspecto el comportamiento de las expor-
taciones espafolas ha sido positivo. Llama la atencién
enormemente el hecho de que hemos sido uno de los pai-
ses que mas se ha aprovechado, en 1990, de la expansién
de la economia alemana. De acuerdo con las cifras espa-
folas, las exportaciones a Alemania han aumentado un
23 por ciento. Es verdad que no son tan importantes como
las de otros paises, pero han aumentado un 23 por ciento.
Segtin las cifras alemanas, el aumento ha sido mayor; del
32 por ciento. Segun las cifras alemanas, las importacio-
nes procedentes de Esparia han aumentado un 32 por
ciento. Segun las cifras espafolas, las exportaciones a Ale-
mania han aumentado un 23 por ciento. En cualquier
caso, es una de las tasas méas importantes, si no la mas
importante, dentro de la Comunidad. Esto de alguna ma-
nera refleja el buen comportamiento de nuestras ex-
portaciones.
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Por lo que se refiere a los precios, evidentemente la evo-
lucién ha sido menos favorable, puesto que se ha produ-
cido —es cierto— una reduccién de la inflacién. El indice
de precios al consumo ha bajado del 6,9 al 6,5, pero to-
davia sigue siendo una tasa alta. Ademas, si nos fijamos
en los deflactores de la Contabilidad Nacional, la dismi-
nucién incluso ha sido menor en 1990. En cambio, miran-
do a los precios al por mayor, la evolucién ha sido algo
mas favorable, puesto que frente a un aumento del 3,6 en
1989, el incremento en 1990 ha sido del 2,3.

Paso ahora a comentar un momento la evolucién de la
peseta en 1990. Esta evolucién se ha caracterizado por
una gran estabilidad. Durante el afio 1990, la peseta se ha
movido en una banda, con relacién al marco aleman, que
va de las 61 pesetas a las 64,9 pesetas. Ello incluso ha-
biendo tenido que intervenir este afio mucho menos en el
mercado de cambios. De hecho, no ha habido ninguna in-
tervencion en el mercado de cambios en los altimos cin-
co meses, lo cual creo que es un récord. Desde luego, es
un récord para Espaia e incluso lo es dentro de la Comu-
nidad, pues no hay ningtin pais dentro de la Comunidad
que haya tenido tan pocas intervenciones en los tltimos
tiempos en su mercado de cambios. Esto confirma, una
vez mas, el éxito de la decisiéon tomada por el Gobierno
espafiol de entrar en el Sistema Monetario Europeo.

¢Qué conclusiones pueden sacarse de la evolucién en
1990? En primer lugar, como decia hace un momento, me-
jora de los desequilibrios, pero, sin duda, mantenimiento
de unos diferenciales de inflacién con relacién a los pai-
ses centrales de la Comunidad Econémica Europea toda-
via importantes; diferencial que en este momento podria-
mos fijar en el orden de tres puntos y medio, si compara-
mos la evolucion de precios al consumo espaiioles con la
evolucion de los precios al consumo en los paises mas es-
tables de la Comunidad.

En segundo lugar, el enfriamiento o la desaceleracién
de la inversién. Como decia hace un momento, es eviden-
te que no se pueden mantener siempre unas tasas de cre-
cimiento de la inversion tan elevadas como las que he-
mos tenido en los dltimos afos. No olvidemos que Espa-
fia ha llegado a tener (tiene todavia en estos momentos),
una de las tasas de inversién mas elevada dentro del mun-
do occidental. Evidentemente, es un hecho muy positivo,
pero, como es logico, tiene un limite.

Al juzgar la desaceleracién de las inversiones hay que
verla en este contexto de unos crecimientos muy fuertes
en el pasado que dificilmente pueden mantenerse de for-
ma indefinida, cuando, adema4s, tenemos una tasa de in-
versién, como digo, muy elevada en cualquier compara-
cién internacional que se haga.

En este enfriamiento de la inversién han influido la po-
litica monetaria seguida desde el afio 1988 y los altos ti-
pos de interés. Es evidente que ha ocurrido un fenémeno
mas decisivo que todo esto, puesto que, a fin de cuentas,
los tipos de interés ya estaban elevados, cual ha sido la
evolucién, en 1990, de la relacion entre precios y costes
laborales.

En 1990, como ustedes saben, se produce una acelera-
cién de los costes laborales; el incremento de salarios se

acerca al 9 por ciento en un momento en el que, como ya
se habia anunciado a principio de afio, la politica mone-
taria no financiaria los aumentos inflacionistas de los cos-
tes laborales. De alguna forma, ha sido el choque de esta
politica monetaria conducente a la estabilidad y los fuer-
tes aumentos, a pesar de las advertencias hechas a prin-
cipios del afio 1990, de los costes laborales son los que pro-
ducen, en el transcurso del afio, una reduccién que pro-
bablemente ha sido muy importante —no tenemos toda-
via datos suficientes para cuantificarla— en los margenes
empresariales; unido a ello, una reduccién en las expec-
tativas de rentabilidad y, finalmente, una reduccién en
las decisiones de inversién. Desde mi punto de vista, és-
tas son las caracteristicas de la evolucién en 1990.

Paso, a continuacién, a hablar de la politica monetaria
en 1991. La politica monetaria para 1991 no puede por
menos de partir de cuales son las grandes orientaciones
de la politica econémica a medio plazo. Dentro de estos
compromisos hay dos elementos fundamentales e intima-
mente unidos entre si. En primer lugar, el comienzo del
mercado tnico europeo a partir de principios de 1993. En
segundo lugar, el proceso de unién monetaria. El merca-
do tnico europeo, a principios de 1993, significara para
Esparia una total liberalizacién de los movimientos de ca-
pital, aparte de una desaparicién de barreras comercia-
les y de todo orden, que exige —para que podamos en-
frentarnos con éxito a este reto— una estabilidad de la
economia espafiola mucho méas cercana a la de los paises
centrales de la Comunidad; dicho de una forma mas sen-
cilla, una reduccién sensible de nuestras tasas de in-
flaccion.

Igualmente, el Gobierno espariol ha manifestado su in-
tencién de participar plenamente en la unién monetaria
y evitar en todo lo posible la Europa a dos velocidades
que significaria, en términos llanos, que hubiera dos pe-
lotones: uno, el de los paises estables, incluso con un cre-
cimiento mayor, mas dinadmicos, y, otro pelotén, que lo
compondrian aquellos paises que son incapaces de estar
en el pelotén de cabeza. El Gobierno espafiol ha manifes-
tado su intencién de hacer todo lo posible para que Es-
pafia pueda estar en el pelotén de cabeza y no en el pe-
lotén de cola. Ello, evidentemente, exige también un es-
fuerzo de cara a 1994, fecha en la que, en principio, da co-
mienzo la segunda etapa de la unién monetaria, para que
podamos estar en ese momento unas tasas de inflacién
iguales a las de los paises centrales; es decir, tasas de in- .
flacién entre el 2,5 y el 3,5 por ciento como érdenes de
magnitud. Es por ello por lo que, para 1991, el Gobierno
habfa mencionado como inflacién deseable y posible de
alcanzar el 5 por cien, cifra que implica, de conseguirse,
que a finales del afio 1991 nuestros precios estuvieran cre-
ciendo por debajo del 5 por ciento.

A la vista de todo ello, se han establecido unos objeti-
vos monetarios para 1991 que suponen una continuacién
de la politica de desaceleracién monetaria sin la cual, ob-
viamente, no hay posibilidad de estabilidad. No hay nin-
guna experiencia, ni creo que la habra nunca en el mun-
do, de conseguir reducir la inflacién sin reducir el creci-
miento de las magnitudes monetarias. Por ello, el objeti-
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vo fijado, en términos de activos liquidos en manos del
publico, para 1991, ha sido del 9 por cien, con una banda
de mas-menos 2 puntos, quiere decir una banda del 11 al
7 por cien. Comparado con la cifra de 1990, supone una
disminucién de un punto en el objetivo, puesto que el ob-
jetivo para 1990 era del 8 por cien. Ahora bien, esta com-
paracioén de nuevo es engafosa porque, como mencioné
antes, los pagarés de empresa crecieron muy rapidamen-
te en 1990. Por ello, se ha establecido un segundo punto
referencial para la politica monetaria, que es la suma de
activos liquidos en manos del pablico mas pagarés de em-
presa, y el objetivo fijado ha sido del 8,5, con una banda
de un punto, lo cual fija la banda entre el 9,5 y el 7,5.
Aqui si se produce una disminucién muy importante fren-
te a la cifra de 1990.

En conjunto, de acuerdo con éstos objetivos, se estima
que el crecimiento del crédito interno mas pagarés de em-
presa, deberia situarse en una tasa del 10-11 por cien; es
decir, al menos cuatro puntos por debajo del crecimiento
en 1990.

Como ustedes saben, a finales de este afio se han supri-
mido los controles de crédito; las recomendaciones he-
chas a la Banca y a las Cajas de Ahorro en el afno 1989
para que no creciera el crédito por encima de unas deter-
minadas magnitudes. Coincido plenamente con el sefior
De Rato sobre los inconvenientes de estos intervencionis-
mos que debemos intentar evitar. Lo que ocurre es que
en ciertas ocasiones la politica monetaria se encuentra so-
metida a unas contradicciones que tiene que resolver re-
curriendo a soluciones extraordinarias. En la medida en
la que estas soluciones extraordinarias sean temporales,
quiza los inconvenientes sean menores que las ventajas.
A pesar de todo, si se analiza qué es lo que ha ocurrido
desde mediados de 1989, en que se introdujeron las limi-
taciones de crédito, creo que el resultado ha sido positivo.

No niego en absoluto los inconvenientes que tienen es-
tas medidas, pero repito que el resultado ha sido positi-
vo. También estimo que conforme ha pasado el tiempo es-
tas medidas eran inutiles y no hubiera tenido sentido al-
guno su prolongacién. En cualquier caso, ya se han supri-
mido y, en este momento, la Unica intervencién anémala
que existe, por decirlo de alguna manera, son los deposi-
tos previos a la entrada de créditos de no residentes
—dentro de un momento, hablaré de este tema—. Con la
supresion de las limitaciones al crecimiento del crédito,
el tnico instrumento de que dispone la politica moneta-
ria, que es lo normal, es €l manejo del tipo de interés.
Quiere esto decir que la evolucién de los tipos de interés
tiene que estar condicionada a la consecucion de los ob-
jetivos monetarios. Qué es lo que pasa con los tipos de in-
terés dependera de lo que ocurra con la evolucién mone-
taria en los préoximos meses.

Este debe ser, sin duda, el objetivo prioritario de la po-
litica de los tipos de interés: la consecucién de los obje-
tivos monetarios fijados para 1991.

Es evidente que estamos dentro del Sistema Monetario
Europeo; que tenemos unos compromisos de tipos de
cambio con el resto de los miembros del Sistema Mone-
tario Europeo; y que, en la medida de lo posible, debe-

mos procurar ayudar a reducir las tensiones. Por ello,
cuando hace aproximadamente quince dias el Banco de
Inglaterra nos pregunté cual iba a ser nuestra politica re-
lativa a los tipos de interés y en qué medida seria posible
aliviar la potencial presion sobre la libra de una eventual
reduccién de los tipos de interés en Inglaterra, estudia-
mos la posibilidad de ayudar al Banco de Inglaterra,
siempre que no fuera en contra de nuestros objetivos
prioritarios.

A la vista de cudles eran las cifras del crédito del mes
de enero, las propias cifras del aumento de precios del
mes de enero, que ya las conociamos en ese momento si-
multdneamente, el Banco de Espafa pensé que el movi-
miento que podia hacer del tipo de interés debia de ser
muy pequefio, y por eso se redujo, como ustedes saben,
en 0,20 por ciento el tipo de interés lider, que ese tipo fi-
jado en las subastas decenales, al mismo tiempo que el
Banco de Inglaterra reducia su tipo de interés en medio
punto.

Por el momento, no se ha producido una apreciacién
importante de la peseta con relacidn a la libra, que en la
actualidad son las dos monedas que estan en los dos ex-
tremos. En estos momentos (para ser mas exactos, dirfa
que hasta hace tres o cuatro dias, porque en los ultimos
dos dias la moneda que esta en la parte inferior de la ban-
da dentro del Sistema Monetario Europeo es el franco) to-
davia tenemos un margen, pero pudiera ocurrir que lle-
gasemos al limite establecido y, en ese caso, tuviéramos
que intervenir nosotros y el Banco Central del pais que es-
tuviera en la parte inferior de la banda.

Este movimiento del Banco de Espana, unido a algu-
nos movimientos que ya habia tomado en los dias ante-
riores en su manejo de las operaciones en los mercados
monetarios, ha producido una disminuciéon méas impor-
tante que la del 0,20 por ciento que les he mencionado a
ustedes, en el conjunto de tipos de interés practicados en
los mercados espafioles. Asi, los tipos de interés en el mer-
cado monetario a tres meses han bajado aproximadamen-
te medio punto; los tipos a un afio han bajado algo mas
de medio punto, el 0,75 —tres cuartos de punto—, e, igual-
mente, los tipos de interés de los pagarés de empresa, por
lo menos de los emisores mas cualificados, también ha ba-
jado del orden de medio punto.

Quisiera responder al sefior De Rato en cuanto a su pre-
gunta sobre la supresién del depésito obligatorio. Eviden-
temente, estamos deseosos de suprimir el depésito obli-
gatorio, por varias razones. En primer lugar, porque su-
pone una restriccion a la competencia. Esto quiere decir
que los empresarios espafioles tienen que financiarse en
los mercados interiores y no pueden acudir a los merca-
dos exteriores, lo cual les daria unas posibilidades mas fa-
vorables. En segundo lugar, porque, como ocurre con este
tipo de controles, a la larga también hay maneras de bus-
carle la vuelta al control. Ya en estos momentos hay po-
sibilidades, a través de caminos distintos, de evitar, por
decirlo de alguna forma, este depo6sito obligatorio, entre
otras cosas, porque la propia normativa permite que
cuando sean créditos a empresas filiales a partir de un de-
terminado plazo ya no se consideran sometidos a esta nor-
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mativa y también hay otros caminos. De hecho, creemos
que este depdsito obligatorio es cada vez menos eficaz.
Esta seria una razén adicional para suprimirlo. Lo que
ocurre es que hay que suprimirlo en el momento adecua-
do. Como decia antes, estamos muy cerca del limite su-
perior de la banda. La supresién podria llevarnos inme-
diatamente a la banda limite 0 a una apreciacién de la pe-
seta que todos consideramos que, en la medida posible,
hay que evitar en este momento.

La otra alternativa seria bajar los tipos de interés, pero
eso quiere decir que habriamos renunciado a luchar con-
tra la inflacién y en ese caso se produciria una variacién
muy rapida en el mercado de cambios, porque en el mo-
mento que en el mercado de cambios se entendiera que
habiamos dado una vuelta a la politica monetaria y aho-
ra ya no nos preocupabamos de la inflacién, obviamente,
el cambio drastico en el mercado de la peseta no se haria
esperar. Confio que se pueda suprimir muy rapidamente
pero, como digo, tenemos que esperar a hacerlo en un mo-
mento en el que el mercado de la pesetas nos dé un res-
piro en el sentido de que la peseta deje de comportarse
con tanta fuerza como lo ha hecho durante los altimos
tiempos.

¢C6mo evolucionara la actividad en 1991 como conse-
cuencia de esta politica monetaria y de la politica de con-
tencion del déficit publico, ya aprobada por esta Cama-
ra? Ello va a depender, evidentemente, de dos factores.
Uno, el propio contexto internacional que, como el sefior
De Rato ha mencionado, es un contexto complicado y di-
ficil. Espero que en un plazo corto se aclare este panora-
ma y que incluso se produzcan algunos hechos positivos
para la economia espafiola, como podria ser la reduccién
en el precio del petréleo, que en parte se ha producido ya,
pero que puede intensificarse segun los expertos.

Con independencia de los acontecimientos en la guerra
del Golfo, es obvio que toda la economia occidental, con
la excepcién de Alemania, est4 en un periodo de enfria-
miento. Segun las ultimas estimaciones, el conjunto de
los paises de la OCDE crecer4 en el afio 1991 un 2 por cien-
to, frente a un 2,8 en 1990. La propia Comunidad, a pesar
del excepcional crecimiento alemén, pasara de un 2,9 a
un 2,2, En Estados Unidos, se espera un crecimiento de
alrededor de un punto. En el caso de Japén, la tasa de cre-
cimiento bajard del 6 por ciento a alrededor del 4 por
ciento. Es evidente que este hecho influir4 en la evolucién
de nuestra economia, aunque yo creo que la mayor inc6g-
nita que existe en estos momentos es saber qué es lo que
va a ocurrir con este proceso que mencionaba antes, que
se incia fuertemente en 1990, de reduccién de los margen-
tes comerciales como consecuencia de un aumento impor-
tante de los costes en unos mercados que cada vez aguan-
tan menos el traslado del aumento de costes a los precios.

Dicho en otras palabras, qué es lo que ocurre en el afio
1991 con los convenios que estan teniendo lugar en este
momento, y cudl es el impacto que ello tiene sobre los cos-
tes laborales. Esto va a ser algo importante unido a los
elementos internacionales que mencionaba antes.

Si adoptamos una previsén sobre el resultado de estas
negociaciones colectivas relativamente optimistas, en el

sentido de unos aumentos de los costes laborales razona-
bles, pensamos que el crecimiento del producto interior
bruto en Espafia en 1991 ser4 del 2,5. Hace unas semanas
estimabamos que quizés podria ser algo mayor, pero, evi-
dentemente, los acontecimientos del Golfo, las propias de-
saceleraciones que se estan produciendo en la economia
internacional, y el hecho de que es dificil prever que los
aumentos de costes laborales estén por debajo de unos
ciertos niveles; todo ello nos lleva a pensar que el creci-
miento mas probable sera del 2,5 por ciento, siempre —in-
sisto— que los resultados de los convenios sean ra-
zonables.

Evidentemente, mas dificil es atin prever qué es lo que
va a pasar con la evolucion del empleo. Eso sf que va a
estar muy condicionado a cual es la evolucién de esos
margenes empresariales. Yo no me atreveria en este terre-
no a dar ninguna cifra. Es cierto, sin embargo, que toda-
via en 1990 el crecimiento del empleo ha sido del 2,7, lo
cual es una cifra menor que en el afio 1989, pero una ci-
fra considerable por su importancia.

Con las incertidumbres actuales, producidas tanto por
el contexto internacional como por hechos interiores, no
tendria mucho sentido discutir, décima arriba o décima
abajo, qué es lo que va a ocurrir con la actividad econé-
mica, qué es lo que va a ocurrir con el producto interior
bruto.

Lo que si creo es que no hay nada en este momento que
indique que se est4 produciendo una caida dramatica de
la actividad econémica. Se ha mencionado, incluso (uti-
lizando un término al uso), que estamos pasando del en-
friamiento a la congelacién. Evidentemente, la discusién
sobre lo que esta ocurriendo en las tltimas semanas es
siempre dificil, entre otras cosas porque todavia muchos
indicadores conyunturales se publican con un cierto re-
traso. El altimo indice que tenemos de produccién indus-
trial se refiere a noviembre. Por tanto, es dificil saber lo
que ha pasado en diciembre y enero.

Por lo que se refiere a las cifras monetarias, las corres-
pondientes a enero, como es sabido, muestran unos au-
mentos muy importantes. Si tenemos en cuenta los au-
mentos de los pagarés, llegamos a una tasa del 30 por
ciento en el mes de enero. Es decir, que en un momento
en que se esta hablando de una caida dramatica de la de-
manda de crédito, etcétera, nos encontramos con unas ci-
fras muy importantes en el mes de enero. No es que yo
les dé a estas cifras del mes de enero una relevancia ex-
cepcional, pues el mes de enero es muy especial, como
también lo es diciembre, ya que estan sometidos a varia-
ciones estacionales muy importantes. Por otro lado, en
enero se han suprimido los controles al crédito. Por tan-
to, pueden producirse movimientos erraticos de una cier-
ta relevancia, pero el hecho es que en el mes de enero se
ha producido un aumento muy importante del crédito.

Argumentos adicionales a favor de esta caida no dra-
matica son las propias encuestas. Esta mafiana se ha pu-
blicado una encuesta, que ustedes conocen, que cuando
se analiza no da unos resultados tan dramaticos. Es cu-
rioso como los esparioles son pesimistas sobre lo que va
a ocurrir en el conjunto de la economia y, en cambio, no
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son nada pesimistas sobre lo que les va a ocurrir a ellos.
Loégicamente, hay que suponer que cada uno tiene una in-
formacién méas detallada y concreta de lo que piensa que
va ocurrir con sus ingresos, de lo que va ocurtir con el pro-
ducto nacional bruto en 1991. Cuando se analiza esta en-
cuesta, que no digo que sea un elemento decisivo, pero es
el mas reciente —lo digo porque se ha publicado esta mis-
ma maifiana o, por lo menos, yo la he visto esta mafiana—
no da esta sensacién dramatica de caida de la actividad
econdmica.

En cualquier caso, si puedo decir que las previsiones,
no solamente las nuestras, sino de la Comunidad, que son
las mas recientes, dan para Espafa unas tasas de creci-
miento en 1991 de las mas altas de la Comunidad, salvo
los casos de Alemania y de Portugal.

Para Espafia prevé un crecimiento de producto interior
bruto del 2,5, que es el mismo que se prevé para Francia
y algo superior al que se prevé para Italia y, por supues-
to, muy superior al que se prevé para Inglaterra, que es
del 0,7. Da unas cifras que significa una desaceleracién,
por supuesto, frente a 1990, pero, de acuerdo con ellas, Es-
pana es, con Francia, el pais que crece mds deprisa, si se
exceptua el caso alemén, que es muy excepcional, y el
caso de Portugal. Son cifras bajas, pero no dramaéticas, en
absoluto.

Y paso a un comentario final, para intentar contestar
a la pregunta del sefior Rato, sobre si la evolucién recien-
te nos acerca o aleja de esa convergencia con Europa, no
solamente en tasas de inflacién, sino, en ultimo término,
en tasas de bienestar, o si nos hace mas o menos factible
el responder con éxito a los retos planteados por el mer-
cado Unico europeo y por la unién monetaria.

Me van a permitir que haga unas conclusiones «grosso
modo», de c6mo veo yo la experiencia de la economia es-
paiiola durante estos ultimos afios.

Me parece que, analizando lo ocurrido, hay un punto
muy positivo, que es el dinamismo mostrado por la eco-
nomia espafola. Si analizamos las tasas de crecimiento
del producto interior, si analizamos las tasas de inversién,
si analizamos las tasas de creacién de empleo de los ul-
timos afos, es claro que estamos en la parte superior de
todos los paises industrializados. Me parece también que
es cierto que nuestra integracién en la Comunidad se ha
hecho con un éxito importante. En cualquier caso, se ha
logrado unos resultados que nadie esperabamos. No re-
cuerdo que antes de la entrada en la Comunidad nadie hi-
ciera unos supuestos tan optimistas como luego se han
dado. Puede que alquien pensara que las cosas iban a fun-
cionar mejor de lo que han funcionado, pero nadie lo dijo,
sino que claramente todas las previsiones eran mas pe-
simistas.

En tercer lugar, creo que hubo también un elemento po-
sitivo, que es el foco de atracciéon que Espana ha supues-
to durante todos estos afios para los capitales extranjeros.
Es verdad que parte de esta atraccién son los tipos de in-
terés, en lo que se refiere a las entradas de capital, pero
también tienen tipos altos de interés muchos paises y no
han conseguido atraer los créditos exteriores que hemos
conseguido atraer nosotros. En cualquier caso, también

las cifras de inversiones directas son muy altas para el ta-
marfio de la economia espafiola, probablemente de las mas
altas, teniendo en cuenta, como digo, cual es el tamafio
de nuestra economia.

Al lado de estos datos positivos, muy positivos desde
mi punto de vista, me parece que hay dos elementos ne-
gativos. El primero, la tendencia a la pérdida de compe-
titividad. Me explico, hablo de la pérdida de competitivi-
dad midiéndola por los indicadores habituales, bien sean
tipos de cambio efectivos reales, haciendo el paso de ti-
pos nominales a tipos reales a través de los precios al con-
sumo, a través de los costes unitarios del trabajo, a tra-
vés de los precios al por mayor, de las distintas formas
que se puede hacer, midase como se mida, es evidente,
como consecuencia de los aumentos de costes interiores
y de precios y de la presion de la peseta, que todos estos
indicadores muestran una pérdida de competitividad de
la economia espafiola.

Advierto, sin embargo, que son indicadores y no quiere
decir que la pérdida real de competitividad haya sido la
que resulta de estos indicadores. Esto es asi porque estos
indicadores estan midiendo magnitudes medias de la eco-
nomia espafiola. Cuando tienen en cuenta, de una forma
o de otra, qué es lo que ha pasado con la productividad,
estan midiendo la productividad media de la economia
espafiola, pero es evidente que en los sectores sometidos
a la competencia de los mercados extranjeros, sectores ex-
portadores o sometidos a las importaciones, han tenido
lugar en general durante estos afios unos aumentos enor-
mes de las inversiones, que han permitido unas mejoras
de productividad muy superiores a la media. Esto se ve
claramente cuando se analizan, por ejemplo, las cifras pu-
blicadas por la central de balances del Banco de Espaiia
que permiten analisis desagregados. Esto es lo que expli-
ca, en ultimo término, el hecho de que, a pesar de que es-
tos indicadores muestran un continuo deterioro de la
competitividad, nuestras exportaciones se hayan compor-
tado de forma bastante positiva, pero es evidente que exis-
te un problema y que la continuacién de esta ascenden-
cia, es decir, la continuacién en estos momentos de un au-
mento de nuestros precios y de nuestros costes muy por
encima de lo que esta ocurriendo en los mercados exte-
riores, producira efectos muy negativos, porque el man-
tenimiento a tasas elevadas de las exportaciones, la lucha
contra las importaciones, ya ha producido en el afic 1990
—y lo mencionaba antes— una reduccién importante en
los margenes. Esta reduccién quiza se va a acelerar en el
afio 1991 y, por tanto, este proceso tiene sus limites.

Quiero decir que es evidente que hay planteados unos
peligros a la competitividad de la economia espafola a
medio plazo. Ese es uno de los graves problemas plantea-
dos en este momento.

El segundo problema es el hecho de que por el funcio-
namiento de la economia esparola durante los tres o cua-
tro ultimos afos parece claro que las tasas de paro com-
patibles con la estabilidad son muy altas. Dicho de otra
forma, a pesar de tener tasas muy elevadas de paro, muy
superiores a las de otros paises de la Comunidad, la pre-
sion al aumento de los salarios, no sélo en términos no-
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minales sino en reales, es muy superior al del resto de la
Comunidad. Esto plantea unos problemas graves, de cara
al futuro, de absorcién de ese paro. ¢A qué se debe? Creo
que a factores muy diversos —muchos de ellos ya se han
estudiado—, a todos los problemas de la estructuracién
de nuestro mercado de trabajo, a problemas probable-
mente de adecuacién de la oferta de trabajo a la deman-
da de trabajo, relacionado con la formacién profesional
en general. Pero hay un elemento que creo es importante,
al menos desde el punto de vista de la politica moneta-
ria, que es el de las expectativas inflacionistas.

En ultimo término, si uno analiza por qué hay paises
dentro de la Comunidad que consiguen mantener tasas de
inflacion bajas, a pesar de tener unas tasas de paro tam-
bién bajas frente a otros paises que en cuanto reducen la
tasa de paro incurren en inflacién —no estoy hablando ex-
clusivamente de Espaiia, hay paises con problemas inclu-
so mas graves que el nuestro en este caso—; si uno ana-
liza unas y otras experiencias, al final probablemente
comprobara que el elemento decisivo que existe entre
unos paises y otros es que en unos se dan unas expectati-
vas inflacionistas, tanto por parte de los sindicatos como
de los empresarios, pensando estos ultimos que pueden
trasladar parte de los aumentos en sus costes laborales a
los precios. Evidentemente, en esas circunstancias, en
cuanto aumenta la presion en las reivindicaciones o peti-
ciones de aumento de los salarios se acepta la subida pen-
sando en trasladarlo a los precios.

Si hiciéramos un analisis dentro de la Comunidad en
aquellos paises que han tenido mas éxito en los ultimos
tiempos, mencionaria paises tan distintos en su tradicién
monetaria como ha sido el caso de Alemania o Francia,
paises ambos en los que se ha conseguido cortar las ex-
pectativas inflacionistas, y digo cortar sobre todo en el
caso de Francia porque en el de Alemania la presién es
mucho mas antigua. ¢Por qué el mayor éxito de Francia
frente a otros paises dentro de la Comunidad en este terre-
no? Precisamente porque han seguido desde 1983 una po-
litica monetaria firme que ha llevado al convencimiento
de todos los agentes econémicos el que no serd posible
trasladar a precios las decisiones inflacionistas que pue-
dan producirse en las distintas negociaciones o en los dis-
tintos mercados.

De ahi mi conclusion —perdén por la extensién de mi
intervencién— de la necesidad en cualquier caso de man-
tener esta firmeza de la politica monetaria, inica mane-
ra de convencer a los distintos agentes econdmicos de que
no se financiaran las decisiones inflacionistas que puedan
producirse. Si no existe esta firmeza no hay ninguna po-
sibilidad de acabar con la inflacién. Insisto en que es bue-
no ver en estos temas lo que pasa alrededor de uno, mi-
rar la experiencia de otros paises, y procurar no descu-
brir mediterraneos. En este aspecto he de decir que aque-
llos paises que han tenido mas éxito, en la linea que no-

_sotros perseguimos, son precisamente aquéllos que han
estado dispuestos a mantener una politica firme y a con-
vencer a todos los agentes econdémicos de que esta politi-
ca firme no iba a modificarse en ningun caso.

El sefior PRESIDENTE: Ademé4s del Grupo Popular,
¢algn otro grupo parlamentario desea fijar posiciones?
(Pausa.)

Por el Grupo Popular, tiene la palabra el sefior De Rato.

El sefior DE RATO FIGAREDO: Gracias, sefior Gober-
nador, por su intervencioén, de la que yo quisiera destacar
algunos aspectos, ademas de plantear después:algunas .
cuestiones que me parece que podrian ser ampliadas en -
su segunda intervencion.

El sefior Gobernador ha hecho algunas afirmaciones so-
bre la mejora de nuestros desequilibrios, que indudable-
mente, al menos en opinién del Grupo Popular, se mani-
fiestan con mas claridad en nuestro desequilibrio exterior
que en nuestro desequilibrio de precios, y eso, al menos
en nuestra opinion, tiene una explicacién mas consisten-

“te en lo que se refiere a la considerable reduccion de las

importaciones, sin duda en relacién con la reduccién del
crecimiento del gasto y de la demanda interna espafiolas,
que en el mantenimiento de una tasa continua de creci-
miento de las exportaciones. Sin embargo, no comparti-
mos —al menos tal y como lo hemos entendido— la pre-
cisién del sefior Gobernador de que no deberiamos cen-
trar una parte del debate politico en la reduccién de la
tasa de crecimiento de las inversiones.

El Grupo Popular considera que para nada puede con-
siderarse satisfecha la sociedad espafiola por haber man-
tenido tasas de inversion sustancialmente muy importan-
tes en los ttltimos tres anos, y que si queremos apostar de-
cididamente por una convergencia con los paises centra-
les de la Comunidad Econémica Europea —que, dicho de
otra manera, es apostar por la no existencia de una Eu-
ropa de dos velocidades—, la sociedad espaifiola necesita
mantener altas tasas de inversién. El sefior Gobernador,
sin duda, sabe que eso no puede hacerse de manera equi-
librada sin un aumento sustancial del crecimiento del
ahorro interno y, en ese sentido, nos gustaria, si fuera po-
sible, que el sefior Gobernador nos diera sus impresiones
sobre como puede la economia espaiiola recuperar y au-
mentar sus tasas de ahorro interno, sin las cuales, es ob-
vio, no podria plantearse un crecimiento sostenido y es-
table, y mucho menos unas altas tasas de inversion.

Respecto a las menciones que ha hecho el sefior Gober-
nador a la supresién del depésito obligatorio —y que, al
final, nos ha venido a decir que sélo podra desaparecer el
depésito obligatorio cuando bajen los tipos de interés—,
nosotros no compartimos esas tesis, sefior Gobernador.
Creemos que el depésito obligatorio en este momento esta
sometiendo a los empresarios espafioles a una competen-
cia desleal de los empresarios extranjeros, y seguramente
todos lo vamos a entender muy bien. Mientras que un em-
presario espafiol tiene que sufrir la competencia de cual-
quier producto similar al suyo fabricado en la Comuni-
dad, cada vez en situacién de més igualdad de precios y
sin ningun tipo ya casi de restriccion interna de tasas de
entrada a nuestro mercado, sin embargo, tiene una mano
atada a la espalda cuando ha de buscar una parte sustan-
cial de sus costes que es la financiacién. En ese sentido,
nosotros no creemos que tenga que haber una parte de la
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sociedad espafiola que sufra esta situacién, y es aquellas
empresas que no tienen capacidad para atraer capital ex-
tranjero, porque, como el sefior Gobernador nos ha expli-
cado, a la larga todas las restricciones o todos los inter-
vencionismos acaban generando unas distorsiones que
mas benefician a unos que a otros. En ese sentido, noso-
tros indicariamos nuestra preferencia por la desaparicion
del depdsito previo lo antes posible, porque el sefior Go-
bernador ha mencionado —y ha mencionado la preocu-
pacién que ya venia ampliada en varios de los informes
del Banco de Espafia de los tltimos meses— la preocupa-
cién por la disminucion de los margenes empresariales,
también en este proceso de necesidad de aumento y de
mantenimiento de altas tasas de inversién y de ahorro.
Ha mencionado también, en este proceso de reduccion de
los margenes empresariales, el aumento de los costes la-
borales, y nosotros quisiéramos también significar nues-
tra profunda preocupacién por el aumento de los costes
fiscales, de los tributos y de las tasas. Existen estudios de
instituciones privadas que demuestran que, a lo largo de
los afos 1989 y 90, desde el punto de vista de reduccion
de los mérgenes empresariales, tanta incidencia ha podi-
do tener el aumento de los costes laborales como el au-
mento de la presién fiscal y de los costes fiscales, a través
de los impuestos y de las tasas.

Ha planteado el sefior Gobernador las cuestiones posi-
tivas que le parecen destacables, que nosotros subraya-
mos y respaldamos, que la sociedad espariola deberia te-
ner muy en cuenta y que, desde el punto de vista del Gru-
po Popular, se significarian en que los espafioles debemos
ser conscientes de que estamos ante una gran oportuni-
dad de bienestar y de prosperidad y que Espaiia todavia
es un pais con grandes posibilidades econémicas que de-
ben ser aprovechadas. El sefior Gobernador, en este se-
gundo capitulo sobre c6mo aprovechar esas grandes opor-
tunidades, ha destacado que existe una tendencia preocu-
pante de la competitividad que él ha dicho que le inquie-
ta especialmente en lo que ha denominado expectativas
inflacionistas de la sociedad espariola, y ha mencionado
en estas expectativas la responsabilidad que sin duda tie-
nen en la sociedad espafiola los sindicatos y los empresa-
rios en la generacién de estas expectativas inflacionistas.

Sin embargo, sefior Gobernador, no ha mencionado us-
ted otro agente econémico que, en opinién del Grupo Po-
pular, sigue manteniendo una importante responsabili-
dad en las expectativas inflacionistas. Al final, cuando ha-
blamos de expectativas inflacionistas, lo que estamos di-
ciendo es que nadie se cree la tasa de inflacién que fija el
Gobierno, todo el mundo cree que va a ser superior, y si
bien nosotros no vamos a defender aqui la no responsa-
bilidad de trabajadores y empresarios en la generacion de
expectativas inflacionistas, si nos parecen muy importa-
nets, quizas porque esta Camara tiene mas posibilidades
de actuar sobre ello, las expectativas inflacionistas que
genera el sector publico espaiiol. La realidad es que, cuan-
do uno habla de sector publico espafiol —y hemos echa-
do en falta menciones a este tema por parte del sefior Go-
bernador—, uno siempre tiene que encontrarse con la ne-
cesidad de homogeneizar cifras, no hay afio en que el sec-

tor puiblico sea capaz de comparar las cifras con el afio an-
terior sin una cantidad de notas a pie de pagina que com-
prendo que aburran no ya a los legos, sino a los expertos.

Pero cuando estamos hablando del 42 por ciento del PIB
de la economia espafiola, aburridos o no con las notas a
pie de pagina, nos parece imprescindible que comente-
mos el sector publico espafol, y la realidad es que el dé-
ficit publico de las administraciones publicas, lejos de re-
ducirse, aumenta. Y es verdad, se nos dira, que para com-
parar el afio 1989 con 1990 tenemos que homogeneizar
una vez més. Pero homogeneizar supone —y el Grupo Po-
pular lo querrfa destacar en este momento— homogenei-
zarlo todo, y cuando uno homogeneiza todo, en nuestra
opinién, es decir, no sélo el calendario fiscal de las devo-
luciones del Impuesto sobre la Renta, sino también las
amortizaciones anticipadas en el afio 1989 a la deuda del
INI y el aumento de las retenciones del trabajo personal
y del capital, los pagos fraccionados de actividades em-
presariales y el pago a cuenta del Impuesto sobre Socie-
dades, resulta que el déficit publico no ha mejorado del
afio 1989 al afio 1990. Eso es muy serio, porque supon-
dria que una parte considerable de las distorsiones mo-
netarias a que el sefior Gobernador ha hecho referencia
de los afios 1989 y 1990, sobre todo, no vendrian explica-
das exclusivamente por la actividad privada de los agen-
tes econdmicos espafioles, sino que vendrian explicadas,
en nuestra opinién en una gran parte, por un sector pu-
blico que todavia est4 por disciplinarse, y eso pese a que
la presion fiscal ha aumentado considerablemente y de-
beria haber garantizado al menos que la reduccién del dé-
ficit pablico se produjese con los mismos niveles que au-
menta la presion fiscal en Espafia. En el sentido contra-
rio nos encontrariamos con que, mientras que la politica
monetaria intenta disciplinar al sector privado, esa poli-
tica monetaria, a su vez, impide —probablemente de ma-
nera involuntaria por parte del Banco de Espaiia— el
mantenimiento de altas tasas de inversién, teniendo con-
secuencias esa politica monetaria restrictiva y su mante-
nimiento en un déficit publico y en un sector publico que
todavia esta muy distante de ser disciplinado.

En este sentido nos parece importante que el sefior Go-
bernador nos pudiera precisar cual es su opinién sobre
c6mo se podria aumentar la tasa de ahorro de la econo-
mia espafiola, y si estamos en este momento discutiendo
politicamente sobre el futuro de nuestro sistema fiscal, y
hay ofertas ——no sabemos si ya llamarlas oficiosas en los
términos de nuestra politica exterior, oficiales o persona-
les— sobre regularizaciones fiscales o sobre amnistias fis-
cales, o sobre c6mo dormir tranquilos en el futuro, llamé-
moslo como sea, el sefior Ministro de Hacienda ha acufa-
do todos los nombres.

¢Cuales serian en opinién del sefior Gobernador, los
efectos sobre la politica monetaria en el caso de que esa
futura y posible transformacién de pagarés del tesoro a ti-
tulos de deuda no se produjera y, sin embargo, se produ-
jeran huidas —entre comillas— del dinero negro espariol
a otros activos liquidos o evoluciones en ese sentido en la
politica espafiola en los préximos meses?

En otro orden de cosas —hemos mencionado ya en
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nuestra primera intervencién, y lo ha dicho el sefior Go-
bernador también en la suya— est4 la preocupante situa-
cion de nuestro diferencial de inflacién con los paises cen-
trales de la Comunidad Econémica Europea, y nos refe-
rimos a los paises del sistema Monetario Europeo. Sin
duda nos encontramos con unas diferencias que, después
de todos los rigores de politicas monetarias mantenidos
durante muchisimos meses, no se reducen.

El Banco de Espafa es el responsable de fijar un pre-
supuesto monetario. Dadas la politica econ6mica del Go-
bierno, la politica de rentas, el comportamiento del sec-
tor publico, ¢qué déficit pablico considera el sefior Go-
bernador que es compatible —publico, de las Administra-
ciones Publicas y del Estado— con el objetivo de infla-
cién fijado por el Gobierno del 5,6 por ciento, dado el pre-
supuesto monetario que nos ha descrito?

Una pregunta que también est4 en la mente yo creo que
de todos los ciudadanos, es si, ademas de la politica mo-
netaria, es necesaria otra politica adicional para conse-
guir una reduccioén real de las expectativas inflacionistas
y, por tanto, de la inflacién a medio plazo en la economia
espafiola, y cual seria en opinién del Banco de espaiia, esa
politica que, entre otras consecuencias, permitiese una re-
duccién de los tipos de interés.

En el tema de los tipos de interes —ya hemos mencio-
nado todos su coste sobre la capacidad de inversién de la
economia espafiola— parece que la pregunta adecuada se-
ria: Entendiendo que el Banco de Espaiia es el asesor mas
importante o el Consejero mas importante que puede te-
ner el Ejecutivo en materia de politica econémica, ¢qué
har{a falta para que los tipos de interés bajaran en Espa-
fia, dado el presupuesto monetario, y garantizando la es-
tabilidad de los equilibrios internos?

En este sentido no debemos olvidar que, por unas ra-
zones o por otras, la sociedad espafiola parece que tiene
que estar sometida de manera crénica a los tipos de inte-
rés mas altos del mundo occidental. El Grupo Popular
duda de que esta continua politica de altos tipos de inte-
rés pueda ser compatible con un crecimiento de la econo-
mia y con una convergencia de la politica espafiola en di-
reccion a las economias centrales del Sistema Monetario
Europeo.

Las consecuencias de esos altos tipos de interés —y el
sefior Gobernador las ha mencionado— estan en una im-
portante cotizacién de la peseta que parece alejada de las
realidades econémicas espafiolas. Dicho de otra manera,
muchos espafoles nos preguntamos qué coste acaba te-
niendo para nuestra economia el que nuestra moneda sea
la mas fuerte del Sistema Monetario Europeo cuando cla-
ramente nuestra economia no lo es, y cuando nuestros di-
ferenciales de precios continiian demostrando dicha falta
de competitividad, y que nuestra realidad econémica nos
aleja mucho, por desgracia, de ese liderazgo de estabili-
dad que deberia reflejarse a través de nuestra moneda.

No ha mencionado el sefior Gobernador, probablemen-
te para hacer mas corta su intervencién, pero nos parece
importante para esta Camara, su valoracién sobre la
Unién Econdmica y Monetaria. La realidad es que Espa-
fia no ha conseguido todavia entrar en la fase uno total.

Dicho de otra manera, la libertad del movimiento de ca-
pitales es algo que creemos existe en proyectos del Go-
bierno para llevarla a cabo, pero todavia se encuentra ale-
jada de la realidad espafiola y el depésito previo, entre
otras, seria una de las cuestiones a solucionar.

Nosotros también quisiéramos plantear, y que el sefior
Gobernador nos comentara, otro extremo que ya ha veni-
do a esta Comisién en otras ocasiones, coincidiendo con
la presencia de S. S., y que se encuentra relacionado con
la independencia de los bancos centrales de los Gobier-
nos. Parece indudable que la fase dos de la Unién Econd-
mica y Monetaria, que el Gobierno espafiol ha propuesto
que se plantee a partir —si no estoy equivocado— del afio
1994, aparte de otras cuestiones, tendria como eje central
la existencia de un Eurofed independiente de los Gobier-
nos. No pareceria demasiado esperar que esa independen-
cia que el Gobierno espanol desea de la autoridad mone-
taria europea a partir de 1994, fuese realidad de la auto-
ridad monetaria espafola a partir de ya. En ese sentido,
y no tanto al sefior Gobernador que sin duda lo sabe me-
jor que nadie pero si al resto de la Comisién, quisiera lla-
mar la atencién sobre un articulo aparecido en «The Eco-
nomist», el pasado 2 de febrero, que en su pagina 79 pre-
senta un grafico en el que se colocan por lista, del 1 al 4
(siendo el 1 los mas dependientes y el 4 los mas indepen-
dientes), los paises y sus bancos centrales con respecto a
los poderes ejecutivos. Espafia se encuentra en el grupo
de los paises 1, es decir, de los paises cuyos bancos cen-
trales tienen menos independencia del poder Ejecutivo, y
Alemania se encuentra en el grupo de los paises 4.

Habida cuenta que el modelo de Eurofed nos parece que
va a ser mas bien el modelo alem4n, la propuesta del Gru-
po Popular —y nos gustaria que el sefior Gobernador den-
tro de su discrecién pudiera comentar su opinién sobre el
tema— seria la de que resultaria ya imprescindible que
en Espaiia se den pasos sustanciales para la independen-
cia total, acercandonos por lo tanto al modelo aleman, o
al que va a primar en el Eurofed, y al que se encuentran
mucho mas cerca el resto de los paises europeos, excep-
tuando Italia, de independencia del banco central.

Esta no es una cuestién técnica, porque en el mismo
grafico al que he hecho referencia, y yo dudo que sea por
casualidad, la inflacién va en relacién con la independen-
cia de los bancos centrales, y da la casualidad que los pai-
ses que tienen bancos centrales mas dependientes del po-
der Ejecutivo, tienen mas inflacién, y los paises que tie-
nen bancos centrales mucho més independientes del po-
der Ejecutivo, tienen menos inflacién. En ese sentido, se-
ria importante que el sefior Gobernador, que nos ha co-
mentado las altas tensiones monetarias del mes de enero
pasado, nos comentara qué incidencia ha podido tener en
las mismas el recurso del Tesoro al Banco de Espaiia que,
segin nuestras informaciones —y nos gustaria lo confir-
mara o corrigiera—, se estaria acercando al billén de pe-
setas, cerca de los novecientos y pico mil millones en el
mes de enero. Por ultimo, sefior Presidente, querriamos
conocer la opinién del sefior Gobernador, también en el
contexto del Sistema Monetario Europeo, sobre los efec-
tos que puede tener en este momento, sobre las politicas
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de todos los paises pertenecientes al Sistema Monetario
Europeo, la politica monetaria del Banco central aleman,
su aumento de los tipos de interés, y, a su vez, como va-
lora el sefior Gobernador, para el futuro de esta Unién
Econémica y Monetaria, que tantos efectos debe tener
para Espaiia, el que el Banco central alemén se reclame
para si un protagonismo sustancial en esa Unién Econé-
mica y Monetaria, que viene a querer decir, segin noso-
tros lo podemos entender, que todos los paises vamos a
tener que ceder parte de nuestra soberania monetaria me-
nos los alemanes, que parecen fiarse mas de su soberania
monetaria que de la posibildiad de cedérsela a una insti-
tucién de conjunto del resto de los paises de la Co-
munidad.

No ha hecho ninguna mencién el sefior Gobernador,
probablemente porque no sea necesario, al sistema credi-
ticio espafiol en su conjunto. Nosotros lo apuntamos por-
que ha sido tradicién en sus intervenciones de otras ve-
ces hacer comentarios acerca de si eran pertinentes sobre
el funcionamiento o el estado de nuestro sistema crediti-
cio, vy nos comentase quiza sobre algunas tensiones que
han sido objeto de debate en la opinién publica en cuan-
to a los criterios del Banco de Espafia sobre liquidacién
de activos y otras cuestiones, cémo afectan a los fondos
de pensiones de la Banca, etcétera. Y también al aumen-
to de la competencia entre los Bancos a través de las lla-
madas supercuentas y que han sido igualmente objeto de
comentarios, en los tltimos meses, creemos incluso que
por parte de la autoridad monetaria.

Senor Presidente, muchas gracias y reiteramos nuestro
agradecimiento al sefior Gobernador.

El sefior PRESIDENTE: Vamos a acumular el turno de
portavoces porque, dada la extension y amplitud de los te-
mas presentados por el sefior De Rato, posiblemente haya
temas que se puedan repetir por parte de los Grupos par-
" lamentarios, y el sefior Gobernador pueda responder glo-
balmente a todos los temas suscitados en la Comisién.

Por el Grupo parlamentario del CDS tiene la palabra el
sefior Lasuén.

El sefior LASUEN SANCHO: Gracias, sefior Goberna-
dor, por su presencia y exposicién que, a mi entender, ha
sido metodol6gicamente rigurosa. Sin embargo, yo que-
ria hacer unos comentarios sobre su exposicién con algu-
nos matices acerca de sus diagnoésticos.

En primer lugar, quiero decirle, sefior Gobernador,
aunque probablemente usted ya lo sabe, porque habra te-
nido acceso a los «Diarios de Sesiones» de esta CAmara,
que nosotros apoyamos al Gobierno en su propésito de
evitar que se configure una Europa de dos velocidades,
pero con un matiz adicional. Es decir, en el caso de que
se produjera por alguna circunstancia, nosotros exigiria-
mos del Gobierno que practicara las politicas necesarias
para estar incluidos en los paises de primera velocidad.

En este sentido nos ha parecido inteligente la propues-
ta del Gobierno de retrasar, en la medida de lo posible,
la segunda fase de la unién monetaria europea, a fin de
que por lo menos paises como Inglaterra, Italia y Espaia

puedan converger hacia el micleo duro de Alemania, pero
si esta estrategia no fuera practicable por alguna razén,
nuestra posicion seria exigir al Gobierno que garantiza-
ra, por las politicas que fuera necesario, que Espaifia se en-
contrara entre los paises de primera velocidad. Esto como
marco de referencia.

El segundo punto es que, en su analisis, el Gobernador
ha sefialado como compromisos a medio plazo dos acon-
tecimientos que ya tenemos comprometidos. Uno es la en-
trada en vigor del mercado unico, que obliga a una con-
vergencia de las tasas de inflacién a efectos de garantizar
la competitividad debida, y luego la entrada, a partir de
1994, en el Sistema Monetario Europeo.

A mi me gustaria sefialarle al sefior Gobernador si no
compartiria nuestro punto de vista: que en el segundo
caso no sélo se exige una convergencia de las tasas de in-
flacién, sino también una convergencia de las tasas de in-
terés, porque si no produce una reduccién de los diferen-
ciales de tipos de interés, a principios de la segunda fase
se va a propiciar una fuerte tendencia a la apreciacién de
la peseta, que serfa absolutamente incompatible con el
manejo de la politica de tipo de cambio y monetaria, en
el sentido que le interesa al Banco de Espana, al Gobier-
no y al CDS.

De forma que ése es un matiz importante en la exposi-
cién: convergencia de los diferenciales de la inflacion para
1993 y convergencia de los tipos de interés para 1994.

Tercera reflexiéon. Esa convergencia de los diferenciales
de tipos de interés a medio plazo exige —y me gustaria
también que el Gobernador opinara sobre este extremo—
una sustitucion creciente de la politica de financiacién de
la inversién a través de un componente de ahorro exter-
no importante por una creciente aportacién de ahorro in-
terno, y esto, en la medida de lo posible, se debe lograr
primero, por un incremento del ahorro publico mediante
la reduccion del déficit presupuestario de una forma cre-
ciente y acelerada, probablemente mas rapida que la que
ha previsto el Gobierno y, segundo, por el fomento del
ahorro privado de las familias, puesto que los otros com-
ponentes del ahorro privado son ya suficientemente altos.

Cuarto punto. Sefior Gobernador, a corto plazo (creo
que usted lo ha dicho de una forma suficientemente ex-
plicita, pero yo lo voy a subrayar de todas formas), uste-
des se encuentran con un problema relativamente grave,
que es que la peseta se halla en la banda alta de la fluc-
tuacién, con una tendencia a la apreciacién que durante
cinco meses ha sido tolerable, pero que se puede acelerar
por los factores que voy a mencionar, y con una imposi-
bilidad de corregir esa apreciacién por reduccién del tipo
de interés, que es la inica arma de que ustedes disponen
en este momento, aparte de la reduccién presupuestaria
para el préximo ejercicio, que es incompatible con el
mantenimiento del objetivo de inflacién.

A este respecto, y antes de proseguir con el analisis, us-
ted ha hecho un diagnéstico sobre el enfriamiento de la
economia esparfiola que quiero destacar porque incide en
este punto, en el que usted ha afirmado que la reduccién
dela tasa de desaceleracién de la inversion (porque la tasa
de la inversién sigue siendo alta y en términos de PIB ma-
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yor que en los ejercicios anteriores) se ha producido por
dos factores: uno, por la existencia de los tipos de interés,
pero este factor ya existia y usted lo ha descontado par-
cialmente y, otro, por la reduccién de los margenes em-
presariales como consecuencia de los incrementos de los
costes laborales unitarios y la contencién relativa de los
precios.

Me gustaria sefalarle, sefior Gobernador, a este respec-

" to, que este fendmeno no se ha producido tanto en el sec-
tor industrial manufacturero competitivo, porque los cos-
tes laborales unitarios en este sector, como usted conoce,
han crecido relativamente poco, las alzas salariales han
sido muy moderadas, del orden del 4, del 4,5 o del 5 por
ciento, de tipo similar a las alzas de precios y probable-
mente, aunque ha sido en este sector donde mas se han
reducido los méargenes comerciales, es probablemente en
el sector donde mas se estd incrementando la inversion,
porque estos sectores naturalmente para competir en Eu-
ropa en estas circunstancias no tienen mas remedio que
aumentar la inversién sustitutiva de puestos de trabajo.
Tenemos varios casos, incluso en la Comunidad de Ma-
drid, relativos a esta panoramica, que son enormemente
ilustrativos. Donde no se ha producido este fenémeno es
en todo el sector servicios, donde efectivamente los mar-
genes comerciales no se han reducido, los precios estan
creciendo por encima del 9 6 10 por ciento, los salarios
no estan creciendo tanto como los precios y donde el fre-
no posible a la inversién que menos nos deberfa interesar
solo se puede producir por los tipos de interés, de forma
que los tipos de interés son muy esenciales y significati-
vos a la hora de controlar la inversién en los sectores don-
de menos nos debe preocupar.

Dicho esto y volviendo a la cuestioén anterior, el proble-
ma que quiero trasladarle —y seguramente ustedes seran
conscientes de ello— es que, como consecuencia del pro-
ceso de enfriamiento que ustedes han producido —con el
que nosotros no estamos absolutamente de acuerdo, pero
una vez aceptada la légica del Gobierno es la que ustedes
deben seguir—, se ha reducido la tasa de crecimiento de
la inversién y la tasa de crecimiento del consumo, con lo
cual el diferencial entre inversién y consumo ha dismi-
nuido y, por tanto, el ahorro interno total ha aumentado
ligeramente y tendera a aumentar mas, de forma que las

 necesidades de financiacién externas para el objeto de cu-
brir la inversi6én planeada van a ser menores y, al mismo
tiempo, no hay ningan sintoma de que decrezca la apor-
tacién de ahorro externo, de forma que este afio y el afio
que viene van a tener unas entradas de capital extranjero
que, anadidas al ahorro interno, pueden crear tendencia
al incremento del saldo de las balanzas bésicas y a la
apreciacién de la pesetas mas fuertes que las que han te-
nido este afio.

Para nosotros este punto es esencial, porque dada la di-
ficultad de mantenerse en el filo de la navaja en el que
ahora ustedes se encuentran, harfa todavia mas dificil la
conduccion de la politica monetaria. Sobre este extremo
me gustaria que hiciera usted algin comentario porque,
evidentemente, si el analisis que estamos haciendo tiene
alguna verosimilitud habria que solucionar ese problema,

como ya avanzamos en el debate de Presupuestos, con dos
medidas. Una, por supuesto, el levantamiento de los de-
positos previos, por las razones que ha explicado el sefior
Rato, que nosotros también aducimos en su dia y com-
partimos, por ejemplo el tratamiento diferencial de la fi-
nanciacién de empresarios extranjeros y empresarios es-
pafioles en Espaia, por la razén adicional que le estoy
mencionando. Y otra, que serfa aconsejable, si éste fuera
el problema, la unica forma de evitarlo y permitir que su
politica monetaria siguiera por el ritmo que va, seria la
de adelantar considerablemente el proceso de liberaliza-
cién del mercado de capitales de forma completa.
Muchas gracias, sefior Gobernador.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo parlamentario Iz-
quierda Unida-Iniciativa per Catalunya, tiene la palabra
el sefior Martinez Blasco.

El sefior MARTINEZ BLASCO: Gracias, sefior Gober-
nador por su presencia.

Para nosotros constituye una dificultad establecer dia-
logos sobre determinados parametros porque nuestra ob-
jecién es radical al modelo econémico y, por tanto, mo-
vernos dentro de su modelo nos presenta serias dificulta-
des. El modelo que nosotros entendemos que esta basado
en que la politica monetaria, dentro de las politicas eco-
némicas, sea determinante en este pais creemos que esta
ya agotado. Como venimos repitiendo en los tltimos de-
bates, creemos que habria que insistir en otras politicas,
no de contencién de la demanda y la de contencién del vo-
lumen monetario, sino en politicas de oferta, de renova-
ci6n tecnologica industrial, etcétera. Usted ha hecho re-
ferencia a la posibilidad de que exista una Europa de dos
velocidades; nosotros creemos que no es tanto de dos ve-
locidades como de dos roles, que haya una Europa que
produzca y otra Europa llamada a consumir, una Europa
que tenga alta tecnologia, un tejido industrial, un tejido
productivo importante, y otra que se quede en facilitar
una mano de obra barata, etcétera. Creemos que ahi esta
el peligro y no en el problema de las dos velocidades en
el sentido de la contencién de la inflacién, etcétera.

Es muy curioso que la politica monetaria sea muy que-
rida por la derecha, cuando la derecha habitualmente en
todos los paises —y en éste también— ha sido siempre
contraria a la intervencién de la Administracién publica
y la politica monetaria es el mayor grado de intervencion
publica, como si el Banco de Espafia no fuera Adminis-
tracién publica e interviniese drasticamente en la politi-
ca. Efectivamente, ese grado de maximo intervencionis-
mo, que es el que lleva el Banco de Espafa, es curioso
que sea tan aplaudido por la derecha anti-intervencio-
nista.

Creemos que otro de los inconvenientes que tiene nues-
tro modelo es que seguimos el ciclo internacional del na-
cleo europeo, porque cuando hay crecimiento en el exte-
rior, nosotros nos apuntamos al crecimiento, y cuando los
nubarrones apuntan en otras economias exteriores noso-
tros decimos que hay que disminuir el crecimiento.

Nosotros pensamos que habria que hacer lo contrario,
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como programaciones, planificaciones anti-ciclicas, para
evitar esos vaivenes, porque estamos convencidos de que,
por debajo de determinados umbrales de crecimiento, no
es posible resolver lo que para nosotros deberia ser la de-
terminante del modelo econ6mico que es la creacién de
empleo —usted ha hecho referencia a ello— que, con las
perspectivas que se dan para el afio 1991, evidentemente
no es posible pensar en crecimiento de la creacién de em-
pleo suficiente para absorber la gran masa de desempleo
que existe en Espafia porque eso si que es un despilfarro,
que un pafs como el nuestro quiera permitirse el lujo de
mantener capas enormes de nuestra poblacién en el
desempleo.

Efectivamente, otra de las cosas que ha dicho usted en
la que estamos de acuerdo es que es engafioso el hacer me-
dias. Ha hecho referencia al tema de la productividad, no-
sotros creemos que hay que hacerlo con todo. En una eco-
nomia no es posible hacer medias, por ejemplo, en el tema
del crédito, en el que también ha sefialado algunos sinto-
mas; hacer medias a que se esté conteniendo el crédito,
hay que ver a qué sectores sociales afecta este contenido
del crédito, no a las grandes empresas, sino a los peque-
flos empresarios, a los ciudadanos normales y corrientes
que tienen dificultades para acceder a una vivienda, para
acceder a unos bienes imprescindibles; a esos si que les
ha afectado la contencién del crédito porque los grandes
se han escapado.

Dice también que se hacen medias de la capacidad o
de la suerte de las empresas para poder hacer acumula-
ciones. Aqui tengo los datos que ha publicado estos dias
la prensa de que los siete grandes han ganado 370.000 mi-
llones de pesetas en el afio 1990, un 7,6 por ciento mas
que en 1989. Creo que hay que huir de las medias y hay
que decir esta politica de medias a quién beneficia y a
quién perjudica; y ahi beneficia a determinados sectores
minoritarios en numero de poblacién espafiola y perjudi-
ca a los grandes sectores de la poblacién espaiola.

En el tema de los costes laborales, todos los afios veni-
mos escuchando esa retahila de que la inflacién en nues-
tro pais va a depender de los costes laborales. Si tan ma-
los fueran los costes laborales, eso iria en contradiccién
con que se han permitido en 1990 mejorar la exportacién.
Costes laborales, para nosotros, no sélo son esos digitos
que se enuncian, es decir, costes laborales no s6lo son los
economicos, los numerarios, sino son los sociales, y tam-
bién ha hecho referencia a la gran masa de ciudadanos es-
pafioles que no pueden acceder a un puesto de trabajo o
que estan en esos porcentajes tan absolutamente superio-
res a las medias comunitarias de precarizacion.

Se ha hecho referencia a temas como el de la fiscalidad
que creo que conviene que se hagan, en dos puntos por lo
menos, algunas aclaraciones por su parte. A mi me gus-
tarfa que el Banco de Espaiia, lo mismo que hace llama-
mientos a la moderacion salarial, hiciera llamamientos a
cumplir con los deberes fiscales, porque en este pais una
de las formas —que es la que dice la derecha— de resol-
ver algunos problemas seria que hubieran menos costes
laborales, menos costes fiscales, pero otra de las formas
de resolver los problemas de este pais es que todo el mun-

do pagase, porque pagan los que tienen una nomina, que
les descuentan a final de mes, pero hay muchos ciudada-
nos, o pocos ciudadanos en nimero pero con mucho vo-
lumen de actividad econémica, que huyen de la obliga-
cién fiscal. Y este tema tiene que ver también con una
cosa que se le ha preguntado y que a nosotros nos gusta-
ria conocer su opinién, con la liberalizacién préxima de
capitales, mas o menos proxima en la medida en que nos
acerquemos al punto fatidico de nuestro compromiso de
la primera fase, pero con la posibilidad de armonizar fis-
calmente todo eso antes de liberalizar los capitales.

Dentro de este tema del intento de lucha contra el frau-
de fiscal, se le han hecho preguntas —que yo también rei-
tero— sobre los nuevos activos, la remuneracién de esos
nuevos activos que sustituyen a los actuales pagarés u
otra serie de medidas como es el tema de los cheques al
portador, etcétera, que se han propuesto desde nuestro
Grupo como medidas para luchar contra el fraude.

Insisto en que es dificil discutir indices o coeficientes
dentro de su modelo, ya que nuestra objecién es a ese mo-
delo que prima absolutamente la politica monetaria den-
tro de la politica econémica, cuando a nosotros nos pare-
ce que tenemos otros problemas por lo menos tan impor-
tantes como la estabilidad monetaria. Gracias.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo parlamentario
Socialista tiene la palabra el sefior Hernandez Molt6.

El senior HERNANDEZ MOLTO: Muchas gracias, se-
fior Presidente. En primer lugar, coémo no, agradecer muy
sinceramente la presencia hoy aqui del sefior Gobernador
del Banco de Espana, que, como habra podido compro-
bar, levanta siempre mucha expectacién cuando compa-
rece ante una Comisién de esta Camara, yo creo que por
dos motivos fundamentales. Uno, por la siempre aprecia-
da valoracién que tanto el sefior Gobernador como la Ins-
titucién que representa tiene, en cuanto a sus criterios res-
pecto a la politica econémica del pafs, y muy especial-
mente respecto a la politica monetaria; y, en segundo lu-
gar, yo creo que también hay espectativa por parte de al-
gunos grupos por aquello de ver si en una sesién larga y
con debates profundos se consigue encontrar alguna con-
tradiccion entre la opinién del sefior Gobernador del Ban-
co de Espaiia y la del propio Gobierno, del propio Minis-
terio de Economia y Hacienda.

Obviamente, el Grupo Socialista tiene mas expectati-
vas, y exclusivamente expectativa, por buscar las valora-
ciones y sus criterios respecto al comportamiento de la
politica econémica. Y es evidente que en un momento
como éste, en un momento en que la economia esta en
proceso de reajuste porque ha habido situaciones innega-
bles, tanto en el orden nacional como internacional que
asi lo aconsejan, es evidente que en momentos como és-
tos recobra protagonismo la politica monetaria. Esto lo
dice este modelo, lo dice cualquier modelo, y yo creo que
lo dice el sentido comun y la teorfa econémica.

Mi duda es si recobra tanto protagonismo como para
ponerle al sefior Gobernador en el embarazo de tener que
opinar sobre cuestiones que ni le corresponden y, desde
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luego, mi Grupo considera que no debe ser objeto de esta
presion porque, obviamente, son cuestions que correspon-
den al Gobierno y al Ministerio de Economia y Hacienda
y a su titular. Por lo tanto, ese protagonismo, que noso-
tros en ningdn caso regateamos, sin embargo, yo creo que
no debe conducir al fanatismo de ponerle al sefior Gober-
nador en aprietos, aunque, indudablemente, su habilidad
y su conocimiento le hara sortear en la medida que él con-
sidere oportuno.

Pero ya que en esta avalancha de preguntas al sefior Go-
bernador han salido todo tipo de cuestiones, de politica
monetaria, de politica fiscal, de politica de rentas, de in-
tegracion a la Comunidad Econémica Europea, e incluso
de filosofia econémica, a mi Grupo no le parece mal ha-
cer alguna reflexion sobre alguno de los aspectos que han
surgido, en relacién a la situacién que en este momento
mantiene la autoridad monetaria, mantiene el Banco de
Espafia y, por tanto, una reflexién en torno al modelo de
funcionamiento.

Nosotros entendemos que es un modelo preciso, es un
modelo en el que a nosotros no nos repugna la idea del
grado de intervencién que el Gobierno y el sector ptblico
tiene en el Banco de Espafia. Obviamente, yo creo que en
este momento es una garantia para el cumplimiento de
los objetivos econémicos y, desde luego, no me apunto a
esa conclusion o a esa tesis tan original y pintoresca como
yo creo que poco rigurosa, que al analizar determinados
graficos lleva a la conclusién de que el grado de interven-
ci6n del Gobierno en determinados Bancos centrales, y en
este caso en el Banco de Espana, podria conducir a cum-
plir en mejor medida los objetivos de inflaciéon. Todo lo
contrario, mi Grupo estd absolutamente convencido de
que el grado de vinculacién que el Banco central mantie-
ne respecto al Gobierno de la nacién es una garantia para
poder cumplir los objetivos de inflacién. Tesis contra te-
sis, nosotros nos apuntamos a ésta que esta perfectamen-
te constatada y contrastada, que es la eficacia en la ac-
tuacién que el Bancu de Espafia viene manteniendo en los
dltimos afios.

Al hablar de la politica monetaria, el sefior Gobernador
estara acostumbrado siempre a recibir mas criticas que
elogios. Logicamente, porque como politica instrumental
que es, siempre es posible, y yo creo que incluso sano, in-
telectualmente, el criticar el grado de intensidad en la uti-
lizacién de las politicas monetarias y el grado de oportu-
nidad o el tiempo en que estas politicas se estén plan-
teando.

De todas maneras, desde la conviccién de que es una po-
litica meramente instrumental, a mi Grupo le parece mas
oportuno analizar la realizacion de esa gestién durante el
ejercicio 1990 en funcién de los resultados, es decir, en
funcién de aquello para lo que ha sido concebido todo el
entramado de medidas de politica monetaria, y yo creo
que habra que coincidir con el sefior Gobernador en su in-
tervencién, y desde luego el Grupo Socialista coincide, en
que la gestién, los resultados y la eficacia de las medidas
no pueden ser valoradas de otra manera que tremenda-
mente positivas. Si esa gestion hay que analizarla en fun-
cién de los desequilibrios de la economia nacional; si hay

que analizarla en relacién a la situacién del déficit puabli-
co, al enfriamiento de la economia, que recordemos que
fue objetivo del otofio de 1988 en el que coincidian todas
las fuerzas politicas —cierto es que con una cierta resis-
tencia por parte del sector privado— y que empez6 a te-
ner unos resultados positivos a partir de mayo, aproxi-
madamente, de 1989: si hay que verla en funcién de la es-
tabilidad de la peseta en el Sistema Monetario Europeo;
y si hay que verla también en funcién de un objetivo, tan
deseado por nosotros como cualquier otro o mas, como es
la consecucién en el mercado de trabajo, en el empleo,
creo que no hay por menos que resaltarla como positiva.
En primer lugar, porque los resultados que hace tan sélo
unas semanas conociamos del comportamiento del indi-
ce de precios al consumo de 1990 han sido unanimemen-
te reconocidos —algunos con sorpresa, otros por timides
no reconociéndolo publicamente— como resultados posi-
tivos respecto a las previsiones que a mitad del ejercicio
se venia estableciendo.

Indiscutiblemente, el desequilibrio en balanza de pa-
gos, desde el punto de vista del Gobierno y del Grupo So-
cialista, ha sido positivo y eficaz, no sélo porque se ha
cumplido el objetivo de ralentizar el nivel de importacio-
nes del pais, sino porque esta perfectamente constatado
—y en comparecencias del propio Secretario de Estado
de Comercio hemos tenido varias ocasiones de compro-
barlo en los ultimos meses— que la economia ha respon-
dido de una fomra agresiva y competitiva, abriendo mer-
cados en el exterior y, por tanto, aumentando su nivel de
exportaciones.

En el déficit del sector publico esparfiol estamos en ni-
veles envidiados por todos los paises de la Comunidad
Econémica Europea y, desde luego, en una senda de con-
seguir objetivos en el corto plazo, absolutamente satisfac-
toria, no sélo en el tiempo de cumplirlos sino en la ejecu-
ci6n de cada ejercicio econémico. Un déficit, ademas, que
esta permitiendo regularizar, normalizar e incluso disci-
plinar el recurso al Banco de Espaiia, que durante mucho
tiempo han sido objetivo compartido por todos los gru-
pos politicos.

La situacién de enfriamiento de la economia se ha
adaptado a la situacién creo que sin excesivos traumas,
aunque muchas veces con cantos de sirena, desde deter-
minados sectores, que llevan a desconcertar a los empre-
sarios espafoles, produciéndose la paradoja —que el se-
fior, Gobernador sefialaba al principio de su interven-
cién— de que en términos macroeconémicos todo el mun-
do considera la situacién de enfriamiento (algtn titular
la sitda hoy en términos de congelacién) pero que en la
intimidad de su mesa camilla, de su balance de economia
doméstica considera que la situacién en absoluto es tan
negativa como desde determinados ambientes se pre-
coniza.

Evidentemente la peseta, desde nuestro punto de vista,
se ha colocado en posiciones satisfactorias no sélo para el
cumplimiento del rigor de la politica monetaria sino por-
que pone de manifiesto un grado de salud econémica im-
portante de este pais. Yo creo que hay que felicitar al Ban-
co de Espafia y al propio Gobierno por resistir también
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algunas tentaciones de determinados grupos parlameta-
rios —ciertamente nunca dicho con luz y taquigrafos—,
que han venido a pedir devaluaciones en momentos en
que indiscutiblemente hubiera tenido efectos nocivos
para la economia espafiola. Creo que no podemos negar
que el cumplimiento del objetivo empleo, previsto en los
Presupuestos Generales del Estado de 1990 y, por tanto,
no sometido a improvisacion, ha estado ajustado a la con-
secuencia logica de producirse un enfriamiento en la eco-
nomia espaiiola.

Por todo ello creo que hay que llegar a la conclusion de
que las medidas y la ejecucién de esas medidas de poli-
tica monetaria han sido acertadas. Ademas, todo esto en
un ambiente complicado, en un ambiente de presion al
alza en los costes laborales, probablemente l6gicos y le-
gitimos pero que afectan a la economia espafiola; en un
ambiente también de lealtad del sector financiero priva-
do, por cuyo nivel de entusiasmo le preguntaré al final de
la intervencién; con una situacién de desconcierto empre-
sarial por opiniones supuestamente cientificas y valora-
das que, desde nuestro punto de vista, no coinciden con
el rigor del analisis de la economia espafiola en este mo-
mento, con incertidumbres internacionales importantes
que se llegaron a infravalorar, creo que frivolamente, en
el momento en que empezo la crisis del Golfo, en el ulti-
mo trimestre del afio 1990; también con un proceso de in-
tegracion econémica europea y de unién monetaria, que
indiscutiblemente es una variable mas que dificulta el
proceso de ejecucion de estas politicas econémicas y mo-
netarias y, desde luego (hay que reconocerlo también,
contrariando algunas de las opiniones que se han puesto
de manifiesto), con un nivel de presién fiscal semejante,
manteniéndose en los tltimos afios y muy lejos de los ni-
veles de presion fiscal que soportan otros paises de la Co-
munidad Econémica Europea.

Por todo esto, desde el punto de vista del Grupo Socia-
lista, creo que hay que aplaudir la mesura y la firmeza
con que se han llevado las medidas de politica monetaria
y el conjunto de politicas econ6émicas que en el afio 1990
se han establecido.

Quisiera hacer alguna pregunta, que probablemente es
debida a una falta de entendimiento por mi parte, en re-
lacién a los objetivos de crecimiento de activos moneta-
rios para el afno 1991. Probablemente entendi mal, pero
no me casan los objetivos de 1991, que se han fijado en
el incremento de activos liquidos en manos del pablico
en un 9 por ciento y, después —probablemente, repito,
porque no tomé bien la nota—, se produjo un desfase por-
que, al estimar el crecimiento de activos mas pagarés de
empresa, se valoraba en un 8 por ciento. Ha debido ser
un lapsus por mi parte, que quisiera aclarara, si pudiera,
el sefior Gobernador, al margen de transmitirle algunas
preocupaciones de mi Grupo que sin duda alguna com-
partira.

Por un lado, el posible efecto perverso que la firmeza y
el rigor en la politica monetaria pueden crear en los dis-
tintos segmentos dimensiones de empresa del pais. Es evi-
dente que una politica de estas caracteristicas puede lle-
gar a producir un efecto discriminatorio entre la finan-

ciacién de aquellas pequeias y medianas empresas que
no tienen acceso al mercado de financiacién exterior ni
al mercado de pagarés de empresa, y que probablemente
puedan estar en situacién discriminada respecto al trata-
miento de los grandes clientes, las grandes empresas por
parte de los propios grupos bancarios. En este sentido,
quisiera manifestar la preocupacién de que pudiera pro-
ducirse un desfase, una brecha, entre las posibilidades de
competitividad y de funcionamiento de las pequefias em-
presas respecto a las grandes.

Por otro lado, creo que sera importante resaltar la duda
respecto al comportamiento que el sector financiero ha te-
nido en cuanto al rigor y la firmeza de las politicas mo-
netarias efectuadas por el Banco de Espafia. La pregunta
del Grupo Parlamentario Socialista seria cual es la valo-
racién respecto a esa lealtad, entre comillas, y a ese acom-
pafiamiento que han tenido los bancos y las cajas de
ahorro respecto a los criterios y a las medidas del Banco
de Espania.

Por ultimo, dos cuestiones. Una, resaltar algo que qui-
za en otras ocasiones, porque sélo viene en titulares de
prensa, con el «flash» de la noticia no hemos podido go-
zar de la serenidad que hoy hemos tenido para conocer
algo que para el Grupo Socialista es importante y que qui-
siéramos resaltar en esta Comisién. Es la valoracién po-
sitiva del seiior Gobernador del Banco de Espafia respec-
to al futuro econémico y al futuro empresarial del pais.
Entendemos que, puesto que muchas veces se pone la ex-
pectativa para encontrar la diferencia, nosotros tenemos
la satisfaccién de encontrar en esa expectativa el animo
de los empresarios y del sector productivo espariol respec-
to a los ultimos afios. Finalmente, desearle que haga com-
patible, en esos dificiles objetivos de politica econémica,
la firmeza y la sensibilidad con muchos temas que son
tan econdmicos como sociales. Sin duda alguna, en ese
equilibrio encontraremos la mayor comprensién en las
medidas de politica econémica del Gobierno y de los con-
sejos del Banco de Espaiia.

El seiior PRESIDENTE: Viendo las peticiones de infor-
macién de todos los portavoces de los grupos parlamen-
tarios, quiza porque hacfa bastante tiempo, por determi-
nadas circunstancias, no habia podido acudir a la Comi-
sion el sefior Gobernador del Banco de Espaifia, la com-
parecencia se ha convertido en una multicomparecencia
sobre diferentes temas. Pero estoy convencido, como ha
sido habitual, de que ninguna pregunta quedara sin res-
ponder, a no ser por falta de tiempo o por olvido, y de que
el sefior Gobernador dara cumplida cuenta a todas las so-
licitudes de informacién presentadas por los sefiores
comisionados.

Para contestar tiene la palabra el sefior Gobernador del
Banco de Espaiia.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): Voy a contestar a las preguntas por el
orden en que se me han hecho porque, como son tantas,
es probable que me deje alguna en el tintero, y quiza al
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contestar a una pregunta responderé a dos sefiores Dipu-
tados juntando las cuestiones.

Empiezo por las preguntas que me ha formulado el se-
for De Rato. La primera se referia a que el déficit comer-
cial ha mejorado gracias a la caida de las importaciones
y éstas evidentemente estan ligadas a la caida de las in-
versiones, que han reducido las importaciones de bienes
de equipo. Por supuesto que esto es asi, no cabe la menor
duda. Lo que ocurre es que también esto es normal en el
proceso ciclico en el que estamos. Debo sefialar —ya lo
dije en el principio de mi intervencién— que no hay que
olvidar que esta mejora del deterioro que se venia produ-
ciendo en nuestra balanza corriente se ha conseguido in-
cluso en un momento en que el turismo —debido a cir-
cunstancias que van mas alla probablemente de las co-
yunturales, que tiene que ver con factores estructurales,
«por decirlo de alguna forma— ha atravesado un afio muy
malo. Es evidente que gran parte de la mejora de nuestro
déficit comercial se ha debido al menor crecimiento de
las importaciones. Pero no creo que haya que desdefiar la
reaccion de las exportaciones espafiolas.

La segunda pregunta se referia a la importancia de la
tasa de inversion y a la influencia que sobre ella tendra
la evolucién del ahorro interno.

Querria que no quedase ninguna duda sobre mi pensa-
miento en este terreno. Creo que la economia espaiiola tie-
ne que hacer un esfuerzo inversor muy grande. Debemos
intentar mantener unas tasas de inversion muy elevadas.
Toda desaceleraciéon importante de la tasa de inversion
debe dar motivos para la preocupacién. El hecho de que
se haya desacelerado durante un periodo de tiempo tam-
poco es algo dramatico, aunque sea algo gravisimo. Pero
es evidente que no debemos dejar de vigilar esta magni-
tud y hacer todo lo posible para que la tasa de inversién
sea alta. Ahora bien, lo que pasa es que lo importante en
economia no es tanto lo que ocurra con la tasa de inver-
sién o con cualquier otra magnitud durante un periodo
corto de tiempo, sino qué es lo que va a ocurrir a medio
plazo. Creo que, de alguna forma, el sacrificio que supo-
ne la desaceleracién de la tasa de inversién —todos hu-
biéramos deseado que la inversién, sobre todo de cara a
1991, creciera mas deprisa de lo que probablemente lo
hara— es bueno para el esfuerzo de modernizacién de la
economia espafiola a medio plazo, si con ello consegui-
" mos reducir la inflacién.

En resumen, totalmente de acuerdo con S.S. en que
hay que hacer todos los esfuerzos necesarios para que la
inversion sea lo mas alta posible. De que lo consigamos o
no, obviamente, va a depender la modernizacién de la
economia espafola futura y, por tanto, el éxito con que
nos enfrentemos a los retos tantas veces mencionados esta
mafiana. Ahora bien, este mantenimiento de la tasa de in-
version es evidente que tiene que ver con lo que ocurra
con el ahorro. Porque hay unos limites a la capacidad de
cualquier economia de absorber ahorro exterior. Por tan-
to, si no somos capaces de mantener una tasa interior de
ahorro suficiente, dificilmente vamos a conseguir mante-
ner esa tasa de inversion elevada.

El tema del ahorro es muy complicado. El ahorro de

una economia depende de tres componentes: ahorro pu-
blico, ahorro de las empresas, ahorro de las familias. El
ahorro publico ha mejorado, en los ultimos afios ha au-
mentado el ahorro publico; ha aumentado el ahorro de
las empresas y ha bajado el ahorro de las familias. Sin ex-
tenderme demasiado en este tema, que nos llevaria muy
lejos, le diré sucintamente mi impresion. Creo que los fac-
tores que influyen sobre el ahorro de las familias son muy
complejos. Influye cual es la composicion, por edades, de
la poblacién —evidentemente, a medida que la poblacién
envejece tiende a bajar el ahorro—; influyen circunstan-
cias sociolégicas muy diversas, que el sefior Rato conoce
tan bien como yo, que llevan a una mayor propensién al
consumo, e influye, evidentemente, el tratamiento fiscal.
Debo aceptar que yo si creo que influye el tratamiento fis-
cal, pero hay otros fiscalistas que mantienen tesis contra-
rias, no en el sentido de decir que no tiene ninguna in-
fluencia, sino que esto no est4 demostrado. Yo acepto que
existen estos estudios, pero mas bien tiendo a creer aque-
llos estudios de fiscalistas que piensan que, a pesar de
todo, el sistema fiscal influye sobre el ahorro familiar. En
cualquier caso creo que, en una economia moderna, por
esas circunstancias sociolégicas que tienden a disminuir
el ahorro de las familias, es fundamental el ahorro de las
empresas. Es muy dificil, yo creo, que nosotros genere-
mos, cara al futuro, un volumen de ahorro interno impor-
tante si no conseguimos mantener un ahorro de las em-
presas muy considerable. De hecho, esto es lo que ha
ocurrido en los ultimos afios, en los que ha aumentado el
ahorro publico y el ahorro de las empresas, y esto ha po-
dido compensar la disminucién del ahorro de las fami-
lias. Cara al futuro —insisto en ello—, creo que es impor-
tante mantener el ahorro publico a un alto nivel y que es
muy importante mantener un ahorro empresarial consi-
derable. Sin ello no seremos capaces de financiar una tasa
importante de inversiones y, evidentemente, esto tiene
que ver con la evolucién de los margenes empresariales,
queramos que no. Si los margenes empresariales se redu-
cen m4s alla de unos determinados limites, el ahorro de
las empresas caerd y caeré verticalmente.

El tercer punto se referia al depésito obligatorio. Yo-
confio en que no haga falta esperar a grandes caidas de
los tipos de interés para suprimir el depoésito obligatorio.
No quiero entrar en precisiones de tiempo, porque creo
que este tipo de medidas hay que tomarlas y anunciarlas
el dia en que se toman, y que no tiene mucho sentido el
empezar a discutir si va a ser semanas antes o semanas
después y crear falsas expectativas. Por tanto, sin preci-
sar ningun calendario temporal, yo si creo que seria con-
veniente la supresion del depdsito obligatorio en un pla-
zo breve de tiempo. Y cuando digo un plazo breve de tiem-
po pienso en antes de que se produzcan caidas importan-
tes de los tipos de interés, porque considero que para que
se produzcan estas caidas importantes de los tipos de in-
terés hara falta que trasncurra algo mas de tiempo. Lo
que ha pasado ha sido que en el tltimo mes se ha produ-
cido un fenémeno que de alguna manera es muy positivo,
pero que complica esta tarea, y es la supresion de las re-
tenciones para la compra de deuda publica por no resi-
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dentes. Yo creo que esta medida tomada por el Ministe-
rio ha sido muy acertada, ha aumentado enormemente
las demandas de deuda publica, sobre todo en las tltimas
semanas, por parte de no residentes. No tengo aqui en
este momento las cifras, pero debemos andar probable-
mente muy cerca de los 700.000 millones de deuda ptibli-
ca comprada por no residentes, y estabamos hace cuatro
meses en cifras de 500.000 millones; es decir, que ha ha-
bido un aumento en este momento muy concentrado,
como digo, en los ultimos dos meses practicamente.

Este fendmeno, que ha sido muy positivo porque va a
permitir un abaratamiento de la deuda publica, y por tan-
to una menor influencia de la carga de la deuda en el dé-
ficit publico, que es una influencia importante en estos
momentos, sin embargo ha producido un aflujo adicional
de entradas de capital que ha llevado a que nos diera mie-
do juntar ambas medidas, las fuertes entradas que se es-
tan produciendo, y que esperamos que se van a producir
en las préximas semanas, y una medida de supresién de
la retencién. Pero lo que si le puedo asegurar es que to-
dos estamos convencidos —yo totalmente— de que es ne-
cesario actuar rapidamente en este terreno.

Ha hablado, a continuacién, de la disminucién de mar-
genes comerciales, de la influencia de los costes fiscales,
tan importante como los aumentos de los costes labora-
les en la reduccién de los margenes empresariales. Yo no
conozco los estudios que menciona el sefior De Rato. So-
lamente le puedo decir que me extrafia, aunque puede ha-
berse producido en algin caso. A pesar de todo, si uno
analiza la cuenta de resultados de una empresa normal,
dada la importancia que dentro de esta cuenta de resul-
tados tienen los costes laborales comparados con los cos-
tes fiscales, me extrafia que se haya producido este hecho,
pero como no conozco el estudio no le puedo aclarar mu-
cho mas.

A continuacién ha hablado de las expectativas inflacio-
nistas y sus responsables. Ante todo, yo creo que debemos
ser muy cuidadosos al hablar de expectativas y de respon-
sables. A menos yo, en lo que he dicho en mi interven-
cién, no intento buscar ningtin tipo de responsables mo-
rales en ninguno de los agentes econémicos. En ultimo
término, cuando este fen6meno se produce en una econo-
mia y no en otra, sera culpa de los gobiernos o de los ban-
cos centrales que hayan hecho que existan esas expecta-
tivas inflacionistas. No creo que haya que echar la culpa
a los agentes econémicos, que son aproximadamente
iguales en toda economia; lo que si es verdad es que se
mueven en marcos distintos. Lo que es cierto es que, en
un momento determinado, en ciertas economias existen
unas expectativas que no existen en otras.

He querido insistir en mi exposicién en que, si se ana-
liza al final cuales son las diferencias esenciales en el fun-
cionamiento de aquellas economias que tienen estabili-
dad y aquellas a las que les cuesta normalmente conse-
guirla, yo creo que la enorme diferencia es que en unos
casos los empresarios saben que no van a poder trasladar
a precios aquellos aumentos de costes que no puedan ser
absorbidos por la productividad y, en cambio, en otros
paises se piensa que si se puede hacer, no por culpa, ob-

viamente de los agentes, en este caso de los empresarios
—responsabilidad personal—, sino simplemente porque
durante su vida profesional han visto que eso es posible
y, en cambio, hay otros empresarios que durante su vida
profesional, cuando han intentado hacer esto, han visto
que el resultado ha sido una caida de actividad de su em-
presa porque no podian vender a esos precios superiores
y, por tanto, no han podido aumentarlos.

Por consiguiente, esto no es un problema de responsa-
bilidades morales o de que unos sean mejores que otros,
sino simplemente del marco distinto en que han trabaja-
do en el pasado. Por ello es tan importante crear ese mar-
co de estabilidad.

Yo voy a insistir en un ejemplo, porque me parece que
es el que tenemos mas cercano, a pesar de todo, y convie-
ne razonar siempre sobre algun ejemplo porque, si no, po-
demos movernos un poco en el vacio. Veamos que es lo
que ocurrié con Francia. Francia es un pais con una ten-
dencia a la inflaci6én en los ultimos 30 6 40 afios no muy
diferente de la espaiiola. En Francia la situacién cambia
y lo hace radicalmente en el afio 1983, cuando se plantea
el abandonar el Sistema Monetario Europeo porque de
nuevo tiene que pedir un reajuste o decide cambiar la po-
litica seguida por el Gobierno hasta aquel momento.
Toma la decisién de cambiar totalmente la orientaci6én de
su politica econémica y muy especialmente su politica
monetaria, dar una prioridad absoluta o conseguir la es-
tabilidad, y paga evidentemente un precio de menor cre-
cimiento durante algun tiempo, pero con unos resultados
muy positivos. Y hoy en dfa la economia francesa no tie-
ne la propension a la inflacién que tienen otras econo-
mias. ¢ Por qué? Pues porque los empresarios franceses se
han convencido de que, como tengan unos aumentos de
costes superiores a los que pueda absorber la productivi-
dad, van a vender menos productos y, por tanto, al final
van a repercutir en su cuenta de resultados. Este es el
tema importante y lo que nos estamos jugando en este
momento si realmente conseguimos convencer a los agen-
tes econdémicos de que el futuro tiene que ser de estabili-
dad y va a serlo, no va a ser un futuro de inflacién. Este
tema es especialmente dificil en una economfa como la es-
pafiola, que tradicional e histéricamente ha sido una eco-
nomia que ha vivido en la inflacién. Por tanto, la gente
siempre tiende a pensar que las cosas se van a desarro-
llar igual que en el pasado. Todos tendemos a extrapolar
nuestra experiencia.

Yo estoy totalmente de acuerdo en lo que ha dicho el
sefior Rato sobre la conveniencia de que consiguiéramos
una homogeneizaci6n de las cifras presupuestarias; y yo
afadiria de las cifras monetarias. Tener que andar conti-
nuamente con ajustes y que unas veces les hablemos de
ALP y, otras veces de ALP mas pagarés de empresa, por-
que se han producido ciertos movimientos fiscales y te-
nemos que ajustar por los pagarés forales, etcétera, yo
comprendo que todo esto dificulta enormemente el ana-
lisis; en el caso de ustedes puede dificultar la critica a la
politica econémica —la critica en sentido positivo del tér-
mino— y le aseguro que también dificulta enormemente
la adopcion de medidas porque dificulta el propio cono-
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cimiento de la realidad. Por tanto, todo lo que consiga-
mos de introducir estabilidad, cara al futuro, para que las
cifras signifiquen siempre lo mismo creo que serd una
ventaja, y lo digo también insistiendo en el propio terre-
no monetario que se ha visto tan afectado por factores fis-
cales en el pasado.

El sefior PRESIDENTE: Perdén, sefior Gobernador.
Si hay algtn sefior comisionado que pertenece a la Po-
nencia sobre el régimen econémico y fiscal de Canarias,
que en un principio se habia pensado que se reuniera al
terminar la Comisién, y cuya hora estaba fijada a las doce
y media, les comunico que se va a mantener la misma.
Puede continuar, sefior Gobernador.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): Por lo que se refiere a la disciplina del
sector publico, estoy totalmente de acuerdo con el sefior
De Rato. Yo no he insistido en el tema del sector publico
porque ya me he expresado sobre él en muchas ocasiones
y desde hace muchos afios, y porque en tltimo término,
a pesar de todo, ha habido un esfuerzo importante a ni-
vel presupuestario, una reduccion del déficit, yo creo, a
pesar de todos los problemas estadisticos, y espero que
esa cifra presupuestaria se haga realidad. Si no se hiciera
realidad, coincidiria plenamente con lo que ha dicho el se-
fior De Rato, pero yo confio en que ese esfuerzo presu-
puestario cara al afio 1991 se va a reflejar en las cifras fi-
nales del presupuesto; si no se reflejara seria una pérdida
de tiempo y no se habria producido esta contribucién del
sector publico a la estabilidad. Insisto en que no es por
falta de importancia de lo que haga el sector ptiblico. Con-
sidero que es vital en estos momentos hacer realidad su
deseo de disciplina, pero no he insistido en ello porque
me parecia que era un tema menos urgente a resaltar en
este momento.

Me ha preguntado sobre el futuro de nuestro sistema
fiscal. Sefior Rato, como he dicho alguna vez, tengo ya
bastantes problemas con la politica monetaria como para
meterme en un tema que no es de mi competencia y que,
ademas, tiene unos componentes politicos muy grandes.
Si creo —y me adelanto a contestar alguna otra pregunta
que se ha hecho— que nosotros estamos absolutamente
condenados —pero creo que es una condena positiva— a
una liberalizacién de movimientos de capital. Eso es po-
sitivo para la economia espafola y esa liberalizaci6n to-
tal de movimientos de capital nos exige reconsiderar cier-
tos aspectos de nuestra politica fiscal para que la libera-
lizacién no tenga efectos contraproducentes. Tenemos que
ser conscientes de que hemos hecho una opcién, el Esta-
do espafiol ha hecho una opcién de integracién en Euro-
pa y ello supone una serie de condicionantes. Debemos de
ser conscientes de estos condicionantes y de la necesidad
de conseguir unas homogeneizaciones fiscales que muy
probablemente van a ir en determinadas direcciones.

Me adelanto a contestar a la pregunta del sefior Lasuén.
Creo que seria bueno en estas circunstancias una libera-
lizacién de movimientos de capital. Quiza interpretando
el pensamiento que pueda haber en el Ministerio de Eco-

nomia y Hacienda, pienso que si en este momento no se
ha ido mas deprisa en la liberalizaciéon de movimientos
de capital es precisamente porque hay algunos problemas
fiscales. Es necesario hacer ciertos cambios fiscales pre-
viamente y establecer los mecanismos para conseguir que
el hecho de la liberalizacién del movimiento de capital
no sea una via para un menor cumplimiento de las nor-
mas fiscales. Pero desde el punto de vista estrictamente
econdémico, mientras antes se hiciera la total liberaliza-
cién de movimientos de capital seria positivo.

Me ha preguntado el sefior De Rato si yo creo que hace
falta otra politica, ademas de la monetaria, para resolver
la inflacién. Creo que si; por supuesto. Como Gobernador
del Banco de Espafia hablo siempre fundamentalmente
de la politica monetaria, no porque no crea que hay otros
muchos aspectos que tienen una gran influencia sobre el
futuro econémico del pais, y algunas veces una influencia
mucho mayor que la de la politica monetaria, pero con-
sidero que ello es cuestion de otros responsables de la po-
litica econémica o de la politica en general. Por ejemplo,
creo que los temas de formacién profesional, en el senti-
do mas amplio del término, son muy importantes. Hemos
visto c6mo en los tltimos dos o tres afios empresas ex-
tranjeras —he tenido ocasién de comprobarlo en reunio-
nes con empresarios extranjeros— tenian dificultades
para encontrar mano de obra (ingenieros, técnicos, etcé-
tera), en un momento en que tenfamos una tasa de paro
muy elevada. Es evidente que existen en la economia es-
paiiola unos desajustes entre la oferta y la demanda de
mano de obra; desajustes que algunas veces son regiona-
les debido a la falta de movilidad en la mano de obra (pro-
blema muy grave en la economia espafiola es la dificul-
tad de movilidad geografica y dificultades de adaptacion
de la formacién de la mano de obra a la demanda de la
economia. Este es un ejemplo, pero podriamos mencio-
nar otros muchos de politicas que no son monetarias y
que ayudarian a reducir la inflacién. Lo que no creo es
que esto fuera una excusa para seguir una politica mone-
taria distinta. Ocurriria que, si actuamos mas decidida-
mente en otros campos, los efectos de la politica moneta-
ria seran también mucho mas rapidos. Por eso yo suelo
estar en contra cuando esto se plantea como una alterna-
tiva a una determinada politica monetaria. No se trata de
una alternativa sino de un combate en varios frentes, y si
el combate es en varios frentes obviamente sera mucho
mas eficaz y, por tanto, la politica monetaria restrictiva
podria terminar mucho antes.

Me ha preguntado también qué hace falta para que ba-
jen los tipos de interés. Lo que hace falta es que tenga-
mos éxito en la lucha contra la inflacién. Creo que cual-
quier cambio importante en la politica de tipos de inte-
rés, sin haber tenido éxito en el frente de la inflacién, ine-
vitablemente llevara el mensaje de que se adopta una po-
sici6n tolerante con la inflacién a corto plazo y, en la me-
dida en que los agentes econémicos crean que se adopta
una posicién tolerante con la inflacion, podemos estar se-
guros de que tendremos inflacién.

Sobre la cotizacion elevada de la peseta, poco puedo de-
cir més de lo que ya he dicho. Creo que, a medida que ten-
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gamos éxito en el frente de la inflacién, los tipos de inte-
rés podran bajar y, légicamente, la cotizacion de la pese-
ta tendera también a bajar. No creo que haya grandes ba-
jas de la cotizacion de la peseta, en absoluto. Es un hecho
que no seria bueno para la economia espafiola ni creo que
se vaya a producir porque, al bajar los tipos de interés
por haber bajado previamente la inflacién, las expectati-
vas futuras de la peseta, desde el punto de vista de los
mercados, también mejoran. No obstante, una bajada de
los tipos de interés probablemente nos llevaria hacia las
zonas centrales dentro de la banda del Sistema Moneta-
rio Europeo, que serian zonas evidentemente mucho mas
cémodas que las que tenemos en la actualidad.

Paso a hablar de la unién econémica y monetaria, a la
que no he hecho referencia para no extenderme y porque
es un tema enormemente amplio, pero voy a intentar con-
testar con precisién a dos puntos concretos que me ha
planteado el sefior De Rato y también a lo dicho por el
sefior Lasuén sobre este asunto.

En cuanto a la liberalizaciéon de movimientos de capi-
tal ya he contestado antes.

Me ha planteado el tema de la independencia de los
bancos centrales y ha hecho referencia al articulo de «The
Economist». Es algo de lo que no me gusta especialmen-
te hablar, porque légicamente los banqueros centrales
pueden tener un cierto «parti pris» —perdén por el gali-
cismo— sobre este tema, pero si quiero hacer algunas
aclaraciones y algunas contrastaciones que son objetivas.

En primer lugar, no creo que el articulo de «The Eco-
nomist» refleje la realidad, sinceramente. Juzgar cuales
son los grados de independencia de los bancos centrales
es algo bastante dificil. Es muy claro en algunos casos;
en el aleman es clarfsimo. Sin embargo, cuando uno em-
pieza a pasar de ahi, es complicado. Yo tengo una expe-
riencia grande, puesto que todos los meses me redno con
mis colegas de la Comunidad, y mi conclusién, conocien-
do como funcionan las cosas, es que el articulo de «The
Economist» no tiene razén, no es cierto. Se fija en unos
aspectos que no son los que en la practica deciden cuél
es el grado de autonomia de los bancos centrales. Yo creo
que la Ley de Organos Rectores del Banco de Espaiia ha
dado a éste un grado de autonomia que yo colocaria en
la zona central, claramente superior a la de otros muchos
bancos centrales, y yo diria que superior a la de la mayor
parte de los grandes bancos centrales europeos, excluida
la Bundesbank. Y cuando digo grandes bancos me refiero
al tamafio simplemente del pais, no hago ninguna otra ca-
lificacién. En fin, seria un poco largo extenderme en esto,
pero le doy mi opinién sincera sobre el tema.

En cuanto a los temas adicionales que se plantean, ¢hay
que ir una independencia total, de la misma forma que la
tiene la Bundesbank? ¢ Tiene esto algo que ver con la tasa
de inflacién? Creo que si. Estoy totalmente de acuerdo
con el sefior De Rato; es cierto. La experiencia es que ha
habido una relacién muy estrecha entre tasa de inflacién
e independencia de los bancos centrales. Y sin hablar del
caso de Espafia ni de la evolucion reciente, sino hablando
en términos generales, es logico, al final lo que ocurre es
que las politicas monetarias son algunas veces incémo-

das y las medidas que hay que tomar antipopulares.
Cuando los bancos centrales tienen la posibilidad de to-
marlas —y hemos visto una experiencia muy reciente por
parte de la Bundesbank—, con independencia de cuales
son los intereses politicos de los gobiernos a corto plazo,
hay bastantes probabilidades de que se consiga mantener
ese marco de estabilidad. Por el contrario, cuando ha ha-
bido —y hay en el caso de Europa— algunos bancos cen-
trales absolutamente condicionados por las decisiones, in-
cluso a corto plazo, no digo ya de los objetivos generales
de la politica monetaria, sino sobre lo que cada banco cen-
tral hace dia a dia, entonces es muy dificil que los facto-
res politicos no influyan decisivamente sobre la politica
monetaria que dia a dia se sigue. De alguna forma creo
que el propio Gobierno espariol ha tomado posicién en ese
sentido. Aqui si debo matizar lo que ha dicho el represen-
tante del Grupo Socialista, sefior Hernandez Molt6, sobre
la posicion —él hablaba en nombre del PSOE— del
Gobierno.

El Gobierno espanol, como ustedes saben, ha hecho
unas propuestas de cara a la unién monetaria. Y en el
terreno de los bancos centrales debo decir que ha ido mas
lejos que ninguno, salvo los alemanes; desde luego ha ido
mucho mas lejos de lo que ha ido el Gobierno francés, el
Gobierno italiano y, por supuesto, el Gobierno inglés,
puesto que el Gobierno espaiiol ha propuesto —lo propu-
so en septiembre pasado— que antes de 1994 los bancos
centrales fueran independientes. Pero cuando hablamos
de independencia no quiere decir que puedan hacer lo que
quieran y lo que les dé la gana y que, ademés, van a estar
todas las mafianas en contradiccion con lo que hagan los
Gobiernos. Estamos hablando de una autonomia del tipo
de lo que ocurre en otros paises en los que si la tienen, es
el caso de la Bundesbank, pero no quiere decir que la Bun-
desbank pueda hacer absolutamente lo que quiera, no es
asi. Ademas, en cualquier pais civilizado al final, eviden-
temente, hay una coincidencia de objetivos que la propia
ley suele establecer a cualquier banco central, que es la
obligaci6n de colaborar con el Gobierno, siempre que esa
colaboracion no sea incompatible con el objetivo, de es-
tabilidad, que en el caso de la Bundesbank tiene fijado
como objetivo prioritario y que, desde luego, lo tendra, si
alguna vez existe el banco central europeo, porque esto
es algo aceptado por los Jefes de Gobierno de todos los
paises comunitarios. En el proyecto de Estatutos prepa-
rados —no digo que se haya aprobado— por el Comité de
Gobernadores se recoge esta prioridad absoluta de la es-
tabilidad; es decir, que los bancos centrales lo que tienen
que buscar es conseguir la estabilidad. En la medida en
que ello sea compatible con la colaboracién del Gobier-
no, tanto mejor, pero si no tienen que dar prioridad a la
estabilidad. En este terreno, como digo, el propio Gobier-
no espaiol ha tomado ya una decisién en esa propuesta
que hizo en el mes de septiembre sobre la manera de pro-
gresar en la unién econémica y monetaria.

Sobre el tema del recurso del Tesoro al Banco de Espa-
fia, creo que puedo mandar las tltimas cifras, porque las
que ha citado el sefior Rato tienen el problema de que van
unidas a una enorme amortizacion de deuda publica en
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la cartera del Banco de Espaia; amortizacion que ha sido
compensada en los dias posteriores por las enormes emi-
siones de deuda publica. Por tanto, se mira simplemente
la cifra del recurso del Tesoro al Banco de Espaiia no es
una cifra significativa. Al final la que es importante es la
que mide la suma del recurso del Tesoro al Banco de Es-
pafia, la cartera de deuda publica en manos del Banco de
Espaiia. Desde ese punto de vista, gracias a la demanda
de deuda publica tan importante que ha habido en las ul-
timas semanas, la situacion en el dia de hoy es favorable,
pero le haré llegar los datos concretos porque no los ten-
go yo en este momento.

Es verdad que existe un problema en el sentido de li-
mitacion del recurso del Tesoro al Banco de Espana. Te-
nemos Unos compromisos puesto que estd aceptado que
en la fase segunda —y se debe caminar ya en el fin de la
fase primera— se cortara radicalmente el recurso de los
tesoros al Banco de Espafa. Ha habido algin avance en
este terreno (lo hubo en el Presupuesto del afio pasado)
pero creo que este avance no es suficiente, y esta posicién
es compartida por el propio Ministerio. Se estan estudian-
do en estos momentos algunos de los acuerdos entre el Te-
soro y el Banco de Espana para que, con independencia
de cuales son los limites del recurso del Tesoro al Banco
de Espafa al final del afo, no se produzcan durante el
afio variaciones importantes. Yo creo que estos acuerdos
que en estos momentos estamos estudiando serfa conve-
niente que lo més pronto posible quedaran reflejados en
la ley. Creo que éste no es un problema que se pueda re-
solver por simples acuerdos, sino que pronto —cuanto an-
tes mejor— deberia estar establecido por la ley que el Te-
soro no puede recurrir al Banco de Espaiia, sino que tie-
ne que financiarse a través de la emision de deuda a cor-
to y a largo plazo.

Por lo que se refiere al sistema crediticio tampoco he
hecho ninguna referencia. Felizmente no habfa ningun
problema especialmente grave, por ello no me he exten-
dido. Sin embargo, el sefior Rato me ha preguntado so-
bre las supercuentas y los fondos de pensiones. Queria sa-
ber si no habia habido problemas en los tltimos tiempos
en relacion con estos dos temas.

Yo creo que no ha habido problemas con el Banco de
Espana en lo que se refiere a las supercuentas. Otra cosa
son los problemas que las supercuentas hayan creado a
las entidades bancarias en el sentido de reducir sus mar-
genes. Yo creo que, a fin de cuentas, las que deben deci-
dir son las entidades. Por mi parte debo decir que cuan-
do el Presidente del Banco de Santander vino a verme y
me dijo que tenia ese proyecto y que si el Banco de Espa-
fia podia tener alguna oposicion al mismo, le dije que era
responsabilidad suya tomar la decisién que estimara con-
veniente; que no era funcién del Banco de Espaiia, en una
situacién de libertad de tipos de interés, decirle si era bue-
no o no para el Banco de Santander el establecimiento de
las supercuentas y que, por tanto, actuara como estimara
conveniente. Mi opinién personal es que se ha producido
un encarecimiento muy rapido del pasivo, que ha reper-
cutido en las cuentas de resultados de los bancos y, para
el conjunto del sistema bancario, obviamente, las super-

cuentas han tenido el efecto de reducir los margenes. No
creo que sea una situacién dramatica. Debemos evitar
siempre caer en dramatismos de signo contrario. No digo
que en la pregunta del sefior Rato haya habido nada de
esto, pero si en algunos comentarios que se han hecho du-
rante mucho tiempo. Por ejemplo, cuando se dice que
c6mo se permite que la banca gane tanto dinero, y cuan-
do ocurren hechos que reducen los margenes comenta-
mos, como si fuera un gran drama, que la banca gana
poco dinero un determinado afo. Si ha ganado menos di-
nero en 1990, no me parece en absoluto dramaético. Creo
que la banca tendra que reajustar sus tipos de interés pa-
sivo, que son muy altos, sobre todo a medida que vayan
bajando los tipos de interés. Pero son desequilibrios, ten-
siones a corto plazo que pueden producirse, que creo que
no van a ir mas all4, en la medida en que tenemos la ta-
rea, que no ha sido siempre facil, durante los ttltimos diez
o doce anos, de fortalecimiento de los balances bancarios;
y, cuando digo bancarios me refiero por supuesto tanto a
la banca como a las cajas de ahorro; por tanto estos pro-
blemas que si ganan mas 0 menos dinero nos deben preo-
cupar mucho menos de lo que nos podrian preocupar hace
diez afios. Hoy dia, los balances de las entidades de de-
posito espafiolas son de los mas sélidos de los paises oc-
cidentales comparables a nosotros, por lo que no creo que
haya ninguna amenaza. Por supuesto que, estoy hablan-
do en términos generales.

Me ha preguntado sobre el tema de las pensiones, que
es uno de los mas arduos durante estos tltimos afios, y so-
bre el que todavia tenemos discusiones con algunas enti-
dades. Como el sefior Rato sabe, las pensiones en el pasa-
do se pagaban por el procedimiento de caja —no sé si asi
lo llaman los técnicos contables—, quiere decir que se
apuntaban cuando se pagaban. El devengo de las pensio-
nes no aparecia en las cuentas bancarias. Esto, evidente-
mente, sobre todo en las cajas de ahorro, que tienen unas
obligaciones en este terreno mucho mayor, podria llevar
a situaciones en el futuro peligrosas. Por ello, desde hace
siete u ocho afos, el Banco de Espafa viene insistiendo
en este terreno. Se ha avanzado enormemente; no digo
que se haya avanzado del todo. Todavia los fondos de pen-
siones de algunas entidades estan por debajo de lo que de-
berian estar y hay una presién y una discusién constante
en el Banco de Espaiia sobre la necesidad de aumentar es-
tos fondos de pensiones. A pesar de todo, los enormes pro-
gresos que se han hecho en los ultimos afios nos permiten
ver con tranquilidad también este problema.

El seiior Lasuén me ha insistido en la necesidad de que
Espafa esté en el pelotén de cabeza de la unién moneta-
ria. Yo estoy totalmente de acuerdo con él. Ademas, creo
que no serfa extrafio que tuviéramos menos dificultades
para estar en el pelotén de cabeza que otros paises. Feliz-
mente no tenemos el déficit ptiblico tan importante como
otros paises; felizmente la cotizacién y las perspectivas
de la peseta son mejores que las monedas de otros paises
que estan dudosos si estan en el pelotén de cabeza o no.
Yo creo que todo va a depender del éxito que tengamos
en el tema de la inflacién y que para Espafa de alguna
manera ‘seria un fracaso no conseguir estar en ese pelo-
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tén de cabeza, no por una cuestién de prestigio sino por-
que tiene grandes ventajas para la economia espaiiola no
ir a rastras de las decisiones de los demaés, sino partici-
par en la toma de decisiones y estar dentro de un marco
de estabilidad; y espero que seamos capaces de con-
seguirlo.

Sobre la liberalizacion de movimiento capital, ya le he
dicho mi opinién.

Sobre los margenes comerciales, no sé si le he entendi-
do bien, si estamos de acuerdo o en desacuerdo. Yo creo
que los mérgenes comerciales han sufrido mas en aque-
llos sectores sometidos a la competencia —me parece que
en ello coincidimos— y han sufrido menos en los sectores
menos sometidos a la competencia. Creo que es impor-
tante mantener un ahorro empresarial elevado, como he
dicho antes, y, por supuesto, no creo que sea bueno una
economia en que todo el ahorro venga de las empresas;
hay que procurar que el ahorro venga de las familias. So-
bre este punto y las consecuencias fiscales ya he hablado
antes. Me parece que con esto he contestado a todas las
preguntas del sefior Lasuén.

Sefior Martinez Blasco, efectivamente, estamos hablan-
do de modelos distintos. Yo creo que, cuando hablamos
de medidas coyunturales, no podemos olvidar cudl es el
marco en el que nos movemos; si el marco de referencia
es completamente distinto, las medidas son distintas. De
todas maneras, no llevemos el argumento demasiado le-
jos. La experiencia en los ultimos afios esta demostrando
qué economias con un marco totalmente distinto al nues-
tro también toman medidas de politica monetaria. Yo no
quiero exagerar el argumento, pero no conozco medias
ma4s radicales de politica monetaria que las que acaba de
tomar la Unién Soviética (lo digo simplemente como re-
ferencia a un pais con un modelo completamente distin-
to) o paises de la Europa del Este que todavia siguen te-
niendo un sistema econémico que no es el occidental,
como Checoslovaquia, Hungria o Polonia, que tienen en
estos momentos unas politicas monetarias muchisimo
mas duras que la espafiola y con una consecuencias sobre
el empleo mucho mayores que cualquier cosa que pudié-
ramos imaginar de la politica monetaria espafola. Por-
que, aunque viven en un sistema todavia distinto —no po-
demos decir que es un sistema occidental—, también
comprenden que el desarrollo econémico es totalmente
incompatible en una economia moderna con la inflacién
y, al final, cuando hablamos de politica monetaria de lo
que estamos hablando es de si, para evitar resolver cier-
tas tensiones a corto plazo, estamos dando a la maquina
de hacer billetes y fabricamos mas billetes para resolver
el problema o, por el contrario, dejamos de darle a la ma-
quina de hacer billetes. Evidentemente, se puede desarro-
llar mucho ma4s el modelo, pero al final de cuentas es eso.
Lo que todas las economias han comprobado es que fa-
bricando billetes no se resuelven los problemas econémi-
cos. Se resuelven algunas tensiones en la sociedad, a cor-
to plazo, para tenerlas mucho mas grandes en el futuro.

Por tanto, yo creo que, con independencia de cuél sea
el modelo econémico, al final, cuando las economias quie-
ren ser eficaces no tienen mas remedio que mantenerse

dentro de la estabilidad. Yo creo que en este sentido la ex-
periencia de la Unién Soviética y de los antiguos paises
satélites es tan decisiva que no merece la pena insistir so-
bre el tema. Otra cosa es que, evidentemente, otros aspec-
tos de la politica econdémica sean diferentes. Yo no estoy
diciendo en absoluto que todo sea igual, con independen-
cia del modelo que se elija, pero si insisto en que se ve
que cada vez hay ciertas opciones, ciertas alternativas,
que son en gran medida independientes de los sistemas
econémicos o, por lo menos, mucho mas independientes
de los sistemas econémicos de lo que pensidbamos hace
unos afos.

Dicho esto, es evidente que hace falta una politica de
oferta y que cuanto mas desarrollemos esa politica de
oferta, mas éxito tengamos y mas crezca la oferta, menos
har4 falta contener la demanda. Lo que habria que dis-
cutir es en qué consiste esa politica de oferta. Quizas ten-
driamos en esto algunas diferencias de opinién, pero nos
llevarfia demasiado lejos el entrar en detalles, y lo tnico
que digo es que yo también estoy de acuerdo con una po-
litica de oferta, siempre que sea una determinada politi-
ca de oferta.

Coincido plenamente —ya lo he dicho— en que seria de-
seable que nosotros pudiéramos crecer siempre mas que
los demas miembros de la Comunidad que tienen una ren-
ta superior a la nuestra. Lo que hace falta es hacerlo po-
sible y para eso es imprescindible la estabilidad. Yo in-
sisto una y otra vez en que, si vemos la historia del mun-
do occidental en la posguerra, hay una correlacién estre-
chisima entre estabilidad y crecimiento. Por tanto, lo que
cabe es, optar por el crecimiento a seis meses vista, para
luego tener una crisis seis meses después. Pero no hay un
solo ejemplo de un solo pais occidental que haya conse-
guido mantener tasas muy elevadas de crecimiento con
inflacién. Esto no existe. Por tanto, yo no recomendaria
nunca que nos lanzdramos por esa via, porque a lo mejor
resultarfa que somos igual que los otros paises y fracasa-
semos si lo intentasemos.

Sobre las restricciones crediticias, es evidente que pue-
den afectar de manera distinta a los diferentes agentes
econémicos. Lo que pasa es que no estoy nada seguro de
que haya afectado de forma discriminatoria, en el senti-
do de que haya afectado mas a los pequefios que a los
grandes. No estoy nada seguro, entre otras cosas porque,
al hablar de restricciones crediticias, hemos de tener en
cuenta las fuentes de financiacién en su conjunto y, por
ejemplo, ha habido una fuente de financiacién, utilizada
fundamentalmente por la gran empresa, que es la de los
créditos exteriores, y el peso ha recaido exclusivamente
sobre las grandes empresas, no sobre las pequefias em-
presas. Por tanto, si mirdsemos realmente la distribucién
del crédito, tengo dudas de que se diera un modelo de dis-
criminacién claro en ese sentido.

Por lo que se refiere a los beneficios de los grandes ban-
cos —me parece que es aproximadamente esa cifra—, si
han ganado el siete por ciento. Creo que si la compara-
cién se hace después de impuestos quiza sea algo menor,
pero siempre de ese orden. Es una cifra que no es alta, es
mucho més baja que otros afios. A mf me preocupa tanto
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como a otros que hablan de la crisis de los beneficios ban-
carios, pero tampoco me parece que sea una cifra muy ele-
vada de aumento de los beneficios. Por otro lado, es pro-
bable que el crecimiento de los beneficios sea bastante in-
ferior a esa cifra.

Me parece que en algin momento el sefior Martinez
Blasco ha apuntado el hecho de que no es tan importante
qué es lo que pasa con los costes laborales, puesto que, a
fin de cuentas, los costes laborales han aumentado mu-
cho en el ano 1990 y, sin embargo, las exportaciones han
crecido. Este tipo de argumentos me parece muy peligro-
so0, porque hay ciertas cosas que pueden ocurrir durante
unos meses o0 durante un afio o afio y medio, pero tam-
bién hay ciertos procesos que no pueden continuar inde-
finidamente. Yo creo que la extrapolacién a los afios 1991
y 1992 de ciertas tendencias que se han producido en el
afio 1990 tendrian un efecto muy nocivo sobre el creci-
miento econémico, asi como sobre el empleo.

Me pide que el Banco de Espana, que hace llamamien-
tos a la moderacién laboral, los haga también al cumpli-
miento de las obligaciones fiscales. Hay algo que desea-
ria que quedara muy claro. Creo que el Banco de Espaiia
no es nadie —y coincido con algunos de los comentarios
que ha hecho— para decir qué es lo que tienen que hacer
en los convenios colectivos. Estoy de acuerdo. Lo que me
parece es que el Banco de Espafia si es alguien cuando
dice cuales son las consecuencias de hacer ciertas cosas.
No se trata de que se hagan recomendaciones morales. Lo
que intentamos es hacer un analisis econémico y decir
qué es lo que pasa como resultado de ciertas decisiones
que se puedan tomar. Por eso hablamos de la moderacién
laboral y de alguna manera y en algin momento puede
interpretarse —pero sera defecto del lenguaje que utilice-
mos— en el sentido que apuntaba el sefior Martinez
Blasco.

Creo que la obligacién del Banco de Espaiia es tomar
las medidas que pueda para conseguir la estabilidad y se-
nalar todas aquellas decisiones que van en contra de esa
estabilidad y que pueden tener consecuencias nocivas so-
bre aspectos tan importantes como es el paro. Pero vivi-
mos en una economia en que los agentes econémicos tie-
nen que tomar las decisiones que estimen oportunas, y
me parece que en este aspecto son problemas completa-
mente distintos la moderacién laboral y el cumplimiento
de las obligaciones fiscales. En tltimo término, el cum-
plimiento de las obligaciones fiscales viene impuesto por
la ley, y por tanto creo que lo que hace falta es aplicar la
ley y conseguir que la gente la cumpla. No se trata de que
el Banco de Espafia haga recomendaciones. En este tipo
de cosas me parecia fuera de lugar y no creo, ademas, que
aqui lo que haya que hacer sea recomendar, sino tomar
las medidas necesarias para que la ley se cumpla.

Sobre el tema de la libertad de movimientos de capital
y la armonizacion fiscal, si existe un problema, ya lo he
dicho antes. Creo que la libertad de movimientos de ca-
pital, pero no s6lo la libertad de movimientos de capital,
sino el proyecto europeo, exigen inevitablemente que
haya una cierta consonancia entre los distintos sistemas
fiscales. Esto es asi. De alguna forma, hemos perdido la

soberania fiscal total. No somos duefios de hacer lo que
queramos en el terreno fiscal, como no lo somos en otros
muchos terrenos, pero en esto consiste la unién econémi-
ca y monetaria europea y en esto consiste, en ultimo tér-
mino, la integracién europea, en que cada uno pierde gra-
dos de libertad y tenemos que saber aprovechar los gra-
dos de libertad de la mejor manera posible.

Ha hablado por ultimo sobre el despilfarro de recursos
humanos que supone el paro. Estoy totalmente de acuer-
do con él, creo que es la gran lacra de la economia espa-
fiola y que debemos intentar reducir el paro por todos los
medios. De nuevo, lo que tenemos que ver es cémo se con-
sigue esto. Sinceramente, en este tipo de problemas, lo
que harfa es imitar, ver qué han hecho aquellos paises
que tienen unas tasas de paro mas bajas, intentar hacer

exactamente lo que han hecho ellos y no crear férmulas

nuevas, que en muchos casos darfan lugar al desastre, de-
sastre que desgraciadamente luego tiene unos costes muy
grandes. Por tanto, en estos terrenos, me declaro absolu-
tamente modesto en el sentido de que, como digo, lo que
hace falta es imitar, ver aquellos paises que estan consi-
guiendo utilizar mejor el conjunto de sus recursos huma-
nos e intentar hacer lo mismo con ellos para evitar la gran
lacra de la situacién social espafiola, que es una tasa de
paro tan elevada como la que tenemos en este momento.

Finalmente, al sefior Hernandez Molté quiero decirle
que coincido con muchos de sus comentarios y, en honor
a la brevedad, no insisto sobre ellos. Me ha preguntado so-
bre lo que ¢l ha llamado la lealtad de los bancos y cajas.
Creo que ha habido un comportamiento razonable, te-
niendo en cuenta, ademas, que en Ultimo término todo se
basaba en una recomendacién hecha a los bancos, que no
era ninguna medida legal, y se ha cumplido estrictamen-
te el 10 por ciento que se habia fijado. Lo que ocurre es
que, como ya hemos dicho, a todos estos intervencionis-
mos, al final, siempre hay manera de darles la vuelta, for-
mas que son totalmente legales, y evidentemente ha ha-
bido un desarrollo muy grande de la financiacién de las
empresas a través de pagarés de empresa, que de alguna
manera son otra forma de crédito, pero es algo que no po-
demos criticar. Creo que, en general, ha habido un com-
portamiento razonable, ha habido poquisimas excepcio-
nes en que se hayan pasado del 10 por ciento y, cuando
se han pasado ha sido por circunstancias muy excepcio-
nales. Por tanto, creo que debemos de estar agradecidos,
por lo menos, yo lo estoy, al comportamiento de los ban-
cos y de las cajas de ahorros en este terreno.

Querria aclararle lo que me ha dicho sobre los objeti-
vos monetarios. De hehco, estan publicados en la pagina
21 del Boletin Econémico de enero, pero se los menciono.
El avance de ALP mas pagarés de empresa es del 7,5 al
9,5, lo que quiere decir que es del 8 por ciento. Es m4s
bajo que el crecimiento de activos liquidos porque lo que
supone es que en este afio van a bajar las emisiones de pa-
garés de empresa y va a aumentar mas el crédito. Es por
eso por lo que la cifra es algo mas baja.

Con esto, sefior Presidente, me parece haber contesta-
do. Espero no haberme dejado alguna pregunta impor-
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tante; si fuera asi, le rogaria al sefior Diputado que me la
haya hecho que me la recuerde.

El sefior PRESIDENTE: Yo también he ido siguiendo
las cuestiones que se han ido planteando y, desde luego,
los grandes temas han sido contestados con amplitud y
exactitud en la terminologia.

— DE LA OPINION DEL BANCO DE ESPANA SOBRE
CONCESION POR LA CAJA DE AHORROS Y, EN
CONCRETO, POR LA CAJA DE AHORROS PROVIN-
CIAL DE ALICANTE, DE CREDITOS A CONSEIJE-
ROS. A SOLICITUD DEL SENOR VAZQUEZ ROME-
RO, DEL GRUPO PARLAMENTARIO 1ZQUIERDA
UNIDA-INICIATIVA PER CATALUNYA (Nidmero de
expediente 212/000291)

El senior PRESIDENTE: Para terminar el orden del dia,
estaba prevista también la comparecencia del sefior Go-
bernador, a solicitud de Izquierda Unida, para informar
respecto a la opinién del Banco de Espana sobre conce-
sion por la Caja de Ahorros Provincial de Alicante de cré-
ditos a determinados sefores consejeros.

Para formular la peticién, tiene la palabra el sefior
Peralta.

El sefior PERALTA ORTEGA: Sefior Presidente, quie-
ro agradecer, en primer lugar, al Gobernador del Banco
de Espafia su presencia a efectos de cumplimentar esta
peticion de comparecencia formulada por nuestro Grupo,
que guarda relacioén con una situacion concreta en la Caja
de Ahorros Provincial de Alicante, que nos consta que des-
graciadamente no se limita s6lo a esta provincia, sino que
es extensiva a otras del Estado espafiol. Recientemente,
en concreto el viernes, en algtin periédico se publicaba la
noticia de que el Banco de Espafia abria expediente a la
Caja Rural del Alto Aragén —ésa era la referencia concre-
ta de esta noticia— por la autoconcesion de créditos para
algunos de los directivos.

En concreto, sefior Gobernador, el tema que nos preo-
cupa, y que se plantea en la comparecencia, es en refe-
rencia con la Caja de Ahorros Provincial de Alicante. El
sefior Gobernador y todos los Diputados conocen perfec-
tamente que las cajas de ahorro son unas entidades cre-
diticias de una naturaleza especial, de caracter social, no
tienen 4nimo de lucro y su actividad se orienta a la con-
secucion de intereses generales. Esta peculiaridad de las
cajas de ahorro da lugar a que tenga un sistema de ges-
tion especifico con fuerte participacién social en la elec-
cién de sus é6rganos directivos. Este sistema, con el que
podemos estar sustancialmente de acuerdo, sin embargo,
presenta algunos riesgos. Uno de ellos, quiza el mas gra-
ve, es que los activos de las cajas de ahorro, que son di-
nero de todos los ciudadanos, se utilicen no para la con-
secucién de objetivos de interés general, sino para otros
de interés particular de esos gestores.

En el caso concreto de la Caja de Ahorros Provincial de
Alicante el tema ha sido de publico conocimiento. Ha ve-

nido siendo reiteradamente tratado en los medios de co-
municacién porque se producian situaciones muy pecu-
liares. En concreto se han centrado en las actividades lle-
vadas a cabo por uno de los miembros del consejo de ad-
ministracién de dicha Caja, miembro a su vez de la comi-
sién ejecutiva y presidente de la Diputacién Provincial de
Alicante. En su condicién de presidente de dicha Diputa-
cién formaba parte de los 6rganos gestores de la Caja de
Ahorros Provincial de Alicante, y esta Caja ha concedido
diversos créditos a alguna de las empresas en las que An-
tonio Fernandez Valenzuela —es el nombre del presiden-
te de la Diputacién Provincial de Alicante— tenia una po-
sicién preeminente. En concreto, empresas como Graficas
Diez han recibido créditos de la Caja de Ahorros Provin-
cial de Alicante. Estos créditos han incidido en morosi-
dad y, sin embargo, con clara infraccién de lo dispuesto
en la normativa autonémica, asi como en los estatutos de
la CAPA, el sefior Fernandez Valenzuela mantenia sus po-
siciones en los 6rganos gestores de dicha Caja de Ahorros.
A estos créditos —quiza los mas llamativos por su cuan-
tia de decenas de millones— se han anadido otros perso-
nales, recibidos por él, que volvian a incidir en morosi-
dad y que en algun caso concreto daban lugar a que se
condonaran los intereses producidos por dicha moro-
sidad.

Esta situacién ha sido reiteradamente tratada en los
medios de comunicacién valencianos, alicantinos, y ha
dado lugar finalmente a que se iniciara un procedimien-
to penal que ha terminado, segin nuestros datos mas re-
cientes, con el auto de apertura de juicio oral, causando
todo ello la l6gica preocupacién en la opinién publica, sin
que hasta la fecha tengamos conocimiento de que por par-
te del Banco de Espana se hayan llevado a cabo actuacio-
nes similares, por ejemplo, a las de la Caja Rural del Alto
Aragén a la que hacia referencia anteriormente que en
nuestra opinién presenta similitud.

Por todo ello, sefior Gobernador, en la medida en que
pueda —no sé si en estos momentos fisicamente se en-
cuentra en condiciones— deseariamos una respuesta.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): No sé si sera posible, me temo que no
voy a poder porque estoy sangrando por la nariz.

El sefior PERALTA ORTEGA: Me daba cuenta de la si-
tuacion. Si lo desea interrumpimos la sesion.

El sefior PRESIDENTE: Interrumpimos la sesién por
unos instantes.

Se suspende la sesion.
Se reanuda la sesién.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra el sefior
Gobernador.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): Perdén por la interrupcién. Voy a inten-
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tar contestarle con rapidez por si acaso se vuelve a repe-
tir el accidente.

Nosotros tuvimos conocimiento de los préstamos e in-
formamos a la Comunidad Valenciana, que es la que tie-
ne la responsabilidad, en Gltimo término, de asegurar la
administracién o de vigilar este tipo de comportamiento
dentro de las cajas de ahorro. Es un tema que, evidente-
mente, no afecta para nada a la solvencia de la entidad.
Segun las cifras que tengo, los créditos dados a don An-
tonio Fernandez Valenzuela eran de 37 millones al 31 de
diciembre de 1990. Si se piensa que ha habido favoritis-
mo o que hay problemas de morosidad, etcétera, son cues-
tiones que, en una institucién bancaria privada, serian
competencia de los consejos de administracién, de los ac-
cionistas, etcétera. En las cajas de ahorro esta labor de tu-
tela deben hacerla las comunidades, puesto que, como
digo, el hecho no afecta para nada a la solvencia de la en-
tidad por el importe del crédito en cuestién. Eso es lo que
hemos hecho. El Banco de Esparia, de todas maneras, tie-
ne conocimiento de los créditos dados a todos los conse-
jeros, porque hay que informarle de ello, ya que ademas
en estos créditos existe obligacién de hacer provisiones
mayores que en otro tipo de créditos precisamente por-
que son a consejeros. No es un problema que en principio
sea anémalo. Yo puedo decirle que incluso algunas cajas
de ahorro presionan en algunas ocasiones a sus conseje-
ros que son empresarios para que les traspasen sus cré-
ditos, pero, obviamente, si en cualquier caso hay un favo-
ritismo que pueda terminar en fen6menos de morosidad
o similares, creo que es algo absolutamente condenable,
pero pienso que la que tiene que actuar es la Comunidad
Valenciana, puesto que el tema no pone en absoluto en pe-
ligro la estabilidad de la entidad, y creo que el Banco de
Esparia no puede hacer mas de lo que ha hecho.

El sefior PRESIDENTE: Sefior Peralta, tiene la pala-
bra brevemente, en atencién a las circunstancias que
acontecen.

El sefior PERALTA ORTEGA: Brevemente, porque soy
consciente de eso. Simplemente quiero manifestarle, se-
fior Gobernador, que no estoy de acuerdo con la contes-
tacién que nos ha proporcionado. La referencia a la sol-
vencia de la entidad nos parece que es desconocer que
taxativamente estdn prohibidos por ley, sin la menor re-
ferencia a la solvencia o no de la entidad: es decir, la ley
prohibe que se conceda ese tipo de créditos a los cargos
directivos de las cajas.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): No, en absoluto, no estd prohibido.

El sefior PRESIDENTE: Termine la intervencién, se-

fior Peralta, y luego daré la palabra al sefior Gobernador.

El sefior PERALTA ORTEGA: Por otra parte, la evolu-
cion de la Caja de Ahorros Provincial de Alicante no es en
- absoluto satisfactoria. No sé si este acontecimiento pun-
tual ha influido o no, pero evidentemente la evolucién

de la Caja de Ahorros Provincial de Alicante no era satis-
factoria y, en definitiva, sefior Gobernador del Banco de
Espafia, nos da una informacion, en relacién con la Caja
de Ahorros Provincial de Alicante, que contrasta con ac-
tuaciones llevadas a cabo por el Banco de Espafia, insis-
to, recientemente. El Banco de Espafia abre expediente a
la Caja Rural del Alto Aragén.

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): No sé a qué caso se refiere.

El sefior PERALTA ORTEGA: Segun las noticias de la
prensa, el tema es la autoconcesion de créditos para al-
gunos de sus directivos. Era la noticia que aparecia en los
medios de comunicacién,

El sefior GOBERNADOR DEL BANCO DE ESPANA
(Rubio Jiménez): No puedo dar informacién sobre eso
porque no sé cudl es la razén del expediente, pero los cré-
ditos a consejeros estan aceptados, no estan prohibidos.
Lo que se supone es que los créditos a consejeros pueden
ser més peligrosos o pueden tener algunos otros aspectos
que hay que intentar controlar, y por eso se obliga a que
las exigencias de provisionamiento de los créditos sean
mayores de lo que son para un cliente cualquiera, pero
no hay ninguna prohibicion, sino que la ley lo permite.
Lo que dice es que hay que comunicarselo al Banco de Es-
pafia, y entonces el Banco de Espafia ante un crédito de
38 millones de pesetas, dandose esa circunstancia que us-
ted ha sefialado, lo que ha hecho ha sido informar a la Co-
munidad Valenciana por si crefa que habia algtin com-
portamiento irregular, porque es la autoridad competen-
te en la materia, porque tiene las competencias en cajas
de ahorro, y las competencias del Banco de Espafia son
para aquellos casos en que pueden poner en peligro la sol-
vencia de la entidad. Pero si los 37 millones estan mal da-
dos, no se devuelven y estaba claro que no se iban a de-
volver, obviamente es un fendmeno gravisimo, con inde-
pendencia de que afecte o no a la estabilidad de la Caja
de Alicante. Pero no todos los fenémenos gravisimos son
de la competencia del Banco de Espafia. Mafiana un di-
rector se marcha con 20 millones de una entidad, y sera
gravisimo, por supuesto, pero no es un tema para el Ban-
co de Espafia; serd un tema para los tribunales.

Lo que no puede hacer el Banco de Espafia es entrar en
toda la vida de las entidades. Tiene que entrar en aque-
llas cosas que afectan a su competencia, y lo que sf puede
hacer es informar, que es lo que ha hecho, informar a la
Comunidad Valenciana, y si a la Comunidad Valenciana
que es la autoridad competente no le parece mal, qué
quiere usted que haga el Banco de Espafia. Yo no me es-
toy pronunciando en el fondo en absoluto si me parece
bueno o malo que le hayan dado un crédito de 37 millo-
nes y en las condiciones en que se lo han dado, porque no
me corresponde opinar sobre ello. Lo que sf ha hecho el
Banco de Espafia es informar a aquellos que les corres-
ponde opinar sobre ese hecho, sea de 37 millones o sea de
dos millones de pesetas.
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El sefior PRESIDENTE: Muchas gracias, sefior Go-
bernador.

¢Algin Grupo Parlamentario quiere fijar la posicién so-
bre el tema? (Pausa.)

Por el Grupo Popular tiene la palabra el sefior Mon-
tesinos.

El sefior MONTESINOS GARCIA: Con todo el respeto
al Presidente, con todo el respeto a la Mesa y, por supues-
to, con todo el respeto y simpatia por el accidente produ-
cido al sefior Gobernador del Banco de Espaiia.

Uno est4 sorprendidisimo de ver que cuando después
de no sé cudntos meses llega a esta Comisién esta com-
parecencia, las cosas se producen como se producen —no
tiene nada que ver, por supuesto, sefior Gobernador, su
accidente de esta mafana.

¢Por qué digo esto? Digo esto porque esta comparecen-
cia se produce por una campafa politica que ha habido
en Alicante, en los medios de difusién, en la propia Dipu-
tacion, en la propia Comunidad Valenciana, en los 6rga-
nos de Gobierno de la Comunidad Valenciana, en las Cor-
tes valencianas, en los cuales, en todo momento, un Gru-
po que no est4 ahora presente ni comparece aqui ha sido
el que ha estado denunciando todo este tema.

Aquella denuncia viene de una eleccién, mas o menos
consensuada, de consejeros de la Caja. En aquel entonces
ese Grupo, que no estd presente, concretamente el CDS,
no obtuvo el nimero de consejeros de la Caja que creia
conveniente. Hoy, yo lo digo con manifiesta sorpresa, tal
vez porque hayan pactado a nivel nacional, han perdido
el interés que tenian, y quedamos Izquierda Unida y el
Partido Popular aqui como miembros de la oposicién para
procurar aclarar este asunto.

Puesto que desde el Partido Popular surgieron una se-
rie de consejeros que han estado en la Caja, tengo sufi-
ciente informacién para saber lo que alli ha pasado. Efec-
tivamente, producido el error de creer que porque un con-
sejero reciba un crédito se ha producido una situacion ile-
gal, pueden creerse otra serie de situaciones posteriores.

Yo dudo mucho en creer que la Caja nunca hubiera que-
rido cobrar, o que alguien hubiera obtenido favores espe-
ciales de recibir préstamos sin pagar a cambio. Mi Grupo
tampoco entra sobre la ética o no ética de los créditos re-
cibidos de una o de otra manera. Pero en lo que si esta-
mos al cabo de la calle es en que si algo no legal se ha pro-
ducido en todo este «affaire» de la Caja de Ahorros Pro-
vincial, ese «affaire» ha ido a los tribunales y est4 en el
4ambito de los tribunales. Incluso algun grupo, ausente en
este momento de la Camara, se ha erigido en accién po-
pular ante esos tribunales.

Curiosamente no ha habido concreciones ni explicita-
ciones de hechos producidos, y lo que si creemos, y echa-
mos en falta, es que en este tema de las cajas que depen-
den claramente de 6rganos y de instituciones publicas y
politicas —en consecuencia, gobernadas por los politi-
cos— algo deberia hacerse, bien desde las mas altas ins-
tancias del Gobierno de la nacién, bien, una vez transfe-
ridas, desde las Comunidades, o bien desde el Banco de

Espafia, para evitar que aquella imagen de que «ellos se
lo guisan, ellos se lo comen» se pudiera producir en el res-
to del pais, porque desde luego es indudable que delitos
no habra habido, pero que dafio se ha hecho irreparable-
mente a la credibilidad de unas instituciones que hasta
ahora se las consideraba beneficiosas para todos y que
ahora tienen una imagen triste en la provincia de Alican-
te de ser beneficiosas para unos pocos, concretamente
para aquellos que las gobiernan.

Nosotros podemos decir que los catorce consejeros que
tiene el Partido Popular propuestos en aquella Caja han
obrado con absoluta limpieza en todo momento; nunca se
les acusé —esto es bien cierto también—, Creemos que lo
que pueda haber de punible esta en los tribunales y, en
consecuencia, no tenemos nada méas que decir. Unicamen-
te, aparte de desearle una pronta salud al sefior Goberna-
dor, queremos hacerle notar que algo habra que hacer en
este pais para que estos hechos no vuelvan a producirse
y para que al rio revuelto de unos créditos no haya la ga-
nancia de pescadores para luego negociar unos pactos que
traen como consecuencia el que hoy no se esté aqui cuan-
do en otro tiempo se creé la situacién que hizo pedir esta
comparecencia.

El sefior PRESIDENTE: Por el Grupo Parlamentario
Socialista, tiene la palabra el sefior Hernandez Molté.

El sefior HERNANDEZ MOLTO: Voy a fijar la posi-
cién, también de sorpresa, aunque por razones distintas
de las del portavoz del Partido Popular, en relacién a esta
iniciativa, por dos razones fundamentalmente.

En primer lugar, aun reconociendo la legitimidad de la
iniciativa de cualquier grupo parlamentario para pedir
comparecencias y hacer preguntas en relacién con cual-
quier asunto, he de manifestar la sorpresa sobre la des-
proporcion del tema que se trae respecto al interpelado,
nada menos que el sefior Gobernador del Banco de Espa-
fia. En segundo lugar, est4 la sorpresa por el desconoci-
miento del funcionamiento que sobre estos temas se tie-
ne en este pais desde el Estado de las autonomias, que qui-
z4 creo que ha pillado en un cierto traspié al Grupo pro-
ponente. Si se me permite la licencia a estas alturas del
debate, creo que este tipo de iniciativas es mas de esas
que en el argot parlamentario se da en llamar de «cam-
panario», que se trae aqui para que suene en la circuns-
cripcién de origen.

Creo que, no sé si con el mejor de los aciertos, aunque
espero y estoy convencido que con la mejor de las inten-
ciones, efectivamente, este tipo de cuestiones que afectan
a consejeros de cajas de ahorros estan reguladas dentro
de un principio establecido en todos los estatutos de au-
tonomia de este pais, al ser transferidas las competencias
de organizacién, régimen y funcionamiento interno de ca-
jas de ahorros a las propias comunidades auténomas y a
sus consejerias respectivas. El desarrollo normativo pos-
terior de las comunidades auténomas establece una serie
de requisitos que las cajas de ahorro deben cumplimen-
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tar. Uno de ellos, que esta recogido dentro del marco de
la ley, es el de que opinen e informen sobre los créditos
a los consejeros y, en su caso, que refuercen las garantias
solicitadas por la caja de ahorros al consejero correspon-
diente. Parece que en todo este tipo de cuestiones nadie
duda, y yo creo que en este sentido el tono empleado por
el representante del Partido Popular es de agradecer, de
que estas normas se han cumplido por los responsables
" de la entidad financiera, y cualquier otro tipo de situa-
cién, de iniciativa, de sospecha o de actuacién debe de

quedar al margen de esta Comision, y esos cauces que se
han establecido son los que deberan responder de la si-
tuacioén en dltima instancia.

El sefior PRESIDENTE: Habiendo concluido el orden
del dia, se levanta la sesi6n, no sin antes agradecer muy
sinceramente la presencia hasta el final del sefior Gober-
nador del Banco de Espaiia.

Era la una y treinta cinco minutos de la tarde.
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