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”Las empresas han resuelto su necesidad de financiación” 
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El responsable de la entidad de préstamos participativos detecta un ritmo de 
solicitudes menor al anterior ejercicio. 
 
 
 

M. VARGAS. San Sebastián 

 
Luzaro es la entidad de préstamos participativos formada por el Gobierno Vasco, BBK, Kutxa, Vital, 
Caja Laboral, Banco Guipuzcoano, Bankoa y Enisa. Su director gerente desde 2003, Patxi Agirre, 
dejará el cargo dentro de unos meses, y en este tiempo ha vivido diferentes coyunturas económicas. 
Precisamente, como consecuencia de la crisis, Luzaro ha aumentado su actividad, y aunque Agirre no 
quiere realizar predicciones económicas, sí detecta que quizás las empresas hayan satisfecho sus 
necesidades de financiación. 

  
¿Se puede comparar el contexto del nacimiento de Luzaro con el actual? 
Luzaro nació en 1992 en unas circunstancias muy parecidas a éstas. En mi cargo, desde 2003, me ha 
tocado la primera parte de bonanza donde la mayoría de los préstamos eran para financiar inversiones 
y a partir de 2008, predominan préstamos de consolidación financiera. Cuando nació Luzaro, Euskadi 
se encontraba en pleno proceso de reconversión industrial, las empresas lo estaban pasando muy mal, 
con una estructura financiera de las pymes muy débil y desequilibrada. En ese contexto y tratando de 
buscar alguna fórmula de financiación para las empresas en crisis, el Gobierno Vasco convoca a las 
entidades financieras del país. En un primer momento responden las tres cajas vascas, Caja Laboral y 
Banco Guipuzcoano. Cinco años más tarde se incorporan Bankoa y Enisa (Empresa Nacional de 
Innovación, S.A., organismo dependiente del Ministerio de Industria). 

 
Los préstamos participativos nacieron como solución a empresas en crisis. ¿Es la misma 
circunstancia que se da ahora? 
Entonces el problema de las empresas, lo mismo que ahora, era que los fondos propios en proporción 
a su balance eran escasos, el endeudamiento era alto. Por ello, Luzaro y el préstamo participativo 
nacen tratando de potenciar los fondos propios de las empresas con el objetivo de que éstas se 
capitalicen e incrementen sus capitales permanentes. Ésa es la aportación de los préstamos 
participativos: contribuir al fortalecimiento de sus recursos permanentes y, en definitiva, a la mejora 
de la estructura financiera de las pymes. 

 
¿En época de crisis aumenta la actividad de esta entidad? 
En los últimos años la actividad de Luzaro ha crecido de una manera considerable, sobre todo el año 
pasado. En 2009 formalizamos en total, teniendo en cuenta todos los convenios en vigor, 186 
operaciones de préstamo por un importe cercano a los 80 millones. Y concretamente, 58,5 millones en 
la línea de préstamos participativos, duplicando el volumen formalizado en 2008. De estos 58,5 
millones aproximadamente el 30% tuvo como finalidad la financiación de inversiones, siendo el 
destino del 70% restante la reestructuración o consolidación de balances en empresas con dificultades 
financieras. 



 
¿Y significa también que aumentan los resultados de Luzaro? 
Luzaro tiene 16 millones de fondos propios y todos los beneficios se capitalizan. En nuestros 
préstamos, hay un tipo de interés que se paga trimestralmente y otro complementario que cobramos 
según los resultados de la empresa. Este año ganaremos menos porque los resultados han sido 
peores. Veníamos de un escenario en el que el 65% de las empresas pagaba un interés 
complementario. El año pasado, en base a los resultados de 2008, ese porcentaje bajó a un 42%. Las 
empresas acaban de aprobar sus cuentas. Según cómo hayan ido esos resultados les liquidaremos o 
no un interés complementario. 

 
¿Qué valoración realiza del primer semestre de 2010? 
El ritmo de solicitudes es inferior al del año pasado. Las operaciones tramitadas en el primer semestre 
han ascendido a 26 millones. No obstante, seguimos manteniendo el presupuesto de 60 millones para 
el año 2010. 

 
Que el ritmo de solicitudes sea menor, ¿significa que está mejorando la economía? 
No me atrevo a decir por dónde va a ir la economía. Lo que nosotros sí notamos es que las 
necesidades de financiación de las empresas eran antes mayores. Puede ser que a lo largo del año 
pasado de hayan satisfecho en gran medida esas necesidades. No hay que olvidar los 500 millones de 
la línea de circulante del Gobierno Vasco, que este año también ha sacado, pero por información que 
recabo de las SGR el ritmo es inferior este año.  

 
¿Considera que la urgencia de las empresas vascas ahora es la reestructuración de sus 
pasivos a largo plazo? 
Efectivamente, el 90% de las formalizaciones de este año han tenido como finalidad la 
reestructuración financiera, convirtiendo el exigible a corto en exigible a largo plazo. Más que financiar 
circulante, consolidan la compañía, le conceden unos capitales a largo, casi como fondos propios, lo 
que da seguridad y solvencia a la empresa. Además, el porcentaje de préstamos para inversión ha ido 
cayendo desde el 2007, año en que dos terceras partes tuvieron como finalidad la financiación de 
inversiones. En 2008 esta proporción se redujo al 33% y en 2009 apenas alcanzó el 30%.  

 
¿Cuál es el perfil de las pymes que han recurrido a la fórmula que plantea Luzaro? 
El 40% de nuestros préstamos han sido suscritos por empresas que tienen entre 50 y 100 
trabajadores y el 30% por las que tienen menos de 20. Las empresas con una plantilla superior a 100 
trabajadores han representado el 14% de las formalizaciones. En cuanto a sectores, la industria 
manufacturera es la que más operaciones se lleva, luego del comercio y el sector servicios. Por 
territorios, casi el 50% es Guipúzcoa y le siguen Vizcaya con un 33% y Álava con un 17%. 

 
¿Cree que llegará una fusión de las tres cajas vascas? 
Una fusión consume muchos recursos y en este momento de crisis todas las fuerzas comerciales les 
son necesarias. Pero esa fusión me parece que es de libro y se producirá. En el futuro, las cajas 
vascas no van a tener problemas de tamaño. Aparte de esto, para Luzaro es un privilegio contar con 
seis entidades financieras que cuentan con un rating envidiable para cualquier agente del sistema 
financiero. 


