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Ignacio Fuentes

. INTRODUCCION

El proceso de implantacion del euro, que tendra
lugar en los préximos afnos, va a tener unas amplias
repercusiones sobre el sistema financiero espanol,
pero seran sin duda las entidades bancarias las que
se vean mas afectadas, dado el papel central que
aun desempefan en la intermediacion financiera
pese a los procesos de desintermediacion de los Ul-
timos anos.

La sustitucion de la peseta y de otras divisas de
paises de la UE por el euro, afectara al funciona-
miento de numerosas areas de actividad de las en-
tidades bancarias que, por otra parte, ya habian ex-
perimentado cambios notables por la influencia de
otros factores que también estan contribuyendo a
cambiar la estructura de su operativa. Estos facto-
res, innovacion tecnoldgica en el area de informa-
tica y telecomunicaciones, globalizaciéon e interna-
cionalizacion de los flujos de capital, procesos de
liberalizacion y desregulacion de la actividad finan-
ciera y, en el entorno de la UE, la creacion de un
mercado unico de servicios financieros, han provo-
cado cambios muy significativos en la actividad
de los mercados e instituciones financieras, que se
han manifestado en un notable incremento en el
grado de competencia y en la progresiva reestruc-
turacion de los diferentes sistemas bancarios eu-
ropeos.

La UME supone, en cierto modo, la culminacion
de este proceso de liberalizacion y configuracién de
un mercado Unico europeo, ya que supondra la eli-
minacion de una de las ultimas barreras potenciales
para la competencia entre las entidades bancarias
que operan en la UE, el riesgo de cambio provo-
cado’por la existencia de diversas monedas na-
cionales, por lo que es de esperar que suponga un
nuevo impulso al incremento del grado de compe-
tencia en el sector financiero. Ademas, y en la me-
dida en que oftro tipo de barreras aun existentes no
lo impidan (1), la UME supondra un cambio sustan-
cial en el entorno operativo de las entidades banca-
rias, que se manifestara en una mayor integracion
de todos los mercados financieros y en una dimen-

sion de éstos mucho mayor que la de los mercados
nacionales a los que sustituyen.

La adaptacion de las entidades bancarias espa-
folas a esta nueva realidad, caracterizada por una
competencia mucho mayor tanto de las entidades
bancarias de otros paises como de otras entidades
no bancarias, exigira un notable esfuerzo estraté-
gico. Ademas, el propio proceso de introduccion del
euro supondra un esfuerzo adicional para las enti-
dades bancarias, ya que habran de adaptar toda su
estructura operativa al funcionamiento con la nueva
moneda, deberan de afrontar la existencia de un pe-
riodo transitorio donde coexistiran el euro y las mo-
nedas nacionales y deberan tomar parte activa en el
proceso de sustitucion de las monedas nacionales
por el euro, con todos los costes y problemas que
ello implica.

En este articulo se pretende dar una vision gene-
ral de dicho proceso, para lo cual se comenzara por
analizar los efectos mas inmediatos de la unién mo-
netaria derivados basicamente del propio proceso
de introduccion del euro, para luego analizar los
efectos en un plazo mas largo, que seran, por un
lado, los provocados por el nuevo entorno macro-
econdmico asociado al euro y, por otro, los deriva-
dos del nuevo entorno operativo que sobrevendra
tras la consolidacion del mercado Unico europeo de
servicios financieros, caracterizado por unos merca-
dos mas integrados, de mayores dimensiones y con
un grado de competencia mas alto. Por ultimo, se
comentaran brevemente las posibles alternativas
estratégicas de las que disponen las entidades ban-
carias espafolas para afrontar estos cambios.

Il. EFECTOS DE LA UME DERIVADOS
DEL PROCESO DE INTRODUCCION
DEL EURO

Como ya se ha dicho en la introduccién, el pro-
ceso de sustitucion de las monedas nacionales por
el euro tendra unos costes extraordinarios para las
entidades bancarias, derivados de la necesidad de
adaptar sus sistemas operativos a la nueva situa-
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cién y del esfuerzo que tendran que realizar, dado
el ingente volumen de billetes y monedas que de-
beran ser sustituidos en un periodo de tiempo rela-
tivamente corto. Por otra parte, la desaparicion del
riesgo de cambio entre las divisas que se integren
en la UME, provocara una disminucion en los ingre-
sos derivados de la negociacion en moneda extran-
jera y de la cobertura de riesgos de cambio, al de-
saparecer esos ingresos en las operaciones que
antes se realizaban en dichas divisas.

Uno de los primeros impactos del proceso de
union monetaria vendra determinado por la necesi-
dad de adaptacion de la operativa de las entidades
bancarias a la nueva moneda. En principio, existi-
rian dos opciones extremas a la hora de abordar di-
cho proceso; una de ellas seria un proceso de
adaptacion minimo en el que sélo se modificarian
aquellas areas donde no hubiera otra alternativa
que operar en euros —basicamente el area de te-
soreria que se desarrollaria en euros desde el inicio
de la fase lll— manteniendo el resto de la operativa
exclusivamente en moneda nacional hasta el final
del periodo transitorio cuando desaparezcan las
monedas nacionales, y una segunda, en la que se
realizaria una adaptacion rapida de todas las areas
de negocio a fin de estar en condiciones de ofrecer
toda la gama de servicios disponibles en euros y en
la moneda nacional desde el 1 de enero de 1999.

La eleccion de una u otra alternativa dependera
de una serie de factores sobre los que aun existen
notables incertidumbres, como la futura demanda
de servicios en euros por parte de la clientela, el di-
sefno del proceso de adaptacion al euro de los dife-
rentes mercados organizados existentes en Es-
pana, la existencia de acuerdos para la adaptacion
al euro de los diversos sistemas de pagos y liquida-
cién de operaciones, las estrategias de los competi-
dores y los planes de adaptacion al euro de otros
paises de la UE (2).

Es por ello por lo que puede decirse que la opcion
extrema de adaptacién minima ya no seria viable, al
existir acuerdos firmes para la redenominacion del
mercado de deuda publica y para la adaptacion de
los actuales sistemas de compensacion a la opera-
tiva en euros y pesetas desde el inicio de la fase Ill.
Por otra parte, la existencia de un amplio consenso
—aun sin acuerdo firme ni proyecto— para conse-
guir una adaptacion temprana de los mercados de
renta fija privada y renta variable, las intenciones
estratégicas de las entidades bancarias mas impor-
tantes manifestadas en diversas encuestas, y que
apuntan a una adaptacién completa para poder
ofrecer todos los servicios en euros y pesetas desde
el inicio de la fase lll, y lo que se va conociendo
acerca de los planes de adaptacion de otros paises
europeos (3) y de las estrategias de entidades ban-
carias extranjeras, hacen inviable, o al menos muy
arriesgada, la opcién de una adaptacion limitada du-
rante el periodo transitorio, ya que ello podria tradu-
cirse en pérdidas significativas de clientela que op-

tarian por trasladarse hacia aquellas entidades que
ofrecieran dichos servicios en euros.

Por tanto, parece que la alternativa mas probable
va a ser la adaptacion completa desde el inicio de la
fase Ill, lo cual exigira un mayor esfuerzo y un gasto
mas elevado a las entidades bancarias. Se han rea-
lizado numerosos estudios para estimar los costes
de adaptacion (4), que han arrojado cifras diversas
que oscilan entre 100.000 y 300.000 millones de pe-
setas, entre el 4 y el 11 por 100 de los gastos de ex-
plotacion.

Si bien la magnitud de estos gastos es conside-
rable, podria ser asumida sin excesivos problemas
por el sistema bancario y mas aun dada su consi-
deracién como gastos extraordinarios y por tanto
susceptibles de amortizarse en varios ejercicios. No
obstante, la principal dificultad proviene del escaso
periodo de tiempo disponible para desarrollar el pro-
ceso, lo que podria ocasionar dificultades en la dis-
ponibilidad de los recursos suficientes para llevar a
cabo el plan de adaptacién en el tiempo requerido,
sin interferir en el normal desarrollo del resto de ac-
tividades de la entidad. Este problema puede tener
mayor intensidad en las entidades de menor ta-
mano, donde la capacidad de recursos es mas limi-
tada, por lo que sera especialmente importante el
papel que desempefien las asociaciones que englo-
ban a estas entidades (CECA, UNACC, etc.), que
deberan suplir, en lo posible, las limitaciones a las
que se enfrentan las entidades individuales a fin de
conseguir que estas estén en disposicion de com-
petir en igualdad de condiciones con el resto de las
entidades bancarias que conforman el sistema ban-
cario espanol.

La UME también afectara a los ingresos que las
entidades bancarias obtenian en su actividad en mo-
neda extranjera, ya que la desaparicion de los ries-
gos de cambio entre las divisas que entren a formar
parte de la misma tendra una repercusion directa en
los beneficios obtenidos en este area de negocio,
que se manifestara en un descenso de los ingresos
derivados de la negociacion en moneda extranjera y
de la cobertura de riesgos de cambio en las transac-
ciones denominadas en divisas UME. Para hacer un
analisis de las mermas que la UME provocara en
los ingresos obtenidos en esta actividad, es nece-
sario conocer qué porcentaje del negocio actual
esta denominado en monedas susceptibles de inte-
grarse en la UME, ya que una gran parte de las ope-
raciones de las entidades bancarias espafnolas se
realiza contra ddlares, que en principio no se verian
afectadas por el proceso de unidon monetaria. Segun
una encuesta realizada por el Banco de Espana en-
tre las entidades operantes en el mercado de divi-
sas (5), las transacciones entre monedas suscepti-
bles de integrarse en la UME tan sélo suponian el
30 por 100 de las totales en 1995. Si se analiza la
composicién del balance en moneda extranjera, las
cifras que se obtienen constituian alrededor de un
35 por 100 del total a finales de 1996, y alrededor
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del 16 por 100 de las operaciones no vencidas de
compraventa de divisas.

Ademas, si se analizan los ingresos totales obte-
nidos por esta operativa en términos de porcentaje
sobre total balance medio, las cifras son mucho mas
reducidas, ya que sélo suponen un 0,08 por 100
para el total banca y el 0,04 por 100 en las cajas de
ahorros, por lo que las entidades bancarias na-
cionales se verian escasamente afectadas por la
pérdida de ingresos en este negocio.

Sin embargo, algunas entidades concretas, como
las que ejercen el papel de corresponsales en pe-
setas de bancos extranjeros o las que estan radica-
das en zonas turisticas, podrian sufrir una disminu-
cion de ingresos superior a las que se derivan de
estas cifras. Ademas, cabe la posibilidad de que la
cuota de negocio que realmente se pueda perder
sea algo mayor, ya que es muy probable que una
parte de las operaciones que se realizan entre divi-
sas UME se instrumente a través del dolar por la
mayor liquidez de este mercado, lo que contribuye a
disminuir el coste de la operacién de cobertura si
ésta se realiza utilizando el délar como divisa inter-
media. No obstante, no parece que la disminucion
de ingresos por este concepto pueda tener dema-
siada importancia para el conjunto de las entidades
bancarias nacionales (6).

Un aspecto relacionado con este tema, y que tam-
bién podria afectar a los costes derivados de la in-
troduccion del euro para las entidades bancarias es-
panolas, seria el tratamiento que recibirian las
operaciones de cambio de monedas UME durante el
periodo transitorio. En un pais como es Espafa, con
una industria turistica muy importante, la operativa
de cambio de monedas puede alcanzar un volumen
significativo, y si se impidiera a las entidades banca-
rias el cobro de comisiones por el cambio de mone-
das de paises integrados en la UME durante el pe-
riodo transitorio, en virtud de una aplicacion estricta
del articulo 52 del Estatuto del SEBC —se aplicaria
el tipo de conversion sin posibilidad de fijar ningun
margen entre precio comprador y vendedor—, la dis-
minucion de ingresos por este concepto podria tener
cierta relevancia para algunas entidades. La Federa-
cién Bancaria Europea y otras asociaciones banca-
rias han discutido este tema con representantes del
IME y de diversos bancos centrales nacionales a fin
de llegar a algun acuerdo que limite los costes por
este concepto, y al parecer se va a permitir el cobro
de comisiones de cambio por operaciones entre di-
visas integradas en la UME, si bien sera necesario
que las entidades distingan entre los costes deriva-
dos del riesgo de tipo de cambio, que no se aplica-
rian en estas transacciones, y los costes derivados
de la prestacion del servicio de cambio —costes de
personal, custodia y repatriacion—, que persistirian
durante el periodo transitorio, dado que las distintas
monedas de otros paises integrados en la UME ca-
recerian de valor liberatorio en Espana.

Un problema distinto seria el tratamiento de los
costes derivados del proceso de retirada de billetes
y monedas nacionales en la fase final de la UME, en
este caso, el cobro de comisiones tendria una justi-
ficacion mas dificil, ya que seria un servicio asimila-
ble al servicio actual de sustitucion de los billetes y
monedas ya usados por los de nueva circulacion,
proceso que ademas se realiza en gran parte a tra-
vés de la red de sucursales del Banco de Espafa.
No obstante, dado el gran volumen de billetes y mo-
nedas que sera necesario cambiar, las entidades
bancarias podrian considerar el cobro de algun tipo
de comision en casos especiales.

Por ultimo, otro aspecto que se ha venido discu-
tiendo en los ultimos meses ha sido el de la posibili-
dad de cobrar algun tipo de comision por la conver-
sién de las cuentas bancarias denominadas en
monedas UME al euro. La posicion mayoritaria en
este tema es que dicha conversion estara libre de
cargas, salvo que la conversion de la cuenta a euros
suponga una ampliacion de los servicios prestados
por la entidad. La posibilidad de que se cobrase al-
gun tipo de comision por dicho servicio, ademas de
no tener una justificacion clara —la simple conver-
sién, aun cuando fuera durante el periodo transitorio
y a peticion del propio cliente, seria dificilmente asi-
milable a la prestacion de un nuevo servicio—, po-
dria suponer un serio obstaculo a la generalizacion
del uso del euro en las transacciones financieras.

lll. EFECTOS DE LA UME DERIVADOS
DEL NUEVO ENTORNO
MACROECONOMICO

El proceso de union monetaria también afectara a
la actividad de las entidades bancarias espanolas
por los efectos que se espera que tenga sobre la
economia espafola, creando un entorno macroeco-
némico mas estable caracterizado por unos tipos no-
minales y reales mas reducidos y niveles de inflacion
mas bajos y estables. Si se cumplieran esas previ-
siones, es probable que se produjera una caida adi-
cional en el nivel actual de los margenes operativos
de las entidades bancarias al reducirse el nivel de
los tipos de interés, asi como una aceleracion de los
procesos ya observados de desplazamiento de la
actividad financiera fuera de los balances de las en-
tidades bancarias, al desplazarse parte del ahorro
hacia instrumentos no bancarios con mayores pla-
zos de vencimiento y rentabilidades mas elevadas.

El primero de los efectos derivados del nuevo en-
torno macroecondémico y el mas importante de
todos ellos para las entidades bancarias espafnolas
—al menos en los proximos meses—, seria la con-
tinuacion del proceso de estrechamiento de los mar-
genes operativos provocado por la previsible reduc-
cion en los niveles de los tipos de interés a corto
plazo. En efecto, si analizamos la evolucion del mar-
gen ordinario y los tipos de interés en los paises de
la UE en los ultimos anos, parece existir una corre-
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GRAFICO 1

MARGENES BANCARIOS Y TIPOS DE INTERES
1990-1997 (2.° trimestre)
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lacion positiva entre ambos (7). Ademas, en los ulti-
mos anos, dicho efecto también se ha venido ob-
servando en Espaia, en especial en los ultimos me-
ses, cuando se han producido las rebajas mas
importantes en el tipo de interés a corto plazo (véa-
se grafico 1).

La disminucién de los tipos de interés afecta a la
cuenta de resultados de las entidades bancarias a
través de varias vias. En primer lugar, por el dife-
rente grado de respuesta de los tipos de interés del

12

crédito y de los depdsitos, ya que los primeros tien-
den a reflejar con mayor intensidad que los segun-
dos las variaciones de los tipos de interés de los
mercados monetarios, por lo que en periodos de
descenso de los mismos el margen entre el rendi-
miento de los créditos y el coste de los depdsitos
disminuye, es decir existe una correlacién positiva
entre el nivel del margen y el de los tipos de interés
(véase grafico 2). La otra via a través de la cual po-
drian estrecharse los margenes, seria la renegocia-
cion de los créditos contratados a tipos fijos hace al-




GRAFICO 2

EVOLUCION RECIENTE DE LOS MARGENES BANCARIOS
IV trimestre 1995-1l trimestre 1997

Porcentaje
10
9
8
7 Interbancario a tres meses
6
5 1 1 1 1 1
IVTR 95 I TR 96 I TR 96 Il TR 96 IV TR 96 I TR 97 II TR 97
Trimestres
Porcentaje
6
\_._—-\ Margen préstamo/depésito
5 i,
4
Margen ordinario
3
. Margen de intermediacion
2 1 1 1 1 1
IVTR 95 I TR 96 I TR 96 Il TR 96 IV TR 96 I TR 97 I TR 97
Trimestres

algunos anos, que se renovarian a tipos de interés
mucho mas bajos, lo que contribuiria a reducir el
rendimiento medio de la cartera de créditos.

No obstante, hay que tener en cuenta que una
parte’ significativa del efecto de la reduccion de los
tipos de interés ya ha sido recogida por los marge-
nes bancarios en los ultimos meses, y aunque es
previsible que las reducciones de tipos previstas
para los proximos meses contribuyan a estrechar
aun mas los margenes operativos, habria que tener
en cuenta que el proceso de reduccion del nivel de
tipos de interés podria agotarse en el momento de
creacion de la UME, e incluso seria probable que en

los primeros anos de la UME los tipos tengan un
perfil ascendente si, como es previsible, el BCE op-
tara por una politica de un euro fuerte. Todo ello
contribuiria a aliviar el proceso de estrechamiento
de los margenes bancarios; no obstante, no parece
probable que los tipos de interés del euro alcancen
en el futuro valores tan elevados como los de la pe-
seta hace algunos anos, por lo que la banca espa-
fiola tendra que acostumbrarse a operar en un en-
torno de tipos mas bajos y estables.

Esta mayor estabilidad de los tipos de interés
también tendria repercusiones sobre las cuentas de
resultados de las entidades bancarias, ya que im-
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pediria que se produjeran plusvalias en la cartera
de valores por importes tan elevados como los de
los ultimos meses, limitando asi una posible com-
pensacion de la reduccion de los margenes operati-
vos por esta via —en los ultimos meses las entida-
des bancarias espafolas han obtenido importantes
plusvalias en la cartera de valores que han com-
pensado parcialmente la reduccion del margen de
intermediacion.

Otro de los efectos derivados de la UME, seria
debido al posible cambio en las preferencias de los
ahorradores en favor de las inversiones a mas largo
plazo como consecuencia de un entorno econémico
caracterizado por un nivel de inflacion mas bajo y
estable y unos tipos de interés reales mas reduci-
dos. Si esto ocurriera, una parte creciente del aho-
rro podria desplazarse hacia instrumentos no ban-
carios como participaciones en fondos de inversion
o fondos de pensiones, seguros de vida, titulos de
renta fija o titulos de renta variable, lo que contribui-
ria a reducir los margenes operativos, ya que su-
pondria un freno a la reduccion de los tipos pasivos
de las entidades bancarias y podria obligar a éstas
a sustituir la financiacion a través de depdsitos de la
clientela por financiacion interbancaria con un coste
mas elevado (8). Esta disminucion de beneficios,
provocada por los procesos de desintermediacion,
podria ser parcialmente compensada si, tal y como
esta ocurriendo en la actualidad, son sociedades
dependientes de las entidades bancarias las que
gestionan la mayor parte de los recursos desviados
hacia estos instrumentos, no obstante, es probabie
que la cuota de mercado de las filiales de las enti-
dades bancarias nacionales disminuya como con-
secuencia de la mayor competencia exterior.

Sin embargo, no todos los efectos del nuevo en-
torno macroeconémico serian negativos para las
entidades bancarias, ya que una economia mas es-
table y con menores desequilibrios contribuiria a
aminorar los riesgos de la operativa bancaria, en es-
pecial el riesgo de crédito. Ademas, si este entorno
de mayor estabilidad se traduce en tasas de creci-
miento de la actividad econémica mas elevadas, se
produciria un mayor crecimiento del crédito y los de-
pdésitos bancarios, lo que contribuiria a frenar el pro-
ceso observado en los ultimos afios de una progre-
siva pérdida de peso en los balances bancarios de
la actividad de préstamo/depdsito. Esto tendria un
impacto positivo en los margenes, ya que es la acti-
vidad en la que se obtiene una mayor rentabilidad.

IV. EFECTOS DE LA UME DERIVADOS
DEL NUEVO ENTORNO OPERATIVO

A mas largo plazo, el principal efecto de la UME
sera un nuevo impulso al incremento gradual de la
competencia en todas las areas de negocio de las
entidades bancarias, ya que la UME eliminara el
riesgo de cambio, que era una de las ultimas barre-

ras que contribuia a la segmentacion de los merca-
dos financieros europeos.

Este aumento de la competencia no se manifes-
tard por igual en todos los segmentos de mercado,
ya que en algunos de ellos todavia persistiran algu-
nas barreras de entrada que dificultaran la entrada
de posibles competidores, contribuyendo a atenuar
los efectos esperados de la UME. Por ello, a conti-
nuacion, se analizaran brevemente cuales seran los
efectos que cabria esperar de la implantacion del
euro en las principales areas de negocio de las en-
tidades bancarias.

El area de negocio que previsiblemente se vea
menos afectada, al menos a medio plazo, seria la
banca minorista, ya que es precisamente en esta ac-
tividad donde esas otras barreras que permanece-
ran después de la UME tienen mayor influencia. En
efecto, factores tales como la cercania de la sucur-
sal, el conocimiento de los mercados, las diferencias
juridicas e institucionales, el idioma o el grado de fi-
delidad de la clientela, cobran especial importancia
en este area de actividad, dificultando la entrada de
nuevos competidores que tienen que disponer de re-
des de distribucion similares a las entidades ya im-
plantadas. Por lo tanto, salvo que se produzcan
compras significativas por parte de competidores ex-
tranjeros de entidades bancarias operantes en Es-
pafa o de parte de sus redes de oficinas, no es pro-
bable que se produzcan alteraciones significativas
en este sector, y mas aun si tenemos en cuenta que
ha sido uno de los segmentos donde el aumento del
grado de competencia ha sido mayor en los ultimos
afnos, lo que ha contribuido a estrechar los margenes
operativos situandolos en niveles comparables a los
de otros paises, disminuyendo asi los incentivos
para la entrada de nuevos competidores.

No obstante, es posible que en determinados
segmentos de este negocio pueda surgir un mayor
nivel de competencia, como por ejemplo en la cap-
tacion de fondos de la clientela en su segmento mas
alto, ya que por motivos fiscales estos fondos po-
drian desplazarse hacia otros paises con una fisca-
lidad de los depdsitos mas favorable (9), o en el
mercado de crédito hipotecario, donde los riesgos
de crédito son mas limitados.

Sin embargo, en un plazo mas largo, éste podria
ser uno de los sectores mas afectados por la unifi-
cacion de los mercados provocada por el euro, en la
medida en que los nuevos canales de distribucion
de la banca minorista basados en las nuevas tecno-
logias de telecomunicacion —banca telefonica,
banca electronica, etc.— y el desarrollo de eficaces
redes de pagos minoristas paneuropeas, hagan
perder la importancia que actualmente tiene la ofi-
cina como centro de distribucion. En ese caso, el
mercado seria asequible a entidades radicadas en
areas distantes y a competidores con menor nu-
mero de oficinas y de personal y por tanto con unos
costes operativos mas reducidos, lo que les permiti-
ria competir en condiciones ventajosas dados los
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mayores costes de las entidades bancarias espafo-
las como consecuencia de su densa red de oficinas.
Si ello ocurriera, la caida de los margenes operati-
vos podria llegar hasta el punto en el que no fuera
rentable sostener la red actual de oficinas, lo cual
tendria un impacto significativo en el sector banca-
rio espanol, en especial en las entidades de tamano
mas pequeho y especializadas en la intermediacion
préstamo/depasito.

El drea de banca al por mayor si podria verse
mas afectada, ya que la aparicién de unos merca-
dos de valores mas liquidos y profundos, como con-
secuencia de la desaparicion de las monedas na-
cionales, y la existencia de una mayor demanda de
titulos de empresas espafolas por parte de inverso-
res extranjeros al desaparecer el riesgo de cambio,
impulsaran el proceso de desintermediacion, fo-
mentando la financiacion directa de las empresas
en los mercados financieros, en vez de acudir a la
financiacion de las entidades bancarias. No obs-
tante, el escaso numero de empresas con dimen-
siones suficientes como para salir directamente a
los mercados y la participacion de los grandes ban-
cos en el accionariado de las grandes empresas
espanolas —lo que les permite recuperar parte de
los ingresos perdidos actuando de agentes financie-
ros de las mismas—, contribuirian a atenuar el im-
pacto de este fendmeno.

Por otra parte, en los créditos concedidos a em-
presas, ni la red de oficinas ni el resto de barreras
que dificultaban la entrada en el segmento de banca
minorista tienen una influencia tan significativa, por
tanto seria posible que la introduccion del euro
pueda hacer aumentar la competencia de entidades
extranjeras, que estarian en condiciones de dar cré-
ditos financiados con la base de depdsitos captados
en su pais sin incurrir en riesgo de cambio. No obs-
tante, la cercania y el mejor conocimiento de los
mercados aun dan cierta ventaja a las entidades
bancarias espanolas a la hora de evaluar correcta-
mente los riesgos de crédito, especialmente en el
segmento de empresas mas pequenas, y en el caso
de las empresas de mayor dimensién donde la eva-
luacion del riesgo es mas facil, los margenes actua-
les son ya muy reducidos, por lo que no existirian
grandes incentivos para la entrada. Por todo ello, es
previsible que de producirse un aumento de la com-
petencia exterior en este area de negocio, éste
fuera de proporciones limitadas.

El area de mercados y de banca de inversion sera
el segmento que se vera mas afectado por la intro-
duccion del euro, ya que lo mas probable es que, en
mayor o menor medida, se produzca una concen-
traciéon de la actividad en los mercados financieros
con mayor volumen radicados en los grandes cen-
tros internacionales, por lo que es probable que se
produzca una pérdida de negocio para las entida-
des espanolas, ya que sera dificil que consigan cuo-
tas significativas en esos mercados dominados por
los grandes bancos internacionales.

La actividad de las entidades espanolas seria
mas activa en los mercados nacionales y, en espe-
cial, en los de renta variable, donde dadas las ca-
racteristicas de las empresas espanolas, no parece
muy probable que se produzcan grandes desplaza-
mientos del negocio hacia el exterior.

En el caso de los mercados interbancarios, la si-
tuacion sera peculiar, pues la politica monetaria
unica y la creacién de eficaces sistemas de com-
pensacion de grandes pagos crearan un unico mer-
cado, si bien subdividido en mercados nacionales.
En esas condiciones es previsible que el mercado
se estructure en dos segmentos, uno formado por
las entidades mas grandes y con mayor volumen de
actividad que actuarian como big-players a nivel eu-
ropeo, y un segundo segmento formado por entida-
des que operarian basicamente a nivel nacional. En
todo caso, la profundidad y liquidez del nuevo mer-
cado interbancario tenderan a contraer los marge-
nes actuales. En este area de negocio también ha-
bra que tener en cuenta los mayores costes de
gestion derivados del paso de un sistema de com-
pensacion al final del dia a un sistema en tiempo
real, que exigira un control de los saldos de tesore-
ria mucho mas minucioso.

Como se ha visto, la consecuencia principal del
nuevo entorno competitivo de las entidades banca-
rias tras la introduccion del euro, sera un incremento
generalizado de la competencia en todas sus areas
de negocio, lo que provocara caidas de los marge-
nes operativos de distinta intensidad segun sea el
segmento considerado. Este efecto vendria asi a re-
forzar la presion a la baja de los margenes provo-
cada por el nuevo entorno macroeconomico, lo que
contribuiria a favorecer el proceso de reduccion de
los niveles de rentabilidad de las entidades banca-
rias espafolas iniciado hace algunos afnos.

Sin embargo, hay que resaltar que, en la ac-
tualidad, la situacion de las entidades bancarias
espanolas es satisfactoria tanto en términos de
rentabilidad como de solvencia, comparandose ven-
tajosamente con los niveles de otros paises (véase
cuadro num. 1), por lo que disponen aun de sufi-
ciente margen de maniobra para absorber los posi-
bles efectos negativos derivados de la introduccién
del euro. No obstante, sera necasario adoptar una
serie de medidas estratégicas para garantizar que
las entidades bancarias espanolas sigan encontran-
dose en una situacion ventajosa con respecto a sus
competidores dentro de unos afios, cuando se pon-
gan de manifiesto los efectos positivos de la UME
en la actividad bancaria. En el epigrafe siguiente se
comentan brevemente estas estrategias.

V. ALTERNATIVAS ESTRATEGICAS
PARA AFRONTAR LA UME

Como se ha visto, la introduccién del euro va a
tener, al menos en los proximos afos, un impacto
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CUADRO NUM. 1

RECURSOS PROPIOS Y RENTABILIDAD. ANO 1995
(En porcentaje)

Sobre activos (a) Rentabilidad (b)
Tramo 1 Total Tramo 1 Total
Estados Unidos .......ccceveiiviiiiiniieiciiecieen 11,0 13,3 21,43 17,70
Reino Unido 6,9 11,2 27,88 17,27
Suecia ..ocoovviiiieee 13,5 19,4 22,46 15,59
ESPANE .puusmsssssmssmssassisasimsasass 10,2 11,9 14,68 12,57
Portugal ................. 12,4 11,3 11,42 12,53
Holanda ................. 8,3 12,0 16,45 11,33
Bélgica .......cccceenee. 10,8 13,3 12,57 10,22
=1 U7 4 Q———— ’ 9,6 10,5 7,94 7,27
AUStia ssresiimmii: 9,9 18,2 8,62 6,46
alia oo 10,3 12,3 5,85 4,89
YT T 5,1 9,5 - 4,89 - 2,61
) (Yo 1= B 10 ] o] [ P m————————— 7,3 10,3 12,69 10,80

(a) Activos ponderados segun riesgo.

(b) Cociente entre los resultados antes de impuestos y los recursos propios tramo 1 6 totales.

Fuente: OCDE (1997).

negativo para las entidades bancarias, ya que su-
pondra la necesidad de realizar unos gastos extraor-
dinarios y al mismo tiempo contribuird a reducir aun
mas sus margenes operativos. En este contexto, y
aunque las entidades bancarias espanolas partan de
una situacion mas favorable en cuanto a niveles de
rentabilidad y solvencia que las de otros paises eu- |
ropeos, se hace necesario el disefio de estrategias
para evitar que el deterioro en los margenes com-
prometa el futuro de algunas entidades bancarias.

Uno de los primeros frentes donde habra que
actuar para tratar de mantener los niveles de renta-
bilidad sera en la contencion de los gastos de explo-
tacion, continuando asi el proceso iniciado hace al-
gunos anos (véase grafico 3). Sin embargo, sera
preciso incrementar los esfuerzos de los ultimos
anos, ya que pese a que a partir de 1991 en los ban-
cos y de 1992-93 en las cajas de ahorros y coopera-
tivas de crédito se produjera una aceleracion en el
proceso de reduccion de costes de explotacion, ésta
aun resulta suficiente para compensar la reduccion
gue se ha producido en el margen de las operacio-
nes de préstamo/depdsito en pesetas en los Ultimos
anos, con lo que si tomamos como variable aproxi-
mativa de la rentabilidad media de dicha actividad la
diferencia existente entre el margen préstamo/depo-
sito menos los costes de explotacion medidos en
porcentaje sobre total balance medio, observaremos
gue pese a los esfuerzos realizados en la contencion
de costes, la rentabilidad media de la actividad de
préstamo/depdsito ha seguido reduciéndose en los
ultimos anos, si bien con menor intensidad.

Habra que desarrollar planes de redimensiona-
miento del sector, reduciendo el niumero de emplea-
dos y racionalizando al maximo las actuales redes

de oficinas buscando un mejor aprovechamiento de
la red comercial. Para ello, sera preciso analizar la
clientela actual y especializar las oficinas por clien-
tela o productos buscando la maximizacion de la
rentabilidad de cada oficina. También podra utili-
zarse la red para la distribucién de otros productos
no bancarios que ofrezcan buenas perspectivas de
crecimiento. Otro aspecto fundamental sera el de-
sarrollo de instrumentos de contabilidad analitica
adecuados para tener conocimiento de la rentabili-
dad por linea de productos y por oficinas, evitando
los subsidios cruzados y el mantenimiento de pro-
ductos u oficinas no rentables.

También podria plantearse la posibilidad de em-
prender procesos de fusiones estratégicas que con-
tribuyan a reducir los costes de explotacion y una in-
tensificacion de los acuerdos de colaboracion entre
entidades para prestar servicios conjuntos a través
de las diversas asociaciones de entidades banca-
rias existentes. Esto podria ser especialmente im-
portante para las entidades bancarias mas peque-
fas, ya que las permitiria optar por la estrategia
mayoritaria de ofrecer una amplia gama de servicios
en euros desde el 1 de enero de 1999, sin la nece-
sidad de incurrir en costes excesivos.

Ademas de la reduccion de los costes de explo-
tacion, las entidades bancarias espanolas tienen a
su disposicion otras alternativas para reforzar su po-
sicién en el futuro mercado Unico europeo. Una de
ellas, ya adoptada por algunas entidades, seria la
de reforzar aquella parte del negocio mas dificil-
mente atacable en la que partan en posicion mas
ventajosa. En este sentido apuntan las agresivas
estrategias de captacion de clientela de algunas en-
tidades en algunos segmentos del mercado mino-
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GRAFICO 3
MARGENES OPERATIVOS Y COSTES DE EXPLOTACION
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rista, en especial en el segmento de créditos hipo-
tecarios, que constituye una via muy eficaz para fi-
delizar a la clientela al establecer vinculos con el
cliente a muy largo plazo.

Otra estrategia que también han emprendido al-
gunas entidades, consistiria en el reforzamiento de
los vinculos existentes con empresas nacionales,
mediante la compra de participaciones estratégicas
y firmas de acuerdos para garantizar en el futuro la
prestacion de servicios financieros a esos grupos
empresariales y, posiblemente, a sus proveedores,
clientes y empleados.

Por ultimo, los grupos bancarios de mayor di-
mension, han emprendido un proceso de interna-
cionalizacion, a fin de diversificar sus riesgos y bus-
car, en algunas inversiones en paises emergentes
de Iberoamérica, unos margenes operativos supe-
riores y un potencial de crecimiento muy elevado.
En este Ultimo caso, no conviene olvidar los eleva-
dos riesgos que supone el operar en un area donde
la situacion no esta estabilizada y que esta por lo
tanto sujeta a cambios imprevistos en su situacion.

Tampoco parece descartable en el futuro un pro-
ceso de fusiones entre entidades de dimensiones
grandes que permita, por un lado, aumentar el ta-
maho para poder tener una mayor presencia en los
mercados europeos, y por otro, contribuir a raciona-
lizar la estructura de costes operativos.

En cualquier caso, cabe esperar que los esfuer-
zos realizados por las entidades bancarias espano-
las para afrontar los retos que les plantea la UME
consigan mantener la ventaja que actualmente tiene
en términos de rentabilidad y solvencia sobre otros
sistemas bancarios europeos. Si esto es asi, cabe
esperar que estarian en condiciones de benefi-
ciarse adecuadamente de las ventajas que la UME
tendra en un plazo mas largo, que vendran como
consecuencia de la previsible expansion de la acti-
vidad financiera inducida por la reduccion del precio
de los servicios financieros, de la configuracion del
euro como divisa internacional en competencia con
el ddlar, de la consolidacién del mercado unico eu-
ropeo y de la disminucion del nivel de riesgos como
consecuencia de la mayor estabilidad del entorno
econdémico. Todos estos factores contribuirian a
compensar con creces los efectos negativos inicia-
les de la UME sobre la actividad de las entidades
bancarias, si bien seria dificil precisar cuando em-
pezaran a manifestarse.

NOTAS

(1) Pese a la eliminacion del riesgo de cambio, aun existirian
otras barreras que podrian dificultar la consolidacion del mercado
unico como las diferencias normativas y fiscales, los diferentes
usos bancarios de cada pais, la distancia y la fidelizacion de la
clientela, el desconocimiento de los distintos mercados naciona-
les, etcétera.

(2) Para una explicacién mas detallada de dichos factores
véase ESCRIVA, FUENTES, GUTIERREZ y SASTRE (1997).

(3) En casi todos los paises de la UE se ha optado por una
redenominacion inmediata de los mercados de deuda publica y
por la adaptacion de los sistemas de pagos y compensacion para
que, desde el inicio de la fase lll, puedan canalizar indistinta-
mente operaciones denominadas en euros y en moneda na-
cional. Tan solo Holanda es partidaria de establecer algunas li-
mitaciones al uso del euro por los clientes particulares durante el
periodo transitorio.

(4) Por parte de la AEB, la CECA, la Federacion Bancaria
Europea y numerosas empresas consultoras y entidades banca-
rias individuales.

(5) Véase Banco de Espana (1995).

(6) Sin embargo, podria tener un mayor impacto sobre los in-
gresos obtenidos por sucursales de entidades bancarias extran-
jeras que en algunos casos alcanzan hasta un 0,42 por 100 del
balance total medio (véase ESCRIVA, FUENTES, GUTIERREZ y SAS-
TRE, 1997).

(7) Véase EscRIVA, FUENTES, GUTIERREZ y SASTRE (1997).

(8) Este fenomeno se ha observado en los ultimos meses
como consecuencia de la fuerte expansion de los fondos de in-
version que esta limitando el crecimiento de los depdsitos ban-
carios, obligando a las entidades a endeudarse en el interbanca-
rio para poder financiar el crecimiento del crédito.

(9) No obstante, cuando en el pasado se han producido es-
tos fendmenos de deslocalizacion de depdsitos, gran parte de
ellos se han canalizado a través de sucursales o filiales de enti-
dades espafiolas en el extranjero, con lo que su impacto en el
sector bancario nacional es menor. Sin embargo, si podria afec-
tar a los clientes de las entidades mas pequehas que no cuentan
con una red exterior.
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