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«La puesta en marcha de la unién monetaria eu-
ropea en enero de 1999 supone un cambio muy
importante para la industria financiera europea,
puesto que los paises del viejo continente van a
otorgarse una nueva “constitucion monetaria” que
tendra implicaciones inmediatas tanto sobre la
orientacion e instrumentos de politica econémica,
como sobre el comportamiento de los agentes eco-
némicos y sociales. Pero el euro no marca el inicio
del big-bang del sector financiero europeo, sino mas
bien un acelerador de los cambios que ya se inicia-
ron hace mas de una década y que han cambiado
el planteamiento del negocio de las entidades finan-
cieras europeas». Este es el andlisis que el primer
banquero del pais, Emilio Botin, hace del impacto
que va a tener el euro en la actividad bancaria.

La entrada en funcionamiento del euro no es, por
tanto, ni un punto de llegada ni un punto de partida.
Sencillamente, se trata de una revolucion cuando
todavia no habia terminado la que se habia iniciado
en 1978, cuando se inicié la liberalizacién y todo el
sector financiero pensaba que la competencia iba a
venir de los bancos extranjeros instalados en Es-
pana por el desarrollo de la captacion de recursos
ajenos.

«En los ultimos diez ahos el sector financiero es-
pafiol ha experimentado una transformacion mucho
mas intensa de la que se ha vivido en otros paises
europeos, lo que ha permitido, apoyandose en ba-
ses mas sélidas que en el pasado, mantener su
posicion destacada en el ranking europeo de renta-
bilidad, eficiencia y diversificacion. De hecho, el sis-
tema financiero espanol es, junto al holandés vy el
britanico, uno de los sistemas mejor preparados pa-
ra hacer frente al sistema del euro».

La opinidon de los principales dirigentes de bancos
y cajas consultados coincide en que el sistema fi-
nanciero espanol es sano y altamente capitalizado;
estd en un momento muy bueno para emprender
cualquier tipo de accion para afrontar el siglo xxi.

La reconversién gradual de la banca se viene ha-
ciendo desde hace muchisimos afos, por lo que
nadie parece mostrarse pesimista, sino moderada-
mente optimista. No obstante, como afirma el direc-

tor general del Tesoro, Jaime Caruana, «operar en
un entorno de bajos tipos de interés y la desapari-
cion de la “barrera cambiaria” y el consiguiente in-
cremento de la competencia van a suponer cambios
en los mercados de capitales y en las entidades fi-
nancieras».

No hay que olvidar que, con la implantacién de la
moneda Unica, la actividad en el interbancario esta-
ra determinada por la politica monetaria que disefie
y ejecute el Banco Central Europeo para toda la
union monetaria. Los mercados cambiarios perde-
ran el peso que tradicionalmente han tenido en el
negocio de las entidades financieras —se calcula
que esto costara el puesto a 200 personas en Es-
pafa que actualmente se ocupan de esas tareas—,
ya que esta funcion se reducira fuertemente al de-
saparecer las operaciones cambiarias entre los pai-
ses que acceden al euro. Los mercados de capita-
les tenderdan a integrarse y a ser mas competitivos.
Y las entidades financieras tendran que hacer fren-
te a una intensificacion del proceso de desinterme-
diacién por el empuje que el euro dara a los merca-
dos privados de renta fija y variable.

Con el euro en funcionamiento, las empresas no
financieras privadas seran mas atractivas para el in-
versor, y como dice el director general de «La Cai-
xa», Josep Vilarasau, «al eliminarse los riesgos
cambiarios el inversor tendra mas para escoger y,
por tanto, aumentara su interés por la Bolsa».

Tampoco hay que olvidar que las entidades fi-
nancieras se van a ver afectadas en su politica de
inversiones por uno de los cambios mas importan-
tes que se van a producir en el mercado de capita-
les, como es el de la deuda publica. Légicamente, el
saneamiento de las finanzas publicas supondra a
largo plazo una reduccion del volumen de deuda en
circulacion. Como recuerda Caruana, «la menor ne-
cesidad de apelacion a los mercados por parte de
los Estados de la Unién Europea dejara sitio a las
empresas privadas para financiarse en los merca-
dos de capitales».

No hay que olvidar que desde el gobierno se es-
ta preparando una bateria de leyes que se iran
aprobando en los proximos meses y que van desde
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el decreto de titulizacion de activos no hipotecarios
a una nueva Ley de Capital Riesgo, pasando por la
Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, a una
serie de normativas para dar mas facilidades de ac-
ceso a los mercados e incentivos para estimular las
inversiones en las sociedades de capital riesgo.

Por tanto, es evidente que por muy preparadas
que estén las instituciones espafolas para afrontar
el cambio de pesetas a euros, sera necesaria una
nueva mentalidad a la hora de afrontar el futuro por
bancos y cajas, ya que las transformaciones que es-
tdn en marcha producirdn cambios en todas las
areas del negocio bancario. Aunque no todas estas
transformaciones se realizaran al mismo tiempo y
afectaran al negocio con la misma intensidad.

Impacto desigual

Es evidente, y en eso hay también plena coinci-
dencia, que la banca mayorista sera la primera en
sentir los efectos de la implantacion del euro. Esta
actividad se tendra que enfrentar a una mayor com-
petencia en la captacion de recursos por parte de
los grandes inversores institucionales. Estos conta-
ran con un mercado de capitales mucho mas liqui-
do y amplio, y son los principales beneficiarios del
aumento del ahorro privado ante el temor que pro-
duce una crisis a medio plazo de los sistemas pu-
blicos de pensiones.

La banca corporativa también se va a ver profun-
damente afectada en su negocio con las multinacio-
nales, que concentraran la gestion de tesoreria y per-
deran la especializaciéon que existe en la actualidad
en las correspondientes monedas nacionales. Ade-
mas, al desaparecer las barreras de las monedas na-
cionales, las bancas mayoristas integradas en los
paises de la Union competiran entre ellas sin limite.

Por el contrario, a la banca de inversiones se le
abre un nuevo campo de actuaciéon muy interesante
en un mercado de 360 millones de consumidores,
ya que podran asesorar en inversiones, comerciali-
zacion, intermediacion, calificacion crediticia, a nivel
europeo.

Donde existe mayor polémica es sobre el impac-
to que el euro va a tener en la banca minorista eu-
ropea en general y espafola en particular. Existe
una opiniéon muy generalizada de que la banca mi-
norista debe seguir teniendo un importante compo-
nente nacional y local. La tupida red de oficinas «va
a seguir constituyendo una importante barrera de
entrada a la competencia extranjera», afirma Vila-
rasau. Esta opinion la comparten de una manera
especial los dirigentes de cajas de ahorros, que es-
timan que su negocio va a ser el que menos sufra el
impacto del euro.

El presidente de la CECA, Braulio Medel, lo de-
fine muy bien cuando recuerda que «en un merca-
do unico y abierto la banca de otros paises intenta-

ra competir en los segmentos de mayor rentabili-
dad». Es lo mismo que ocurrié hace quince afnos
cuando la banca espanola entré a competir en los
segmentos al por menor para restar cuota de mer-
cado a las cajas de ahorros. Sin embargo, ese reto
lo aguantaron perfectamente las cajas, y lejos de
perder cuota de mercado en este periodo lo han in-
crementado. Aunque seria arriesgado pensar que
en el futuro va a ser exactamente igual, Braulio Me-
del considera que las cajas no tienen por qué en-
frentarse a este desafio con temor.

Ademas, recuerda que todavia se esta muy lejos
de un mercado bancario integrado, y que los mer-
cados bancarios nacionales van a seguir existiendo,
dado que existe una legislacion mercantil especifica
en cada pais, la fiscalidad no es homogénea, exis-
ten procedimientos judiciales diferentes y los regi-
menes bancarios también lo son. Es cierto que con
la union monetaria se daran pasos hacia un merca-
do sin fronteras, pero mientras permanezcan las di-
ferencias en los ordenamientos juridicos nacionales
se mantendra un cierto grado de compartimentacion
de los mercados bancarios.

Sin embargo, los banqueros utilizan un tono dis-
tinto al hablar sobre la banca al por menor. El presi-
dente del BCH, José Maria Amusategui, afirma
que la red tradicional de oficinas puede ir perdiendo
su importancia como ventaja competitiva, en la me-
dida en que se vayan modificando los habitos de los
clientes bancarios espanoles.

Emilio Botin insiste en este planteamiento y afir-
ma que las pautas de comportamiento y demanda
de los clientes minoristas también acabara conver-
giendo, y, con ellos, las practicas de las entidades
financieras. En su opinién, no hay que olvidar que
es posible que veamos irrumpir en determinados
segmentos del mercado a otros competidores no
bancarios.

El presidente del BBV, Emilio Ybarra, va mas
alld y afirma que aunque la banca al por menor en
un principio va a verse menos afectada por la com-
petencia, «sin embargo, es posible que los efectos
indirectos derivados del establecimiento de un es-
cenario de tipos de interés reducidos y estables ten-
gan consecuencias inclusc mas importantes sobre
Sus margenes».

Incluso, en opinién del presidente de Argentaria,
Francisco Gonzalez, bancos y cajas espanoles de-
ben ser conscientes de que «tendran que asumir
una disminucion en su cuota de mercado domésti-
co», y afirma de forma rotunda que «en la banca mi-
norista los efectos del euro emergeran con mayor
lentitud, pero, a medio plazo, estimulara transforma-
ciones mucho mas radicales de los conceptos, las
practicas y los procedimientos actuales. Transfor-
maciones que no deben atribuirse en exclusiva al
euro, puesto que, en el fondo, vienen impulsadas
por los avances en la tecnologia informatica y de las
telecomunicaciones».
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Su analisis es que no espera de forma inmediata
un incremento significativo de la competencia trans-
fronteriza; pero, sin embargo, «el euro intensificara
las tendencias que ya existen hacia el aumento de
la competencia y la erosion de los margenes».

El director general del Tesoro hace de arbitro en-
tre unos y otros cuando afirma que la union mone-
taria va a impulsar definitivamente la reestructura-
cién de la banca minorista por dos vias: «Por un
lado, acentuara el estrechamiento entre los tipos de
activos y pasivos de las entidades; y por otro, fo-
mentara una mayor demanda de servicios y pro-
ductos bancarios a nivel zona euro por parte de las
pyme y consumidores». En su opinion, «la reaccion
que cabe esperar de la banca minorista es un re-
planteamiento en profundidad de los aspectos liga-
dos a la atencion al publico y a la Administracion pa-
ra que las oficinas se conviertan en puntos de venta
mas eficientes».

Esta opinion la comparte el presidente de Caja
Madrid, Miguel Blesa, que llega a afirmar que aun-
que el impacto sera mas dilatado en el tiempo, pue-
de llegar a tener mas calado que en el caso de la
actividad mayorista, pudiendo cuestionar la capaci-
dad de supervivencia de alguna entidad. Por eso
cree que la gran mayoria de bancos y cajas se ten-
dra que concentrar en defender sus propios ambitos
de actuacion, «haciendo de la especializacion y del
conocimiento de las necesidades de sus clientes su
principal ventaja comparativa».

Y en este punto abunda el presidente de la BBK,
José Ignacio Berroeta, que, siendo consciente de
que el impacto del euro sera importante en el seg-
mento minorista, piensa que se dilatara en el tiem-
po. En su opinion, las cajas de ahorros, aunque su-
frirdan una fuerte repercusion por la entrada en vigor
del euro, «no deben temer en ningun caso los de-
safios que presenta la moneda Unica».

Cambio de operativa

En principio, la implantacion del euro parecia que
solamente iba a tener un impacto operativo al cam-
biar la peseta por el euro, lo que implica un cambio
en los sistemas informaticos y en la gestion al tener
que operar con ambas monedas en los préximos
tres anos. El gasto estimado para el sistema finan-
ciero espanol oscila entre los 170.000 y los 300.000
millones de pesetas. Sin embargo, a medida que ha
ido avanzando el proceso de incorporacion a la
unién monetaria ha calado la idea de que estamos
ante una revoluciéon de mayor magnitud.

Como afirma el presidente del Banco Santander,
Emilic Botin, el impacto del euro se puede clasifi-
car basicamente en tres areas. De una parte estan
los «impactos estratégicos», que hay que asociar a
la posible reestructuracion del mapa financiero eu-
ropeo y al incremento de competencia en el sector.

De otra, estan los «impactos operativos» que con-
llevaran la aparicion de nuevos productos, nuevos
clientes, nuevos competidores y nuevos canales de
distribucion. Y en tercer lugar, estan los «impactos
tecnolégicos» vinculados a la creacién de nuevas
plataformas capaces de hacer frente al cambio de
unidad de cuenta y al problema del efecto del afo
2000.

Visto desde fuera, la transformacion de pesetas
en euros no parecia que iba a producir cambios tan
profundos como los que ahora se intuyen y que son
muy superiores a los que inicialmente se habian
pensado. Por ejemplo, el BBV ya ha modificado
32.000 programas para poner a punto su sistema in-
formatico que ya esta practicamente generalizado.
En este momento, hay en la entidad mas de 320
personas encargadas de llevar adelante 166 pro-
yectos relacionados con la puesta en marcha de la
moneda europea. Dada la elevada carga de trabajo
que implica esta actividad se ha creado una unidad
de coordinacion del euro encargada de coordinar
las actuaciones de todas las areas. Segun las esti-
maciones del propio BBV, los gastos informaticos
van a suponer el 52 por 100 de los costes reales del
banco y una parte importante de los costes de opor-
tunidad, ya que una elevada proporcion de los re-
cursos internos en informatica han estado dedica-
dos durante 1997 al tema euro.

Para las cajas de ahorros, segun el plan de adap-
tacion de la CECA, se han recogido 843 procesos de
trabajo, lo que supone que habra que realizar 3.873
modificaciones en su operativa habitual para ade-
cuarse a operar en ellos. Segun el plan de actuacion
que se esta realizando, sera necesario afrontar
5.102 modificaciones informaticas. Habra que cam-
biar 418 modelos de impresos. Resolver 64 cuestio-
nes juridicas que han sido planteadas. Y ademas,
bancos y cajas tendran que hacer un esfuerzo tre-
mendo para informar a la poblacion espanola de las
consecuencias que supone cambiar pesetas en eu-
ros. No hay que olvidar que un 90 por 100 de la po-
blacion, segun las encuestas realizadas hasta el mo-
mento, afirma que esperan que sea su entidad
financiera la que les informe de los cambios que ten-
gan que realizar llegado el momento.

Para dar una idea de la magnitud del cambio que
se nos viene encima, hay que sefalar que a partir
del 1 de enero del ano 2002 habra que convertir to-
das las cuentas que existan en pesetas a euros, ha-
bra que distribuir los nuevos billetes y monedas al
tiempo que se retiran las monedas nacionales.

Esto supondra nuevos gastos para las entidades
financieras, ya que habra que afrontar los sobre-
costes en el transporte, la seguridad y el almacena-
je. No es ninguna minucia si se tiene en cuenta que
en la Union Europea hay en circulacion 12.700 mi-
llones de billetes y 70.000 millones de monedas,
con un peso aproximado de 300.000 toneladas. S6-
lo en Espana existen 1.400 millones de billetes y
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15.500 millones de monedas, por un valor de 7,5 bi-
llones de pesetas.

El tiempo se nos echa encima. El calendario del
cambio de monedas ya esta perfilado. EI mercado
monetario comenzara a operar en euros a partir del
12 de enero de 1999, y en ese momento todos los
tipos de interés de los paises que formen parte de
la unién monetaria estaran unificados.

El 4 de enero de 1999 se producira una redeno-
minacion de la deuda publica emitida y el nuevo no-
minal sera el equivalente en euros de cada titulo.
A los ciudadanos que tengan deuda publica se les
convertira en euros de forma automatica. En el ca-
so de los titulos de renta fija privada, coexistiran
emisiones en pesetas y en euros.

La Bolsa sera la que simbolice el cambio ante la
opinién publica, ya que la renta variable cotizara en
euros desde el 4 de enero de 1999 y todos los pre-
cios estaran expresados en euros.

El mercado de divisas sera el mas afectado, ya
gue van a desaparecer hasta un maximo de 15 mo-
nedas que cotizan en Europa.

Este cambio operativo va a suponer una profun-
da modificacién de los sistemas informaticos con
que operan bancos y cajas. Habra que abordar un
amplio programa de formacion de personal, etc. Se
trata, por tanto, de un tema importante que va a su-
poner inversiones muy costosas para las entidades
pequenas.

No obstante, el director general del Tesoro, Jai-
me Caruana, argumenta que en la actualidad las
entidades nacionales tienen perfectamente disefa-
da su operativa para su adaptacion al euro. Afirma
que en un primer nivel las entidades de deposito
deberan adaptar todos los sistemas que manejan
importes econémicos. Desde un punto de vista téc-
nico, deberan adaptarse al uso de decimales, re-
dondeos, conversion de importes, conversion de
datos histéricos, adaptacion de datos histéricos,
pantallas, listados e informes. En un segundo nivel
mas estratégico, la tecnologia debera tener un pa-
pel creciente en la creacion de productos, medicion
de riesgos, y, en general, la creacion de sistemas
que reflejen el cambio estratégico que para cada
entidad debe suponer el euro.

Nuevos agentes financieros

Quienes van a hacer su agosto con este cambio,
segun el presidente de la BBK, José Ignacio Be-
rroeta, van a ser las agencias de rating. En su opi-
niéon, en unos mercados monetarios y financieros
mas amplios las entidades operantes se hacen, 16-
gicamente, mas pequefas y, por consiguiente, mas
fragiles. EI mayor numero de agentes operantes en
los mercados de capitales implicara un mayor des-
conocimiento por parte de todas las entidades, por

lo que sera necesario recurrir al papel de las agen-
cias de solvencia.

Todos afirman que el euro afectara a todos los ti-
pos de actividad bancaria, pero el impacto en cada
uno de ellos sera desigual. La aparicion del euro re-
presentara una reestructuracion de las areas finan-
cieras de las empresas multinacionales.

Como afirma el presidente de Argentaria, Fran-
cisco Gonzalez, en este proceso tendera a con-
centrarse la actividad en las principales plazas
financieras y los intermediarios mas internacionali-
zados ganaran cuota de mercado.

También existe un amplio consenso al afirmar
que habra un desarrollo de nuevos competidores
domeésticos que podrian ser las grandes empresas
de distribucion comercial. De hecho, El Corte Inglés,
Pryca, Continente o Eroski, ya se han convertido en
intermediarios financieros. Tampoco hay que olvi-
dar el papel cada vez mas relevante que estan ju-
gando las grandes companias de seguros, la banca
electronica y las nuevas vias de financiacion de las
empresas.

Un fantasma recorre Europa

La expectativa del euro ha provocado un aluvién
de operaciones en toda Europa que, mas antes que
después, terminara afectando a Espana. En muy
poco tiempo se ha producido la fusién de Hypobank
y el Vereinsbank, para formar el segundo banco ale-
man; la OPA de la aseguradora italiana Generali so-
bre la francesa AGF; la fusion de BAT Industries y
Zurich para crear el tercer grupo asegurador eu-
ropeo; el intento de la francesa Lafargue por contro-
lar la britanica Redland; los intensos rumores sobre
el interés del gigante britanico HSBC sobre el Bar-
clays; las especulaciones sobre el Commerzbank en
Alemania; y la creacion del sistema de pagos trans-
fronterizo TES con once bancos transeuropeos, en-
tre ellos el BBV; la fusion de la Unién de Bancos
Suizos y Swiss Bank Corporation (SBC) para crear
el segundo mayor banco del mundo.

Todos estos movimientos forman parte de una
misma légica. Prepararse ante el euro. El panorama
europeo hay que analizarlo de forma individualizada
para entender por donde van estos movimientos.

En los tres paises nordicos se estan produciendo
una serie de fusiones internas, con lo que se empie-
za a configurar un mapa financiero comun a todas
ellas, y todo da la impresién de que sus objetivos a
corto y medio plazo no estan en una expansion trans-
europea que pueda afectar al mercado espanol.

Desde Alemania, solamente el Deustche Bank
tiene capacidad para, a corto y medio plazo, em-
prender una operacion de compra o de expansion
territorial en Espana. Segun el analisis que hacen
los banqueros consultados, el sistema financiero
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aleman esta muy fragmentado y actualmente esta
concentrado en un proceso de fusion interna que, al
menos, les llevara tres anos y cuya clave esta en la
desmutualizacién de las cajas de ahorros.

Holanda muestra uno de los sistemas mas sa-
neados y solidos con una economia muy interna-
cionalizada y que ya ha producido un proceso de fu-
siones que ha aumentado su fortaleza.

Gran Bretafa se encuentra actualmente con tres
bancos de dimensién mundial, y todo parece indicar
que el Lloyds esta mirando oportunidades de com-
pra en Europa. La impresion mas generalizada es
que, a medida que se acelere la integracion en el
euro, los bancos britanicos intentaran hacer de
puente entre Europa y Estados Unidos. La reciente
crisis asiatica ha hecho aparecer problemas en al-
gunas de sus entidades que tienen fuertes intereses
economicos en esa parte del mundo.

Francia esta sometida a un proceso de privatiza-
cion y concentracion bancaria, aunque hay una en-
tidad, como es el BNP, dispuesta a comprar en Eu-
ropa para reforzar su estrategia de ir adquiriendo
dimension europea.

La situacion italiana probablemente sea peor que
la que tenia Espafa hace veinte afnos. Se han ace-
lerado los procesos de privatizacion y es previsible
un rapido proceso de fusiones para ganar tamano e
intentar jugar un papel mas activo en Europa del
que han jugado hasta el momento las entidades ita-
lianas.

En Portugal hay pocos bancos y estan muy «na-
cionalizados». Estas entidades han buscado formu-
las de blindaje por tratarse de bancos poco renta-
bles y muy vulnerables.

En cuanto a los Paises del Este, se ha compro-
bado que resulta muy complejo entrar en ese mer-
cado y que la puerta natural esta en Alemania y en
Italia, que ya han puesto sus bases de actuacion en
la economia real de estos paises.

Redefinir la estrategia

Ante este panorama, el sistema financiero espa-
fol parece haber iniciado dos estrategias, una de-
fensiva ante cualquier entidad que quiera ganar ta-
mafo entrando en una entidad espafnola, y otra
ofensiva, dirigida a incrementar la penetracion en el
mercado europeo.

Para un hombre como el director general del Te-
soro, que durante mucho tiempo ha seguido el mo-
vimiento de los mercados a través de la presidencia
de Renta 4, la pérdida de la proteccion que supone
la barrera monetaria y las ventajas comparativas
que daban las monedas nacionales, se tiene que
ver compensada con el acceso a un mercado de
mucho mayor tamafio. Por eso, podria ocurrir que
las entidades mas pequenas podrian perder las

oportunidades de pertenecer a un mercado mas
abierto que el que tienen hoy y, sin embargo, no
aprovecharse de ninguna de las ventajas.

Todos los banqueros consultados coinciden en
que para competir en el marco paneuropeo se ne-
cesita alcanzar un tamafo critico minimo, lo que ha-
ra necesariamente que se produzcan una serie de
fusiones o alianzas. Cada institucion debera esco-
ger el posicionamiento competitivo en funcion de su
negocio principal y, como afirma M. Porter, habra
que elegir entre las tres estrategias basicas: lide-
razgo en costes, diferenciacion o especializacion.
Como afirma Caruana, ésta sera la decision mas
importante de cada entidad, ya que el resto de-
pendera de ella y todo sabiendo que las combina-
ciones de las tres estrategias mencionadas suelen
ser soluciones mediocres de resultados pobres.

Botin dice lo mismo pero de otra manera. La di-
mension europea no pasa necesariamente por una
Unica estrategia: algunos optaran por adquirir tama-
fo via fusiones, otros por diversificarse geografica-
mente y otros por construir alianzas. En el caso del
Santander, esta claro: ha optado por diversificarse
geograficamente y comenzar a invertir en Europa,
una vez consolidada su presencia en Latinoamérica.

En su opinion, el grado de concentracion de la
banca espanola, por cualquier indicador que se mi-
da, es muy superior a la media europea. Por tanto,
considera que no hay necesidades objetivas de
nuevas fusiones entre los grupos financieros de
nuestro pais. Los hombres del Santander estiman
que el mapa bancario espanol, en el que cuatro en-
tidades suman el 48 por 100 de los activos de la
banca y las cajas de ahorros, ofrece una combina-
cion razonable de eficacia, competencia y buen ser-
vicio. Segun argumentan, cambios en esta situacion
podrian reducir el grado de competencia con bene-
ficios muy dudosos sobre la productividad.

Esta es la razén por la que el Santander estaria
pensando en comprar algunas entidades pequefias
que le permitan estar presente de forma activa en
los paises de la Union Europea. En la actualidad ya
esta presente en Alemania, tiene el 78 por 100 del
Comercio e Industria de Portugal, una vez que su
cobertura en Gran Bretaha ya esta garantizada a
través del Royal Bank of Scotland. Ademas, esa
nueva posicion le permitiria otear las oportunidades
de los mercados del Este.

Con este planteamiento en la cabeza no es ex-
trafio que Botin afirme que «la consecucion de una
red europea no pasa necesariamente por una unica
estrategia: algunos optaran por adquirir tamafio via
fusiones, otros por diversificarse geograficamente, y
otros por construir alianzas».

Desde luego el Santander parece haber hecho
las tres cosas. Ha adquirido tamafo en el interior
con la compra de Banesto. Se ha diversificado terri-
torialmente con la expansion en Latinoamérica y ha
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elaborado una tupida red de alianzas que van des-
de el 9,9 por 100 del Royal Bank of Scotland, hasta
el 10 por 100 en el San Paolo de Torino. Ademas,
el Santander esta aliado con Metropolitan Life en la
espanola Seguros Génesis, y con la francesa Com-
pagnie Bancaire, también al 50 por 100 en Union de
Créditos Inmobiliarios. Forma parte de la Red Ibos,
que es un sistema de banca electrénica interna-
cional y que le permite actuar en ocho paises como
un solo banco.

Una estrategia completamente distinta es la que
mantiene el presidente del BBV, Emilio Ybarra. Se-
gun afirma, «el hecho de que entre los 30 mayores
bancos europeos no haya ninguno espanol a pesar
del peso de su PIB, nos da idea de que el proceso
de concentracion tendera a acentuarse en un con-
texto de dilucion de barreras politicas. Por ello, pre-
veo una nueva ola de fusiones y adquisiciones en
nuestro pais».

Ybarra contempla a corto y medio plazo un gru-
po de pocas entidades grandes ofreciendo una
amplisima gama de servicios, y un conjunto de pe-
guehas entidades especializadas o practicando el
negocio tradicional en areas geograficas limitadas.
A medio y largo plazo, con una Union Europea con-
solidada, se producira un proceso de fusiones y ad-
quisiciones transnacionales entre entidades banca-
rias, e incluso de bancos y otros tipos de entidades
financieras.

El BBV esta ultimando su estrategia 2000 en la
que se marca objetivos para los tres proximos anos.
Todo hacer pensar que trata de adquirir dimension
en el mercado espafiol, sin descartar ningun tipo de
fusién o adquisicion, al tiempo que reforzara sus
alianzas en el panorama europeo. Hace un afio el
BBV llegd a un acuerdo con la francesa Axa para in-
tercambiarse el 1,6 por 100 del capital. Por otra par-
te, hay que senalar que Nippon Life y GE Capital tie-
nen el 2 por 100 del BBV. Ybarra quiere hacerse
con el 50 por 100 del grupo asegurador espanol Axa
Aurora. Forma parte del sistema de banca electro-
nica internacional Transeuropea Banking Service
Test.

Este diagndstico realizado por el presidente del
BBV, Emilio Ybarra, es compartido por la inmensa
mayoria de los presidentes de los principales ban-
cos y cajas de nuestro pais, quienes estan absolu-
tamente convencidos de que el euro supondra una
auténtica revolucion que cambiara de arriba a aba-
jo el mapa financiero espafol.

La estrategia del presidente del BCH, José Maria
Amusategui, es consolidar el saneamiento del ban-
co y fortificar sus alianzas estratégicas. En su opi-
nién, la moneda unica exigira a las entidades ban-
carias alcanzar mayor volumen de negocio o reducir
su estructura para adecuarla a las oportunidades
qgue ofrezcan determinados nichos de mercado. La
opcioén es clara. Hay que elegir entre dimensién y
especializacion. Segun afirma, los grandes bancos

espanoles tienen la dimensiéon adecuada para ini-
ciar una red de alianzas a nivel europeo.

EI BCH tiene en la actualidad el 3 por 100 del ale-
man Commerzbank y el 20 por 100 del Comercial
Portugués, quienes a su vez tienen el 4,8 por 100 y
el 3,15 por 100 del BCH, respectivamente. A esto
hay que anadir el 5,7 por 100 que tiene la asegura-
dora italiana Generali. El banco espanol y el italiano
acaban de conectar sus sistemas informaticos y su
intencion es reforzar el acuerdo de colaboracion
que ya mantiene con el francés Societé Generale y
el italiano Crédito Italiano.

Argentaria es, sin lugar a dudas, la clave del futu-
ro mapa bancario espanol. La inminente privatiza-
cion va a ser un elemento fundamental para saber
cémo van a evolucionar las cosas. El gobierno es-
panol acaba de implantar la llamada accién de oro
durante un periodo de dos afos, lo que de hecho le
blinda ante cualquier tipo de intrusion no deseada.
En este tiempo, Francisco Gonzalez, su presiden-
te, tendra que demostrar que es capaz de formar un
nucleo de accionistas estables que no esté integra-
do por entidades financieras y que, ademas, tenga
un caracter eminentemente espanol. Sin olvidar que
tiene que consolidarse como un banco indepen-
diente.

Francisco Gonzalez estima que «en principio la
dimension minima apropiada en el nuevo entorno
deberia ser mayor que la actual, para facilitar la
adaptacion inicial y permitir mayores margenes de
maniobra de cara a las transformaciones que vie-
nen. Sin embargo, excedida esta dimensién mini-
ma, la mas adecuada sera la que permita maximizar
el valor para el accionista».

Todo hace pensar que Argentaria apuesta clara-
mente por alcanzar una mayor dimension que le
permita mayores margenes de maniobra hacia el fu-
turo. Como dice su consejero delegado, Francisco
Gomez Roldan, «una presencia local fuerte a partir
de la cual apalancarse sera clave en la busqueda
de esa mayor dimension, y para decidir donde y co-
mo conseguirla, tanto a nivel nacional como inter-
nacional». Argentaria apuesta clarisimamente por
las alianzas y, como afirma su presidente, «estoy
seguro que esta via va a ser una de las mas transi-
tadas para abordar la cuestion de la presencia in-
ternacional, pero para que éstas sean eficaces ha-
bran de ser mas exigentes y cooperativas que
muchas de las que hasta ahora se han concertado».

Para una gran parte del sector, la fusion mas 16-
gica de todas las que actualmente se podrian dar en
el mapa financiero espanol seria entre Argentaria y
el Banco Popular. Sin embargo, sus responsables
siguen mostrando su escepticismo sobre «la teoria
del proceso de concentracion y su pretendido ca-
racter necesario para sobrevivir en la UEM», como
le gusta decir al consejero delegado del Popular, Ri-
cardo Lacasa, quien argumenta que «en el futuro
qgue prevemos hay espacio suficiente para entida-
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des de dimension media, bien gestionadas, con vo-
cacion regional en Europa, que puedan atender con
eficacia determinados nichos de mercado». Esta
entidad tiene de accionistas a la aseguradora
Allianz con un 5 por 100 de su capital, al aleman Ba-
yerische —fusion Hypobank y Vereinsbank— que
tiene el 1,66 por 100, mientras que el holandés Ra-
bobank ostenta el 1,25 por 100. Asimismo, tiene un
acuerdo de colaboracion con diez bancos europeos.

Reforzar la cooperacion entre cajas

Una de las claves del sector financiero es saber
si a medio plazo las cajas se van a desmutualizar
hasta el punto de que se puedan producir fusiones
entre bancos y cajas. Segun fuentes bancarias, és-
ta sera una de las tareas que tendran que debatir y
definir las autoridades europeas. Mientras tanto, las
cajas espanolas se encuentran comodas en su es-
tado actual, en el que han demostrado ser extrema-
damente eficaces, hasta el punto de que han supe-

rado todas las crisis financieras y economicas sin
que ninguna de ellas haya quebrado.

Ante la implantacion del euro, todos los dirigentes
de Cajas coinciden en que es necesario que las
empresas mas peguenas alcancen el tamano mini-
mo critico, se refuerce la cooperacion entre cajas y
se profundicen las alianzas nacionales e interna-
cionales.

El presidente de la CECA, Braulio Medel, afirma
que «la dimension es un asunto que las cajas de
ahorros no pueden obviar, ya que a medida que los
mercados se han hecho mas amplios la dimension
de las empresas se ha hecho mayor». Segun dice,
«es una constatacion historica que de los mercados
locales se ha pasado a los regionales, de éstos a
los nacionales y de ahi a los internacionales». Por
esta razon «no debe descartarse ninguna alternati-
va por parte de las cajas. Por ello, es posible que se
produzcan mas procesos de fusion, mas alianzas y
que, ademas, se refuerce la cooperacion entre las
cajas de ahorros».
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CUESTIONARIO

A un ano vista, aproximadamente, de la implantacion de la moneda uni-
ca, ¢cual es su opinion sobre el estado de los preparativos de las enti-
dades financieras espafiolas ante los retos operativos y estratégicos que
supondra dicho evento?

¢Cuadles serdn, a su juicio, las adaptaciones operativas, contables e in-
formdticas mds importantes y costosas de la entrada en funcionamiento
del euro para las entidades de depdsito en nuestro pais?

¢Como cree usted que afectara la futura actividad de los mercados mo-
netarios y de capitales paneuropeos a las entidades financieras de nues-
tro pais tras la entrada en funcionamiento de la moneda unica?

¢ Cree usted que la moneda Unica afectard a todos los tipos de actividad
bancaria (minorista, mayorista, banca de inversiones) por igual? Si no es
asi, ;qué segmentos seran los mas afectados?

¢ Prevé usted un significativo reforzamiento de la competencia bancaria
en Espafa tras la implantacion de la moneda unica? En este contexto,
Jcree que se acrecentard de forma sustancial la competencia transfron-
teriza en los sectores bancarios de la futura union?

Una vez producida la integracion monetaria, ¢cudles cree usted que se-
ran las principales implicaciones estratégicas para las entidades de de-
pasito espafolas?

En su opinion, ;qué papel jugard la cuestion de la dimension en los de-
sarrollos estratégicos de las instituciones financieras? En este contexto,
£ qué importancia concede usted a la cooperacion y a las alianzas es-
tratégicas entre entidades?
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