








ESQUEMA 12
LA TORMENTA PARECE QUE HA COMENZADO A AMAINAR

S

* Bajada tipo de interés en USA: 3 veces 0,25
Saneamiento banca japonesa

* Resolucién de la crisis de Brasil

* No devaluaciones en Latinoamérica

La confianza va creciendo

Queda un fondo de problemas
en los origenes de la crisis actual

VOLATILIDAD

cado un nivel de capitalizacion total diferente, y una es-
tructura de Tier | o Tier Il acorde con todas esas cir-
cunstancias y caracteristicas.

IV. EL CASO DEL BBV

El BBV se ha expandido por el mundo en los
cuatro ultimos afos de forma significativa, buscando
un crecimiento de resultados que en Espana, a pesar
de que crezcan, es cada vez mas dificil de conseguir.
Esta expansion se apoya en una diversificacion geo-
grafica, de negocios, de sistemas, etcétera, tratando
siempre de ocupar unas posiciones de liderazgo, en
los mercados a los que accede. Entendemos que en
cada mercado donde uno se tenga que mover o se es
lider o se sufre y se desaparece. Por ello, la adapta-
cién al nuevo entorno euro va a exigir esfuerzos singu-
lares de acomodacion para asegurar que el accionista
no vea interrumpida su trayectoria de creacion de
valor, junto con la consecucién de los objetivos de la
clientelay el personal.

Crear valor para el accionista, es para nosotros
no una obligacién, sino una obsesién. Para ello, en
1994 hicimos un plan muy riguroso de revisién de la
totalidad de actividades del banco, que dio en lla-
marse el plan de los 1000 dias, que supuso una au-
tentica revolucion dentro del sistema de gerencia del
banco, y que ha producido los resultados que todos
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ustedes ya conocen, y que ha tenido como conti-
nuidad lo que llamamos el “Plan 2000". Esto se
refleja luego en programas con responsables, con
objetivos, calendario, y seguimiento, que afectan a
todos los aspectos de la sociedad desde los mas es-
tructurales a aquellos de menor valor anadido (es-
quema 14).

En cuanto a la actividad internacional, y dentro de la
diversificacion en América Latina, hemos buscado di-
mension, potencial de crecimiento y eficacia en todo el
sector financiero. En ese sentido el programa no esta
terminado; intentamos construir una red de distribucion
multi-purpose que distribuya todo (lo que es nuestro

CUADRO NUM. 3
RESULTADOS DEL TERCER TRIMESTRE DE 1998

) VARIACION SOBRE

EVOLUCION MISMO TRIM. 1997

BENEFICIO (Porcentaje) 3T98US$§ M
BANKAMERICA . . ... -78 374
JP MORGAN ....... -61 156
MERRILL LYNCH. . . .. PERD. -164
BEAR STEARN . . .. .. -60 64,1
DU wsmsms smsmvmsn -79 25,7
CHASE............ -15 837
DEUTSCHE BANK . .. -83 98
MORGAN STANLEY .. -5 645
PAINEWEBBER. . . . .. -27 83
TRAVELERS........ -81 199,2
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ESQUEMA 13
FMI: CRITICA INSTITUCIONAL

« Criticas a la ineficiencia de las ayudas frente a la crisis
« Fomento de la corrupcién: los fondos no llegan a su destino
+ Caso de Rusia
» Exigencias de:

* Revisar criterios

* Endurecer condiciones

* Supervisar procesos

* Exigir contrapatidas: liberalizaciones, reformas, ...

* Aumentar transparencias de procesos y criterios

ESQUEMA 14
LA ESTRATEGIA DEL GRUPO BBV

La estrategia del BBV busca:

* Crecimiento y resultados
* Diversificacion geografica
* Fortalecer su posicion en el nuevo espacio bancario

* Consolidarse como un banco lider
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modelo en las 3.000 sucursales que tenemos en Espana).
Aspiramos a tener una red que sea la nUmero uno en
calidad y extensién en esa area. Hoy somos el se-
gundo o el tercero; pero espero que en el ano 2000 el
BBV sea el primer banco de América Latina, y que
ademas tenga una red diversificada, que actie en dis-
tintos segmentos del sector financiero, no solo en
banca, sino en pensiones, gestion de fondos, seguros,
diversificacion industrial, etcétera (esquema 15).

Queremos mantener las senas de identidad locales
de cada entidad, de cada banco, y queremos que
todas las entidades tengan un denominador comun.
De ahi que donde haya sido posible hayamos hecho
unas asociaciones con socios locales y que nuestras
instituciones puedan considerarse, tanto como bancos
locales 0 como bancos extranjeros, segun por donde
se le mire (esquema 16).

En cuanto a Europa, estamos hablando de un en-
torno cualitativa y cuantitativamente distinto a Latino-
américa, en el cual dénde, cuando, con quién, cuanto,
para qué, etc., son preguntas que no tienen una res-
puesta evidente.

Si en Espana una cuota del 10 por 100 bancario, y
esto es una cifra aproximada, puede valer 23.000 mi-
llones de dolares, en Brasil puede valer 6.000 millones
de dolares; y, como se puede ver en el gréfico 3, en
distintos paises del continente latinoamericano apa-

recen unos precios asequibles. Es decir, que con una
capitalizacion bursatil entre 30 y 40 mil millones de do-
lares se puede afrontar una expansion relativamente
agresiva y conseguir una franquicia como banco nu-
mero uno o dos en varios paises de Latinoamérica, y
todo ello con una inversion de unos 3.600 millones de
dolares.

Si nos referimos a Europa en estos términos, la si-
tuacion es radicalmente distinta. Tener el 10 por 100
del mercado bancario en Inglaterra cuesta alrededor
de 60.000 millones de dolares; en Alemania, 44.000
millones de ddlares; en Espana, 23.000; y en Francia,
donde los bancos estan todavia baratos, y en Italia las
cifras serian de 15 y de 12 mil millones de dolares res-
pectivamente. Por lo tanto, en Europa nosotros no po-
demos seguir la misma politica que seguimos en
América Latina por multiples razones, entre otras,
porque las cantidades que hay que invertir para real-
mente ser lider en cada uno de estos mercados son
enormes y, desde luego, se escapan a nuestra dimen-
sion (gréfico 4).

Por ello, se impone el posibilismo y el realismo.
Somos propietarios del 10 por 100 de Banca Nazio-
nale del Lavoro, una entidad muy importante en ltalia
con una inversion que ronda los 90.000 millones de
pesetas.

ltalia es un mercado en profunda transformacion,

ESQUEMA 15
CONSOLIDAR AMERICA LATINA

Con el Plan DOS* 1000 el BBV quiere:

* Impulsar su negocio en América Latina
e Alcanzar una dimension eficiente
* Completar la gama de negocios

* Ampliar capacidad de distribucion
* Crear un grupo multinacional global,

* y prestar un servicio en estos paises
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ESQUEMA 16
UN GRUPO MULTINACIONAL GLOBAL

GRUPO . « MUITINACIONAL = 4  cloBaAl
Todos los E Liderazgo o Crear una :
negocios local franquicia
T m”*"‘” S ks . //W il
* Banca * Marcas * Imagen
* Pensiones * Equipos * Tecnologia
* Gestion de fondos * Socios * Productos
* Cartera industrial * Marca BBY
* Mercados s .
Liderazgo en
| América Latina
"’www«w-»-mﬁ“*\w% T

GRAFICO 3
iCUANTO VALE UNA FRANQUICIA? (*)

Precio de un 10 por 100 de participacién en el sector bancario
(En miles de millones de $)

AMERICA LATINA:

¢ Margenes amplios

* Gran crecimiento

* Mercados pequenos en desarrollo

7 Inversiones
- factibles

- L | .
ESP BRA ARG ME] CHILE COL VEN PERU

(*) Calculo basado en la capitalizacién bursatil de los 3 primeros bancos que cotizan en bolsa
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GRAFICO 4
{CUANTO VALE UNA FRANQUICIA? (*)
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RU ALE ESP

=

FRA HOL

Precio de un 10 por 100 de participacién en el sector bancario
(En miles de millones de $)

EUROPA:

* Margenes estrechos

¢ Crecimiento bajo

¢ Mercados grandes y maduros

Grandes
~_inversiones

S,

-
i

POR

i

BEL

ITA

(*) Calculo basado en la capitalizacién bursatil de los 3-5 primeros bancos que cotizan en bolsa

en el que se estan constituyendo grandes grupos y en
el que la BNL, que ha sido tradicionalmente un actor
importante de este sistema, nos puede permitir jugar
un papel significativo. Somos, con el 10 por 100, no
s6lo el mayor accionista, sino también el accionista de
referencia del nucleo duro que agrupa al 25 por 100
del capital, y por lo tanto tendremos que ser, cuando
menos, inspiradores de la gestion del banco.

¢Se puede repetir esta experiencia en otros mer-
cados? No es facil responder, ya que depende mucho
del oportunismo y de las circunstancias de cada mer-
cado, pero, desde luego, aspiramos a tener una pre-
sencia en Europa que sea adecuada: adecuada al
mercado y adecuada a nuestras posibilidades en ese
mercado.

Siguiendo con nuestro banco voy a referirme a al-
gunos aspectos de su evolucién bursatil. Si miran
atentamente el cuadro ndm. 4, veran como entre el
comienzo del plan de los mil dias, el 31 de diciembre
de 1994 y finales de julio de 1998, el banco casi habia
multiplicado por 7 el valor para sus accionistas. Si lo

CUADRO NUM. 4
LA EVOLUCION EN BOLSA DEL BBV (*)

PLUSVALIA ACUMULADA

(Porcentaje) 31-12-94 A 31-7-98
1:BBYss vnswemsus smsms snsmims + 687
2. SANTANDER . .. ............. + 399
B.BOA. ... + 354
4 BoNY..... ... + 352
5. CITICORP 5z 5.5 05 smsms smvmsws + 311
6, LLOYDS: : sicwsvis cmsms vocemsas + 255
7.NATIONS. .. ................ + 253
(*

) La baja en Bolsa del BBV se explica por las grandes plusvalias que su
accion incorporaba desde el inicio del programa 1000 dias.

comparamos con algunos competidores, BBV es el
banco que mas valor habia creado para el accionista,
frente a otros bancos que, aun habiendo hecho una
labor destacada en este sentido, no han alcanzado
esos resultados. Santander casi cuadriplica su valor
contable; Bank of América, lo multiplica por tres veces
y media; Bank of New York, tres veces y media; Citi-
corp, tres veces; Lloyds, dos y media, y National
Bank, dos y media. {Qué significa esto? Entre otras
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ESQUEMA |7
FUERTE CRECIMIENTO DE ACCIONISTAS

Diciembre 97
Marzo 98
Junio 98
Octubre 98

280.466
283.521
289.628
442.542

Numero de accionistas (*)

(*) Mas de 162.000 nuevos accionistas en 1998.
La mayoria se ha incorporado tras la crisis de los mercados.

cosas, significa que, a la hora de vender, donde mas
plusvalias acumuladas habia era, indudablemente,
en las acciones BBV, y eso ha hecho que la venta de
acciones, unida a su liquidez, haya hecho de nues-
tras acciones un valor éptimo para cubrir déficit en al-
gunas carteras.

En dos meses, el 20 por 100 del capital ha cam-
biado de manos; la presencia de inversores institucio-
nales extranjeros ha pasado del 29 al 24 por 100,
aproximadamente, la mitad de lo que tienen nuestros
colegas de la gran banca espanola, y el accionista es-
panol ha comprado unos 800.000 millones de pesetas
de acciones BBV sin ningun tipo de presion por parte
de nuestra red comercial. Es decir, hemos pasado de
tener 280.000 accionistas en diciembre del 1997, a
tener 442.000 accionistas en octubre de 1998. Estas
cifras indican que el accionariado espanol, y méas con-
cretamente el pequeno accionista, ha manifestado es-
pontaneamente su creencia y su confianza en el pro-
yecto empresa BBV y en su capacidad de expansién ,
y en la capacidad de multiplicacion de valor que hemos
venido predicando y que hemos venido demostrando
en los Ultimos afios (esquema 17).

Ademas, en el tercer trimestre, que ha sido un tri-
mestre horrible para la banca, el BBV ha dado un
margen bésico de 249.000 millones de pesetas, con
un crecimiento del 28 por 100 con respecto del mismo
periodo del afno anterior, y un beneficio atribuible de
37.000 millones de pesetas, con un crecimiento de un
20 por 100 sobre el tercer trimestre de 1997, con unos
saneamientos, que tienen una fuerte componente vo-

luntarista, de 66.000 millones de pesetas con un cre-
cimiento del 19 por 100.

Y, para no abusar de los nimeros, nos remitimos a
las cifras acumuladas a septiembre. El margen basico
ascenderia a 735.000 millones de pesetas, con un 32
por 100 de crecimiento, y el beneficio atribuible del
grupo seria de 111.000 millones de pesetas, con un
crecimiento del 25 por 100, y con unos saneamientos,
incluidos fondos de comercio, de 197.000 millones de
pesetas.

Ademas, y por ir a la Bolsa, en los doce ultimos
meses el aumento de la cotizacién del banco ha sido
del 32 por 100; es el cuarto banco del mundo, de los
grandes, en crecimiento de valor en los doce meses
que van de noviembre de 1997 hasta el 20 de octubre
de 1998. Si tomamos como referencia finales de 1996,
el crecimiento del valor ha sido de 141 por 100 (se-

CUADRONUM.5
AUMENTO DEL VALOR DE LA ACCION BBV (*)
Hasta 20.10.98

POSICION

AUMENTO PORCENTAJE RANKING

DESDE AUMENTO MUNDIAL
Doce ultimos meses.. . . . .. + 32 40
B1:12:96 .o s cwswiwwsmen + 141 29
B1-12-95 ,ios viwsmims insw + 287 19

31-12-94

(Lanzamiento P * 1000) . . . + 418 12

(*) Aunque se han perdido 15.000 millones de délares de capitalizacion
bursatil desde el maximo de julio, el aumento de valor de la accién BBV
sigue siendo muy fuerte desde cualquier fecha.
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gundo banco del mundo), y si tomamos como refe-
rencia diciembre de 1995, ha sido 287 por 100 (primer
banco del mundo). Finalmente, y como decia antes, si
tomamos como referencia el 31 de diciembre de
1994, se ha cuadriplicado, y seria el primer banco del
mundo igualmente (cuadro num. 5).

V. CONCLUSIONES

Tras certificar que no tenemos riesgo ni en Asia ni
en Rusia, me gustaria ir, por fin, a las conclusiones,
gue yo dividiria en dos partes: unas conclusiones de
tipo general, y otras referidas a la gestion bancaria. En
lo que se refiere estas Ultimas, podemos afirmar:

* Primero. En sistemas integrados como en los
gue vivimos en estos momentos en el mundo, cual-
quier acontecimiento puede ser un factor detonante
de la crisis. Por lo tanto, debemos prestar atencion a
cualquier evento que pueda ocurrir en cualquier parte
del mundo porgue las consecuencias son imprevisi-
bles a priori.

* Segundo. En todas estas crisis se demuestra
que la clave, al menos en el corto plazo, es la liquidez.
En momentos de bonanza, solemos olvidar esta va-
riable, bien porque los mercados son muy liquidos,
bien porque el acceso es muy facil, porque se puede
manejar con enorme facilidad cualquier tipo de com-
binacion. Cuanto mas emergente sea el mercado,
mas atencién hay que prestar a la liquidez en moneda
local y en moneda extranjera, y a los equilibrios entre
activos y pasivos por plazos y monedas.

» Tercero. La gestion global de activos y pasivos,
a través del control del matching, y de una politica pru-
dente de gaps, es altamente recomendable. Las crisis
se producen con enorme rapidez, y no da tiempo a re-
construir posiciones, o, si se hace, hay que pagar un
precio disuasorio.

* Cuarto. Creemos que la dimension y estructura
de capital puede ayudar a superar situaciones de con-
versiones sistematicas. La existencia de mercados lo-
cales cada vez mas amplios puede facilitar la obten-
cién de “cuasicapital” evitando tener que recurrir a
mercados inaccesibles en periodos de crisis.

* Quinto: Es recomendable, como medida pre-
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ventiva, una potenciacién progresiva de la provision
genérica. En paises donde hay tanta volatilidad, crite-
rios de provision genérica deducibles de impuestos
aparecen como muy convenientes por lo que tienen
de amortiguadores de las fluctuaciones bésicas en la
cuenta de explotacion.

En una palabra, lo que si parece es que es impor-
tante una gestién preventiva. Una vez que la situacion
complicada se ha disparado, no hay quien la pare, no
tiene solucién, no hay instrumentos, no hay mer-
cados, no hay liquidez; por lo tanto, recomendaria
gestion preventiva y, si vale la expresion “ir contra el
ciclo”. En el momento de bonanza es cuando hay que
hacer bolsa y liquidez, hay que mirar las cosas po-
niéndose en la peor de las situaciones. Una vez que la
crisis se ha producido, desgraciadamente no tiene re-
medio.

Refiriéndonos ya a las conclusiones de tipo ge-
neral, podriamos sintetizar diciendo:

a) Que es una crisis profunda que va a durar, en al-
gunos de sus efectos, pero que no se traducira en una
recesion global.

b) En nuestra opinidn, hay que revisar a la baja
los crecimientos, en general en todos los paises, y en
particular en algunos asiaticos y latinoameéricanos.

c) Europa ha demostrado estar sana, y no sufrir en
demasia por esta crisis, al menos en su economia real.

d) Si Latinoamérica aguanta, y creo que va a
aguantar, saldra bastante inmunizada y protegida con
respecto al futuro.

e) Si los tipos de interés siguen altos, la economia
real de esos paises sufrira, porque hay una correla-
cién de éstos con el crecimiento y la calidad de ac-
tivos.

f) Queda abierto todo lo que es el diseno de “la ar-
quitectura financiera del siglo XxI”, en la que hay que
definir el papel de las instituciones, y en concreto el
del Fondo Monetario Internacional.

Pues bien, a través de este recorrido un tanto de-
sordenado, he tratado de dejar encima de la mesa
temas abiertos para su discusion ulterior.
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