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1. Introducciéon

Desde la firma del Tratado de Roma, la union mo-
netaria es probablemente el paso cualitativo mas im-
portante en el proceso de integracion de las econo-
mias europeas.

La estabilidad es un compromiso asumido por
todos los paises que integran la UEM y al que se han
obligado por una doble via: en su mandato al Banco
Central Europeo de velar por un riguroso control de los
precios y en la reduccion de los déficit publicos que
han asumido en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Los efectos de un entorno econémico y financiero
de estabilidad tendran, en el caso de la banca connota-
ciones singulares, ya que el negocio bancario es espe-
cialmente sensible a la evolucién y nivel de los tipos de
interés. La sustitucion de las monedas nacionales por
la moneda Unica supone implicaciones de tipo opera-
tivo, de dimension y estrategia. El impacto competitivo
de la transparencia de precios sera en el sector finan-
ciero mas rapido e intenso que en los restantes
sectores, porque los clientes podran acceder de forma
inmediata a una oferta de productos y servicios finan-
cieros integrada a nivel UEM.

2. Las consecuencias del euro sobre
la actividad bancaria: oportunidades
y riesgos

El euro conducira a una progresiva integracion de
los mercados financieros de la UEM, por lo que seran
maés profundos, liquidos y eficientes, lo que también
potenciara el atractivo internacional de los activos fi-
nancieros en euros.

El coste de la adaptacion operativa es de tipo pun-
tual, mientras las implicaciones sobre el negocio au-
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mentaran su profundidad conforme se consolide la
union monetaria y tendran consecuencias de dimen-
sion estratégica.

Alguno de los efectos negativos que se deben con-
siderar son:

* Con el euro ya no habra comisiones de cambio de
divisa ni operaciones de tesoreria entre las divisas de los
paises de la UEM. Para los bancos espanoles, sola-
mente este concepto significara 100 millardos anuales
menos de ingresos.

¢ La banca mayorista acusara desde el primer mo-
mento el impacto de la mayor competencia; la ventaja
sera para las entidades con acceso a mayores volu-
menes.

Respecto a los créditos y, en general, a la financia-
cion de las grandes corporaciones, éstas tenderan a
centralizar en la localidad de su sede central las deci-
siones financieras, por lo que las entidades de paises
que no tengan multinacionales pueden perder gran
parte del negocio corporativo.

3. El efecto del euro en el sector bancario
europeo

Consideramos que los efectos del euro en el
sector bancario europeo pueden ser:

1) La presion competitiva y los bajos tipos de in-
terés tenderan a reducir los margenes financieros.

2) Reducciones de algunas comisiones derivadas
de los pagos transfronterizos, cercanas al 1 por 100 de
los beneficios netos de los bancos. Los bancos ten-
dran que absorber un fuerte coste operativo en la im-
plantacion del euro.
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3) La nueva moneda implica la revision de la estra-
tegia de los bancos europeos.

4) No existira un tipo Unico de banco en Europa.
Existiran bancos globales, regionales y especializados
en segmentos de clientes. Se prevé un importante in-
cremento de las fusiones y absorciones.

A continuacion, analizaremos los efectos sobre cada
uno de los segmentos de negocio afectados por la
nueva moneda-mercado.

Banca al por menor. Excepto por adquisiciones o fu-
siones de bancos, el nuevo mercado de moneda Unica
no va a tener expansion global en el negocio de la
banca al por menor.

Solo en segmentos muy especificos de clientes pri-
vados de altas rentas-patrimonio se podran ofrecer
servicios y productos globales, tal como ocurre con
los fondos de inversion.

Negocios de empresas-banca corporativa. Las grandes
companias europeas racionalizaran el area de tesoreria
hacia bancos globales capaces de ofrecer servicios glo-
bales en todos los paises europeos. Adicionalmente,
las corporaciones europeas tendran mejores opor-
tunidades para invertir su liquidez global, afectando
a los beneficios de las entidades financieras.

El mercado europeo de capitales es mayoritaria-
mente del sector publico y con ratings triple Ay doble A.

El riesgo de crédito actuara como una barrera de
entrada para la competicion global en los negocios de
banca corporativa, sobre todo para el sector de me-
dianas y pequefnas empresas.

Banca de inversiones. Como consecuencia de la
disminucion de los créditos corporativos, los bancos
tendran que buscar nuevas areas de negocio, y el seg-
mento del mercado de capitales ofrecera desde luego
grandes alternativas y posibilidades, especialmente las
relacionadas con la emisién de todo tipo de titulos. Adi-
cionalmente, los negocios relacionados con fusiones y
adquisiciones, privatizaciones, establecimiento de nuevas
companias, titulizaciones y capital riesgo se incremen-
taran y se expandiran de forma global en este nuevo
mercado. El tamano y la especializacion, seran factores
decisivos en este segmento de negocio, donde ademas
concurren circunstancias muy negativas por la volati-
lidad y los constantes cambios de mercado.

Gestion de activos-asset management El incremento
del volumen de los fondos de inversién y los fondos de

pensiones ha sido espectacular, con expectativas de
mantener este ritmo. El gasto social de todos lo paises
europeos, a causa de la reduccion de los déficit pu-
blicos, incrementa la necesidad de fondos de pensiones.

El tamano y la calidad de los expertos sera funda-
mental. Solo los costes del equipo humano, el marketing
y la distribucion pueden ser amortizados en términos de
volumen. Muchos bancos se veran obligados a realizar
fusiones o acuerdos para alcanzar dicho volumen.

No creemos que las estrategias y tendencias que
los bancos estan adoptando en este nuevo entorno
competitivo conduzcan hacia la estandarizacion de un
tipo Unico de institucién bancaria europea.

Pequenos bancos. Experimentaran una fuerte pre-
sion competitiva y una tendencia a ser adquiridos por
otras entidades financieras de mayor tamano.

Podemos decir que el mercado europeo, en mu-
chos paises, y especialmente Espafa, esta sobresatu-
rado de sucursales. El problema de este segmento de
bancos es que es facil cerrar sucursales, pero no re-
ducir el numero de empleados.

Grandes bancos. Las barreras culturales y los ha-
bitos de los clientes seran las mayores barreras para
grandes fusiones, e incluso lo seran los obstaculos
politicos de los diferentes gobiernos, para mantener
entidades financieras nacionales.

Como elementos de favor, la moneda Unica y los
sistemas de pagos centralizados, como el target, faci-
litaran los procesos de concentracion.

Los grandes bancos deben dar servicios globali-
zados, y no solamente en los productos, sino también
en el nuevo euromercado.

Bajo estas consideraciones, entendemos que la es-
trategia de las grandes entidades operara a través de
fusiones o acuerdos transeuropeos que hagan mas efi-
ciente sus servicios y puedan reducir sus costes.

Los bancos especializados sobreviviran como in-
dependientes y como entidades especializadas si son
capaces de reducir sus costes tecnoldgicos y de ad-
ministracion. Su ventaja competitiva radicara en los
clientes privados y las pequenas empresas.

Una vez definidas las estrategias basicas y caracte-
risticas de los bancos europeos, nuestra pregunta seria
qué bancos estan actualmente bien posicionados para
competir en este nuevo escenario. Mas del 50 por 100

86

N°. 66 /1999




de los ingresos de los bancos europeos proviene ac-
tualmente de las compraventas de divisas, los prés-
tamos a las corporaciones y los bonos, basicamente
nacionales. Es muy previsible una importante reduc-
cion de beneficios en estos segmentos de negocio por
la competitividad, la moneda Unica y la desintermedia-
cién. Las leyes nacionales, particularmente las que
afectan al mercado laboral son un factor a considerar
también en esta competencia futura.

Los bancos que ya tienen experiencia europea, y
conocen los diferentes mercados nacionales, tienen
desde luego un mejor punto de partida. El tamano y el
conocimiento de los mercados sera un factor funda-
mental para sobrevivir.

Los bancos espanoles parten de una ventaja com-
petitiva por la consolidacion y reestructuracion reali-
zada durante los pasados anos. Su experiencia inter-
nacional se basa en Iberoamérica, con nula presencia
en los mercados europeos.

4. Caracteristicas especificas del sector
bancario en Espana y estrategias
adoptadas

A) Situacion de partida en comparacién con las en-
tidades financieras europeas

* Mayor protagonismo del sector bancario en el
negocio financiero en Espafa que en otros paises eu-
ropeos, pero también menor volumen global de ne-
gocio financiero.

En Espana, el volumen global de negocio financiero
es inferior al de otros paises: los activos financieros de
familias y empresas suponen el 232 por 100 del PIB.

* Nivel de concentracion, en linea con el europeo.
Las cinco mayores entidades tienen actualmente

una cuota sobre el total de depdsitos del 47 por 100 en
Espana.

» La densidad de la red de distribucion bancaria es
mucho mayor en Espafa gue en otros paises europeos.

* Eficiencia, solvencia y rentabilidad superiores,
por término medio, a las de Europa.

B) Estrategias adoptadas por las entidades banca-
rias espanolas

En Espana, entre 1985 y 1995, la concentracion

del sistema bancario -medida por cuota de mercado
sobre acreedores de los cinco mayores grupos ban-
carios— aument6 diez puntos porcentuales, debido
sobre todo al fuerte proceso de adquisiciones y fu-
siones entre entidades que se registré en este pe-
riodo.

Los grandes bancos espafoles han desarrollado
en los Ultimos anos diversas alianzas estratégicas y
operativas con entidades europeas: BCH, BBV, San-
tander y Popular.

Los grupos bancarios espanoles cada vez son mas
grandes en términos relativos. Su politica de expansion
internacional garantiza esta misma tendencia en el futuro.

La demanda de los clientes, es mas sofisticada y
exige cada vez mas asesoramiento financiero y productos
mas completos. En consecuencia, cada vez se precisa
un nimero menor de empleados y mayor formacion fi-
nanciera para atender adecuadamente a los clientes.

En el entorno de la UEM, la exigencia de elevada
eficiencia para competir obligara a las entidades a un
control férreo de los costes y a una mayor profun-
didad en la diferenciacion de la imputacion costes/be-
neficios a clientes. La competencia obligard a una
asignacion mas equitativa de costes y propuestas de
valor. La adecuacion clientes/canal sera progresiva.
Habra un desarrollo de canales alternativos a la su-
cursal y redisefo y reorientacion de las oficinas. Tanto
para ofrecer un mejor servicio a los clientes como
para contribuir a la mejora de los costes operativos.

C) Tendencias de la industria bancaria espanola
con el euro

» Cesara la apertura de nuevas sucursales.

* Las entidades medianas y pequenas renunciaran
al rol de bancos universales. Se especializaran en ni-
chos de mercado o de negocio.

D) El futuro sector bancario espanol

* Se configurara en tres, o a lo sumo cuatro, grandes
grupos financieros, con interrelaciones con bancos euro-
peos y fuerte presencia internacional, que dominaran el
mercado de banca universal en Espana.

* Los bancos medianos y pequenos que subsistan,
ya que muchos seran adquiridos por entidades ma-
yores, se especializaran en productos, servicios o en
un area geogréfica restringida en la que puedan com-
petir por una oferta diferenciada.
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5. Conclusiones

La realidad de una moneda Unicay la integracion
de los mercados financieros aceleraran la reestruc-
turacion de las entidades bancarias que ya estaban
sometidas a grandes cambios debido a los ade-
lantos tecnoldgicos de regulacion y mercados finan-
cieros.

* El euro afectara fundamentalmente a los nego-
cios de banca corporativa. Los negocios relacionados
con banca privada o al por menor a corto plazo no se
veran afectados, excepto por nuevos sistemas y ca-
nales de distribucion.

» El sector financiero europeo se vera favorecido a
largo plazo por la moneda Unica. No obstante, las enti-
dades financieras deben mantener una especial vigi-
lancia para resistir la presion de incrementar y expandir
su volumen de negocio, a fin de evitar los riesgos de
crédito.

* La desintermediacion y la expansion de los mer-
cados de capitales obligaran a las entidades finan-
cieras a tomar decisiones estratégicas sobre su com-
petitividad, y a definir los segmentos de negocio y nichos
de mercado hacia los que se van a dirigir. La rentabilidad
de la banca europea debe mejorar en su competiti-
vidad con la banca americana.

* La banca espanola, aunque con escasa pre-
sencia en este mercado europeo, tiene como ventaja
la fuerte reestructuracion realizada en anos anteriores,
su estructura de costes y su presencia en los mer-
cados iberoamericanos.

* Las fusiones y adquisiciones se aceleraran.

* Las autoridades supervisoras y reguladoras de
los mercados financieros, tienen un reto muy especial
en el control de las entidades financieras, sobre todo
considerando el nuevo mercado europeo.

6. Estrategia del Instituto de Crédito Oficial
en el nuevo entorno competitivo del euro

A raiz de la consecucién de una legislacion fiscal si-
milar a la del Tesoro en las emisiones exteriores, la evo-
lucién hacia la captacion de fondos en los mercados
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internacionales ha sido progresiva y continuamente cre-
ciente en los Ultimos anos.

¢ ICO es el primer emisor espanol de bonos después
del Tesoro Publico, con un volumen de deuda viva cercano
a 1,3 billones de pesetas. Por la garantia directa, irrevo-
cable e incondicional que posee, tiene los mismos ratings
internacionales que el Reino de Espana (AA, Aa2).

* En 1996 comienza sus emisiones internacionales
bajo un programa especifico, EMTN, por un importe
de 2.000 millones de ddlares. Recientemente, el pro-
grama ha sido redisefado para incluir emisiones bajo
ley espanola —euro-obligaciones— e incrementado hasta
ecus/euros 10.000 millones.

* Como factor fundamental esta el diversificar los
mercados-monedas e inversores con el fin de posicio-
narse en dichos mercados.

* Dadas las caracteristicas del ICO, de una gran
flexibilidad, ha realizado distintas operaciones muy
novedosas:

— Primera emision global en délares de un emisor
espanol (1.000 millones de dolares).

— Primera emision espanola a treinta anos reali-
zada en el mercado financiero espanol (15.000 mi-
llones de pesetas).

— Primer prestatario espanol que hizo un prés-
tamo sindicado movilizable en DITS.

— Primera emision referenciada a tipos de interés
constante (TIC 10) (10.000 millones de pesetas).

— Primera emision en divisas europea -marcos
alemanes- fungible con su Programa doméstico de obli-
gaciones bajo la ley espafola (1.000 millones de
marcos).

— Primera emision espanola en el mercado del
dracma griego.

— Programa de Canje Bonos ICO 98 (66.000 mi-
llones de pesetas).

* ICO ha sido elegido por la revista Euromoney
como el mejor emisor del afo 1998.
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