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mediante cuotas participativas y deuda subordinada. Se ha sugie-
rido la posibilidad de que la CECA saliera al mercado de valores
y obtuviera de ese modo capital adicional. Yo no estoy del todo
seguro de lo que eso implicaria, pero creo que seria positivo mo-
dificar y ensanchar las fuentes de capital mediante la emisidon de
acciones. No importaria, en mi opinidon, que eso exigiera a la
CECA cambiar su status juridico por el de sociedad mercantil y
registrarse como banco comercial. Muchas Cajas de Ahorros centra-
les europeas tienen esa forma, y habria la ventaja adicional de
que la CECA podria distribuir sus beneficios entre las Cajas de
Ahorros, que serian sus accionistas.

Ni que decir tienen que el uso de los servicios de la CECA
por parte de las Cajas de Ahorros miembros seguiria siendo ente-
ramente voluntario, pero creo que esto tiene un corolario. Esa
afirmacion implica que cada Caja sea libre de obtener los servi-
cios que necesite de los bancos comerciales, si ahi los puede
conseguir a mejor precio. Hay por lo menos un gran banco estado-
unidense que estd estudiando activamente 1la posibilidad de sumi-
nistrar servicios de corresponsalia bancaria a Cajas de Ahorros
de toda Europa. Yo espero que todo quede en la familia, pero
pienso que para ello 1o mejor seria que todas las relaciones en-
tre la CECA y las Cajas locales se realizaran a los precios im-
puestos por el mercado de la banca comercial.

Eso facilitaria otra manera de ayudar a la CECA. Las dos
Cajas de Ahorros gigantes -la Caixa y la Caja de Madrid- son lo
bastante grandes para desarrollar la mayoria de las funciones de
una Caja central. Si compartieran la carga de la CECA mediante
una division del trabajo, mitigarian su problema de captar capi-
tal y multiplicar su plantilla en poco t1empo. Pagando los servi-
cios prestados a precios de mercado no se plantearia ningin sa-
crificio financiero.
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PELIGROS

He dicho antes que veia algunos peligros en la situacidn
actual. E1 primero es que las Cajas de Ahorros regionales no son
lo bastante grandes para hacer frente solas a las nuevas condi-
ciones del mercado de la banca minorista. La experiencia de los
paises escandinavos muestra que las Cajas regionales son remisas
a emplear los servicios de la Caja central, y yo entiendo que las
Cajas regionales recientemente fusionadas en Espafia podrian debi-
litarse mucho si intentaran hacerlo todo por sus propios medios.

El segundo peligro les parecera probablemente muy remoto;
es el de perder la inmunidad frente a la adquisicidon hostil, que
es la uUltima 1inea de resistencia antes de la destruccidn de la
naturaleza esencial de las Cajas de Ahorros. Espero que lean us-
tedes con atencidn las Ultimas paginas del capitulo 4, porque en
ellas se cuenta como las trustee savings banks britanicas perdie-
ron su inmunidad y su identidad a manos de un gobierno que era
incapaz de comprender la idea del mutualismo. Su pais podria ele-
gir un dia a un gobierno asi, o a un gobierno que prestara oidos
a las quejas de "competencia desleal" de los bancos privados. Yo
tengo la impresidon de que esas quejas seran mas probables si las
Cajas de Ahorros espafiolas compiten individualmente con los ban-
cos privados, en lugar de seguir siendo instituciones locales re-
lativamente pequefias que trabajan unidas en colaboracidon contra

un enemigo comin.

Mi ejemplo de las building societies britanicas muestra que
podria haber peligro en un gobierno que tendiera a lo contrario:
si "democratizara" las Cajas de Ahorros dando a los depositantes
mayoria en el consejo de administracidn, habria muy poca defensa
frente a una oferta de compra por parte de cualquier banco desde
el momento en que los depositantes se dieran cuenta de que el va-
lor de mercado de sus depdsitos venia a ser el doble de su valor
nominal. Yo espero sinceramente que a ustedes no les ocurra lo
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que les ha ocurrido a las instituciones britanicas, porque en el
curso de mi estudio he hecho muchos amigos entre ustedes. No qui-
siera que dentro de unos afios me volvieran a llamar a Espafia para
pronunciar el discurso necroldgico.

Creo que la esencia de mi informe se resume en estas pocas
palabras: la mejor defensa de las Cajas de Ahorros, y su mejor
arma de ataque contra sus competidores, esta en su tradicién de
cooperar y no competir entre si. La unidon hace la fuerza.
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Puntos fundamentales del debate sobre el Informe Revell.

Al término de la exposicidon realizada por el Profesor Revell,
cuyo texto integro se contiene en las paginas anteriores, tuvo lu-
gar un extenso e interesante debate sobre las ideas contenidas en
el Informe.

A 10 largo de las diferentes intervenciones, cinco aspectos de
caracter general emergieron con toda claridad:

19) Todos los intervinientes en el coloquio dejaron constancia
de su valoracion positiva del Informe por su calidad y cohe-
rencia.

290) Todas las intervenciones también se manifestaron en el
sentido de la importancia e interés de los temas tratados en
el Informe y en el coloquio que siguido a la exposicion del
Profesor Revell.

39 ) Aunque algunos destacaron el hecho de que un Informe de
esta naturaleza hubiera sido muy util hace unos afos para
orientar la estrategia de las Cajas, la mayoria de los asis-
tentes considera que el Informe es oportuno en el momento cru-
cial que ahora viven las Cajas preocupadas por su disefo futu-
ro de cara al mercado unico.

40) La experiencia extranjera de la que el Informe Revell ex-
trae algunas ensefanzas para Espafia es muy interesante, aunque
el sector de las Cajas de Ahorros en Espafia tenga peculiarida-
des propias derivadas tanto de su evolucion financiera como
del actual marco politico-administrtativo al que 'deben
ajustarse como fruto del nuevo disefo del Estado de 1las
Autonomias.

50) Finalmente muchas intervenciones se pronunciaron sobre la
necesidad de que las ideas del Informe se aprovechen para
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orientar la accion futura. Las ensefianzas del Informe Revell
no deben ser exclusivamente objeto de debate conceptual sino
que sobre todo, deben servir para iluminar la accidon urgente
de reforma de las Cajas, de la CECA y de otros mecanismos de
cooperacion.

A continuacion recogemos las principales ideas aportadas en el
coloquio, agrupadas por temas (Naturaleza y espiritu mutualista;
recursos propios; competencia, expansion, fusiones y economias de
escala; cooperacion entre Cajas).

La sintesis se complementa con los puntos que el propio Profe-
sor Revell destacd en el curso de las respuestas dadas a muchas de
las intervenciones y se cierra con las palabras del Director Gene-
ral de CECA en la clausura de las Jornadas.

SINTESIS DE LAS PRINCIPALES IDEAS EXPUESTAS EN EL COLOQUIO

I. Naturaleza de las Cajas y el espiritu "mutualista

1. La naturaleza basica de las Cajas de Ahorros no tiene porqué
desaparecer porque estas entidades ajusten su comportamiento a las
exigencias del mercado.

2. Siempre se mantendran las diferencias sustanciales entre Cajas y
Bancos. Las raices locales de las Cajas constituyen un factor de
identidad fundamental como también 10 es el "dividendo social" que
implica la reversidon de su excedente hacia la sociedad a través de
la obra social frente al dividendo a los propietarios caracteristi-
co de las empresas capitalistas.

E1 espiritu mutualista es independiente de la dimensidn. EI
sentido del mutualismo es cambiante en el tiempo y va adquiriendo
sentidos distintos con la evolucion de las entidades y de su entor-

no.
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3. De todas formas, en los Gltimos 10 & 12 afios, se ha producido
-se esta produciendo- una cierta ruptura entre 1la realidad de 1las
Cajas y su "modelo" tradicional. Cinco factores hay en la base de
esta divergencia:

- La confusidon entre el objetivo del beneficio social a largo
plazo y el beneficio a corto plazo.

- La falta de una definicion estratégica para las Federaciones
Regionales y 1a CECA, por la dejacidon de las propias Cajas que
no han definido su papel con precision.

- No se ha potenciado la limitacion vocacional de 1la expansion
territorial de las Cajas, mas alla de las normas que legalmen-

te la regulan.

- La penetracidon de criterios politicos en la gerencia de unas
entidades "sin dueho".

- Un cierto mimetismo bancario en su comportamiento.
Este conjunto de caracteristicas exige una respuesta filosdfi-

ca, técnica y operativa por parte de las Cajas.

II. Los recursos propios de las Cajas de Ahorros.

1. Las cuotas participativas pueden resolver las necesidades de re-
cursos propios de las Cajas en el futuro.

2. E1 riesgo de que el sistema de dotar a las Cajas de 10s recursos
propios necesarios, pudiera convertirlas en sociedades mercantiles
expuestas a las adquisiciones agresivas de otras entidades finan-
cieras (a través de las OPAS), se puede evitar mediante un mecanis-
mo de separacidon entre la Fundacidon creadora de la Caja que podria
detentar en la forma permanente la mayoria de las cuotas participa-

tivas asegurando asi la continuidad del espiritu fundacional, y la
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entidad financiera en si misma regida por criterios técnicos Yy en-
caminada a la obtencidon del mayor excedente posible. Algunas expe-
riencias europeas (Italia, Dinamarca) parecen caminar en esta 17-
nea.

3. Puede existir un problema en la utilizacidn practica de las cuo-
tas participativas derivado del hecho de que las Cajas que puedan
tener en el futuro mas necesidad de este instrumento por su menor
capitalizacidon o generacion de excedentes seran las que tendran mas
dificultad para colocar estas cuotas participativas en el mercado.

IIT. Competencia, expansion, fusiones y economias de escala.

1. En la discusion sobre el futuro de las Cajas y del Sistema fi-
nanciero en general, se presupone que a partir de 1992 las entida-
des financieras tendran que operar en un marco mas competitivo. Es-
ta vision presupone el éxito de la construccion del mercado #nico
en el terreno financiero y una actitud agresiva de las institucio-
nes europeas respecto al mercado espafiol. Ambas variables son en
este momento dificiles de predecir.

2. La potenciacion de la competencia no debe en ningiin caso mirarse
con miedo o recelo por las Cajas. La experiencia demuestra que el
crecimiento mayor de sus actividades y de su cuota de mercado se ha
producido tras la liberalizacidn y penetracidn del espiritu de mer-
cado que sigue a la reforma del sistema financiero iniciada en 1la
segunda mitad de 1977.

3. Las Cajas deben hacer un uso responsable de la libertad de ex-
pansidon actualmente vigente.

4. La dimension es un factor clave para competir en el futuro. Las
fusiones son un camino posible, aunque no sea el {nico, para lograr
una dimension adecuada.

5. La experiencia de la Caja de Galicia -fruto de la fusién de 7

Cajas- se aporta como ejemplo positivo de la existencia cierta de
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economias de escala asociadas al proceso de fusion. Las fusiones no
son una simple yuxtaposicidon de balances. Es un proceso que, entre
otras cosas, ofrece 1la oportunidad de una reforma profunda en 1la
organizacion de la nueva entidad que emerge de la fusion. Permite
analizar "quirirgicamente" un proceso de trabajo.

6. Las fusiones producen economias de gestion pero su importancia
no debe oscurecer la existencia de auténticas economias de escala,
distintas de las ventajas que puedan ir asociadas a mejoras en la
organizacion.

7. Algun tipo de expansion es consustancial a la propia vida de las
instituciones financieras en su proceso de evolucion natural. Las

fusiones se hacen para permitir una expansidon mayor y mas rapida.

8. E1 tema del tamafo Optimo es una discusidn sin fin. No existe
una referencia objetiva terminante sobre 1a dimensign optima de una
entidad de crédito. La experiencia muestra en este sentido,
Y para cualquier sector, la convivencia en el mercado de empresas
de distinta dimensidn todas con niveles de rentabilidad convenien-
tes. E1 tema de la dimensidon esta muy vinculade a las preferencias
y estrategias de los gestores de las propias empresas. En el sector
de las Cajas mientras algunos prefieren Cajas grandes, otros pro-
fieren Cajas "fuertes" aunque sean de menor dimensién. Sin duda 1o
mejor seria una caja fuert e y grande pero esto no siempre es posi-
ble.

9. Los procesos de fusidn entre Cajas, con independencia de 1los
efectos que puedan tener sobre 1os costes o la organizacion, segin
demuestra 1a experiencia reducen la cuota de mercado de la entidad
resultante respecto a la fusionadas.

10. A veces la actitud de las Cajas respecto a los procesos de fu-
sion de otras Cajas de su entorno se generan sobre una base no téc-
nica. Se cimentan mas bien en aspectos historicos, de arraigo lo-
cal, de autonomia comarcal e incluso sentimental de las Cajas. Esta
actitud es perturbadora para lograr la mejor solucidn técnica sobre
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todo teniendo en cuenta que las fusiones no tienen porqué no respe-
tar los aspectos de arraigo popular y tradicion historica de 1las
Cajas fusionadas.

11. E1 debate sobre el ambito de expansidon de las Cajas, incluso
desde una perspectiva limitada y responsable, se concentra con fre-
cuencia en la circunscripcidon regional. La vision es muy limitada
ya que la estrategia coherente en la expansion territorial de una
Caja puede discurrir por ambitos o comarcas naturales que no siem-
pre tienen que coincidir con los 1imites politico-administrativos
de una Comunidad Autdnoma.

12. Un aspecto pocas veces destacado de las economias de escala que
pueden derivarse de las fusiones de Cajas de Ahorros es el que se
produce en la Obra Social. La mayor dimension permite canalizar mas
medios hacia la Obra Social y partir de una Obra Social mas capita-
lizada y eficaz sin incrementar sustancialmente su coste unitario.
Al mismo tiempo al romper los limites territoriales seposibilita
una mayor dgeneralizacidon y aprovechamiento de muchas obras socia-
les.

13. A veces algunas fusiones se planifican sobre la base de la me-
jora en el grado de cumplimiento de las exigencias de recursos
propios como consecuencia de la revalorizacidon de activos que 1la
fusion comporta. Esta es una razdon espirea para realizar una fusion
y es un motivo que se convertiria en innecesario si se promulgara
una nueva ley sobre regularizacion de balances, restituyendo a las
fusiones la naturaleza técnica que deben tener.

14. E1 aumento en la gama de productos y servicios que las entida-
des financieras tienen que prestar para atender a su clientela ha-
cen casi inevitable el logro de una cierta dimension para su fun-
cionamiento eficiente. Otra cuestion es si esa dimension debe al-
canzarse por el camino de las fusiones o de los acuerdos entre en-
tidades.
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IV. La cooperacion entre Cajas.

1. La evolucion seguida por las Cajas, obliga a reformar a la Con-
federacion en paralelo con las necesidades de 1las propias Cajas.

2. La Confederacion tiene una faceta asociativa de representacion
del sector ante la autoridad y otras parcelas del sistema financie-
ro para la defensa de sus intereses conjuntos. Esta parcela de 1la
actividad de CECA esta asumida por todas las Cajas Y no parece que
tenga que experimentar en el futuro cambios de estructura sustan-
ciales.

Pero existe otra perspectiva operativa en la que el cambio pa-
rece mas necesario. La mayoria de las Cajas no podran por si solas
abordar muchas de las operaciones de banca corporativa al por ma-
yor.

3. Algunos gestores de Cajas piensan que la separacion nitida entre
ambas facetas de la cooperacidon entre las Cajas a nivel nacional
evitaria fricciones entre Cajas con distintas dimensiones y estra-
tegias de crecimiento futuro.

Mientras que las Cajas podrian sentirse representadas como
sector por la CECA en una funcidon compartida, en el aspecto opera-
tivo se expuso la idea de que podria ser mas eficaz prestar apoyo a
lTas Cajas a partir de una corporacidon en cuyo capital participaran
las Cajas, que actuara en forma funcional y con criterios de
mercado compitiendo incluso con las propias Cajas y atendiendo a
una clientela amplia que no tiene porqué limitarse al sector. De
esta manera las Cajas con dimensiones distintas pueden pervivir en
el sistema financiero apoyandose operativamente en esta corporacion
0 en otras entidades siguiendo un puro criterio de coste sin que
por ello se resienta la cohesion de las Cajas en la defensa colec-
tiva de sus posiciones compartidas a través de la CECA.

4. Pese al crecimiento e importancia de las Cajas, la heterogenei -
dad del sector, genera una indefinicion del mismo.
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La CECA puede y debe dar respuesta a esta situacion. En gene-
ral en el aspecto asociativo e incluso operativo del back-office
existe una amplia conformidad entre las Cajas respecto al papel de
la Confederacion. E1 conflicto surge en la actividad estrictamente
financiera (participacidon en mercados monetarios, de capitales y de
moneda extranjera) en los que se precisan recursos de capital im-
portantes para operar y en la que hay Cajas que por su dimensidn
pueden actuar solas sin ningin tipo de apoyo. Es urgente que los
mecanismos asociativos actuales (CECA, ACF) 1lleguen a acuerdos y
ofrezcan opciones a las Cajas para resolver este problema.

5. Se senala que el Informe Mac Group sobre la CECA, se muestra
negativo a la separacion entre los aspectos de representacion y
operativos. La separacion quita fortaleza y capacidad de respuesta
al mercado asi como afecta negativamente a la imagen de importancia
y unidad del sector. Ambos campos generan sinergias de complementa-
riedad y siempre han ido histdoricamente unidos.

6. E1 papel de CECA en el terreno operativo se complicara ain mas
en el futuro por la competencia de grandes Cajas actuales o resul-
tantes de fusiones futuras y que tal vez sean mas de 1o que habi-
tualmente se senala.

8. Un papel fundamental de CECA en el que hay claras economias de
escala es el mantenimiento de 1a identidad del sector, potenciando
la imagen diferencial de las Cajas respecto a otras entidades fi-
nancieras.

9. La libertad de expansidon territorial dificulta la accidn coope-
rativa.

10. La experiencia del Pais Vasco permite apreciar una posibilidad
de cooperacion entre Cajas a nivel regional, sobre la base de limi-
tar voluntariamente el area de expansion territorial de las Cajas.
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PUNTOS MAS DESTACABLES DE LAS.RESPUESTAS DEL PROFESOR REVELL

1. E1 espiritu de mercado no tiene que ir necesariamente en contra
de la concepcidon mutualista de las Cajas. Sin embargo la realidad
muestra, en Espafia y en otros paises, una desviacion en el compor-
tamiento de estas entidades respecto a su fundamentacion mutualis-
ta. Recuerda, en este sentido, la experiencia britanica de 1las
Building Societies cuya agresividad competitiva las ha conducido a
un proceso de concentracidn en el que se ha perdido absolutamente
su espiritu de entidades mutualistas.

2. Es posible, como algunos piensan, que el mercado Gnico de 1993,
sea finalmente una farsa y que los bancos europeos se limiten a una
actitud puramente defensiva en sus respectivos paises. Sin embargo
bastaria que. un gran banco europeo actuara agresivamente para que
los bancos y cajas nacionales experimentaran un shock externo para
el que hay que estar prevenido y preparado evitando situaciones de
crisis que de otra forma se producirian.

3. E1 hecho de que los procesos de fusiodn generen reducciones en
Tos costes medios no implica necesariamente la existencia de econo-
mias de escala. Puede ser un reflejo de mejoras en 1la gestion de 1la
nueva entidad resultante de la fusion.

4. La dimension regional de las entidades financieras es hoy, y aln
lo sera mas en el futuro, insuficiente para prestar la gama de pro-
ductos y servicios financieros necesarios. Lo cual quiere decir que
incluso una Caja de dimensidn regional necesita el apoyo de 1a coo-
'peracién para poder prestar servicios a escala nacional o se vera
impulsada a continuar el proceso de concentracidn.

5. La experiencia pasada de é&xito de las Cajas frente a la libera-
lizacion y la competencia no es extrapolable hacia el futuro. E1
desarrollo del marketing y las nuevas tecnologias cambia radical-
mente el panorama futuro.
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6. Uno de los objetivos del Informe elaborado es mostrar la posibi-
lidad de existencia de un sistema eficiente de Cajas de Ahorros sin
necesidad de fusiones, mediante mecanismos de cooperacién a nivel
nacional. Esto no se opone sin embargo a las fusiones para reducir
los solapamientos de redes comerciales (como en el Pais Vasco) o
alcanzar la dimension minima indispensable.

E1 modelo aportado en el Informe trata de aumentar la competi-
tividad del sistema de Cajas reduciendo la competencia entre ellas.

7. Es dificil dar marcha atras en el proceso de competencia y fu-
siones ya avanzado entre las Cajas. E1 Informe tal vez deberia ha-
berse realizado hace unos anos.

Sin embargo en otros paises existen de hecho acuerdos entre
Cajas para limitar la competencia entre ellas en determinadas zonas
0 areas.

8. E1 proceso de fusion ofrece, en efecto, una posibilidad para me-
jorar la organizacion. Sin embargo las fusiones no son indispensa-
bles para mejorar la organizacion y son, en todo caso, un camino
excesivamente costoso para este fin.

9. Los actuales procesos de fusion no son estables. Las Cajas re-
gionales que surjan en regiones pequeiias tenderan a fusionarse con
otras de regiones mayores. Este proceso no se detiene espontanea-
mente en ninglin punto y lo mas probable es que lleve a un modelo de
muy pocas cajas agresivas compitiendo entre ellas. De nuevo el
ejemplo de las Building Societies britanicas ilustra esta situa-
cion.

10. La competencia agresiva entre Cajas, como 1o fué la experiencia
de las Building Societies en el Reino Unido, es un despilfarro in-
necesario.

Hay "economias de escala" en la reduccidon de competencia entre
Cajas. Esta reduccion no va en detrimento de la competencia en el
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sistema financiero que subsiste entre Bancos y Cajas. So6lo signifi-
ca que las Cajas en su conjunto, como un sistema, compite eficaz-
mente -como una entidad unitaria- con la banca privada.

11. La cooperacidon entre Cajas es muy dificil cuando existe compe-
tencia entre ellas.

12. No existe ningin inconveniente dentro de su planteamiento para
que la relacidon entre las Cajas y la Confederacidn se establezca en
términos y condiciones de mercado.

13. En algunos paises las asociaciones nacionales de Cajas centran
su tarea en cuestiones de imagen potenciando la imagen o identidad
fundamental de las Cajas respecto al resto de entidades financie-
ras.
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INTERVENCION DEL DIRECTOR GENERAL DE CECA

Probablemente una de las primeras reflexiones que nos hace-
mos en estas Jornadas es lo oportuno o inoportuno de la peticion
de un informe de esta naturaleza cuando estan anunciadas numero-
sas fusiones y algunas en grado muy avanzado de consumarse.

Aunque la peticidon no ha nacido de la Confederacion y desde
luego esta Direccidon no ha tenido participacidn alguna en sus
inicios, mi opinidn particular es que las opiniones recogidas en
el trabajo y sus recomendaciones son muy validas Y que siempre
éontribuyen a formar juicio sobre temas tan trascendentales para
el futuro de las Cajas.

Por 1o tanto, reiterar al FIES nuestra felicitacion, sin
que ésta represente que los juicios emitidos por el insigne Pro-
fesor Jack Revelll tengan que ser tomados al pié de la letra y
que el trabajo objeto de esta reunidon no pase de ser un trabajo
cientifico que sirva de consulta, pero las decisiones finales las
tenemos que tomar quienes presiden o dirigimos a nuestras entida-
des. Ese es.el tributo del cargo.

Los estudios, los informes, 1los dictamenes nos ayudan a
formar opinidon, pero la decision Ultima nos corresponde a noso-
tros.

Una vez hecha esta reflexidon inicial me parece innecesario
incidir sobre los puntos ya debatidos. Somos tantos alrededor del
tema, y de esta mesa, que estimo que el mismo estda sobradamente
tratado, analizado y resumido.

32.
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Lo que sj queda claro por las numerosas intervenciones de
mis colegas es que el futuro de las Cajas es un tema de actuali-
dad y que da de si para enfoques muy diferentes, segiun la entidad
a la que se representa. Por eso, yo aprovecho también para dar mi
opinion desde el punto de vista de la Confederacidn Espafola de
Cajas de Ahorros. |

Aunque no voy a citar todas y cada una de las veces que el
Informe hace referencia a la Confederacion, si me parecen intere-
santes algunas de las sugerencias que formula en temas concretos
como pueden ser la busqueda de capital adicional, y la colabora-
cidn que se podria prestrar a aquellas Cajas que tienen problemas
en la emisidon de nuevos instrumentos, por tener dificultades para
alcanzar el nivel exigido de fondos propios.

Concretamente, en la pagina 86 se formula la posibilidad de
constituir un grupo de inversores que estén dispuestos a adquirir
titulos de una Caja de Ahorros. Entre dicho grupo sitda a la Con-
federacion y a las grandes Cajas como posibles promotores del
mismo, para conseguir 1o que denomina el Profesor Revell “"via re-
cursos reflejos".

La superior capacidad crediticia de la Confederacidn y el
gran tamafio de cada emision permitiria lograr el objetivo pro-
puesto al menor coste y eso posibilitaria que las Cajas de media-
no tamafo accedieran a mercados de emision, incluyendo el
internacional, que no estarian abiertos para ellas si operasen
solas.

Quiero resaltar esta incidencia por estimar que guarda pa-
ralelismo con la propuesta de MAC GROUP, que concede a la Confe-
deracidn una mayor capacidad crediticia orientada hacia las Ca-
jas, respondiento asi a unos principios fundamentales que la pro-
pia Confederacion debe tener en el futuro, para conseguir que a
través de la misma aquellas Cajas que mas necesiten el apoyo fi-
nanciero lo puedan conseguir con la intermediacidon de 1la propia
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CECA: unas veces por_e] crédito propiamente dicho y otras por 1la
inversidon de los titulos emitidos por las Cajas de Ahorros para
aumentar su capital adicional.

Es verdad que habra que obtener de la Autoridad Monetaria
la autorizacion consiguiente para que se pueda llevar a cabo esta
politica, pero que si se demuestra que realmente existe una cola-
boracidon y un equilibrio entre las Cajas de Ahorros, estimo que
no se encontraran demasiadas dificultades para conseguir la opor-
tuna autorizacion.

Al tratar del tamafio optimo para una Caja de Ahorros, entre
las razones que se considera guardan relacidn con este concepto,
una de ellas depende del grado de cooperacidon entre cada Caja y
su Caja de Ahorros Central (equivalente a CECA) como objetivo pa-
ra conseguir que el coste medio alcance su nivel minimo, dependi-
endo también de que l1a Caja Central se haga cargo del desarrolllo
y la comercializacion de nuevos productos y servicios innovadores
y de las transacciones con el extranjero o similares.

Al referirse a los origenes y posicidn actual de las Cajas
de Ahorros Centrales, el Profesor Revell sitlla a la Unidon Bank de
Noruega y la Confederacidon Espafiola de Cajas de Ahorros como las
dos Gnicas Cajas Centrales con estructura legal de Cajas de Ath
rros y menciona el rumor de que el Skopbank y la Asociacidn Na-
cional Finlandesa se van a fusionar. -

En el cuadro 6.6. "“Las Cajas de Ahorros Centrales en Euro-
pa“, se pone de manifiesto que Confederacidn es la mas pequefia en
término relativo de Europa, entendiendo por término relativo la
relacion entre el activo total de la Caja de Ahorros Central con
respecto a los activos totales agregados de las Cajas de Ahorros
locales:
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E1l 2,1% que representa la CECA con respecto al 72,8% en
Alemania; el 5,8% en Italia a través del ICCRI; el 62,5% en Fin-
landia, por medio del Skopbank; el 22,6% en Noruega, etc.

A nuestro entender, &sto es una muestra del potencial de
desarrollo que debe efectuar Confederacign Y se debe interpretar
como las limitaciones que la propia Confederacién ha mantenido
hasta ahora, 1o que prueba 1la practica carencia de competencia
que se ha hecho respecto a las grandes Cajas, considerandose que
las Cajas Centrales deben entrar en la Banca de empresas e inter-
nacional, segin manifiesta el Informe de referencia.

Por ello, las Cajas Centrales se han convertido en mucho
mas grandes en otros paises y, en consecuencia, se consideran
ahora como Bancos mundiales capaces de competir con la Banca al
por mayor y con los Bancos comerciales en operaciones con clien-
tes importantes y en los mercados internacionales y, todo ello,
en beneficio de las Cajas a las cuales sirven.

Quiero destacar estas referencias del informe por su coin-
cidencia con el emitido por MAC GROUP para Confederacion, cuando
se inclina por la conveniencia de una gama total de productos:

- Productos/servicios financieros
- Productos/servicios de "back office"

- Servicios de apoyo, etc.

En realidad, es la opcidn al mercado mayorista como Banco
corporativo y de inversidon que cita MAC GROUP Y que el Profesor
Revell también sefiala cuando destaca como operaciones a desarro-
1lar las de "préstamos sindicados y de la Banca de inversiones,
con emisiones de obligaciones y acciones, asesoramiento financie-
ro y ser miembros de la Bolsa" porque:

Significan beneficios para las Cajas, compitiendo muy
poco con ellas porque abre nuevas fuentes de finan-
ciacion.
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- Permite a las Cajas medianas y pequefias desarrollar
sus planes de crecimiento dentro del marco confede-
ral.

- Favorece a las Cajas grandes, ayudandolas a atender
sus planes de crecimiento, sin distraer recursos de
otras iniciativas.

Hechas estas puntualizaciones y aunque existen numerosas
referencias muy concretas de la funcidon o actividad que debe de-
sempefar la Confederacidn, nos parece que como muestra del enfo-
que dado por el Profesor Revell y de la coincidencia con MAC
GROUP, es suficiente.

En el fondo, en todos estos estudios, late el principio de
estrategia que para que sea eficaz y duradera ha de estar orien-
tada al mercado, ya que lo que necesitan los clientes y lo que
ofrecen los competidores es algo que no podemos olvidar.

Espero que todos los temas que han sido tratados en esta
reunidon nos sirvan, por tanto, a todos Yy cada uno de nosotros
como punto de reflexidon para las tomas de decisiones que se nos
avecinan.
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