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El BBV o la guerra entre dos bancos

(Philip Sington en "Zuromoney” de Marzo)

Después de describir 1la serie de acontecimientos e
incidencias que van desde la muerte de Pedro de Toledo hasta 1la
aceptacidn dal "laudo" del gobernador del Banco de Espafia sobre
la presidencia del BBV, Sington escribe:

Las implicaciones de la crisis (provocada por la lucha por
la presidencia) son profundas. E1 BBV es la primera entidad
financiera espafiola y el dnico banco considerado grande a nivel
internacional. Aunque Espada es la décima economia de la OCDE,
su sector financiero sigue estando muy fragmentado. Los bancos
mds importantes de Espafia son casi siempre menores que sus
equivalentes de paises tales como Holanda y Austria. Y lo que
es adn mds importante, el BBV alcanzd su dimensidén a través de
una fusidén, lo que es excepcional en Espafia para un banco de
esa entidad.

El1 BBV, por consiguiante, encarna la idea, todavia del
agrado de 1los circulos oficiales, segin la cual los bancos
espafioles deben ser mds cerandes si no quieren verse marginados
en el mercado dnico europeo, razdn por la cual las fusiones
deben contemplarse favorablemente. Ahora bien, el trauma sin
precedentes por el que ha pasado el BBV ha hecho que tal idea
sea ahora menos popular que nunca en el seno de la comunidad
financiera. Pero la verdad que se esconde detrds de la crisis
dice mds sobre la forma cémo las fusiones deben o no -deben
llevarse a cabo, o sobre la manera cémo el <gobierno dirije el
sector bancario, que sobre 1la competitividad de 1los mismos
bancos.

Los origenes de la crisis del BRBV se remontan a los
nrimeros dfas del acuerdo de fusidn y a las circunstancias que
lo rodearon. La figura clave fué José Asiain, entonces
presidente del Zanco de Rilbao. ©n aquellos dias, Asiain cozaba

de una elevada renutacidn como una de las figuras sefieras de la
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banca espafiola. Con anterioridad profesor de econom{a y miembro
de la Academia de Ciencias Moralss y Politicas, una de las més
prestigiosas instituciones académicas espafiolas, hahia
alcanzado la cuspide del BB a pesar de no tener lazos de sangre
con las grandes familias vascas. Hasta la eleccidn de Asiain,
prdcticamente todos los miembros del consejo pertenecian a
alguna de esas famnilias, al igual que todos los presidentes
anteriores. Desde su puesto, Asiain dirigid una fase de
considerable expansién del 3B, %n especial, consolidd su
posicidn como el mds internacional de los bancos espafioles,
establecié sdlidas relaciones con el sector empresarial vy
desarrollé muy efectivamente 1los servicios de inversidn
bancaria ("investment bYanking services").

Asiain se esforzd también en la modernizacidn de 1la
organizacién interna del banco, as{ como en la mejora de 1la
imagen pdblica de este.

Donde Asiafin fué mds admirado fué en 1los c{irculos
gubernamentales, y mantuvo buenas relaciones con el primer
ministro Felipe Gonzdlez. Estuvo de acuerdo con el gohierno
sobre la necesidad de proceder a fusiones bancarias, y fué el
Gnico presidente de los siete grandes bancos que apoyd la idea
piblicamente. Muchos de dichos ©presidentes, en efecto,
creyeron, y todavia creen, que el interés del gobierno nor 1las
fusiones era tanto de tipo politico como econdmico.

Una persona que comparte dicho punto de vista es Z=duard
Ballarin, un acreditado profesor dal IESE, 1la mejor escusla de
administracién de empresas de Espafia y uno de los bprimeros
axpertos en banca del pafs. Desde 1986 a 1988 Rallarin estuvo
al frente del nuevo departamento de pnlanificacidén del Banco de
Vizcaya y 1llevéd a cabo una serie de estudios sobre fusiones
bancarias. "Desde wun punto de vista académico, el dnico
argumento sélido en favor de las fusiones, en zeneral, =2s que
puedan dar lugar a economias de ascala", afirma. "Pero en el
negocio bhancario las economias de escala son dificiles de
encontrar, y todos los astudios que se han hecho sobre 1la

materia han dado npobres resultados... Sin embareo, ni
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experiencia en el Vizcaya me indica que esto no lo es todo. El
napel del gobierno es crucial. %©n este caso, el gobierno se ha
mostrado relativamente discreto en cuanto a las razones por las
que presioné tanto en favor de las fusiones, y sospecho que sus
planes eran introducir cambhios en el sector bancario”.

Pudo ocurrir que el partido socialista en 21 poder
contemplara a los siete grandes bancos como un cuasi-cartel. Y
es verdad que los altos ejecutivos de los grandes bancos se
vefan con frecuencia y que tenian relaciones muy amistosas. Por
consiguiente, 1la primera preocupacién del gobierno no fué
conseguir el engrandecimiento de las entidades hancarias
espafiolas sino la ruptura del viejo molde v la instauracién
simultdnea de un mayor grado de competencia en el sector.

"Si este fué el objetivo del gobierno", dice Ballarin,
"sin duda lo ha conseguido, puesto que la competencia bancaria
es ahora mds feroz de lo que era el caso cuando existia un
mayor equilibrio entre los principales bancos".

Sea lo que fuere lo que el gobierno persiguiera, lo que
parece claro es que el tipo de fusiones que habria deseado eran
las susceptibles de unir los bancos menores y mds competitivos
con los mds grandes. Esto fué exactamente lo que quiso hacer
Asiafin. Su primera intencidn fué fusionarse con el Hispano
Americano, en curso de recuperacidén y subvalorado en el
mercado. Pero el presidente del Hispano, Claudio Boada, rechazé
la idea. Francisco Rosch, a la sazdén jefe del departamento de
planificacién de dicho banco, exnlica por qué. "Habiamos
ostudiado todas las posibilidades de fusién y habiamos llegado
a la conclusidén que lo Gnico positivo hubiera sido la unidn con
el Banesto o, tal vez, con el Ponular... Si quieres que la
fusidn sea un éxito debes unirte con un bhanco que sea parecido
al tuyo, de una dimensién, de un tipo de actividades y de una
cultura similares”.

Dado que el gobierno y el Banco de Espafa anoyahban la
idea, el Hispano no crey$ oportuno oponerse a la fusidn como
nrincipio. En cambio, Boada dificultd las cosas =2ntrando en

negociaciones para su fusidn «con 21 Central vy fijando
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condiciones absurdas para su eventual unidén con el BRilbao.
Insistid, por ejemplo, en que la sede d21 b»anco fusionado
deberia establecerse en Madrid, y no en la capital vasca.

Cuando quedé claro que el Hispano no queria cooverar,
Asiain se dirigié rdpidamente hacia otro objetivo: el BRanesto.
La principal diferencia en este caso fué que se decidid por una
OPA hostil. Las noticias de esta iniciativa fueron recibidas
con gran satisfaccidén, y no sélo por el gobierno sino también
por la prensa y por las personas de peso del pais. La absorcidn
parecia un hecho, pero circunstancias en cierto modo
anecdéticas la hicieron abortar. Una de ellas, por ejemplo, fué
que la noticia de la OPA fué comunicada, erronéamente, al
vicepresidente Lépez de Letona y no al presidente Guernica, y
fué aquel, por consiguiente, el que la hizo llegar a los otros
directivos de su banco. Esto resultd importante norque Lépez de
Letona, seglin se crefa, habfa sido nombrado a instancias del
gobierno, por lo que se pensé que estaba a favor de la fusién.
A partir de aquf fué f4cil concluir que Letona, el gobierno y
Asiain conspiraban juntos. Esto provocS la reaccidn del Banesto
que condujo al acceso a la cdspide de este del joven y decidido
Mario Conde.

La campafia de Conde contra el Bilbao, coronado por el
éxito, fué mucho mds humillante para Asiain que el rechazo del
Hispano. El1 fracaso de Asiafn, ademds, resultd todavia mds
amargo cuando el gobierno parecid distanciarse del proceso al
ver que la opinidn odblica empezaba a estar a favor del
Banesto. Al final, pequefios tecnicismos procesales obligaron a
retirar la opcién de compra.

Una persona que en aquellos momentos trabajé con Asiain se
expresa asi: "El1 gobierno le engafid" ("He was mislead by the
government"”). La opcidn fué vpreparada por este, pero le
traicioné. Al final todo el mundo buscaba una salida, incluido
el gobierno... Cuando los depositantes del Banesto empezaron a
enviar dinero para 1la defensa de aste, los politicos se
asustaron”.

El coste del fracaso del BB fué considerable 2n términos
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morales y de imagen pidblica. Durante la batalla con Conde, =1
BB hahfa sostenido que el Banesto debia ser absorbido porque
carecia de una direccidn competente. Pero ahora resultaba que
la misma direccidén habfa ganado el duelo frente al propio BB,
Paralelamente, el BB, que habia disfrutado siempre de un gran
prestigio en el mercado, era ahora contemplado como una entidad
agresiva y oportunista. La reputacién de Asiain estaba por los
suelos.

En tales circunstancias, el presidente del BB pensd que la
me jor manera de restablecer el prestigio del banco -y el suyo
propio- era conseguir otra fusidn. Fué esta necesidad
apremiante del BB la que situd al Vizcaya en una posicién
dominante incluso antes de que las negociaciones empezaran.

"Estd claro que el BB estaba obsesionado con una fusién",
comenta Francisco Bosch. ";Qué habia en todo ello de estrategia
empresarial? ;Qué estrategia podia explicar que los intentos se
dirigieran sucesivamente hacia posibles soluciones tan
distintas como Bilbao + Hispano, Bilbao + Banesto o Bilbao +
Vizcaya? Los tres objetivos elegidos, uno tras otro, por el BB
eran radicalmente diferentes en casi todo. La verdad es 1la
estrategia se habfa perdido en el camino. O lo que es lo mismo,
la dnica estrategia, llegado a ese punto, era esta: lo tdnico
que importa es la dimensidn".

La celeridad y el secreto con que se realizd la fusidn de
BB y BV alarmé a numerosos ejecutivos del BB, Se cree que Pedro
de Toledo se vié con Asiain el 6 de Enero de 1988, o alrededor
de esta fecha (aunque se ignora de quien fué la iniciativa del
encuentro). Tres semanas mds tarde, en Bilbao, 1los dos
presidentes firmaban al protocolo de fusidn, de 45 ndginas.
Muchos de 1los que habian participado en 1los dos intentos
anteriores no se enteraron de las gestiones que llevaron a la
fusidén hasta que el acuerdo estuvo firmado.

La valoracién del BV que 1llevd a cabo First Boston también
provocé resquemores en el Bilbao. Realizada en unos pocos dias,
su conclusién fué que "los valores del Bilbao y del Vizcaya son

aproximadamente iguales desde un punto de vista financiero".
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First Boston pudo haber quedado impresionado onor 1los
menores efectivos de personal de BV y por su estructura mds
ligera, lo que significaba que tenia menos cargas que el
Bilbao. Sin embargo, para mucha gente de este, dados su mayor
halance y sus grandes pertenencias industriales, la fusidén, en
los términos propuestos, era como una liquidacidén.

Pedro de Toledo, en cambio, se encontraba en una posicidn
me jor. Dadas 1las circunstancias, Vizcaya podia adquirir una
posicién dominante y €1, personalmente, se situarfa en
condiciones de convertirse en el presidente de 1la primera
entidad financiera de Espafia, teniendo en cuenta que Asiain
tenfa 6 afios mds que él1. Estas eran las perspectivas, hasta que
sobrevino la muerte de Toledo.

Después de los contactos iniciales, Toledo le preguntd a
Ballarin qué 1le parecia el proyecto. Ballarin se mostrd
favorable al mismo. "El principal problema era la diferencia de
estilo de gestidn que se manifestaba en una y otra entidad, por
lo que la integracidén de las dos organizaciones podfa resultar
muy dificil"”.

Algunas de esas diferencias resultaron luego favorables
para el Vizcaya, y es posible que Toledo 1o previera asf. A
pesar de la influencia de Asiain, el BB seguia manteniendo un
sistema de administracidén muy rigido ("highly structured"). Las
lineas de comunicacidn y de responsabilidad estaban
rigurosamente definidas y a veces resultaban inflexibles. Los
ejecutivos segufan unas vias previamente establecidas y apenas
cambiaban de departamento. Esto contribuyd a que se creara un
sentido de identidad y un fuerte espiritu corporativo, dejando
poco espacio para las iniciativas individuales.

La situacién era radicalmente distinta en el Vizcaya, y
reflejaba el cardcter del presidente. Mientras Asiafin se tomaba
muy filosSficamente sus funciones de presidente, recurriendo a
la elocuencia persuasiva, Toledo no dejé nunca de ser un
ejecutivo de cuerpo entero. Su estilo de gestidn era duro,
exigente y, como dice 3allarin, "oportunista en un sentido

positivo". En el BV se premiaban mds las actuaciones a corto
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plazo que la 1lealtad y que la veterania. Como resultado de
ello, las oportunidades de ascensos rdpidos eran mayores para
la gente joven y ambiciosa. Esto, a su vez, atrajo a un tipo
distinto de empleado. Tanto es todo ello asi que en el momento
de la fusidn la mayoria de los altos empleados del BV eran diez
o mds afios mds jévenes que sus equivalentes del BB. Esto, como
minimo, significaba que muchos de los ejecutivos del Bilbao se
iban a encontrar en posiciones inferiores respecto a la gente

del Vizcaya de la misma edad y de los mismos afios de servicio.
<..‘>

Sea como fuere, durante 1los primeros 18 meses de
existencia del BBV 1los ejecutivos procadentes del Bilbhao
llegaron al convencimiento de que la influencia de Toledo y de
su gente dentro del nuevo banco iba siendo del todo
desproporcionada. Uno de ellos lo explica asi: "E1 BB fué a la
fusién de buena fe. E1 BV 1lo hizo con un plan. Sabia donde
deb{fa presionarse... El1 objetivo fué centralizar todas las
competencias posibles en Areas controladas por su gente".

En los niveles superiores del BBV, 1la distribucidn de
puestos se hizo mitad por mitad. Los directivos del Bilbao
afirman que salieron perdiendo. El1 Vizcaya, por ejemplo,
consiguid el control de las operaciones comerciales, a través
de Sdenz. Este departamento suponia mds del 80% de los recursos
del nuevo banco, y una proporcién todavia mayor de todo el
personal. Ademds, algo parecido ocurria en el importante
departamento de personal, en el que el jefe ("chief operating

officer") era un hombre del BV,
(..I)

La impresidén de que el BV se estaba imnoniendo se vié
reforzada por otras muchas circunstancias de menor entidad.
Ademds, muchos antiguos empleados del BB constataron que, a su
juieio, los dos grupos wutilizaban distintas vias de

comunicacidn para resolver los problemas, y que esto resultaba
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siempre en provecho del BV. La realidad es que Toledo estaba
mds interesado y reunia me jores condiciones que Asiain para
intervenir en la gestidn de los niveles inferiores del nuevo
banco.

Un precedente de la crisis de mando se habfa producido
exactamente un afio antes. Dos ex-directores del Vizcaya, Juan
Manuel Urgoiti y Francisco Luzdén habian abandonado el BBV con
pocos dias de diferencia. El primero, segin se dijo, después de
una disputa con Toledo, y el segundo para ocupar la presidencia
del Banco Exterior. Al igual de lo que iba ocurrir después de
la muerte de Toledo, aquellos dos fueron substitufdos sin
consultar en absoluto con los directores del BB, que sélo se
enteraron de los nuevos nombramientos a travéds de la prensa.
Fué en esas circunstancias en las que Angel Corcéstegui accedid
al consejo.

La decisién del Vizcaya produjo contrariedad en el seno
del BBV, pero nada se hizo para anular los nombramientos,
probablemente porque llevaban el sello de Toledo. Pero cuando
el sector BV del consejo intentd hacer lo mismo cuando 1la
muerte de este, el sector BB se opuso terminantemente. "Asiafin
se dié cuenta de que el BB estaba muerto si dejaha que el
Vizcaya se llevara por segunda vez el gato al agua", dice un
hombre del BBV. "La idea de que Sdenz, de sélo 43 afios de edad,
tuviera la misma categoria que Asiain dentro del banco era un
insulto”.

Pero la crisis de direccidn probablemente habrd resultado
mds positiva que negativa para el banco. El drama que se incié
el 12 de Diciembre fué sélo la mds pdblica expresidén de las
incertidumbres, las suspicacias y los resentimientos que se han
ido acumulando en el seno del BBV desde su creacidn. Durante
ese tiempo el BBV ha perdido terreno frente a sus competidores.
Aunque ha npodido demostrar un 15'5% de incremento de los
beneficios (antes de impuestos), esto se ha conseguido en parte
gracias a una reduccién dle 21% de las reservas ("provisions").
En la clasificacidén seglin los beneficios ¢lobales (rendimientos

sobre 1la media de 1los activos totales), el banco ha ido



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

w

cediendo posiciones: en 1987 (el dltimo afio entero en que BB y
BV operaron separadamente), la media de amhbos fué de un 1'61%,
lo que les situé en segundo lugar tras el Banco Popular. En
1989 el banco ocupd el cuarto puesto, detrds del mismo Popular,
del Santander y del Hispano-Americano.

Su parte de depdsitos también ha bajado, en parte como
consecuencia de la proliferacidédn de 1los bancos que han ido
ofreciendo intereses por las cuentas corrientes.

Después de la crisis, con todo, el aire es mds nitido en
el BBV. Sin Pedro de Toledo, la diferencia de estilos entre
ejecutivos ex-BB y ex-BV serd menos evidente y, por lo tanto,
ejercerd un menor impacto. Toledo era inmensamente inteligente,
pero nunca podria haber ejercido una funcidn apaciguadora o
estabilizadora, algo esencial en una fusidn entre iguales.
Estaba hecho para estar solo en el mando.

El nuevo presidente, Emilio de Ybharra, es exactamente 1lo
contrario. Procede de una familia vasca de gran influencia, con
participaciones en mds de 40 sociedades, segin el dltimo
recuento. Se cree que es el accionista individual més
importante del BBV, con aproximadamente el 2% del capital. Es
de temperamento conciliador y de una mente aguda. Es, ademds,
una persona muy honesta...

Pero Ybarra tendrd que hacer mucho mds que calmar los
d4nimos. El1 proyecto de fusidn original, elaborado en
colaboracién con la fimra consultora McKinsey, ha desmostrado
ser muy insatisfactorio. "Todas las complejidades que contiene
sélo han afiadido confusidn a un problema ya de por si dificil”,
comenta Francisco Bosch. "La prictica espafiola se ha basado
siempre en unas lineas de autoridad muy claras".

Lo que se necesita es que la mejor gente sea puesta es los
més importantes puestos, independientemente del origen
respectivo. Pero, sobre todo, lo que debe hacer el BBV es crear
su npropia cultura corporativa, pues en modo alguno puede
tolerar que continuen perviviendo 1las dos existantes. La
influencia personal de Ybarra puede ser decisiva al respecto.

El gobierno, por su parte, dificilmente olvidard 1lo
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sucedido, que ha desacreditado su polftica favorable a las
fusiones. El atribuird la crisis a la cortedad de miras y al
egoismo de los banqueros espafioles, pero la verdad es que el
gobierno es en buena parte responsable de lo ocurrido. A través
de su insistencia en la concentracién y de la frecuente y obvia
interferencia en 1los nombramientos bancarios, creéd una
atmésfera artificial favorable a las fusiones en la que no se
pudieron poner de manifiesto, o debieron quedar atenuadas, las
reacciones naturales del mercado.

La reaccién contra las fusiones que as{ se ha producido es
el resultado de haber forzado el paso. La actitud paternalista
del gobierno hacia el sector bancario puede ser aceptada por 1la
opinidn piblica (la intervencidn de Rubio, en Enero, fué
celebrada por 1la mayorfa de 1la gente), pero 1los bancos
espafioles sélo aprenderdn a ser competitivos en el mercado
internacional cuando el objeto principal de sus preocupaciones
sea el propio mercado.
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