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EL_NEGOCIO DE LA BANCA: EXPERIENCIAS Y PERSPECTIVAS (*)

José A. Sanchez Asiain

Hace ahora siete afios, en Julio de 1983, tuve g1 privilegio de intervenir en un
Curso de Introduccién al Sistema Financiero organizado por esta Universidad, y
que también se encontraba dirigido por el profesor Fuentes Quintana, a quien,
hoy tengo que agradecer de nuevo su invitacidén a este curso. Con 1a mirada pues-
ta en un horizonte, que fij€ en quince afios, traté en aquella oportunidad de re-
flexionar en voz alta sobre la banca que la sociedad espafiola iba a demandar.
Sobre el tipo de banca que la tecnologia iba a ser capaz de ofrecer. Y sobre los
cambios que estaba experimentando 1a naturaleza del negocio bancario. Quizad im-
pulsado por ese atrevimiento a que siempre nos condena 1a laxitud del verano,
finalicé mi intervencidn dibujando 1o que de alguna manera podria ser el modelo
de banca en el horizonte que habia trazado.

Posteriormente, en Mayo de 1987, hace ahora algo mds de tres afios, lei mi dis-
curso de ingreso en 1a Real Academia de Ciencias Morales y Politicas, que tam-
bién versé sobre banca. En esa ocasién quise poner de manifiesto 1a encrucijada
vital en que, a mi parecer, se encontraba el sector, en el que casi todo, inclu-
so el fundamento de su propio quehacer, estaba cambiando. Sefialé que estdbamos
siendo testigos de una nueva revolucién en el mundo financiero, cuya manifesta-
cion mas tangible era el nacimiento de un mercado global. Y en ese contexto me
planteé los tres desafios a que el sector deberia hacer frente en el futuro: la
crisis del concepto de banca, la crisis del modelo de andlisis teérico, y la
crisis de adecuacidn entre los sectores real y financiero.

En esta nueva oportunidad de hoy, quisiera recuperar algunas de aquellas preocu-
paciones, aunque lo voy a hacer desde una nueva perspectiva, porque creo que en
los siete afos transcurridos desde mi intervencién aqui, se ha dado cumplida
respuesta a algunas preguntas que entonces nos formuldbamos, aunque a la vez se
hayan ido abriendo nuevos, y sin duda mds dificiles interrogantes, como vamos a
tener ocasién de ver hoy.

He decidido por ello hacer girar mi intervencidén en torno a dos temas muy con-
cretos: el andlisis de 1a fase en que en estos momentos se encuentra el sector
bancario, y la evaluacidén, desde luego personal, de la proposicién de si la ban-
ca es, o no es, diferente en su naturaleza del resto de los sectores econdmicos.

(*) Conferencia de Clausura del Curso: "E1 Ahorro y el Sistema Financiero en la
Espaiia de los 90". Universidad Internacional Menéndez Pelayo. Santander, 20
de Julio de 1990. /
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En 1o que respecta al primer punto, voy a tratar de defender la tesis de que 1las
entidades bancarias en todo el mundo viven en estos momentos un dificil periodo
de transicién, debido a que el proteccionismo del pasado estd siendo desplazado
por un imparable protagonismo de las fuerzas del mercado. De tal manera que los
sistemas financieros rigidos, intervenidos, y fragmentados, estdn dando origen,
irreversiblemente, a otros flexibles, competitivos, e internacionalmente inte-
grados. Como consecuencia de lo cual, coexisten en estos momentos regulacion y
libertad, inercia e innovacién, discriminacién y competencia. Una especie de
mezcla explosiva que estd haciendo realmente dificil ei periodo de transicién.

Desde luego Ta travesia entre dos mundos tan dispares como son el proteccionismo
y el mercado, implica enormes y peligrosas incertidumbres. Por ello, este proce-
so suele ser con frecuencia origen de una serie de respuestas fallidas, que en
el peor de los casos pueden dar Tugar a "naufragios". Y esta eventualidad de
fracaso en la travesia enlaza con la segunda cuestion: si la banca es, o no es,
diferente de los demis sectores econémicos. Porque si concluyéramos que la banca
es de igual naturaleza que cualquier otro sector, 1a hipétesis del fracaso no
tendria demasiada transcendencia. Pero si la banca resultara ser de "diferente"
naturaleza, por su contenido e interés pdblico, la situacién podria cambiar de
forma radical. Porque en este caso estaria plenamente justificado que las auto-
ridades tomaran las medidas necesarias con objeto de asegurar que la "travesia"
tuviera un feliz final. 0 dicho de otra forma, estaria plenamente justificado el
fijar normas de actuacién en orden a encauzar el libre juego de las fuerzas del
mercado en el negocio bancario para evitar que éstas hagan dafio a un interés su-
perior.

Antes de abordar estas dos cuestiones, sin embargo, y para que todos encuadremos
nuestras ideas en el mismo marco, me gustaria describir, aunque sea brevemente,
el punto de partida, y los cambios experimentados en estos G(ltimos siete afos. Y
me gustaria establecer también algunas referencias que nos permitan intuir hacia
donde nos dirigimos. Soy en todo caso plenamente consciente de que en una "sin-
gladura" como ésta, por continuar con el simil marino, nunca puede descartarse
la aparicidén de "tormentas", que, en su caso, nos alejarian posiblemente de
nuestro punto de destino.

EXPERIENCIAS DEL PASADO

La realidad y la amplitud de los cambios que ha registrado recientemente la ban-
ca aparece con toda claridad si se describe el modelo bisico que ha estado vi-
gente en los paises desarrollados hasta no hace mis de 10 afios, hasta la década
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de los setenta. Como se conoce, fue un modelo inspirado en las soluciones adop-
tadas en Estados Unidos para prevenir los problemas de pérdida de confianza en
el sector que fueron usuales durante la Gran Depresién de los afos treinta, y
que se basaba en la creencia de que, sélo a través de una estricta reglamenta-
cion era posible preservar la estabilidad, y la sequridad, del sistema bancario.
Creencia ésta reforzada posteriormente, por la necesidad de asegurar los progra-
mas de inversidén y reconstruccidén nacional, que se desarrollaron tras la segunda
guerra mundial.

A partir de todo ello, el modelo bancario que se dibujé se caracterizaba por un
control a la competencia, por unos sistemas de gestién y control de riesgos muy
esquematicos, y por la subsidiacidn de unas actividades por otras.

La competencia se hallaba absolutamente limitada por una rigurosa reglamentacidn
de los tipos activos y pasivos, que sélo comenzé a flexibilizarse a partir de me-
diados de los afios sesenta. S6lo a titulo de anécdota, quiero recordar que en
Espafia, en aquella época, los tipos pasivos eran maximos, mientras que los acti-
vos eran minimos. Esta limitacién de la competencia en materia de precios se
veia reforzada por una rigida segmentacién de los mercados financieros, asi como
de las actividades que podian desarrollar los intermediarios. En muchos paises,
ademds, todo ello se agravaba por la intromisién de los poderes pdblicos en la
asignacion de los fondos en poder del sistema. Siguiendo con el ejemplo espaiiol,
podemos citar el caso de las cajas de ahorro, donde los coeficientes obligato-
rios 1legaron a determinar el destino del 80 por ciento de sus recursos.

No cabe extrafarse pues de que en un contexto tan hiperprotegido como éste, los
sistemas de gestion interna fueran bastante elementales. Y ésta es precisamente
otra nota caracteristica del sistema: su bajo perfil de gestién.

Ni que decir tiene que unos afios de beneficios elevados y seguros, no fueron
tampoco el mejor incentivo para que la banca introdujera en sus esquemas de ges-
tidn la planificacidén estratégica. Porque ni preocupaba el futuro, ni la regula-
cion dejaba demasiado margen a la imaginacién. Por lo que respecta a las estruc-
turas organizativas, éstas se inspiraban en realidades funcionales, es decir, se
disefiaban siguiendo 1a 1égica interna a cada institucién, sin apenas referencias
a las realidades del mercado.

Pero el rasgo mis distintivo de 1a banca como empresa, y probablemente el de ma-
yor trascendencia, fue sin duda la institucionalizacién de un modelo que se ba-
saba en la subsidiacién de unos clientes por otros. Porque, con el fin de com-

pensar las Timitaciones impuestas a la competencia via precios, los bancos riva-
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1izaron en todo momento en la prestacién de servicios gratuitos, credndose con
ello un complejo sistema de agravios comparativos, en el que unos clientes paga-
ban por algo que no consumian, mientras que otros hacian un uso verdaderamente
exagerado de servicios subvencionados.

E1 modelo tenia mds peculiaridades. Porque el cardcter indiscriminado de las
distintas legislaciones determinaba el volumen de fondos propios de cada insti-
tucidén con independencia de su nivel de riesgo, lo cual tendia a ocultar el sig-
nificado del coste de capital en el proceso de intermediacidn. Esta practica se
veia agravada por la propia dificultad del negocio bancario para lograr una co-
rrecta distribucidn de sus costes. Asi, se generalizd un modelo de banca cuyas
decisiones poco tenian que ver con la rentabilidad generada por cada cliente, ¥y
en el que el margen financiero pasdé a convertirse en el cajon de sastre que de-
terminaba la capacidad de crecimiento de los gastos de explotaciodn.

La banca resultd ser, sin embargo, un negocio muy rentable en esa época. La cla-
ve de su éxito consistia en su capacidad para fijar precios en unos mercados con
pocas posibilidades de eleccidén. Y los grandes perjudicados fueron ese 20 por
ciento de 1a clientela que genera el 80 por ciento de los beneficios de cada
institucidén. Es posible que también saliera perjudicada 1a economia en su con-
junto, porque el proteccionismo del periodo dié lugar a un sobredimensionamiento
de los sistemas bancarios.

Al final, esta situacidn, tan aparentemente estable, entrd en crisis a mediados

de los setenta, y es a partir de entonces cuando comienza a gestarse una nueva
realidad en el mundo financiero.

PERSPECTIVAS DE FUTURO

Una realidad que no solo no estaba anunciada, sino que hubiera sonado a ciencia
ficcion hace tan sélo veinte afios. Quiero decir con esto que en ninglin caso soy
determinista. Porque no creo que 1a evolucién dé los sistemas financieros se
ajuste a los dictados de ninguna ley natural. Entre otras cosas, porque tampoco
creo en la existencia de un sistema financiero éptimo, que, ademis de encontrar-
se libre del riesgo de crisis, sea eficiente en las diversas acepciones del tér-
mino.

Si creo, sin embargo, en la absoluta necesidad de que en todo momento haya una
coherencia entre el sistema financiero y el entorno en el que opera. Porque el
mundo financiero estd condenado a ajustarse a las necesidades del mundo real. Si
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este G1timo cambia, aquel tendra que hacerlo, aunque por algin tiempo se produz-
can desajustes que hagan pensar que esos dos mundos viven separados. Y ésta es
la verdadera optimizacidn. Precisamente, por eso considero que estamos viendo
nacer una nueva realidad financiera. Porque dada la dindmica generada por los
cambios registrados en el entorno, creo que nos encontramos ante una nueva con-
figuracién del 1lamado mundo real.

Esto es cierto en el orden macroeconémico, donde han sido factores de cambio el
aumento de los déficits publicos, los desequilibrios exteriores de los paises
importadores de petréleo, las altas cotas alcanzadas por la inflacidn, y la acu-
sada volatilidad de los tipos de interés y de cambio, por no citar mds que unos
pocos. Es cierto también en cuanto a los avances experimentados por las tecnolo-
gias de la informacidn, que han hecho posible el tratamiento rentable de una ga-
ma de operaciones financieras cada vez mds complejas. Y es cierto en cuanto al
hecho de que las autoridades monetarias han optado por mejorar la eficiencia y
la competitividad exterior de sus respectivos sistemas financieros, eliminando
muchas de aquellas trabas que ocasionaban distorsiones al libre juego de las
fuerzas del mercado.

Todas estas modificaciones del entorno han dado lugar a la globalizacidén, un
proceso de acelerada integracién de los mercados financieros a escala mundial,
que abarca una ola de innovaciones que ha hecho que, en la priactica, dejen de
tener sentido las barreras que separaban la actuacién de los intermediarios en
el pasado.

En todo caso, la dindmica originada por la globalizacidn ha hecho que las dife-
rencias entre sistemas bancarios centrados en el protagonismo de los bancos, y
aquellos otros basados en el protagonismo de los mercados de capitales, sean ca-
da vez menos relevantes, y estén convergiendo en un modelo comin. Porque de los
primeros se estd tomando la férmula de banca universal, que ya ha sido institu-
cionalizada por la Comunidad Econdémica Europea, y que en un préximo futuro lo va
a ser también por paises como Estados Unidos y Japén, mientras que los segundos
han sido Ta referencia que ha guiado las reformas realizadas recientemente en
los mercados de valores de la Europa continental, cuando han tratado de mejorar
su posicion competitiva a nivel internacional.

Parece, en consecuencia, que estamos abocados a un sistema de sintesis. A un
sistema, en el que las mayores dosis de libertad otorgadas a Tos bancos, se con-
Jjugaran con un creciente protagonismo de los mercados a la hora de fijar condi-
ciones y precios. Un sistema, por otra parte, cuya adaptacion a las realidades
nacionales debera hacerse de una manera basicamente uniforme, porque asi lo exi-

.
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ge el fenémeno de la globalizacidén, y porque asi lo exige el cardcter suprana-
cional que estd adquiriendo la regulacién en determinados ambitos financieros.

Paradéjicamente, y como consecuencia de esas mayores dosis de libertad, lo pro-
bable serd que las entidades bancarias sean cada vez mis heterogéneas desde el
punto de vista funcional. No significa que Tos bancos vayan a ver desaparecer
ese comin denominador cuyo contenido les puede hace ser diferentes. Simplemente
quiere decir, que como consecuencia de esa heterogeneidad, cada vez tendrd menos
sentido hablar de banca del futuro, porque cada dia serd menos precisa la pala-
bra banca. De 1o que si tendremos que hablar, sin embargo, y mucho, es del futu-
ro de los bancos o, para ser méis precisos, de los desafios a que todos y cada
uno de los bancos, a titulo individual, habran de hacer frente en Tos proximos
afios. Van a ser muchos esos desafios. Voy a referirme concretamente a tres de
ellos. Los que considero mas importantes. Son los retos, o los desafios, del in-
cremento de la competencia, de la gestién del riesgo, y de la gestidn de costes.

E1 primero de ellos, el intenso o, para ser mas exactos, dramatico aumento que
estd experimentando la competencia, no es sino el 1égico resultado de 1a mayor
relevancia adquirida por las leyes del mercado en el mundo financiero, y de la
irrupcién en el mundo de la banca de entidades no bancarias. Mayor competencia
que debe ser sin duda positiva para la economia en su conjunto, por cuanto cabe
esperar que la labor de intermediacién tienda-a abaratarse, aunque, como contra-
partida de ello, exista el riesgo de que las instituciones peor adaptadas sean
desplazadas por otras mis eficaces y competitivas, con riesgo de contagio, o
pérdida de confianza en el sistema.

E1 segundo desafio 1o va a constituir la variedad y complejidad de los riesgos

a que los bancos tienen que hacer frente en el nuevo entorno. Porque como tuvi-
mos oportunidad de comprobar en el crack de octubre del 87, la innovacién finan-
ciera, y la tecnolégica, no sélo no han disminuido los riesgos del conjunto del
sistema, sino que, incluso, los han aumentado. Por la sencilla razén de que, tal
y como se puso de manifiesto por aquel entonces, la ilusidn protectora ofrecida
por la innovacién ha ido 1levando a los operadores a adoptar politicas de riesgo
mis agresivas. Hemos aprendido también que las nuevas tecnologias a veces fallan
creando enormes riesgos de colapso de los sistemas de compensacién y liquida-
cién. E incluso, en un riesgo tan cldsico y aparentemente tan conocido como el
del crédito, tengo a veces la impresién de que seguimos sin saber cémo hay que
incorporarlo al precio, sin penalizar a los mejores clientes, para impedir que
acudan directamente a los mercados de capitales.
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E1 tercero de los desafios se refiere a la necesidad de gestionar mas eficazmen-
te la estructura de costes, con el fin de conseguir mejoras sostenidas y a largo
plazo en la productividad de los recursos disponibles. Y esto implica, posible-
mente, definir un nuevo concepto de coste, que 1o entienda como un instrumento
de generacion de beneficios. Porque no se trata de "reducir" costes de forma in-
discriminada, sino de concebir éstos como un recurso estratégico al que es nece-
sario sacar el mdximo rendimiento. Esto es muy importante. Porque hay que huir
del complejo de "reduccion" que estamos empezando a tener. La banca en el mundo
entero puede estar a punto de enfrentarse con la plaga de los "reduccionistas".
Y una vez mas es posible que la semadntica nos esté jugando una mala pasada.
Pienso por ello que seria mds adecuado hablar en lo sucesivo de "racionalizar" o
de "optimizar" costes.

Tres desafios pues: Competencia. Riesge. Y Costes. Hay mds. Pero esta seleccidn
nos permite, al menos, ilustrar hasta qué punto el futuro de la banca va a supo-
ner un corte radical con el proteccionismo y con la estabilidad que caracteriza-
ron su pasado. Y ésta es una de las razones, posiblemente 1a principal, por las
que es necesario que encaremos el problema desde una perspectiva global, articu-
lando las respuestas en un plan estratégico, en un Plan de accién, que determi-
ne, en cada momento, y para cada institucién, 1o que es, lo que quiere ser, y la
mejor manera de lograrlo. Porque estd claro que no hay soluciones generales, ni
inicos caminos para superar con éxito los interrogantes que nos plantea el futu-
ro. Y que bara encontrar el camino bueno hay que pensar, pensar mucho y bien.
"Pensar", que en banca, es sinénimo de "planificar".

Pongo el acento en la Planificacidn. Pero, aclarando conceptos. Porque la clave
del éxito en la Planificacién no estd tanto en la elaboracién tedrica, sino en
la capacidad de convertirla en realidades practicas. Y esto exige un estado per-
manente de pensar en el futuro, conscientes de que el cambio es irreversible, y
una inquietud continua, de todos, para trasladar esa preocupacién a la actividad
del dia a dia. :

En todo caso, también hay que tener en cuenta, que aunque los planes estratégi-
cos en realidad, sean trajes a la medida de cada institucién, en el futuro, el
comin denominador de todos ellos, serd la incorporacién como medida de éxito,
del concepto de la creacidén de valor para el accionista. Esta apreciacién no s6-
To se debe al mayor rigor que estd imprimiendo el Comité Cooke a la normativa
sobre fondos propios, sino también a que, 1o 16gico, es pensar que el costo de
capital seguira siendo elevado en el futuro. Consecuentemente, cada vez se pon-
dra mayor énfasis en la rentabilidad a la hora de decidir la entrada o simple-
mente la continuidad de las distintas 1ineas de negocio. Criterio, por otra par-

il nss
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te, que contrasta totalmente con la importancia atribuida a 1a cuota de mercado
en el pasado, y quizd de alguna manera todavia en el presente.

RIESGOS DEL PERIODO DE TRANSICION

En todo caso, algo que nos deberia dejar tranquilos, es que, con visién histéri-
ca, se constata que en banca nunca hay rupturas bruscas. Si hay etapas, sin em-
bargo, en las que se produce un punto de inflexién, y ésta en que nos encontra-
mos es sin duda una de ellas. Porque los sistemas financieros rigidos, interve-
nidos, y fragmentados del pasado, estdn dando origen a otros flexibles, competi-
tivos, e internacionalmente integrados. Y esto es algo ya irreversible.

En estos momentos, por tanto, estdn coexistiendo regulacién y libertad, inercia
e innovacidn, discriminacidén y competencia. Y esa especie de mezcla de pasado y
de futuro, es una de las razones que estan haciendo particularmente dificil el
periodo de transicidon que estamos viviendo. En el caso concreto de la banca, hay
otra fuente de problemas, que es el exceso de capacidad que se ha ido constru-
yendo en todos los paises al amparo del proteccionismo de la etapa anterior. Y
ello estd dando lugar a un importante desequilibrio entre oferta y demanda de
productos bancarios, lo cual estd ejerciendo una influencia muy negativa sobre
1a rentabilidad de los fondos propios.

No es un fendémeno nuevo éste, porque ocurrié en su dia en sectores como la side-
rurgia, la petroquimica, las comunicaciones, o el transporte aéreo, tras su 1li-
beralizacién. En estos sectores el problema se resolvié a través de una labor de
depuracién, mediante Ta cual las empresas mis ineficientes pasaron a ser contro-
ladas por por otras mds dindmicas o simplemente fueron expulsadas del mercado.
Sin embargo, en el caso de 1a banca la dificultad estriba en que ese proceso de
seleccién natural que deberia estar produciéndose, se ve continuamente desvir-
tuado por el deseo de las autoridades, en el supuesto de que la banca es distin-
ta, y luego debatiremos si 1o es o no lo es, de asegurar la estabilidad de un
sector que consideran ejerce funciones de interés publico.

Evidentemente esta forma de actuar estd dificultando la labor de las fuerzas del
mercado, y va a retrasar el proceso de ajuste. Porque, por una parte, esa postu-
ra de las autoridades, sirve de justificacién para no romper con la inercia
creada, y por otra, lo que es mds grave, estd alentando una serie de respuestas
errdneas destinadas exclusivamente a mantener el "statu quo".
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Porque "si" se estan dando en estos momentos en el mundo entero respuestas erréd-
neas. Muchas. Una de ellas, el espiritu gregario que estamos presenciando en el
seno de todos los sistemas bancarios. Lo que se concreta en una especie de temor
contagioso a equivdcarse en solitario, que estda dando lugar a movimientos prac-
ticamente idénticos en la mayoria de las entidades financieras. Este hecho es
importante, porque a través de ello los rasgos diferenciales de cada institucidn
tienden a difuminarse, la innovacién pierde buena parte de su efecto sorpresa, y
el ciclo de vida de los productos se reduce.

E1 resultado de todo ello estd produciendo un declive de 1a rentabilidad en mer-
cados potencialmente atractivos, tal y como ocurrié, por ejemplo, en la City con
numerosas actividades de los bancos de inversién, tras el famoso "Big Bang". Al-
go, por otra parte, que puede perfectamente volver a repetirse en la configura-
cion del espacio financiero europeo, debido a 1a saturacién de muchos de sus
mercados, y a la similitud de estrategias adoptadas.

Otro tipo de respuesta fallida se concreta en las "fugas hacia adelante", acti-
tud que necesariamente implica 1a asuncidén de un nivel de riesgo excesivo. Una
postura a la que no dejan de contribuir de manera importante mecanismos como el
del seguro de depdsitos, que al estar disefiados de forma independiente del ries-
go especifico de cada institucion, estan dando lugar, en todo el mundo, a una
cierta pasividad en 1a clientela, a la hora de analizar la solidez de las enti-
dades en que tienen colocados sus ahorros. Los ejemplos son muchos. E1 mds re-
ciente el protagonizado por el sistema de Cajas de Ahorros norteamericano, donde
a partir de Ta elevacidn del nivel de garantia de depésitos, desde 30.000 a
100.000 délares, el coste de la crisis se ha multiplicado de forma exponencial.

Un tercer tipo de respuesta errdnea es el "sindrome del corto plazo", que supone
poner el acento en actuaciones inmediatas, que no tienen en cuenta las conse-
cuencias de cada movimiento sobre la posicién competitiva de la entidad en el
futuro. Creo que, hoy mds que nunca, tendriamos que basar nuestras decisiones en
asegurar la rentabilidad del capital a largo plazo de forma consistente, soste-
nible, y segura. Pero esto, que es la (nica forma de crear valor cierto para el
accionista, resulta realmente dificil de conciliar con el deseo de extraer dia-
riamente 1a maxima rentabilidad de cada recurso disponible.

Por otra parte, la mentalidad de largo o corto plazo, introduce tacticas distin-
tas para enfrentarse a un mismo fendémeno, o a una misma situacidén. Y esto no es
irrelevante. Por ejemplo, desde la dptica de una visidn centrada en el corto
plazo, un incidente puede llegar a ser evaluado como un desastre o como una ca-
tastrofe. E1 mismo fendémeno, desde una mentalidad de "largo plazo", puede no ser

ol vun
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considerado mas que como un simple episodio. Lo grave es que como resultado de
ello, la reaccién estratégica a un mismo fendmeno puede 1legar a ser muy distin-
ta en funcién de la déptica utilizada.

Hay que ser conscientes, sin embargo, de la dificultad que entrafia ser conse-
cuentes en todo momento con una visién a largo, dada la enorme presidn que con-
tinuamente ejerce sobre la administracidon de las entidades financieras un hete-
rogéneo colectivo de intereses, que va, desde los accionistas a los analistas
financieros, pasando por la prensa especializada, presion que, sin duda, se in-
crementara en el futuro con la progresiva institucionalizacién del ahorro. Sera
preciso, por ello, establecer puentes entre el corto y largo plazo, para no caer
en errores similares a los que estan cometiendo, por poner un ejemplo, algunos
bancos estadounidenses en su reestructuracién. Porque su estrategia, en la med;i -
da en que hace recaer el peso del ajuste en la venta de actividades con buenas
expectativas de negocio, les estd sirviendo para salvar el presente, pero a cos-
ta sin duda de hipotecar el futuro.

Deberiamos reconocer, 1legados a este punto, que la banca espafiola puede estar
inclindndose en estos momentos a adoptar ese tipo de respuestas fallidas, aunque
s61o sea porque el periodo de transicién, en el caso espafiol, se presenta parti-
cularmente complejo. Téngase en cuenta que al incorporarnos a la Comunidad, el
proceso de reforma de nuestro sistema financiero adolecia de un considerable re-
traso. Y ello nos ha venido obligando a quemar etapas para homologarnos cuanto
antes con el resto de los paises comunitarios. Este esfuerzo se ha visto, por
otra parte, distorsionado, y quizd ralentizado, por Ta imposibilidad de la eco-
nomia espafiola de solucionar sus desequilibrios, 1o que nos ha supuesto recurrir
a medidas tan regresivas como la de poner topes a la expansién del crédito, o a
prolongar hasta el afo 2000 1a reforma del coeficiente de caja.

Hay més dificultades en nuestro caso. Porque, adicionalmente, tenemos que buscar
salidas no traumdticas al exceso de capacidad acumulado por nuestro sistema ban-
cario en tantos afos de secular proteccionismo. Aunque el exceso de capacidad
debe entenderse en términos de recursos humanos y de capital que una economia
tiene invertidos en una determinada actividad, no deja de ser preocupante que la
red de oficinas del sistema financiero espafiol sea una de las mas densas de Eu-
ropa. Como también 1o es que el coste de los productos sea en la banca espafiola
y en los demds sectores financieros, sensiblemente superior al del resto de la
Comunidad.

Todos sabiamos, todos 1o hemos dicho, y todos 1o hemos escrito, aunque no estoy
seguro de que todos lo creyéramos, que el margen financiero de la banca espafiola
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era muy elevado, y que habia ir tomando medidas, porque la mayor libertad de ac-
tuacion de los bancos extranjeros, la apertura de nuestras fronteras a los movi-
mientos de capital con el exterior, y las posibilidades de desarrollo de los in-
versores institucionales, eran razones suficientes para prever su caida. Y desde
hace tiempo, incluso, algunos bancos espafioles ya estaban tomando medidas al
respecto. Sin embargo, el sistema, y dado el rigido marco de relaciones labora-
les en que tenemos que actuar, no ha podido hacerlo de forma pausada, y se ha
optado por desatar una guerra de pasivo, que sin duda constituye la peor solu-
cion entre las posibles. Por la sencilla razén de que estamos dilapidando, con
ello, el margen de maniobra con que contdbamos para adaptarnos a las duras re-
glas competitivas que nos va a imponer el espacio financiero europeo.

En estos momentos se estdn ofreciendo unos tipos de interés en cuentas a la vis-
ta que se sitian, una vez efectuadas las oportunas homogeneizaciones, muy por
encima de Tos vigentes en los restantes paises comunitarios. Personalmente, es-
toy convencido de que esta circunstancia obligard a que esta guerra entre pronto
en una fase de mayor racionalidad, 1o cual no significa, de ninguna manera, que
volvamos a la situacién precedente. Pero mi duda reside en si tendrd que amena-
zarnos una crisis para que vuelva a imperar la prudencia, tanto mis por cuanto
las 1lamadas supercuentas, al aumentar el porcentaje de pasivo a la vista, difi-
cultan el proceso de transformacién de plazos y, consiguientemente, amplifican
los riesgos de liquidez y de tipo de interés.

Estas consideraciones que hago sobre el caso espafiol, sirven para ilustrar algu-
nos de Tos problemas del periodo de transicién en que nos encontramos. Y ponen
de nuevo sobre la mesa la cuestién de la naturaleza de la banca o, dicho en
otros términos, si ésta es o no es diferente, por su naturaleza, a otros secto-
res productivos. Obviamente, la dnica forma de saberlo con certeza seria someter
el sistema al test de una crisis generalizada, que nos permitiera conocer si los
costes que se originan van mds alld de las pérdidas sufridas por ahorradores y
accionistas. Pero, afortunadamente, no tenemos que enfrentarnos a una situacién
tan dramitica como ésa, y el interrogante hay que despejarlo recurriendo a los
argumentos que nos proporciona el analisis y la reflexién. '

Quizd lo mds inmediato fuera preguntarse, directamente, si estd o no justificado
el coste que el conjunto de la sociedad debe asumir para preservar la integridad
del sector. Porque, conviene recordar, que la crisis bancaria que tuvo lugar en
nuestro pais a finales de los afios setenta y principios de los ochenta, supuso
un coste del orden del billén de pesetas. Y que el coste estimado por el Secre-
tario del Tesoro de Estados Unidos para hacer frente a la crisis que actualmente
estdn viviendo en aquel pais 1as cajas de ahorro puede superar los 13 billones
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de pesetas. Teniendo en cuenta que todo ello tiene que ser sufragado por el con-
tribuyente, la cuestién de la naturaleza de la banca, aunque pueda parecer aca-
démica, tiene unas consecuencias practicas de tremendo alcance.

(ES LA BANCA DIFERENTE?

Y, desde luego, suscita debate. Hay quienes opinan en estos momentos, en efecto,
que las diferencias existentes entre las distintas clases de intermediarios son
irrelevantes en la prictica. Desde esta dptica, los productos que ofrecen ban-
cos, compafifas de seguros, fondos de inversién, o sociedades mediadoras. son ba-
sicamente sustitutivos. La creencia de que las distinciones son por lo tanto me-
ramente institucionales, 1leva a subrayar, a quienes sostienen esta tesis, el
cardcter unitario de la industria de servicios financieros, industria que esta-
ria constituida, asi, por todas las instituciones que se dedican a intermediar
entre ahorradores y prestatarios. Este reconocimiento obliga a asumir, al menos
implicitamente, que la banca no es diferente y que, por lo tanto, no requiere un
tratamiento especial.

No puedo negar que estoy bésicamente de acuerdo con muchos de estos argumentos.
A pesar de ello, sin embargo, considero que hay tres factores que hacen que la
banca, al menos por el momento, continte siendo diferente. Son: el hecho de que
cree medios de pago, el que actie como fuente primaria de liquidez, y el que
sirva de correa de transmisién de la politica monetaria. Es obvio que cuando ha-
blo de banca 1o hago en un sentido funcional, porque hay instituciones, como ca-
jas y cooperativas, que también realizan estas actividades. Tampoco hay que ol-
vidar que estas tres funciones no son sélo las Unicas que desempefia 1a banca, y
que incluso es muy probable que con el paso del tiempo tengan un peso especifico
cada vez menor. Sin embargo y pese a todo, son las que mejor definen esa esencia
que hace a la banca ser especial.

Desde Tuego, que la banca crea medios de pago, porque es el Unico intermediario
capaz de crear pasivos exigibles a la vista con valoracidn a la par, suscepti-
bles de ser transferidos a terceros por el titular de los mismos. Al menos lo ha
sido hasta ahora. Desarrolla, asi, una funcién de interés piblico, porque faci-
lita la realizacién de transacciones entre los agentes econémicos. Sin la movi-
lidad, aceptabilidad, y liquidez de esos pasivos bancarios, es dificil imaginar
que los sistemas econémico y financiero hubieran podido ofrecer tales cotas de
eficacia y flexibilidad al mundo real. Hay otros intermediarios que emiten pasi-
vos de similares caracteristicas técnicas, como pueden ser las cesiones tempora-
les, o las participaciones en fondos de inversién. Sin embargo, si Se analizan
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detenidamente las transacciones realizadas a través de esos productos, puede
constatarse, siempre, que su operatividad depende de que, en algin punto, haya
una cuenta corriente bancaria intercalada.

No se puede olvidar, tampoco, que la banca, debido al complejo proceso de trans-
formacién de plazos que continuamente realiza, tiene que dedicar una atencidn
especial a mantener la confianza del pliblico, a fin de evitar que retiradas ma-
sivas de depdsitos degeneren en una crisis de solvencia. E1 peligro radica en
que una situacidn como ésa, pueda convertirse en un pdnico financiero. No es
exagerado, por tanto, afirmar que los costes sociales de una quiebra bancaria
pueden 1legar a ser, y con frecuencia lo son, mucho mayores que las pérdidas
ocasionadas a ahorradores y accionistas.

También es un hecho el que la banca actia como fuente primaria de liquidez, por-
que la oferta de créditos permite a 1a banca, no sélo proporcionar financiacidn,
sino también, y aqui reside el rasgo distintivo, ofrecer liquidez primaria a la
economia en su conjunto. Esto es particularmente cierto para todos aquellos
agentes que, por sus caracteristicas, no pueden mantener una presencia continua
en los mercados de capitales, e incluso 1o es para aquellas empresas que si 1o
hacen, pero que a veces necesitan también 1ineas de crédito para garantizar la
liquidez de sus emisiones en momentos de tensién.

Es cierto que el proceso de intermediacién bancaria ha perdido su atractivo para
los prestatarios de mejor riesgo, pero no por eso deja de cumplir objetivos de
gran importancia para la estabilidad del sistema financiero. Como, por ejemplo,
la concesidn de créditos contribuye a aminorar la difusién de las crisis, al
permitir a Tas empresas ganar tiempo para hacer frente a eventuales dificultades
de tesoreria.

La tercera funcidn se refiere a la actuacién de 1a banca como correa de transmi-
sion de la politica monetaria. Porque el hecho de que las entidades bancarias
tengan que mantener una determinada proporcidén de sus depésitos en forma de re-
servas liquidas, a fin de atender las necesidades de efectivo de sus clientes,
les sitda en una posicién muy especial. Por la sencilla razén, de que Tos bancos
centrales, a través del control ejercido sobre esas reservas, pueden imprimir
una determinada evolucién a las magnitudes monetarias, de acuerdo con los obje-
tivos perseguidos para ei conjunto de la econcmia.

Es cierto que esa posicién e:n::ial de la banca se ha debilitz:> en los Glt:mos
‘tiempos debido al efecto combinado de 1a innovacién financiera y de la desapari-
cién de los controles de cambios. Y es cierto que esta Gltima circunstancia ha
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1levado a algunos a propugnar esquemas de control monetario que no dependan de
la relacién existente entre reservas y depésitos bancarios. Sin embargo hay que
reconocer, que en aquellos paises en que la actuacidn de Tos bancos centrales si
descansa en esa dependencia, tal y como ocurre en el nuestro, las cosas funcio-
nan razonablemente bien.

Es claro que las tres funciones a que he hecho referencia, 1a creacidén de medios
de pago, el ser fuente primaria de liquidez, y el servir de correa de transmi-
sién de la politica monetaria, no pueden analizarse de forma aislada sino como
partes interdependientes de una realidad lnica. Y es esto 1o que puede justifi-
car la proposicidén de que los bancos son diferentes respecto de otras empresas
industriales y de servicios, proposicién que se ve reforzada por los riesgos de
contagio en casos de crisis, y por los costos inducidos de una eventual pérdida
de confianza en el sistema de pagos.

Parece que de todo lo anterior deberia poder deducirse que los bancos son insti-
tuciones de interés pliblico, en los que el factor confianza es un requisito in-
dispensable para su correcto funcionamiento. Sin embargo, esta realidad puede
dar origen a una serie de conflictos de dificil resolucién, especialmente en mo-
mentos, como éstos, en que las referencias del pasado no resultan de gran ayuda.
A partir de esa conclusidén veo tres potenciales conflictos.

Un primero residiria en la necesidad de hacer compatible seguridad y rentabili-
dad en el negocio bancario. Porque para las empresas en economias de mercado co-
mo la nuestra, la dnica garantia de supervivencia es el que logren retribuir
adecuadamente a sus fondos propios. En el caso de la banca, sin embargo, ese re-
quisito suele entrar en contradiccidén con los costes impuestos por unas regula-
ciones, comparativamente rigurosas, que le hacen perder competitividad frente a
intermediarios que, al no ser considerados "especiales", gozan de mayor liber-
tad.

La situacidn se complica cuando ese conflicto adquiere una dimensidn internacio-
nal, en coherencia con el caracter global que estdn adoptando los mercados fi-
nancieros. Porque la labor de erosidén que se ejerce a través del continuo arbi-
traje entre las diferentes regulaciones nacionales, hace pensar que con el paso
del tiempo deberia producirse un alineamiento de las reglas de juego a escala
mundial. E1 peligro de una dindmica de este tipo es que se haga a la baja, es
decir, inspirdndose para cada situacién concreta en la regulacidén menos exigen-
te. Pero la duda que me entra es si podemos permitirnos esa clase de lujos,
cuando todavia estd por demostrarse la capacidad de resistencia, ante un ciclo
econémico adverso, de algunos de los fendmenos que recientemente han acontecido
en el mundo financiero. R S
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Un segundo conflicto potencial se residencia en la especificidad de 1a banca, de
una parte, y en la universalizacién de sus actividades, de otra. Porque, en los
altimos afios, los bancos han ampliado el abanico de sus negocios, pasando de lo
bancario a 1o financiero, y adentrdndose incluso en el terreno de la informa-
cion. Es obvio, en consecuencia, que todo 1o que hace la banca ni es diferente,
ni requiere una proteccion especial. Ello deberia exigir una mayor coordinacidn
entre los distintos érganos supervisores, y una regulacidén basada, no ya en eti-
quetas juridico-institucionales, sino en realidades funcionales. Es mds, para
evitar posibles abusos, que pongan en peligro la estabiliad del sistema, habria
que redefinir el ambito de aplicacidén de mecanismos de control tan concretos co-
mo el seguro de depdsitos, o 1a labor de prestamista en Gltima instancia de los
bancos centrales.

Un tercer conflicto potencial, es el que se registra entre confianza y discipli-
na. Porque un excesivo énfasis en las medidas destinadas a evitar panicos finan-
cieros, puede convertirse en un estimulo para que los bancos asuman mayores co-
tas de riesgo. Sera preciso, pues, buscar fdérmulas que, siendo coherentes con el
proceso de liberalizacidn, penalicen a las instituciones imprudentes. Es preciso
también proceder a la reforma del sistema de seguro de depésitos, haciendo de-
pender las aportaciones de cada entidad de su nivel de riesgo. Independientemen-
te de ello, habria que crear otros incentivos, para alentar la labor de vigilan-
cia de ahorradores y accionistas, lo cual necesariamente requiere dotar a la
disciplina de mercado de un mayor protagonismo como mecanismo corrector.

Y todo esto me 1leva a una cuestién que considero fundamental: Definir cudl es
la estructura mds adecuada para que la banca se enfrente con estos potenciales
conflictos. Considero que 1o mds adecuado en estos momentos seria instituciona-
Tizar 1a estructura _holding, manteniendo estrictamente separadas aquellas acti-
vidades mds claramente expuestas a conflictos como los que hemos considerado.
Esta forma de actuar permitiria a la banca competir en pie de igualdad con cual-
quier intermediario financiero, y a 1a vez contribuiria a minimizar los riesgos
de contagio entre los distintos componentes del holding, en caso de que uno de
ellos entrara en crisis. Como contrapartida, esta opcién significaria anular de
hecho Tas potenciales sinergias existentes entre algunas lineas de negocio, lo
cual explica las reticencias que despierta su eventual puesta en préctica.

En todo caso, una cuestidén importante en un sector como el bancario, es que los
criterios que deben regir las actuaciones de las autoridades en situaciones 1i-
mite, no pueden hacerse demasiado explicitos, ya que la incertidumbre constituye
un poderoso incentivo para la continua mejora de los sistemas de control de
riesgos. En mi opinidn, la politica mds efectiva seria la de mantener una ambi-
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giiedad responsable sobre el qué, cémo, y cuando, hay que intervenir, y en su ca-
so, al final, liquidar la entidad. Mi duda en este caso radica en saber hasta
qué punto una politica de este tipo es suficiente para depurar el exceso de ca-
pacidad que existe en el sistema o si, por el contrario, es necesario ir dise-
fiando una estrategia de mds largo alcance.

* % % % % %

No quisiera abusar de vuestra paciencia, especialmente cuando mi intervencién,
mds que despejar incdgnitas, ha podido contribuir a plantear mds dudas. Aln asi,
creo que este tipo de ejercicios son siempre Gtiles, aunque sélo sea porque

la discusidn, libre y sosegada, es el mejor antidoto contra la sacralizacidn de
los problemas, que posiblemente es nuestro principal defecto. La labor de refle-
xién resulta hoy en dia mas imperativa que nunca, en la medida que ya hemos vis-
to, nos encontramos inmersos en un periodo de transicidén, en el que muchas veces
es dificil detectar cudndo nos hallamos ante una gran corriente de cambio, y
cuando ante un fendémeno coyuntural pasajero. En este contexto, la ausencia de un
examen detenido, que preceda a la toma de decisiones, un riesgo que nunca debie-
ra ser asumido. Porque el voluntarismo, y 1a imitacién a cualquier moda pasaje-
ra, son la mejor garantia para el fracaso.

En todo caso tenemos que ser conscientes en todo momento, de que pensamiento y
accién no son mds que dos caras de una misma realidad. Precisamente por eso, es
por 1o que creo que hay un importantisimo campo de mutuo enriquecimiento entre
la empresa y la universidad. Y To que habéis hecho aqui esta semana es un ejem-
plo de ello.



