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LA EMPRESA AL DiA

Manuel Portela Pefas

|. ENTREVISTA CON JULIO FERNANDEZ
GAYOSO, DIRECTOR GENERAL
DE CAIXANOVA

A) Desde 1977 las cajas de ahorros cuentan
con las mismas posibilidades operativas que los
bancos. ¢ Quiere esto decir que puede considerar-
se a ambas entidades como similares?

Es cierto que las reformas de 1977 supusieron
un nuevo horizonte para las cajas de ahorros al
romper con histdricas barreras que, hasta enton-
ces, las limitaban operativa y geograficamente. A
partir de entonces, las posibilidades de las cajas
de ahorros de intervenir en el mercado de pro-
ductos y servicios financieros no difieren de las de
los bancos, ofreciendo actualmente a sus clientes
un abanico de opciones que, salvo por las par-
ticulares decisiones de estrategia comercial de
cada entidad, es practicamente idéntico.

No obstante, subsisten diferencias de mayor
calado entre ambos tipos de entidades. Unas son
sustanciales, al derivarse de la particular natura-
leza fundacional de las cajas de ahorros y de su
mision social, lo que explica que la aplicacion de
sus excedentes libres no se distribuya entre una
masa de accionistas en base a su participacion en
el capital, sino que constituya un verdadero “divi-
dendo social” que repercute en el desarrollo socioe-
condmico de sus areas de influencia. Esta estre-
cha vinculacién con su entorno encuentra asimismo
un reflejo diferenciador en la propia actividad finan-
ciera de las cajas de ahorros, siendo especialmente
relevante su peso en la financiaciéon de infraes-
tructuras de muy diversa indole (logisticas, edu-
cativas, residenciales, sanitarias, tecnolégicas...)
que constituyen la base necesaria para el progre-
So regional.

Otras diferencias destacables encuentran su ori-
gen en la histdrica orientacion de las cajas de aho-
rros. A pesar de la especial —y creciente— aten-
cién al desarrollo industrial por parte de algunas

entidades del sector, las cajas de ahorros siempre
han mostrado una clara vocacion de apoyo a los
segmentos de las familias y de las pequefias explo-
taciones econdmicas, lo que todavia se traduce en
el importante papel compensador que desempe-
fian las cajas de ahorros dentro del sistema finan-
ciero, en cuanto que impulsoras de la inclusion
financiera de todas las capas sociales y promoto-
ras de estabilidad, aportando elementos de efecto
anticiclico en la financiacion de patrimonios fami-
liares a largo plazo.

B) El Banco de Espafia ha aconsejado a las
entidades financieras que extremen su cuidado a
la hora de la concesién de préstamos hipotecarios.
La realidad muestra, sin embargo, que el ritmo de
crecimiento de esta rubrica sigue manteniéndose
en niveles muy elevados. En su opinion, ¢cuales
son las causas de este fenbmeno?

El fuerte crecimiento de la demanda hipoteca-
ria que vive nuestra economia desde hace unos
afos responde a una multiplicidad de factores entre
los que cabe resaltar la creciente demanda de
vivienda, fruto de la evolucion del mercado laboral,
de la inmigracién o del incremento del nimero de
hogares unipersonales; y las condiciones moneta-
rias, descritas por un escenario de tipos de interés
histéricamente bajos que animaron la inversion resi-
dencial, al tiempo que reducian el atractivo de las
alternativas de colocacién de ahorro en activos
financieros.

Por otra parte, la realidad no respaldo la anun-
ciada ralentizacion de la actividad en el sector de
la construccion para los dos Ultimos ejercicios; aun-
que ésta pueda parecer otra vez proxima. En todo
caso, los expertos vaticinan que en tanto que se
mantengan los actuales niveles de crecimiento eco-
némico y de generacién de empleo, con el subsi-
guiente efecto sobre la demanda de viviendas, la
anunciada desaceleracion en el sector se traduci-
ré en un aterrizaje suave para el que, no obstante,
debemos estar preparados.
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C) La nueva regulacion de las cuotas partici-
pativas supone para las cajas de ahorros una
ampliacion de las posibilidades de aumentar sus
recursos propios. ¢ Cuales son para usted las ven-
tajas e inconvenientes de esta nueva figura 'y qué
porvenir le augura?

La finalidad de las cuotas participativas no es
otra que dotar a las cajas de ahorros de un instru-
mento que refuerce su capacidad de crecimiento
mediante una via de captacion de recursos propios
gue supla la imposibilidad, derivada de su propia
naturaleza juridica, de emitir titulos representativos
de capital, como si pueden hacer los bancos.

Mucho se ha escrito sobre las ventajas y des-
ventajas de la emisién de cuotas participativas tal
y como han sido descritas legalmente hace afios
y recientemente desarrolladas por via reglamen-
taria. Incluso mucho se ha discutido sobre las con-
secuencias de su emision, queriendo adivinar inten-
cionalidades que transcenderian a su componente
financiero y que afectarian a regulaciones futuras
del sector de mayor calado. A mi juicio, y lejos de
las suspicacias que despertaron los comentarios
gue las equipararon, buscando analogias que las
hicieran comprensibles para el publico en general,
con las acciones de una sociedad anénima, la pre-
tension del legislador no debe interpretarse mas
alla de la busqueda de alternativas que comple-
menten las tradicionales formulas de alimentacion
de los recursos de las cajas de ahorros, funda-
mentalmente provenientes de la aplicacion de los
excedentes generados.

Ahora bien, el andlisis del éxito de las cuotas
participativas viene determinado por sus caracte-
risticas, que, a priori, parecen limitar su publico
objetivo, y por la creaciéon de un mercado amplio y
lo suficientemente liquido que disciplinase la poli-
tica retributiva de las entidades y aportase agilidad
a las decisiones de compraventa de los titulos.

D) La Obra Benéfico Social (OBS), ¢es un ins-
trumento de marketing, tal como afirman algunas
voces interesadas, 0 un rasgo consustancial a las
cajas de ahorros? De la serie de obras sociales que
realiza o ha realizado Caixanova, ¢ cual le produ-
ce o ha producido una mayor satisfaccion?

Seria un grave error plantear el disefio de la
obra social de una caja de ahorros desde una pers-
pectiva utilitarista para alcanzar sus fines comer-
ciales. Concebir a la actuacion social de las cajas
de ahorros, que constituye la misién dltima de éstas

entidades, como un mero apartado ideado y valo-
rado por los efectos de impacto publicitario seria
desvirtuar el verdadero caracter diferenciador de
las cajas de ahorros, asi como poner en peligro su
correcta percepcién por parte de la sociedad.

La defensa de este punto de vista no choca ni
con la légica fijacion y ponderacion de criterios de
seleccion de proyectos, entre los que se encuentra
la busqueda del méximo alcance en las zonas de
actuacion directa de la entidad, ni con los legitimos
beneficios que se deriven de la publica puesta en
valor del carécter social de las cajas de ahorros
como ventaja competitiva y como factor determi-
nante de eleccion de entidad por parte de los clien-
tes y de los inversores.

En este sentido, una politica de comunicacién
adecuada que transmita los valores distintivos de
las cajas de ahorros como entidades de referencia
en el ambito de la responsabilidad social, por natu-
raleza y por conviccion, si que puede implicar deter-
minadas ventajas a las que no deben renunciar.
Paralelamente, avanzadas regulaciones destina-
das a orientar, si acaso de manera abierta, la apli-
cacion del dividendo social de las cajas de ahorros,
prestan especial atencién a capitulos de promocién
de la actividad econdmica de su entorno y a la
generacion de empleo, como motor de riquezay
de estabilidad, lo que entronca inexorablemente,
de manera directa o indirecta, con la vertiente finan-
ciera de las cajas.

De la amplia cartera de proyectos sociocultu-
rales de Caixanova, y siendo consciente de la difi-
cultad que desde mi posicion entrafia el tener que
destacar a alguno de ellos como especialmente
relevante, me gustaria hacer hincapié en aquellos
campos que reflejan la preocupacién de nuestra
caja por el enriquecimiento cultural y la mejora de
la capacitacion del capital humano de Galicia. Al
margen de la amplia oferta cultural, referente de
primer orden en el &mbito de la comunidad auto-
noma, Caixanova mantiene su apuesta por la for-
macion, consciente de que constituye el mejor lega-
do que puede hacerle a su entorno para cimentar
su progreso futuro. De esta forma, resaltaria la
labor del Colegio Hogar Caixanova, que dota de
técnicos al area mas pujante del tejido industrial
gallego desde hace més de cincuenta afios; de la
Escuela de Negocios Caixanova, primera de la
eurorregion Galicia-Norte de Portugal, con la cen-
tral en Vigo y sedes permanentes en A Corufia,
Ourense y Oporto; de la Escuela para las Adminis-
traciones Publicas Caixanova, ubicada en Ponte-
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vedra; de las aulas de nuevas tecnologias; sin olvi-
dar la creacién, inicial mantenimiento y continuo
respaldo de la actual Universidad de Vigo y su
recientemente inaugurado Centro Social, verda-
dero referente a nivel nacional.

E) ¢Cree usted que ha finalizado el proceso de
expansion de las cajas de ahorros?

A tenor de los movimientos que se observan en
el sector, no parece que el proceso de expansion
de las cajas de ahorros por el territorio nacional
haya tocado techo. La saturacion de los mercados
de origen y la presion que ejerce la presencia de
nuevos competidores esta animando a muchas
entidades a cubrir sus objetivos de crecimiento
penetrando en nuevos mercados y en nuevas
lineas de negocio.

Aungue se aprecian sintomas de suavizacion,
lo cierto es que desde finales de los afios noventa
hasta la actualidad el sector ha conocido el que,
posiblemente, sea su segundo mayor movimiento
expansivo desde el derivado de la ruptura del prin-
cipio de territorialidad en 1977. Sin embargo, y entre
otras consideraciones, existen dos elementos de
especial significacion que diferencian a la actual
ola de expansion de las cajas: por una parte, una
mayor racionalizacién de sus objetivos de creci-
miento, y, por otra, el mejor conocimiento del mer-
cado, acompafiado de estrategias de segmenta-
cién y accion comercial selectiva, fundamental para
la eficiente gestion de riesgos. La conjuncién de
estos elementos introduce criterios de eficiencia en
el proceso que inciden en una mayor rapidez en la
recuperacion de las inversiones realizadas y en una
mejor ordenacion estratégica de los mercados obje-
tivo de los planes de expansion.

F. ¢Qué efectos considera que puede tener para
las cajas de ahorros el Nuevo Acuerdo de Basilea?

Béasicamente, los efectos del Nuevo Acuerdo de
Capital de Basilea (NACB) no difieren para bancos
y cajas de ahorros. Su rasgo diferencial respecto
a la regulacion que sustituye radica en el cambio
de enfoque que implica en la gestion, medicién y
control de los riesgos de las entidades, afiadiendo
a la consideracion de los tradicionales riesgos de
crédito, de tipo de interés, de cambio, de mercado
o de liquidez, otros de novedosa medicion, como
los riesgos operacionales, al tiempo que conduce
a una verdadera revolucion en la cultura de la ges-
tién, de la valoracion y de la supervision de las enti-
dades de crédito.

El acuerdo de 1988 (Basilea I), vigente hasta
ahora, ponia en pie de igualdad a todos, tanto enti-
dades financieras como prestatarios. Asi, se daba
por hecho que los riesgos asumidos con un deter-
minado segmento (pymes, particulares, adminis-
traciones publicas, etc.) requeria el mismo nivel de
capital, exigiéndose para el conjunto de la entidad
una cobertura equivalente al 8 por 100 ponderado
del total de riesgos, cualesquiera que fuesen la
empresa y la entidad financiera.

El gran avance que proporciona Basilea Il es la
particularizacion de los requerimientos de recursos
propios, a partir de la utilizacion de sistemas mas o
menos refinados para establecer la relacion entre
cada riesgo y la dotacion de recursos que exige. Esta
particularizacion se presenta en una cuadruple ver-
tiente: a) por el titular del riesgo, consumiendo menos
recursos propios los titulares con buena calificacion
que aquellos que la tienen peor; b) por el grado de
sofisticacion de los sistemas de medicion y de ges-
tién de la entidad, en base a los diferentes métodos
que el NACB plantea; c¢) por las atribuciones asig-
nadas al Supervisor que, en funcion de su percep-
cion del nivel de riesgo, tiene capacidad para exigir
distintos niveles de capital a las entidades; y, en ulti-
mo lugar, d) por las exigencias de transparencia
informativa que traslada al mercado la valoraciéon de
la entidad en base a los mapas de riesgos y mode-
los de gestion publicados por cada entidad.

Careceria de sentido, por tanto, intentar englo-
bar a todas las cajas de ahorros en una misma cali-
ficacion de impactos derivados de la entrada en
vigor del NACB, en tanto que los perfiles de riesgo
que cada entidad ha de definir en base a su estruc-
tura de negocio, su politica de limites de asuncion
de riesgos y sus procedimientos internos de buen
gobierno, difieren de manera significativa.

G) ¢Y qué opinidon le merece el proyecto de
circular contable sobre la adaptacion de la conta-
bilidad bancaria a las nuevas normas internacio-
nales de contabilidad que esta elaborando el Banco
de Espafia?

El proyecto de circular del Banco de Espafia reco-
ge una correcta adaptacion a las indicaciones del
Comité de Normas Internacionales de Contabilidad,
dirigidas a conseguir la mayor homogeneizacion posi-
ble en los instrumentos de andlisis de las entidades.

No obstante, persisten determinados puntos de
especial complejidad pendientes de concrecion, y
que se espera que estén perfectamente cerrados
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en breve, como es el caso de la interpretacién de
la IAS 39, de valoracidn de activos financieros a
precio de mercado; de la consideracion de las par-
ticipaciones empresariales, cuya flexibilidad inter-
pretativa merece una mayor acotacion a fin de evi-
tar situaciones de inseguridad; y de la solucion al
nivel exigible de provision de insolvencias, de modo
gue el deseado grado de cobertura sea compatible
con los 6ptimos niveles de competitividad interna-
cional de las entidades espafiolas.

H) En su larga trayectoria profesional como
director de una caja de ahorros —de hecho, es
usted el decano del sector—, ¢ qué diferencias mas
relevantes observa en la gestion de una entidad
financiera en la actualidad con respecto a hace
unas décadas?

Muchas son las diferencias, como muchas y
muy complejas han sido las exigencias de adap-
tacion a las que se vio sometida una caja de aho-
rros espafiola, especialmente en el Gltimo cuarto
de siglo. Desde la mencionada reforma legal de la
operativa de las cajas de ahorros de la mano del
profesor Fuentes Quintana, coincidente con pro-
fundos cambios de su entorno social y econémico,
hasta el actual escenario de mercado monetario
anico europeo, la gestién de las cajas de ahorros
ha dado sobradas muestras de flexibilidad, de res-
ponsabilidad y de eficiencia, con un modelo de ges-
tién cuyo éxito se traduce en el 50 por 100 de cuota

ll. PANORAMICA EMPRESARIAL

Los accidentes de trafico

La campafia de verano en las carreteras espa-
fiolas ha arrojado un saldo de victimas un 16 por
100 inferior al del afio pasado y un nimero de acci-
dentes con un recorte muy similar, del 15 por 100,
lo que permite ser razonablemente optimista por-
gue mantienen, con matices, la tendencia descen-
dente que se venia observando desde que fue
entrando en vigor el endurecimiento de las medi-
das disuasorias y sancionadoras a lo largo de este
afo. Ademas del drama humano que subyace a la
siniestralidad en carretera (los accidentes de trafi-
co siguen siendo la primera causa de muerte en

del mercado financiero espafol que han llegado a
representar.

En la practica totalidad de las areas de gestion
se ha producido una revolucion que se adivina
imparable. La profesionalizacién especializada del
capital intelectual de las cajas de ahorros y la incor-
poracion en progresion geométrica de nuevas tec-
nologias aplicadas a la operativa y a los sistemas
de informacion para la toma de decisiones, abrie-
ron nuevas perspectivas a la actuacion de las enti-
dades, facilitando el desarrollo y la innovacion finan-
ciera que reclama una sociedad cada vez mas
formada y exigente.

Por otra parte, las politicas de liberalizacién y
de ampliacién de mercados, unidos a las poten-
cialidades de la explotacién de nuevos canales de
distribucidn, insospechados hace no tanto tiempo,
incrementaron los niveles de competencia, exi-
giendo una minuciosa gestién de margenes.
Conceptos como eficiencia y calidad, adquirieron
una nueva dimension.

A pesar de todo ello, produce una inocultable
satisfaccion comprobar que el espiritu esencial de
las cajas de ahorros permanece inmutable, inclu-
so en la filosofia de constante revision de sus
actuaciones encaminadas a la mejor promocién de
su entorno, siendo su valoracion social el motor
impulsor de su éxito.

jévenes de hasta 35 afios), el problema tiene una
importante dimension econémica. Entre los afios
1991 y 2002, segun los datos de la Fundacién
Instituto Tecnoldgico para la Seguridad del
Automovil (Fitsa), los siniestros en carretera han
supuesto para el conjunto de la sociedad espafio-
la un gasto que oscila entre los 108.000 y los
150.000 millones de euros. En la Unién Europea
(antes de la ampliacion), la estimacion del gasto
generado por este concepto alcanzaba el 2 por 100
del PIB de los Quince. Por otra parte, los acciden-
tes de trafico son un factor muy importante de
siniestralidad laboral: los transportistas fallecidos
superaron a los trabajadores de la construccién
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