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Los bancos espafioles se encuentran
en la encrucijada. A partir de 1992 va a
haber libertad de establecimiento de en-
tidades financieras y de crédito en nuestro
pais. Va a haber absoluta libertad de cuen-
tas corrientes si se lleva a cabo la libera-
lizacion de movimientos de capitales en
la linea propuesta por la Comision. La
interrogante, por tanto, es si nuestras ins-
tituciones financieras, especialmente los
grandes bancos, van a ser capaces de
responder a este extraordinario reto.

De momento, lo que se puede decir es
que el sector financiero no tiene una vi-
sibn comun sobre los pasos que hay que
dar de cara al futuro. Cada banco y cada
caja de ahorros tiene su propia estrategia
y su propio modelo. En el Unico punto
donde coinciden todos es en la necesidad
de reducir los coeficientes de caja, avan-
Zar mas en la liberalizacion y mantener el
rigor en la supervision por parte de las
autoridades monetarias. Pero, en todo lo
demas, las opiniones de nuestros princi-
pales banqueros son divergentes, cuando
no contradictorias.

La reforma del sistema financiero se
puede analizar desde tres vertientes dis-
tintas: las reformas internas que tienen
que adoptar los propios bancos para ser
mas competitivos; las medidas que tienen
que adoptar las autoridades monetarias
para avanzar mas deprisa en el camino

de la desregulacion y seguir acercando-
nos al modelo europeo, y las operaciones
a realizar para lograr una mayor interna-
cionalizacion de nuestras entidades de
crédito.

En un primer andlisis, se puede com-
probar que el nimero de bancos que com-
ponen el nucleo del sistema bancario es-
panol es excesivo. En Espafna tenemos
en estos momentos 137 bancos, de los
cuales 51 estan bajo control extranjero y
86 en manos espafolas. Entre los prime-
ros, siete son norteamericanos, siete in-
gleses, seis franceses, cuatro alemanes,
cinco arabes, cuatro japoneses, tres ita-
lianos, tres belgas, tres brasilefios, uno
canadiense, uno argentino, uno de Hong-
Kong y uno de caracter multilateral con
sede en Pery, el Extebandes. Entre todos
ellos representan el 14 por 100 del mer-
cado bancario espafniol.

Los bancos espafioles estan agrupados
de la siguiente manera: hay siete grandes
grupos que, con sus segundas marcas,
representan en torno al 70 por 100 del
conjunto bancario; otros cinco son me-
dianos y con sus pequefios grupos re-
presentan el 10 por 100 del mercado; el 6
por 100 restante pertenece al grupo
Banco Exterior, con tres bancos filiales.

Un ndumero de grandes bancos tan ele-
vado como el que existe en Espafa no
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tiene comparacion con el existente en
los paises de nuestro entorno, con la ex-
cepcion de ltalia. Asi, los paises mas po-
tentes de la OCDE, como el Reino Unido,
Francia o Canada tienen entre tres y cinco
grandes bancos, mientras los paises me-
dianos se mueven entre dos y tres. Esta
es la razén que explica la desproporcion
del lugar que ocupa Espana en el ranking
por producto interior bruto y el que ocu-
pan sus instituciones financieras. Segun
la ultima clasificacion de la revista The
Banker, nuestro primer banco por activos,
el Central, ocupa el puesto 103.

Para las autoridades monetarias esta
estructura de la banca espanola tiene las
siguientes deficiencias: una hipertrofia en
la red de sucursales, ya que los siete gran-
des bancos han desarrollado su propia
red nacional de forma paralela a la de los
demas, con el agravante de que los gru-
pos se han visto reduplicados por las ad-
quisiciones de segundas marcas a con-
secuencia de la crisis bancaria de los
setenta.

Asi, se ha llegado a una situacion en la
que Espana es el pais con mas oficinas
bancarias por habitante de la CEE. Por
cada 2.332 espanoles hay una oficina ban-
caria. En Italia la proporcion es de una
por cada 10.000; en Alemania, una por
cada 9.899; en Francia, una por cada
5.504; y en el Reino Unido, una por cada
3.791. Solamente Dinamarca tiene una
cifra similar a la espanola. Al existir tantas
oficinas, estas, necesariamente, suelen ser
de menor tamano, por lo que sus costes
sSON mayores.

Esta situacion se expresa en una serie
de ratios que, a simple vista, reflejan una
menor competitividad. Los créditos que
se manejan por oficina son la quinta parte
que en Francia, la sexta parte que en Ale-
mania o la tercera que en Italia. El nimero
de empleados es altisimo, y el margen
de intermediacion es de nada menos que
un 4,35 por 100 de los activos totales,
frente al 1,53 por 100 en Belgica, el 2,81
en Alemania, el 2,44 en Francia y el 2,45
en ltalia. Igualmente, tenemos un dife-
rencial sustancial en el margen de inter-
mediacion que se refleja en el coste de
explotacion de la banca. Frente a un coste

de explotacion de los activos de la banca
espanola del 3,44 por 100, tenemos que
en Suiza es del 1,41; Italia, 2,8; Portugal,
2,16; Francia, 2,02, y Alemania, 2,7, etcé-
tera.

Por otra parte, se constata que hay una
escasa presencia bancaria esparola en
el extranjero. Unicamente doce bancos
tienen oficinas en el exterior, y represen-
tan tan solo el 4 por 100 del total de sus
activos.

Las autoridades monetarias consideran
que esta situacion diferencial es verda-
deramente preocupante, y que si se ha
mantenido en el tiempo ha sido a conse-
cuencia del rigido sistema de control de
cambios, de la eliminacion total del mo-
vimiento de capitales y de la imposibilidad
de establecimiento bancario extranjero en
nuestro pais. Pero todas estas cosas van
a desaparecer a partir de |a firma del Acta
Unica, que marcara el inicio de la libertad
de competencia.

Los bancos medianos y las cajas de
ahorros, que, por lo general, se encuen-
tran en una buena situacion de rentabili-
dad, no tendran grandes problemas sobre
el papel, por estar muy arraigados en los
mercados locales y regionales. Sin em-
bargo, seran los grandes los que tendran
que poner especial énfasis en su recon-
version interna.

El gobiemo considera necesario un pro-
ceso de redimensionamiento, via fusiones
o absorciones, de la cabecera de la in-
dustria bancaria espanola para aprove-
char las economias de escala, racionalizar
las redes bancarias con una mejor distri-
bucién geografica de sucursales, con el
consiguiente ahorro de costes, y reducir
los margenes de intermediacion. Ademas,
se aprovecharian mejor las redes infor-
maticas, se ampliaria la oferta de servicios
a los clientes, al aumentar el volumen de
recursos, y se desarrollaria la innovacion
financiera al dedicarse mas recursos a la
investigacion. Asimismo, el ejecutivo cree
gue asi podrian qispersarse y diluirse los
riesgos, distribuyendo los costes entre un
mayor numero de clientes, tanto nacio-
nales como extranjeros. También existi-
rian mayores oportunidades para entrar

279



en las grandes operaciones de credito,
como el mercado de eurobonos, sindi-
cacion de grandes créditos, colocacion
de emisiones primarias, etcetera.

No todos los banqueros esparioles es-
tan de acuerdo con esta teoria. Por ejem-
plo, el presidente del Banco Popular, Luis
Valls, piensa que «las entidades que com-
ponen el sistema financiero espanol vie-
nen adoptando, desde hace tiempo, los
cambios necesarios para hacer frente con
éxito a condiciones de competencia plena
en los mercados. En este sentido, el reto
del mercado unico no debe constituir un
problema cuya solucion exija modifica-
ciones sustantivas en las estrategias de
gestion emprendidas por la mayoria de
las entidades». El problema, desde su
punto de vista, sera «la efectiva remocion
de los obstaculos intervencionistas que
pesan sobre las entidades en forma de
coeficientes. Aunque, en teoria, tampoco
deberia ser dificil, ya que se trata de un
problema de pura voluntad politica».

De esta misma opinion participa el pre-
sidente del Banco de Santander, Emilio
Botin, si bien la matiza: «me parece in-
dispensable que se prosiga en la reduc-
cion de los coeficientes de inversion y
que, muy especialmente, se reconsidere
el coeficiente de deuda del Tesoro. Ello
parece obligado para equiparar las con-
diciones funcionales de la banca espariola
a las de nuestros competidores euro-
peos», pero, en cuanto a la labor de las
entidades bancarias, cree que «hemos re-
corrido ya un gran trecho para hacer la
banca mas competitiva. Es imprescindible
proseguir en la tarea de reduccion en los
costes de transformacion y especializar
gradualmente la actividad, dirigiéndola ha-
cia los segmentos de mercado donde las
ventajas competitivas de los bancos es-
panoles sean mas claras».

Alvaro Villagran matiza que «si Espana
tiene hoy todavia costes de intermedia-
cidon financiera algo mas elevados que
algunos de los que se estilan en otros
paises de Europa, es posible que, en
parte, sea debido a que nuestros merca-
dos sean mas cortos y no permitan los
grados de racionalizacion y eficacia que
permiten otros mercados mas amplios.

Dentro de nuestros costes actuales de
intermediacion, estamos incluyendo cos-
tes historicos que deberian haberse so-
portado en otros momentos. Como es
conocido, en nuestros costes de hoy es-
tamos incluyendo saneamientos que pro-
bablemente debieron hacerse en periodos
anteriores, y estamos incluyendo también
provisiones a fondos de pensiones por
compromisos adquiridos en el pasado
que no se provisionaron entoncesy.

Claudio Boada, desde la perspectiva
del banco que dirige, el Hispano Ame-
ricano, hace dos precisiones. Reconoce
qgue los costes de intermediacion de la
banca espafola son mas altos en térmi-
nos de cooperacion internacional, pero
advierte que desde principios de los arfios
ochenta se han reducido estas diferencias
«ademas, los costes de transformacion
hay gue considerarlos en funcién del tipo
de negocio, la estrategia comercial y la
calidad de servicio. Y en este aspecto
quiza estos costes ya no sean tan eleva-
dos en la banca espafola, en generaly.
Pero, en cualquier caso, piensa que es
muy necesario reducirlos a través de tres
caminos: racionalizacion de plantillas, in-
tensificacion de la eficacia organizativa e
informatica, transformacion de la concep-
cion de la banca hacia criterios estricta-
mente empresariales.

De manera muy similar opina el presi-
dente del Central, Alfonso Escamez, quien
asegura que la banca espafola «ad-
ministra bien y con bastante austeridad.
Pero esto no es suficiente. Una mayor
racionalizacion de nuestros costos pasa
por ajustes de plantillas, de oficinas y co-
bro de servicios». Escamez insiste en la
«necesidad de avanzar aun mas en el ca-
mino de la desregulacion y seguir acer-
candonos al modelo europeos.

Mario Conde, presidente del Banesto,
es mas rotundo en sus apreciaciones: «es
cierto que nuestros costes de interme-
diacién son mas altos, y comparto la idea
de que es basico reducirlos. El sistema
crediticio espanol esta, a mi juicio, muy
probablemente sobredimensionado, y pa-
rece inevitable la profundizacion en el
ajuste de personal que se esta realizando.
También lo sera, casi con seguridad, la
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reduccion del nimero de oficinas». Como
el resto de sus colegas, afirma que lo
importante es hacer esta especie de re-
conversion sin traumas.

Esa concepcion de que nos encontra-
mos ante un doble proceso de adaptacién
«legal y financiero» lo encuadra con cla-
ridad el presidente del Vizcaya, Pedro To-
ledo, cuando habla de las exigencias de
las entidades de deposito de cara a afron-
tar una competencia que cada vez sera
mayor y que desbordarad los mercados
nacionales: «algunas de estas exigencias
son comunes a todas ellas, como por
ejemplo la de aumentar la productividad
y la eficiencia; otras, relativas a las insti-
tuciones con vocacion universal: estas ul-
timas deberan alcanzar una talla que les
permita realizar todo tipo de operaciones
y deberan concebir sus estrategias en fun-
cion del mercado europeo y no solo del
mercado nacional en que se encuentre
su sede social».

José Angel Sanchez Asiain también dis-
tingue con claridad los bancos medianos,
que cada vez tendran que irse especiali-
zando mas, y los de mayor dimension,
con vocacion universal. Es rotundo: «las
instituciones financieras espariolas nece-
sitan racionalizar al maximo su asignacion
de recursos materiales y humanos... re-
sulta totalmente indispensable proceder
a una adecuacion de los costes de inter-
mediacion de nuestras entidades banca-
rias a los existentes en la Comunidad».
No rehuye las palabras realistas cuando
habla de la necesidad de reestructuracion
de la red actual de oficinas operativas,
de una politica de plantillas que ajuste
los recursos humanos existentes y de una
politica austera y realista en cuanto a gas-
tos generales.

Ante las tan traidas y llevadas fusiones
bancarias, Sanchez Asiain, fiel al pensa-
miento que le ha llevado a propiciar la
union entre el Bilbao y el Vizcaya, afirma
que los procesos de racionalizacion in-
terna y adaptacion normativa a la Comu-
nidad son insuficientes para los grandes
bancos con vocacion universal si preten-
den ser competitivos en un marco inter-
nacional: «en esa situacion, se presentan
dos opciones. En primer lugar, la bus-

queda de una mayor dimension que faci-
lite una diversificacion mas amplia de ac-
tividades sobre las que repartir los costos.
En segundo lugar, una especializacion
que permita encontrar un espacio en el
mercado». Advierte que ambas opciones
«exigen, por supuesto, dificiles operacio-
nes de reestructuracion que, a pesar de
su dificultad, se estan mostrando ya ne-
cesarias»r. Su opcion evidentemente es
clara: «el logro de una mayor dimension
es el unico camino que permite dotar a
las entidades bancarias espanolas de un
mayor grado de competitividad en el ne-
gocio internacional».

Pedro Toledo, como no podia ser me-
nos, coincide plenamente con esta con-
cepcion: «la dimension no tiene una im-
portancia igual para todas las entidades.
El factor decisivo es la estrategia con vo-
cacion de banca universal y presencia
sustantiva a nivel internacional, la dimen-
sion es una variable estratégica clave.
Para otra que se oriente con preferencia
hacia la banca comercial y el mercado
interior, la dimension puede bien ser una
variable secundaria».

Alvaro Villagran, a la sazon presidente
de la CECA, sefialaba que en «el ambito
concreto de la participacion en los mer-
cados internacionales de capital, es evi-
dente que actualmente ya —y aun mas
en el futuro— se necesitaran dimensiones
superiores a las habituales hoy en Es-
pafa. Pero incluso en ese ambito limitado
tampoco puede excluirse la formula de
la cooperacion entre entidades en un
plano nacional o a nivel internacional
como medio de resolver los problemas
de la dimension sin tener que recurrir
forzosamente a las fusiones. En este sen-
tido, creo que a las cajas de ahorros es-
pafiolas se nos estan abriendo grandes
posibilidades de cooperacion en el plano
internacional a través de nuestras propias
organizaciones asociativas nacionales (fe-
deraciones y Confederacion)».

El resto de los siete presidentes matizan
mas sus respuestas. Asi, Alfonso Escamez
afirma que esta salida a los mercados
internacionales «abre un camino de ne-
gociaciones y de conciertos, con posibi-
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lidades de llegar hasta fusiones de ca-
racter supranacional». Pero, a la hora de
referirse a las fusiones de las entidades
esparolas, afirma que esta cuestion «esta
mas intuida que debatida».

La opinién de Claudio Boada, en este
punto, también es muy coincidente con
la de Escamez; se basa en dintinguir entre
las «concertaciones» para actuar en el
mercado internacional y las fusiones para
ser competitivos en el nacional: «creo que
la dimension actual de la banca esparola,
no es ningun obstaculo para competir
nacionalmente, y piensc que en banca
comercial tampoco lo seré en el futuros,
e insiste en que «en el ambito nacional y
aun después de 1992, los grandes bancos
espanoles tienen tamaro adecuado». El
problema, por tanto, lo enmarca en el
terreno internacional.

Mario Conde piensa que la «conve-
niencia de las fusiones no se puede plan-
tear en abstracto, sino analizando cuida-
dosamente los costes y beneficios de
cada opcion concretar. De sus palabras
se desprende que es favorable a una ma-
yor concentracion bancaria: «seria desea-
ble —dice— una mayor dimension, pero
sin mitificar la cuestion y teniendo en
cuenta que, en todos los sistemas ban-
carios, existen entidades de dimension
distinta, gue no siempre la mejor gestién
se identifica con la dimension, y que la
cuestion clave reside en la eficacia».

La opinion del presidente del Banco
de Santander, Emilio Botin, difiere sus-
tanciaimente de la de sus colegas: «no
me parece que la dimension de la banca
condicione decisivamente su actividad in-
ternacional». Piensa que las economias
de escala funcionan casi exclusivamente
en los mercados de capitales, si se quiere
actuar de forma global, y que solo los
diez grandes bancos del mundo pueden
jugar un papel estable en estos mercados:
«el resto de la actividad internacional es
perfectamente asequible para entidades
de las caracteristicas de los grandes ban-
cos espanolesy.

Luis Valls también se decanta por esta
linea de pensamiento: «albergo serias du-

das —dice el presidente del Popular—
sobre lo que cabria entender por presen-
cia minima, por participacion suficiente
en los mercados financieros mundiales,
0, incluso, por grado de deseabilidad de
tal participacion, en funcion del binomio
rentabilidad-riesgo asociado a esos mer-
cados, habida cuenta de la dimension “rea-
lista” alcanzable por los bancos espafo-
les, por si solos o mediante los oportunos
procesos de concentracion». Por tanto,
el tamafio Optimo de las instituciones fi-
nancieras «es basicamente en funcion de
su mercado natural interior». El problema,
desde su punto de vista, es otro si se
plantea la cuestion desde perspectivas
politicas, asociadas al caracter estratégico
que pueda tener un sistema financiero
como mecanismo de defensa de la sobe-
rania nacional frente a posibles peligros
de colonizacion: «pero eso no tiene nada
que ver con la presencia operativa en los
mercados ni con la competencian.

En lo que estan de acuerdo todos es
en la necesidad de ir mas deprisa en el
proceso de «desregulacions. Se coincide
en gue, en los ultimos anos, se ha hecho
mucho —aunque a veces han sido medi-
das contradictorias—, pero es necesario
hacer mas. Para ello es fundamental re-
ducir el déficit publico. Valls es tajante:
«€S necesario la erradicacion, no simple-
mente supresion o reduccion, porque se-
ria necesaria una normativa de rango su-
ficiente que hiciera imposible el uso de
mecanismos de estas caracteristicas, con
todo lo que ello implica de autodisciplina
de los sistemas de financiacion publican.

Alvaro Villagran dice que «finalizar el
proceso de liberalizacion deberia, en con-
secuencia, constituir un objetivo de la ma-
xima prioridad en la reforma de nuestro
sistema financiero, aunque seguramente
ese proceso no pueda ser finalizado si el
déficit publico no se reduce hasta niveles
puramente coyunturales. Mientras tenga-
mos déficit que sobrepasen el limite de
lo prudente, coyunturalmente hablando,
es posible que se consideren necesarios
los coeficientes de inversion obligatoria
y otras regulaciones similares, regulacio-
nes que impiden una completa liberali-
zacion del sistema financiero en linea con
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los criterios que ya se aplican en otros
paises de Europan.

José Angel Sanchez Asiain argumenta
que el proceso de liberalizacion, que se
inicio bien entrados los anos setenta, de-
beria ser complementado «con una mas
seria reduccion de los coeficientes obli-
gatorios sobre los pasivos computables
de las entidades crediticias, dejandolos,
consecuentemente, en el minimo técnico
estrictamente indispensables.

Como dice Claudio Boada, todavia el
sistema financiero espanol esta lejos de
alcanzar el grado de liberalizacion que
existe en Europa. Si los coeficientes de
la banca —11 por 100 de inversion y 18,5
por 100 en coeficiente de caja— no se
reducen, en linea con 10s que existen en
la CEE, «impedirian la competencia leal».
Como es sabido, la remuneracion de es-
tos depositos es inferior a la que rige en
el mercado v, a partir de la constitucion
del mercado unico europeo, cada entidad
que se instale en nuestro pais se regira
por la normativa que tenga en su pais de
origen: «y no solo por el aspecto de su
rentabilidad —matiza Boada—, que es im-
portante, sino por la inflexibilidad con que
el importante volumen de fondos cautivos
encorseta a la banca a la hora de captar
clientela». Ademas, hay que considerar
la competencia del Estado en la captacion
de recursos, lo que, al encarecer el costo
de los depositos, presiona al alza las ope-
raciones de inversion.

Por esta razon, la conclusion no puede
ser otra que la que apunta Alfonso Esca-
mez: «avanzar aun mas en el camino de
la desregulacion y seguir acercandonos
al modelo europeo». En este sentido, Pe-
dro Toledo recuerda que «la liberalizacion
futura del marco regulador va a depender
mucho mas de las decisiones comunita-
rias que de las autoridades nacionales».

También hay coincidencia entre todos
ellos en que las diferentes instituciones,
bancarias o no, que operen en los mer-
cados financieros esten sometidas a las
mismas normas si realizan idénticas fun-
ciones. De este modo —argumenta San-
chez Asiain— se estaran creando unas

petencia internacional en la provision de
servicios financieros, a la vez que se dis-
minuye la posibilidad de que la quiebra
de una de esas instituciones no bancarias
insuficientemente reguladas perjudique
al sistema financiero en su conjunto.

El, hasta fechas recientes, presidente
de la Confederacion Espanola de Cajas
de Ahorros, Sr. Villagran, afirma que «con
vistas al futuro, los criterios basicos de
supervision tienen que apoyarse cada dia
mas en una normalizacion creciente de
los procedimientos de contabilizacion, en
la aplicacion cada vez mas intensa de
sistemas internos de control de las pro-
pias entidades junto con auditorias ex-
ternas cada vez mas profesionalizadas e
independientes y, finalmente, por la ins-
trumentacion de sistemas flexibles y auto-
maticos de supervision tales como las nor-
mas ya vigentes sobre recursos propios
minimos».

condiciones mas igualitarias en la com-
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‘Hay que
transformar a

la banca desde
certa
concepcion
burocrdtica
actual a la
estrictamente
empresarial”

“Las palabras
claves son
eficada,

austeridad y
liberalizacion”

Claudio Boada Vilallonga
Presidente del
Banco Hispano Americano

Claudio Boada es, ante todo, un empresa-
rio. Como él mismo asegura, dirige el
Banco Hispano Americano con criterios es-
trictamente empresariales. Por los resulta-
dos obltenidos, el metodo parece eficaz, ya
que en solo dos arios ha conseguido su sa-
neamiento.

Este mismo pragmatismo es ef que aplica a
la hora de afrontar el reto europeo. Su pala-
bra favorita es «eficacia». Como medio para
alcanzarla, solicita de la Administracion
austeridad en el gasto publico y liberaliza-
clion del sistema financiero.

Escéptico ante las grandes operaciones,
prefiere ir a lo concreto: «acelerar la reduc-
cion de los costes de transformacion y me-
Jjorar significativamente los ingresos por
servicios».

La actual dimension de las entidades finan-
cieras, en su opinion, no es un obstaculo
para competir en el mercado nacional, aun-
que considera que si lo puede ser en el in-
ternacional. Preocupado por la competencia
desleal que puede suponer una banca ex-
tranjera sin coeficientes, Claudio Boada in-
siste en la necesidad de reducir el déficit lo
que permitirfa ademas bajar el precio de los
prestamos a las empresas.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992. ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con caracter ineludible en el sis-
tema financiero espanol para que, en
1992, las instituciones financieras espario-
las estén en condiciones de competir con
las extranferas?

—La meta del mercado Unico es un
objetivo complejo y no facil de alcanzar.
Sobre todo en el sistema financiero donde
la heterogeneidad es mayor y ahora se
estan empezando a dar los primeros pa-
sos de armonizacion. Pero, indudable-
mente, el sistema financiero esparniol debe
continuar preparandose para este reto.

Los cambios necesarios han de llevar-
los a cabo tanto las propias instituciones
financieras como las autoridades com-
petentes sobre el sistema. En el primer
caso, la palabra clave es eficacia; en el
segundo, austeridad vy liberalizacion.

Las instituciones financieras y, mas en
concreto, la banca espafola, tienen una
estructura de rentabilidad distinta que la
comunitaria, lo que no necesariamente
quiere decir menor eficiencia, como se
dice a veces de un modo mecanico. No
obstante, la competencia con la banca
de la CEE exige, a mi juicio, avanzar en
dos aspectos: reducir a mayor ritmo los
costes de transformacion y mejorar sig-
nificativamente 10s ingresos por servicios.
Estos puntos son los que mas diferencian
nuestra estructura de rentabilidad de la
comunitaria y sobre ellos hemos de volcar
nuestros esfuerzos.

—En fa ultima decada se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ; Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espanol haya alcanzado las cotas de li-
bertad deseables?

—Desde luego que no tiene nada que
ver el grado de liberalizacion de nuestro
sistema financiero de hoy con el de hace
una década. Hoy felizmente es muchisimo
mayor. Pero también es cierto que esta
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todavia lejos del existente en la Comuni-
dad. Y en este aspecto, senalo algunos
puntos por los que parecen discurrir las
directrices comunitarias.

—¢; Qué aspectos reclaman, en su opi-
nion, una mayor liberalizacion?

—~Quiza el mas importante sea la total

' equiparacion de los distintos tipos de ins-

tituciones financieras, tanto en su regu-
lacion como en su actuacion en los mer-
cados. La banca debe tener acceso a todo
tipo de productos y servicios en igualdad
de condiciones con otros intermediarios.
Todas las instituciones financieras deben
sujetarse a similares exigencias de recur-
sos propios. La banca ha de poder parti-
cipar directamente, como intermediario,
en los mercados de capitales con el peso
especifico que le da su volumen de clien-
tes. La reforma de las bolsas de valores,
que estd en proyecto, debe concretarse
cuanto antes. Las fronteras han de diluirse
y la competencia debe ser abierta. Por
esta via, creo, caminan las tendencias de
la CEE.

Y, por supuesto, es necesario resolver
el eterno problema de los coeficientes de
la banca, donde las diferencias con la
Comunidad —pese a las positivas modi-
ficaciones recientes en Espana— impe-
dirian la competencia leal. Y no solo por
el aspecto de su rentabilidad —que es
importante—, sino por la inflexibilidad con
que el importante volumen de fondos cau-
tivos encorseta a la banca a la hora de
captar clientela. Tambien hay que consi-
derar la competencia del Estado en la
captacion de recursos, lo que al encarecer
el coste de los depositos, presiona al alza
las operaciones de inversion.

Es preciso anadir, ademas, otra condi-
cion que, aungue no esta relacionada con
la desregulacion, si lo esta con el sector
publico. Se trata de la necesidad de re-
ducir el déficit publico a fin de que las
entidades de credito puedan reducir el
precio de sus créditos a empresas y fa-
milias a niveles méas acordes con los vi-
gentes en la Comunidad.

—En terminos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-

tema bancario espafiol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
otros palses comunitarios. ; Considera Vd.
basico reducir esos cosles de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ;que vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—Primero, algunas precisiones. Es
cierto que los costes de intermediacion
de la banca espanola son mas altos en
términos de cooperacion internacional.
Pero desde principios de los afios ochen-
ta, el esfuerzo de ios bancos ha reducido
estas diferencias, especialmente con al-
gunos paises comunitarios.

Ademas, los costes de transformacion
hay que considerarlos en funcion del tipo
de negocio, la estrategia comercial y la
calidad de servicio. Y en este aspecto —es
decir, enfuncion del margen financiero—
quiza estos costes ya no sean tan eleva-
dos en la banca espanola, en general.

Con todo, creo que es muy necesario
proceder a su reduccion. Tres caminos
me parecen importantes. Primero, la ra-
cionalizacion de las plantillas. Y conste
que no hablo fundamentalmente de re-
conversion, sino de racionalizacién, que
significa expresarlo en clave de produc-
tividad. Segundo, intensificar la eficacia
organizativa e informatica. Hay que trans-
formar a la banca desde cierta concep-
cion burocratico-actual, a la estrictamente
empresarial. Y tercero, redisefiar —que
en buena medida significa reducir— la
red de oficinas.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ¢qué im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espanolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—Creo que la dimension actual de la
banca espanola no es ningun obstaculo
para competir nacionalmente y pienso
gue en banca comercial (retail) tampoco
lo sera en el futuro. En el ambito nacional
y aun después de 1992, los grandes ban-
cos espafioles tienen tamano adecuado.
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Mayor problema, aunque no absoluto, se
presenta cuando hay que competir inter-
nacionalmente. En el campo internacio-
nal, el tema es mas dificil y la dificultad
aumentara a partir de 1992. En este mo-
mento, la banca espanola esta en condi-
ciones para atender las necesidades de
sus clientes en el exterior. Pero al tener
redes en otros paises de la Comunidad
realmente pequefas y siendo muy cos-
tosa una importante ampliacién, que solo
dara frutos a largo plazo, parece claro
que una mayor dimension nacional, so-
portaria mejor el gran aumento de costos
que comporta una importante presencia
activa en otros paises. Lo mismo puede
decirse respecto al volumen de recursos
necesario para atender masivamente de-
mandas internacionales.

En todo caso la dimension cae dentro
de la deficiencia estratégica de cada
banco y no debe generalizarse.

En primer lugar, hay que definir si un
banco quiere aumentar masivamente su
presencia exterior. Si la contestacion
fuera positiva, tiene varios caminos.

Uno de ellos puede ser el de las fusio-
nes bancarias, hoy en el candelero, con
sus ventajas y sus problemas. Otro, el de
las «concertaciones», entre bancos para
actuar en el mercado internacional, lle-
gando incluso a constituir una sociedad
entre varios para este tipo de actuaciones.
Un ejemplo puede ser la potenciacion, a
estos efectos, de Europartners. Otro, el
Banco de Escandinavia —«concertacion»
de los bancos de aquel pais— que ocupa
un lugar importante en el mercado de
Londres. Un tercero, el de establecer una
red bancaria exterior mas amplia por su
cuenta y riesgo, |0 que comporta costos
realmente altos. Por Gltimo, cabrian tam-
bién las participaciones cruzadas entre
bancos espanoles y de varios paises euro-
peos.

No quiero pronunciarme, en general,
porque en [0 humano no existen verda-
des absolutas, pero si reconozco que el
tema es relevante y las formulas pueden
ser multiples, dependiendo del plantea-
miento.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera est lfevando
a una creciente integracion de los sis-
temas financieros nacionales. ;Qué as-
pectos de la innovacion financiera in-
ternacional cree Vd. que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espanol?

—En primer lugar, las que afectan a
los mercados de capitales en diversos as-
pectos: las distintas formulas surgidas en
la renta fija, la interconexion entre los
créditos y el capital riesgo, y la interrela-
cion entre las bolsas economicas, nacio-
nales y mundiales. En segundo término,
la progresiva flexibilizacion en el inter-
cambio de los plazos, que permite co-
nectar cada vez en mayor medida la fi-
nanciacion a corto y largo plazo. Por
ultimo, la posible aparicion de instrumen-
tos homogéneos de financiacion a nivel
internacional que globalizarian determi-
nados mercados, como el caso, todavia
en proceso de maduracion, de la finan-
ciacion hipotecaria.

Ademas de éstos y otros temas con-
cretos que podrian citarse, creo impor-
tante insistir en que el ritmo de innovacion
financiera es vertiginoso y es necesa-
rio subirse en marcha, sin pérdida de
tiempo.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
Sujeta a mayores riesgos e incertidum-
bres. ¢ Cuales deberian ser en su opinion
los criterios basicos de la supervision ejer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
gjerce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cafas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
lermediarios financieros?

—Hay que tener en cuenta que en un
contexto de integracion la supervision se
llevara cada vez mas a diversos niveles:
autoridades comunitarias, autoridades de
otros paises, autoridades nacionales. To-
do ello ira exigiendo armonizacion pro-
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gresiva de criterios y flexibilizacion cre-
ciente de la supervision.

Creo que los criterios han de ser: po-
cos, claros, lo méas sencillos posible y
objetivos. Es necesario dejar actuar al mer-
cado con la maxima libertad. Pienso que
la autoridad financiera deberia, tan pronto
sea posible, limitarse a vigilar el cumpli-
miento de las reglas del juego y a defen-
der la confianza en el sistema y los dere-
chos de los usuarios, pero sin dictar
excesivas normas de procedimiento. La
obligacion de auditorias externas solven-
tes para las instituciones financieras
puede ser una buena formula comple-
mentaria.

LLa desigualdad entre las instituciones
financieras «tradicionales» y los «nuevos
intermediarios financieros» existe todavia,
aunque se ha ido reduciendo. Es cuestion
de tiempo, pues la actividad reguladora
nunca es tan fluida como la espontanei-
dad del mercado. En todo caso, es pre-
ciso que las exigencias de supervision
para las distintas entidades no impidan
nunca la plena competencia entre ellas
en los diversos productos y mercados.
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Emilio Botin-Sanz de Sautuola
y Garcia de los Rios
Presidente y

Consejero Delegado

del Banco de Santander

Conoce su banco como un tendero de
pueblo conoce su almacén. Emilio Botin
nacio para ser banquero. Heredo la
vocacion de su padre. Treinta de sus 54
anos los ha dedicado al Banco de
Santander, en el que ha recorrido diferentes
niveles de su estructura.

Ha defendido con ardor la teoria de que un
banco no es mds competitivo por ser mas
grande, sino que la compelitividad depende
de la gestion y de la capacidad de
adaptarse a las nuevas situaciones. Esta
obsesionado por el saneamiento, lo que le
fleva a considerar imprescindible reducir los
costes de transformacion. Su vision de
futuro es clara. Quiere un banco mediano,
rentable y con fuerte presencia en los
mercados internacionales a través de
acuerdos con entidades extranjeras,
preferentemente europeas. Ha optado por
una banca especializada, capaz de dar
buenos servicios a sus clientes, mostrando
una atencion preferente hacia la pequena y
mediana empresa. Siempre se ha mostrado
conltrario a las fusiones.

—La Comunidad Europea alcanzard la
meta del mercado unico en 1992 ;Qué
cambios considera usted que deberian
practicarse con cardcter ineludible en el
sistema financiero espanol para que, en
1992, las instituciones financieras espario-
las estén en condiciones de competir con
las extranjeras?

—Hay que hablar de dos procesos di-
ferentes de cambio. En primer lugar el
que, de orden normativo, compete a las
autoridades monetarias y, en segundo tér-
mino, el que corresponde a las distintas
entidades financieras en su campo con-
creto de actuacion.

Me parece indispensable que se pro-
siga en la reduccion de los coeficientes
de inversion y que muy especialmente
se reconsidere el coeficiente de deuda
del Tesoro. Ello parece obligado para equi-
parar las condiciones funcionales en la
banca en Espana a la de nuestros com-
petidores europeos.

En cuanto a la labor de las entidades
bancarias, creo que hemos recorrido ya
un gran trecho para hacer a la banca
mas competitiva. Es imprescindible pro-
seguir en la tarea de reduccion en los
costes de transformacion y especializar
gradualmente la actividad dirigiendola ha-
cia los segmentos de mercado donde las
ventajas competitivas de los bancos es-
panoles sean mas claras.

—En la ultima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ;Diria usted que ese
proceso de «desreguiacion» ha conducido
a que, en la actualidad, el sistema finan-
ciero espariol haya alcanzado las cotas
de libertad deseables? Si no es asi, ;qué
aspectos reclaman, en su opinion, una
mayor liberalizacion?

—En los ultimos anos, se ha avanzado
mucho y rapidamente para hacer el sis-
tema financiero mas libre y competitivo.
En general considero estos pasos muy
positivos. Estoy convencido de que es
preciso ir mas deprisa, como decia al con-
testar la pregunta anterior, en la reduccion
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de los coeficientes obligatorios, asi como
en la liberalizacion de los movimientos
de capital. Lo segundo parece hoy mas
sencillo, habida cuenta de la situacion
del sector exterior y el elevado nivel de
reservas, en cuanto a lo primero esta muy
ligado a la reduccion del déficit publico.

—En términos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
terma bancario espanol son relativamente
maés altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ; Considera us-
ted bdsico reducir estos costes de cara a
la intensificacion de la competencia? Si
es asi, ;qué vias de actuacion considera
mas adecuadas y posibles para la reduc-
cion de esos costes?

—Me parece muy importante la reduc-
cion de los costes de transformacion de
la banca esparnola ya que, en algunos
casos, son mas altos que los de la banca
internacional. La reduccion en los mar-
genes de intermediacion de las opera-
ciones tradicionales es algo irreversible y
se hace necesario compensar estos efec-
tos con la paralela reduccion de los cos-
tes.

Para reducir dichos costes es preciso
una mayor tecnificacion de la actividad
fundamentalmente a través de medios in-
formaticos y una expansion ordenada de
la actividad que permita ampliar la base
de clientela y los activos gestionados a
partir de la estructura existente de costes
fijos.

El Santander ha conseguido, a traves
de estos procedimientos, reducir sus cos-
tes de transformacion sobre los activos
totales medios manejados que han pa-
sado en cuatro anos del 3,11 en que se
situaban en 1983 al 2,29 alcanzado en
1987. Esta ultima cifra esta practicamente
en linea con la de los principales bancos
europeos, aungue pensamos que con-
viene proseguir decididamente en esta
tarea.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ;qué im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras

espariolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—No me parece que la dimension de
la banca condicione decisivamente su ac-
tividad internacional. Las economias de
escala funcionan casi exclusivamente en
los mercados de capitales si se quiere
actuar de forma global. Desde esa pers-
pectiva la dimension es algo importante,
pero solamente para las no mas de diez
entidades que en el mundo pueden jugar
un papel estable en esos mercados. El
resto de la actividad internacional es per-
fectamente asequible para entidades de
las caracteristicas de |os grandes bancos
espafioles. No quiero insistir de nuevo
con ejemplos como el del Santander pero,
en nuestro caso, no nos hemos encon-
trado nunca con limites a nuestra extensa
actividad internacional derivados de la di-
mension del Banco.

Tengo que decir que la banca espafola
compite ya con un numero superior a
cuarenta entidades internacionales en el
mercado espariol y que la presencia en
otros mercados demuestra como filiales
de bancos espafioles actuan también alli
rentable y eficazmente.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los sis-
termas financieros nacionales. ;Qué as-
pectos de la innovacion financiera inter-
nacional cree Vd que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espanol?

—La mayor innovacion se ha produ-
cido, a mi juicio, en los mercados de ca-
pitales y en el conjunto de servicios es-
pecializados a la gran empresa. Los
procesos de desintermediacion y la de-
manda, inicialmente por parte de las gran-
des empresas multinacionales pero des-
pués generalizada en el mercado, de
nuevos servicios son los aspectos mas
destacables y donde, probablemente, con-
tinuara mas intensamente la innovacion.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
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sufela a mayores riesgos e incertidum-
bres. ; Cudles deberian ser en su opinion
los criterios basicos de la supervision ejer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
ejerce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—El Banco de Espana ha seguido aten-
tamente y ha actuado, a mi juicio con
acierto, dentro del intenso proceso de
cambio en la actividad de las instituciones
financieras. La supervision y control se
ha ido extendiendo, lo que me parece
bien. Se puede decir que hoy la banca
espanola esta sometida a sistemas de su-
pervision equivalentes a los que existen
en los principales paises occidentales. Las
disposiciones en cuanto al riesgo-pais o
a los recursos propios me parecen parti-
cularmente convenientes y acertadas.

Considero, por otra parte, que no hay
un estricto paralelismo entre el alcance
de la supervision de bancos, cajas de aho-
rros y cooperativas en relacion con los
nuevos intermediarios financieros que
han aumentado mucho, en los ultimos
tiempos, la importancia de su actividad.
Estoy seguro de que, en el futuro, esta
supervision sera acorde con los crecien-
tes riesgos asumidos por estas enti-
dades.
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Mario Conde Conde
Presidente y Consejero Delegado
del Banco Espanol de Credito

Mario Conde es el alevin de los banqueros
espanoles. Su entrada en el sistema
financiero, hace tan solo unos meses,
supuso un autentico terremoto. En octubre
del pasado ano realizo una fuerte inversion
en el Banco Espariol de Credito, pasando a
ser uno de los dos mayores accionistas,
circunstancia que le fleva al Consejo de
Administracion y, pocas semanas despues,
a la Presidencia con plenos poderes. Junto
a su socio, Juan Abello, ha realizado la
mayor inversion exterior de capital privado
en la historia de la economia espariola en la
multinacional italiana Montedison.

Sus ideas han supuesto un soplo de aire
fresco en una banca excesivamente
encerrada en si misma. Lo esencial para el
es la eficacia y la profesionalidad a la hora
de prestar servicios. No tiene complejo en
reconocer el sobredimensionamiento del
sistemna crediticio espafol y la necesidad de
profundizar en el ajuste de personal y la
reduccion de oficinas. No obstante, alude a
la prudencia a la hora de iniciar tal proceso.

Cree en la internacionalizacion, aunque
considera que no todos los efectos
derivados de la misma van a ser positivos.
Comparte, en términos generales, los
planteamientos del informe Revell y cree
gue las fusiones no se pueden plantear en
abstracto.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992 ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con cardcter ineludible en el sis-
tema financiero espanol para que, en
1992, las instituciones financieras espario-
las estén en condiciones de competir con
las extranjeras?

—Lo esencial es la mejora de la efica-
cia. Mas adelante, si Vd. quiere, hablare-
mos de la dimension; pero lo que parece
basico es que se incremente la profesio-
nalidad en la prestacion de servicios ban-
carios, y esto lleva a una consideracion a
fondo de los sistemas organizativos y a
la mejora de la formacion del personal.
Es un trabajo silencioso y duro, que las
instituciones financieras iniciaron hace
tiempo, pero en el que deben redoblarse
los esfuerzos.

—En la ultima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ;Diria VVd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espariol haya alcanzado las colas de li-
bertad deseables? Si no es asi, ;qué as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?

—La desregulacion ha permitido operar
en un marco mas competitivo, y eso es
bueno. Como es obvio, deberia progre-
sarse en la direccion de reducir los re-
cursos cautivos, aungue somaos conscien-
tes de su relacion con la financiacion del
deficit del sector publico.

—En términos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
tema bancario espariol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ; Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asl, ;queé vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—Es cierto que nuestros costes de in-
termediacion son mas altos, y comparto
la idea de que es basico reducirlos. El
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sistema crediticio espanol esta, a mi juicio,
muy probablemente sobredimensionado,
y parece inevitable la profundizacion en
el ajuste de personal que se esta reali-
zando. También lo sera, casi con seguri-
dad, la reduccion del namero de oficinas;
pero lo mas importante es hacer todo
esto con prudencia y sin traumas, a la
vez que se tecnifica la gestion bancaria y
se amplia la prestacion de los servicios.
En la consideracion del tema incide, asi-
mismo, la cuantia de los recursos cauti-
VOS.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ¢ qué im-
portancia concede Vd. al tema de fa di-
mension de las instituciones financieras
espanolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—He manifestado mi punto de vista en
la Junta General de Accionistas. La mayor
dimension es un factor positivo con un
nivel de eficacia dado. Ahora bien, la cues-
tion es si debe alcanzarse una mayor di-
mension a toda costa, porque se piense
que esta ahi el problema principal. Yo
comparto, en términos generales, el plan-
teamiento del Informe Revel, y creo que
la conveniencia de las fusiones no se
puede plantear en abstracto, sino anali-
zando cuidadosamente los costes y be-
neficios de cada opcion concreta. El re-
sultado final de una operacion de este
tipo depende de la complementariedad
de las entidades implicadas y, sobre todo,
de la capacidad gerencial para sortear,
con el menor coste posible, los ineludibles
y complejos problemas que plantea.
Desde mi punto de vista, seria deseable
una mayor dimension, pero sin mitificar
la cuestion y teniendo en cuenta, en cual-
quier caso, que en todos los sistemas
bancarios existen entidades de dimension
distinta, que no siempre la mejor gestion
se identifica con la dimension, y que la
cuestion clave reside en la eficacia.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los sis-
temas financieros nacionales. ¢ Qué as-
pectos de la innovacion financiera in-

ternacional cree Vd. que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero esparniol?

—Creo que, a efectos de analisis, hay
que separar internacionalizacion e inno-
vacion. Es cierta la tendencia a la inter-
nacionalizacion, aunque no debe pen-
sarse que todos los efectos que se derivan
del proceso son positivos; porque, si bien
se ha incrementado la posibilidad de asig-
nacion de recursos a nivel global, no debe
ignorarse que también ha aumentado la
volatilidad en las paridades de las mone-
das y en los mercados financieros.

Naturalmente, estos fendmenos estan
incentivando la aparicion de innovacio-
nes; muchas de las cuales pretenden re-
ducir los riesgos derivados de la volatili-
dad. Las operaciones swaps responden
a esta idea, y comienzan a generalizarse
entre los grandes prestatarios espaiioles.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la inno-
vacion y la internacionalizacion, esta su-
jeta a mayores riesgos e incertidumbres.
¢Cudles deberian ser, en su opinion, 10s
criterios bdsicos de la supervision efercida
por la autoridad financiera en ese nuevo
marco de referencia? ;Cree Vd. que la
supervision que actualmente se ejerce es
desigual, en intensidad y alcance, para
las entidades financieras tradicionales
—bancos, cajas de ahorros, cooperati-
vas— respecto a los nuevos intermedia-
rios financieros?

—La autoridad monetaria y financiera,
afortunadamente, ha ido intensificando
su labor inspectora y de control, lo cual
es importante para la comunidad bancaria
porque, efectivamente, se han incremen-
tado los riesgos e incertidumbres. Creo
también que es cierto que el control y la
supervision de las entidades del sistema
bancario son mas estrictos; pero es lo-
gico, porque son actividades mas conso-
lidadas. Sobre los nuevos intermediarios
financieros, sin duda se intensificara la
funcién de prevencion y control con el
desarrollo y tipificacion de sus opera-
ciones.
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“Espania tiene
que situar a
uno o dos de
sus grandes
bancos entre
los veinticinco

primeros del
mundo”

L ]
—
—

—

Alfonso Escamez Lopez
Presidente y Consejero Delegado del
Banco Central

Especializado por vocacion profesional y
formacion bancaria en el sector exterior,
Alfonso Escamez tal vez sea el banquero
espanol que muestra una mayor
preocupacion porque nuestras instituciones
financieras alcancen una dimension
internacional. Es contundente al afirmar
que un «objetivo indeclinable es que
Esparnia situe una o dos de sus grandes
entidades bancarias entre las veinticinco
primeras del mundo». Esta obsesion le ha
llevado a que el Central cotice en la Bolsa
de Nueva York y haya intentado desarrollar
redes propias de sucursales en los paises
de la Comunidad Econémica Europea y en
los paises del drea del dolar.

Hombre pragmatico y riguroso, piensa que
el debale sobre la modernizacion y el reto
de la europeizacion hay que planteario
desde una perspectiva mds amplia
—aresulta imprescindible saltar fronteras»—
y asegura que la banca espaniola tiene que
concentrarse, «pero no hariamos nada si
solo se concentra en el espacio del
mercado interior. Por tanto, la tan traida y
llevada cuestion de las fusiones bancarias,
en su opinion personal, «esta mas intuida
que debatida». Y hay otra obsesion que
aparece en ltoda la entrevista con él: el
cobro de los servicios», solo asi se podrd
avanzar en la reduccion de los costes de
intermediacion. Es la opinion de un
banquero que cogio al Central pugnando
en la quinta posicion del ranking bancario y
que consiquio ponerle en primer lugar.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992. ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con caracter ineludible en el sis-
tema financiero espariol para que, en
1992 las instituciones financieras espafio-
las estén en condiciones de competir con
las extranjeras?

—Recientemente, en la conferencia que
dicté en Barcelona en el mes de diciem-
bre, he definido mi posicion personal con
mucha amplitud. Creo que en el espacio
espanol las instituciones financieras tie-
nen un nivel de competencia que dificil-
mente podra encontrar dificultades en
una mayor penetracion de la banca ex-
tranjera. Realmente, todos los bancos ex-
tranjeros importantes estan trabajando en
nuestro pais desde hace varios anos y
hay experiencia sobre ello. Otra cosa es
prepararse para el espacio europeo. Creo
que somos muy pocas las entidades que
tuvimos un objetivo claro al respecto y
contamos con redes propias de sucursa-
les en los paises de la Comunidad, y lo
que considero muy importante también
en Estados Unidos y el area del dolar,
Canada, Puerto Rico, etcétera.

Considero también, y esto es muy im-
portante, que en esa salida del espacio
propio hacia el espacio europeo hay una
cierta reconversion, que no solo se va a
producir en la banca espafola, sino en
todos los bancos de los distintos paises,
porgue un estudio somerc permite apre-
ciar que realmente el nivel de penetracion
de cada uno de los grandes bancos en el
ambito externo a su propio pais, con la
excepcion de la plaza de Londres, donde
estamos todos, no es demasiado impor-
tante. Creo que por ello se abre un ca-
mino de negociaciones y de conciertos,
con posibilidades de llegar hasta fusiones,
de caracter supranacional, aunque si in-
tereuropeo. Hay, actualmente, aigun
indicio de la corriente que le indico, y
normalmente se debe acelerar tan pronto
sea definitiva la segunda directriz bancaria
y un conjunto de directrices complemen-
tarias relativas a la libertad de movimien-
tos de capitales y a los mercados finan-
cieros, cuyos proyectos ya estan en
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‘Hay una
cierta
reconversion
que no sélo se
va a producir
en la banca
espariolq, sino
en ftodos los
bancos de los
distintos paises”

“Hay que
avanzar aon
mds en el
camino de la
desrequlacién y

sequir
acercdndose al

modelo
europeo”

Otros problemas propios del sistema
financiero espanol, para una mayor ra-
cionalizacion de nuestros costes, pasan
por ajustes de plantillas, de oficinas y co-
bro de servicios. Creo que se le esta pres-
tando una gran atencion, que ha habido
grandes avances dentro de las cortas po-
sibilidades de un mercado muy rigido en
las cuestiones de empleo, y que se viene
actuando con una conciencia de solida-
ridad con el entorno econdmico, que es
muy importante de mantener, aun cuando
suponga ciertos sacrificios a corto plazo,
y no avanzar con la velocidad deseable.
Un ajuste de los coeficientes de inversion
obligatoria que soporta la banca espanola
sera también necesario antes de 1992,
para adecuarnos a los standards euro-
peos.

—En la ultima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ; Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espanol haya alcanzado las cotas de li-
bertad deseables? Si no es asi, ;jqué as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?

—He reconocido en distintas ocasiones
que ha habido un avance liberalizador
desde 1977, con saltos hacia atras muy
importantes, como fue el alto nivel al-
canzado por los coeficientes, que aunque
mas reducido, todavia continua. Creo que
hay que avanzar aun mas en el camino
de la desregulacion y seguir acercando-
nos al modelo europeo. Creo, sin em-
bargo, que no todo es un problema de
normas. Hay también habitos diferencia-
dores en las actitudes de la clientela y
del publico que servimos, que seria acon-
sejable evolucionar hacia el modelo euro-
peo. Me refiero, por ejemplo, al cobro de
servicios, a la atencion personalizada, y
a otros muchos aspectos similares de
atencion al cliente, que tienen costos sig-
nificaticos no repercutibles, y que en
cierto modo pueden ser una ventaja para
el coste espafiol, respecto de otros paises
europeos, respecto a su banca.

—En terminos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
tema bancario espariol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
olros paises comunitarios. ; Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ;que vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—Hay que relacionar los costes de in-
termediacion con los servicios que cada
banco presta y, en este sentido, no son
superiores los del sistema bancario es-
panol que los de la generalidad de la
banca europea. Creo que la banca es-
panola administra bien y con bastante
austeridad, aunque se ve afectada por
cuestiones particulares como la rigidez
de empleo o la no movilidad geogréfica
que hace diferente nuestro sistema del
de otros paises. Creo que sera justo re-
conocer que la banca viene haciendo un
gran esfuerzo para reducir costes de in-
termediacion, sin crear problemas de em-
pleo adicionales a los que ya tiene el pais.
Es seguro que el ajuste va a continuar en
un equilibrio entre mantenimiento del em-
pleo e incorporacion de nuevas tecnolo-
gias, y habra que recorrer un trecho am-
plio en el cobro de servicios que también
tendra incidencia en los sectores de in-
termediacion.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ; que im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espanolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—La dimensién es importante siempre
que no merme la fortaleza y la rentabili-
dad de la institucion. Coinciden todos
los tratadistas nacionales e internaciona-
les, en una linea de integracion para re-
dimensionar las organizaciones banca-
rias, pero advierten al mismo tiempo los
serios peligros que de este proceso se
derivan. Personalmente creo que la cues-
tion esta mas intuida que debatida. Hay
incognitas muy importantes como la apli-
cacion del Acta Unica Europea y del Libro
Blanco del Mercado Interior, en principio
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“La banca
espaiiola tiene

que
concentrarse,

pero no
hariamos nada
si sélo se
concentra en el
espacio del
mercado
interior”

“El crack
bursatil ha
puesto de
manifiesto
caminos
equivocados
que, sin

embargo,
estaban

recibiendo una
gran
aceptacion”

prevista para el afio 1992, aun cuando ya
empiezan a aparecer tendencias que pro-
vocarian una mayor transitoriedad hasta
el ano 1995.

En Estados Unidos, la aplicacion de la
Ley de Banca Interestatal va a suponer
también una profunda transformacion ha-
cia la concentracion de grandes bancos.
Observe, sin embargo, que estas medidas
tienen un caracter supraestatal. No se
trata tanto de concentrar bancos de los
mismos estados o naciones como de ha-
cer posible que los bancos actien en un
espacio mayor y para conseguir la di-
mension necesaria se concentran sal-
tando las fronteras. Estoy convencido que
para ser competitiva internacionalmente,
es decir, fuera de las fronteras espariolas,
la banca espanola tiene que concentrarse,
pero no hariamos nada si sélo se con-
centran en el espacio del mercado inte-
rior. A mi juicio lo que resulta imprescin-
dible es saltar las fronteras de una u otra
manera, adquiriendo bancos, implan-
tando red, o asociandose con otras enti-
dades, y tener presencia en el espacio
europeo. Con fidelidad para esta politica,
la empresa que presido lleva muchos
anos trabajando para establecer una red
europea y americana que ya es impor-
tante a nivel de banco espanol. Un obje-
tivo indeclinable es que Espana sitle una
o dos de sus grandes entidades bancarias
entre las veinticinco primeras del mundo.
Pero se necesita algun tiempo para lo-
grario con serenidad y controlando los
costes economicos y sociales que puede
tener.

—1La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los sis-
temas financieros nacionales. ;Que as-
pectos de la innovacion financiera in-
ternacional cree Vd. que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espanol?

—Es absolutamente cierta la interna-
cionalizacion de la vida financiera y la
integracion de los sistemas financieros
de los distintos paises. El pasado crack
bursatil del mes de octubre ha sido una
leccidon que todos estamos analizando y

estudiando en profundidad para extra-
polar conclusiones de futuro. Preci-
samente de este crack se derivan con-
clusiones importantes respecto a las
innovaciones financieras internacionales
ya que, como se ha puesto de manifiesto,
habia caminos equivocados que, sin
embargo, estaban recibiendo una gran
aceptacion. En los mercados financieros,
como sucede en casi todos los mercados,
hay fenomenos de moderacion que con-
solidan unas lineas de trabajo y revisan
otras. Repasar la historia reciente a traves
de la banca extranjera en Espana, a través
de las operaciones que ha venido desa-
rrollando, permite llegar a conclusiones
como la que le indico al cbservar la rapi-
dez con que han ido variando sus mode-
los de trabajo, superponiendo y elimi-
nando actuaciones en espacios de tiempo
relativamente cortos. Creo que el sistema
financiero espafnol esta asimilando con
mucha fluidez los aspectos de la innova-
cion financiera internacional que mejor
se adaptan a las posibilidades de nuestro
mercado. Volviendo la vista atras encon-
tramos figuras financieras muy importan-
tes que han tenido su desarrollo en los
ultimos cinco anos y gozan de una pre-
sencia efectiva. Creo gque si algunas acti-
vidades financieras no han entrado aun
con fuerza en nuestro pais se debe mas
a trabas legislativas, como por ejemplo
el fidecomiso, que a técnicas de gestion.
Realmente los equipos profesionales es-
parioles estan trayendo todas las innova-
ciones tan pronto como el mercado in-
ternacional los genera, y la presencia de
la inversion extranjera en el pais ha co-
gido tal volumen que realmente ofrece
oportunidades de innovacion similares a
las exteriores. Entre las trabas a conside-
rar, quiza una de las mas importantes
sea la dificultad de contratacion de la pe-
seta como moneda internacional, porque
dada su propia fortaleza las autoridades
no han contribuido, en el pasado reciente,
a estimular las operaciones basadas en
nuestra moneda.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
sufjeta a mayores riesgos e incertidum-
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“La supervision
actual que hay
en Espaiia me
parece
realmente
positiva”

bres. ; Cuéles deberian ser en su opinion
los criterios basicos de la supervision efer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
gjerce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—Me gustaria puntualizar respecto a
su pregunta que los tres fendmenos que
cita —desregulacion, innovacion e inter-
nacionalizacion— tienen un fundamento
muy desigual contemplando cada uno de
los paises.

Espero muy sinceramente que la pues-
ta en practica de las cuatro libertades
que fundamentan el Mercado Comun, en
el ano 1992, o cuando sea posible, traiga
para Espana un marco abierto y estable
que permita a las entidades financieras
programar su trabajo y la proyeccion de
su futuro, en un esquema con mayor per-
manencia. En ese nuevo marco de refe-
rencia, la supervision ejercida por la auto-
ridad financiera ha de ser rigurosa y fuerte
en todo lo que se refiere a la solvencia y
honestidad de las instituciones y las per-
sonas que las controlan o dirigen. La
banca sirve al publico administrando re-
cursos en base a la confianza que inspira,
y la autoridad bancaria publica, o con
participacion privada como sucede en pai-
ses muy avanzados, debe ser muy rigu-
rosa en el control. Esto me lleva a la su-
pervision actual que hay en Espana, cuya
intensificacion en el plano de la inspec-
cidon y de seguimiento, me parece real-
mente positiva. Solo debe haber un limite
claro para no interferir en la gestion. Creo
que el trato es bastante igual para todas
las instituciones financieras y tiende a ho-
mogeneizarse respecto a los nuevos in-
termediarios financieros. En mi opinion,
todos los que trabajamos en los mercados
financieros y, en definitiva, estamos con-
tribuyendo a la seguridad en el trafico de
estos recursos, debemos tener un control
similar por parte de la autoridad publica.
Espero que una vez resuelta la reforma
de la bolsa, y segun se vayan aplicando
las nuevas directrices del Mercado Co-

mun relativas al sector financiero y su
entorno, las desigualdades actuales en
el control iran perdiendo significacion.
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“Es
indispensable
adecuar los
cosfes de
intermediacion
de la banca
espaiola a los
de la CEE”

José Angel Sanchez Asiain
Presidente del Banco de Bilbao

«Cada vez resulta mas clara la necesidad de
que las instituciones bancarias espariolas
dispongan de un volumen suficiente de
activos y de recursos, que les permita
alcanzar una dimension internacional
acorde con el tamario de nuestra economia
y con la necesaria defensa de nuestros
intereses corporativos en los foros
internacionalesy; esta frase resume, en
buena medida, el pensamiento de José
Angel Sanchez Asiain sobre la politica de
fusiones y el futuro de la banca espariola
ante el reto del mercado Unico europeo. Es
la opinion del hombre que esta considerado
como el gran tedrico de nuestro sistema
financiero y que, ademas, llevo la teoria a la
practica impulsando la fusién del Banco de
Bilbao con el Vizcaya.

Doctor en Ciencias Economicas en la
especialidad de dinero y finanzas, ha
influido decisivamente en las autoridades
monelarias de cara a disenar la estrategia
de futuro del sector bancario,
contemplando el Mercado Unico Europeo
como un escenario nuevo con ventajas e
inconvenientes. Su actitud es de optimismo
siempre que se sepa reaccionar a tiempo.
Cree que las autoridades gubernamentales
tienen que ir armonizando no solo la
normativa bancaria con las europeas, sino
también las fiscales y las monetarias. Por su
parte, las entidades financieras necesitan
racionalizar al maximo su asignacion de
recursos materiales y humanos.

—La Comunidad Europea alcanzard la
meta del mercado unico en 1992. ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con cardcter ineludible en el sis-
tema financiero espariol para que, en
1992, las instituciones financieras espano-
las estén en condiciones de competir con
las extranjeras?

—El objetivo comunitario de construc-
cion de un mercado comun bancario para
1992, junto a la supresion paulatina hasta
esa fecha de las limitaciones operativas
a la banca extranjera en Espana, consti-
tuyen algunas de las grandes lineas del
escenario futuro en que habréa de moverse
necesariamente la banca espanola. Un
escenario nuevo que significa un reto im-
portante del que pueden derivarse venta-
jas e inconvenientes, y en el que habra
que esforzarse por inclinar la balanza ha-
cia las primeras.

Concretando un poco mas, hay que
destacar que, por un lado, se ofrece a la
banca espanola la posibilidad de una ma-
yor presencia operativa en la Europa co-
munitaria, hasta ahora relativamente es-
casa. Al mismo tiempo, la banca espanola
gozara de la oportunidad de canalizar e
intermediar el creciente flujo comercial y
financiero entre Espana y el resto de los
estados comunitarios.

Sin embargo, los objetivos comunita-
rios de liberalizacion bancaria, tanto en
cuanto a la instalacion de oficinas en
otros paises de la Comunidad como en
lo referente a la oferta de servicios desde
cada pais de origen, exige que todas las
entidades financieras que vayan a operar
en ese mismo y unico mercado puedan
ejercer su actividad en igualdad de con-
diciones operativas.

De ahi la necesidad imperiosa de que
se vayan armonizando, de aqui a 1992,
aspectos no solo referentes a las norma-
tivas bancarias nacionales sino, asimismo,
de aquellas politicas gubernamentales
que —como la fiscal o la monetaria—
tienen una incidencia muy importante en
la actividad de las entidades bancarias.

Asi, por ejemplo, debe avanzarse en la
armonizacion de la regulacion bancaria
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“Existe la
necesidad
imperiosa de
que se vayan
armonizando
no sélo las
normativas
bancarias sino
también las
politicas
gubernamen-
tales, como la
fiscal o la
monefaria”

“Los bancos
esparnoles han
de reforzar su
dimensién, a fin
de ler
competir mejor
en el admbito
comunitario,
sobre todo en
la banca al por
mayor y en los
mercados de

capitales”

comunitaria sobre los llamados «grandes
riesgos» y los sistemas de garantia de
depositos; es necesario continuar exi-
giendo que todas las entidades que pres-
ten servicios financieros dentro de cada
mercado interior, independientemente de
la forma de sociedad que revistan, estén
sometidas al mismo grado de control y
supervision; resulta indispensable que la
Administracion espafiola avance, de la
manera mas rapida posible, en la reduc-
cion del actual coeficiente-de caja a unos
niveles mas acordes con los que la mera
exigencia técnica de liquidez aconsejaria
reaimente, a la vez que desaparece el
coeficiente de inversion en deuda del Te-
soro, a fin de eliminar la desventaja com-
petitiva que estos coeficientes represen-
tarian para los bancos espanoles en un
mercado financiero unificado.

En cualquier caso, aparte esos impor-
tantes aspectos normativos y regulatorios,
los bancos espanoles deben continuar
esforzandose en lograr un mayor fortale-
cimiento cara a su incorporacion a ese
nuevo marco comunitario, mas competi-
tivo e internacionalizado. En consecuen-
cia: deben continuar realizando progresos
en la reduccion de los costes operativos
y en el logro de una mayor productividad;
han de reforzar su dimension, a fin de
poder competir mejor en el ambito co-
munitario, sobre todo en la banca al por
mayor y en los mercados de capitales.

—En la dltima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ;Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espanol haya alcanzado las cotas de Ii-
bertad deseables? Si no es asi, ;qQué as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?

—La puesta en cuestion de la filosofia
intervencionista que imperd hasta bien
entrados los afnos sesenta, como conse-
cuencia de las transformaciones que tu-
vieron lugar por esas fechas en el con-
texto econdémico, ha conducido a las
autoridades espanolas a ir depositando,

gradualmente, una mayor confianza en
el mercado como instrumento de asig-
nacion de recursos y, consecuentemente,
a ir revisando o0 desmantelando buena
parte de las antiguas regulaciones que
incidian sobre el sistema financiero es-
panol. Este proceso desregulador se ha
traducido, como se sabe, en una paulatina
liberalizacion de los tipos de interés y en
una serie de iniciativas destinadas a des-
pejar las limitaciones que compartimen-
taban la actividad de las distintas clases
de instituciones financieras que confor-
man el sistema.

Todo ello, que resulta positivo sin duda,
deberia ser completado con una mas se-
ria reduccion de los coeficientes obliga-
torios sobre los pasivos computables de
las entidades crediticias, ya iniciada, de-
jandolos consecuentemente en el minimo
técnico estrictamente indispensable.
Proceso reductor que iria relacionado, 16-
gicamente, con una politica de firme re-
duccion del déficit de las administracio-
nes publicas y de las causas que lo
provocan. En definitiva, con ésta y otras
medidas liberalizadoras o desreguladoras
similares —sobre todo, en lo que se re-
fiere a la urgente reforma de los mercados
de capitales— ha de procurarse que va-
yan desapareciendo las actuales rigideces
de que adolece todavia el sistema finan-
ciero espafiol, mas aun cuando se consi-
dera el ambito comunitario en el que nos
encontramos integrados.

—En términos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
tema bancario espariol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ;Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ;que vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—Cara al mercado comun financiero
que se avecina, las instituciones finan-
cieras espanolas necesitan racionalizar
al maximo su asignacion de recursos, ma-
teriales y humanos. En linea directa con
esta finalidad parece que resulta total-
mente indispensable proceder a una ade-
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cuacion de los costes de intermediacion

| de nuestras entidades bancarias a los ni-

veles existentes en la Comunidad, si se
quiere ser reaimente competitivos con esa
mayor y mas severa competencia comu-
nitaria que vamos a experimentar en los
proximos anos.

Ello no resulta, por supuesto, una tarea
sencilla, pero en esa reduccion de nues-
tros costes de intermediacion debe po-
nerse toda la inteligencia precisa, bus-
cando aquellas vias que resulten menos
traumaticas para todos.

De todos modos, desde ahora parecen
esbozarse algunas lineas de actuacion
cuyo desarrollo ha de efectuarse paula-
tina pero continuamente: una reestruc-
turacion de la red actual de oficinas ope-
rativas, con una mejora de la calidad de
los servicios prestados a la clientela, tanto
directa como electrénicamente (esto ul-
timo supone, desde luego, continuar rea-
lizando las inversiones tecnologicas in-
dispensables para ello, si no se quiere
correr el riesgo de quedar desfasados del
resto de la competencia comunitaria); una
politica de plantillas que ajuste los recur-
sos humanos existentes a la nueva es-
tructuracion bancaria, lo que implica una
mejora sensible en los grados de forma-
cion, especializacion y promocion profe-
sionales de los empleados, asi como de
su nivel de productividad, a fin de poder
llevar a cabo del modo debido las tareas
que se les requiere en el nuevo marco
competitivo (sean informaticas, de ges-
tion, etc.); en fin, una politica austera y
realista en cuanto a los gastos generales,
que reduzca y racionalice éstos, estiman-
dolos lo mas precisamente posible.

Con la aplicacion de una politica de
costes gradual pero inmediata, en torno
a estas lineas basicas, puede llegarse,
creo, a una situacion que refleje, para
1993, una disminucion de los costes de
intermediacion bancarios espafoles a la
vez que se consigue una mejoria palpable
en cuanto a la preparacion del personal,
los recursos técnicos existentes y, en de-
finitiva —que es lo que se pretende—, en
la atencion y servicio a la clientela (na-
cional y extranjera).

Ahora bien, en el caso de los bancos
espanoles de mayor dimension y con vo-
cacion universal, estas soluciones puden
mostrarse insuficientes, sobre todo en el
marco de una competencia internacional.
En esa situacion, se presentan dos op-
ciones. En primer lugar, la busqueda de
una mayor dimension que permita una
diversificacion méas amplia de actividades
sobre las que repartir los costes. En se-
gundo lugar, una especializacion que per-
mita encontrar un espacio en el mercado.
Ambas opciones exigen, por supuesto,
dificiles operaciones de reestructuracion
gue, pese a su dificultad, se estan mos-
trando ya necesarias.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ;queé im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espafiolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—El proceso de internacionalizacion de
nuestro sistema financiero, acelerado con
la integracion espafiola en las Comuni-
dades Europeas, contribuye a destacar
aun mas, si cabe, la cuestion de la di-
mension de las entidades bancarias como
via de obtencion de una mayor eficiencia
en costes. Pienso que cada vez resulta
mas clara la necesidad de que las institu-
ciones bancarias espanolas dispongan de
un volumen suficiente de activos y de
recursos, que les permita alcanzar una
dimension internacional acorde con el ta-
mano de nuestra economia y con la ne-
cesaria defensa de nuestros intereses cor-
porativos en los foros comunitarios. El
logro de una mayor dimension nos si-
tuara, ademas, como ya he dicho, en me-
jores condiciones para conseguir una efi-
caz diversificacion del negocio bancario.
Por si todo ello no fuera suficiente, debe
recordarse que el fenomeno de la titula-
rizacion, al poner en un primer plano la
capacidad de colocacion como elemento
definitorio de la ventaja competitiva de
cada institucion financiera, viene a primar
enormemente a las que dispongan de un
mayor tamano para aquellas actividades
que se desarrollan en los mercados fi-
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En resumen, el logro de una mayor
dimension es asi el Unico camino que
permite dotar a las entidades bancarias
espafnolas de un mayor grado de com-
petitividad en el negocio internacional.
Por otra parte, esa mayor dimension les
permite obtener importantes economias
de escala derivadas de la racionalizacion
de las nuevas inversiones y de una mejor
asignacion de los recursos, a escala inte-
rior e internacional. La contemplacion de
estos hechos resulta inevitable en cual-
quier estrategia bancaria de futuro, aun-
que, por supuesto, no es imprescindible
optar por un redimensionamiento.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los sis-
temas financieros nacionales. ;Qué as-
pectos de la innovacion financiera inter-
nacional cree Vd que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espariol?

—El creciente proceso de innovacion
financiera que esta teniendo lugar durante
los ultimos afos, tanto en los mercados
internos como internacionales, responde,
entre otras razones, a que las instituciones
crediticias puedan aprovecharse de los
avances tecnologicos en telecomunica-
ciones y el procesamiento y computacion
de la informacion, cara a la creacion de
un mercado financiero global, logren pa-
liar los efectos negativos de las regula-
ciones bancarias y puedan sobrevivir
individualmente en un marco de compe-
tencia financiera creciente, que, al originar
un estrechamiento de los rendimientos
obtenidos por sus servicios financieros
tradicionales, les impulsa a crear aquellas
innovaciones en las que, ademas de lo-
grar ventajas competitivas con respecto
a otras entidades, muestren una imagen
diferenciada de las mismas.

El sistema financiero espariol no ha per-
manecido en absoluto ajeno a esta ola
de innovaciones que han conmovido los
cimientos de las estructuras internacio-
nales desde finales de los afnos setenta.
El impulso dado a la liberalizacion ban-
caria con nuestra incorporacion a la Co-
munidad Europea ha contribuido no sélo

a un aumento de la competencia sino,
asimismo, a un ensanchamiento de la
gama de productos financieros puestos
a disposicion del publico y al desarrollo
de la titularizacion en nuestro pais, con
un mayor acceso de los prestatarios a
los ahorradores ultimos sin la intervencion
clasica de los bancos. Por otra parte, con
la progresiva entrada de la banca extran-
jera en Espana se ha asistido al creci-
miento del mercado interbancario y a una
proliferacion de los créditos a tipos de
interés variable, letras de pagarés de em-
presa, venta de participaciones de credito,
etcétera.

De todas maneras, no conviene olvidar
tampoco que el intenso proceso de in-
novacion financiera desarrollado en Es-
pana, particularmente durante los ultimos
tres o cuatro anos, ha determinado que
se originen serios problemas de instru-
mentacion monetaria, dados los conti-
nuos e importantes desplazamientos en
las carteras de activos financieros por
parte del publico, movimientos que se
materializan en frecuentes sustituciones
de activos incluidos en las magnitudes
monetarias objeto de control, por otros
situados dentro o fuera de los mismos,
quedando asi negativamente afectada la
estructura de control monetario aplicada
por las autoridades. Ello ha hecho pensar,
entre otros aspectos, en los efectos per-
niciosos para ese control monetario que
se derivan del privilegio fiscal legalmente
otorgado a los pagarés del Tesoro, inno-
vacion financiera de caracter publico, que
esta incluida en el agregado monetario
objeto de control, como también las letras
del Tesoro, a diferencia de la deuda pu-
blica a medio y largo plazo, y a gran parte
de los nuevos activos financieros. Parecia
muy oportuno, por consiguiente, que se
diese un tratamiento fiscal neutral para
todos los nuevos activos financieros fruto
de la innovacion, sin ningun trato prefe-
rente para algunos publicos, en detri-
mento de la competencia y el juego de
las fuerzas del mercado. Pero ahi aparece,
de nuevo, el grave problema del coste de
la financiacion de un déficit pablico que,
a pesar de lo sucedido en 1986 y 1987,
no da muestras claras de remitir.
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—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
Sujeta a mayores riesgos e incertidum-
bres. ; Cudles deberian ser en su opinion
los criterios bésicos de la supervision ejer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
glerce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—Desde hace ya tiempo se viene cons-
tatando la presencia de una serie de fuer-
zas que vienen actuando con vigor en
los sistemas financieros nacionales e
internacionales: innovaciéon y prolifera-
cion de nuevoes productos, desregulacion,
desintermediacion, titularizacion de los
activos bancarios, impacto del cambio tec-
noloégico. Todos estos relevantes fend-
menos han mejorado indudablemente la
eficiencia de las instituciones bancarias
en los distintos mercados pero, simulta-
neamente, pueden estar generando ries-
gos y crear una situacion de vulnerabili-
dad potencial para el sistema financiero
en su conjunto: reduccion de la calidad
de los activos bancarios en razon a la
titularizacion y la desintermediacion; es-
casa o0 nula regulacion de intermediarios
no bancarios que promueven e incentivan
muchos de los nuevos instrumentos fi-
nancieros; concentracion de los riesgos
de cambios y de tipos en un pequefo
numero de agentes, etcétera.

En consecuencia, las autoridades su-
pervisoras —a través de los distintos or-
ganismos competentes para ello, tanto
en la CEE como en el Grupo de los Diez,
vienen preocupandose de la gestion y
regulacion de los riesgos que conllevan
las operaciones fuera de balance (cuyo
volumen de transacciones ha tenido un
crecimiento espectacular en los ultimos
anos), en procurar que las instituciones
bancarias fortalezcan sus niveles de re-
cursos propios como forma de conseguir
la solidez necesaria para operar con ga-
rantia en unos mercados tan altamente

competitivos como los actuales, en reco-
mendar que se evite una excesiva con-
centracion de riesgos de las entidades
crediticias en un reducido numero de pres-
tatarios, etcétera.

Todas esas actuaciones me parece que
son realmente muy oportunas, si se
quiere mantener, como hasta ahora, la
confianza del publico en las entidades
bancarias. Pero creo también que la
actual promiscuidad de instituciones, ban-
carias y no bancarias, en mercados so-
metidos a diferentes legislaciones nacio-
nales, pueden dar origen a situaciones
de ventajas o desventajas competitivas,
para cuya correccion se necesita: una mi-
nima armonizacion de las normas regu-
ladoras y supervisoras en los diversos pai-
ses y centros financieros (en esa linea va
precisamente el reciente disefio por las
autoridades internacionales, cara a 1992,
de unos niveles minimos comunes de fon-
dos propios para todos los bancos que
se desenvuelvan activamente en el con-
texto internacional); que todas las enti-
dades, bancarias y no bancarias, que ope-
ren en los mercados de valores se
encuentren sometidas a una normativa
similar; que todas las actividades banca-
rias y/o financieras queden contempladas
en el marco regulador supervisor de los
diversos paises y centros financieros. La
ejecucion practica de estas tres vias debe
ir acompanada, al mismo tiempo, de un
necesario énfasis en que la regulacion y
la supervision tengan un caracter funcio-
nal, es decir, que las diferentes institu-
ciones, bancarias 0 no, que operen en
los mercados financieros estén someti-
das a las mismas normas si realizan idénti-
cas funciones. De este modo se estara
creando unas condiciones mas igualita-
rias en la competencia internacional, en
la provision de servicios financieros, a la
vez que se disminuye la posibilidad de
que la quiebra de una de esas institucio-
nes no bancarias, insuficientemente re-
guladas, perjudigue al sistema financiero
en su conjunto.
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Pedro Toledo
Presidente del Banco de Vizcaya

Pedro Toledo es un innovador pragmatico,
hasta el punto de que no se ha producido
en los ultimos afnos una iniciativa en el
mundo financiero, que haya cuajado, en la
que él no haya tomado parte. Asi, fue uno
de los primeros banqueros en adopfar las
nuevas figuras financieras, como son los
creditos sindicados; ha participado en todas
las iniciativas de liberalizacion, tomando
parte muy activa en el proceso de
saneamiento de la crisis bancaria aplicando
su propio modelo, y ha sido, ademas, el
primero, con José Angel Sanchez Asiain,
en llevar a buen término una fusion: del
Vizcaya con el Bilbao, creando el primer
banco del pais.

Respecto al futuro, tiene ideas muy
préacticas. Siempre ha preferido la
rentabilidad al tamario, teniendo muy en
cuenta esta premisa cuando decidio
fusionarse con el Bilbao. La nueva entidad
ha conseguido convertirse en el duodécimo
banco mas rentable de Europa. Tal vez por
esto sigue insistiendo en que fa «dimension
no tiene una importancia igual para todas
las entidades», ya que es un factor decisivo
en la estrategia competitiva que cada
entidad quiera desarrollar.

De cara al Mercado Unico Europeo,
distingue con claridad las medidas que
es necesario tomar por parte de la
Administracion y por las entidades
financieras. Entre las primeras, la mas
importante es reducir el alto nivel de
coeficientes obligatorios, que «constituye
una necesidad de primer orden», entre las
segundas, destaca reducir el diferencial de
costes que, aun, nos separa de la banca
europea.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992. ; Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con caracter ineludible en el sis-
tema financiero espariol para que, en
1992, las instituciones financieras esparno-
las estén en condiciones de competir con
las extranferas?

—Aunque el calendario de aplicacion
del mercado unico europeo estara fijado,
aun no estan enteramente determinadas
las reglas que presidiran la aplicacion de
los principios rectores de su funciona-
miento. En concreto, aun no se ha defi-
nido el alcance del reconocimiento mutuo
de las técnicas financieras por parte de
los distintos paises. Se trata de una cues-
tion esencial, ya que una interpretacion
amplia de este principio, desde la entrada
en vigor del llamado mercado unico, im-
plicaria cambios sustanciales en las reglas
del juego financiero para la mayoria de
los paises de la Comunidad. Para cada
pais tomado individualmente se trata de
un doble proceso de adaptacion, legal y
financiero; el primero compete a las ad-
ministraciones y el segundo a las entida-
des financieras. Lo que si parece claro
desde ahora es que la competencia sera
cada vez mayor y que ésta desbordara
los mercados nacionales, lo cual implica,
para las entidades de depdsito, una serie
de exigencias. Algunas comunes a todas
ellas, como por ejemplo la de aumentar
la productividad y la eficiencia; otras re-
lativas a las instituciones con vocacion
universal: estas Ultimas deberan alcanzar
una talla que les permita realizar todo
tipo de operaciones y deberan concebir
sus estrategias en funcion del mercado
europeo y no solo del mercado nacional
en que se encuentre su sede social.

—En la ultima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistemna financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ;Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espariol haya alcanzado las cotas de Ii-
bertad deseables? Si no es asi, ;qué as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?
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—El proceso de desregulacion que ha
experimentado el sistema financiero es-
panol ha generado resultados muy satis-
factorios. Queda todavia trecho por re-
correr pero, como es bien sabido, la
liberalizacion futura del marco regulador
va a depender mucho mas de las deci-
siones comunitarias que de las autorida-
des nacionales. Me estoy refiriendo, por
ejemplo, al proyecto de segunda directiva
de coordinacion bancaria, actualmente
en proceso de estudio.

Con todo, los reguladores espafoles
tienen todavia en sus manos importantes
resortes que inciden sobre la capacidad
competitiva de las entidades nacionales.
A mi juicio, el mas decisivo de todos es
el alto nivel de coeficientes obligatorios a
que todavia estan sometidas las entidades
de deposito espariolas. Una rapida equi-
paracion en este terreno con nuestros
colegas europeos conslituye una necesi-
dad de primer orden.

Por otra parte, creo que la situacion
actual de nuestras relaciones comerciales
con el exterior podria permitir una libera-
lizacion todavia mayor de las regulaciones
referentes al control de cambios.

—En terminos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
terma bancario espariol son relativamente
mads altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ; Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ¢que vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—La observacion de que la banca es-
panola tiene unos mayores costes de in-
termediacion que la banca europea es
susceptible de muchas matizaciones. Es-
tos mayores costes son reflejo, en parte,
del mejor servicio que ofrecen nuestras
entidades en términos de proximidad fi-
sica con el cliente. Por otro lado, también
revelan la mayor orientacion minorista de
nuestra banca -—originada, en buena
parte, por el mayor peso que las pe-
quenas y medianas empresas tienen en
nuestra economia.

Pero una vez dicho esto, es indudable
que el diferencial de coste con la banca
europea sigue siendo un dato a tener en
cuenta.

En base a nuestra propia experiencia,
la reduccion de costes puede hacerse
—en una primera fase— estableciendo
standars objetivos de recursos necesarios
por tipo de actividad. Es lo que podriamos
llamar racionalizacion generalizada de los
costes.

Pero en una segunda fase, de mayor
complejidad, la reduccion de costes pasa
por la especializacion de los canales de
distribucion de acuerdo con una previa
segmentacion de los mercados. Es un
proceso mucho mas delicado que el an-
terior, pero el Unico viable para alcanzar
standars satisfactorios a nivel europeo.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ;qué im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espariolas para ser compelitivas interna-
cionalmente?

—La dimension no tiene una impor-
tancia igual para todas la entidades. El
factor decisivo es la estrategia competitiva
que cada una quiera desarrollar. Para una
entidad con vocacion de banca universal
y presencia sustantiva a nivel internacio-
nal, la dimension es una variable estraté-
gica clave. Para otra que se oriente con
preferencia hacia la banca comercial y el
mercado interior, la dimension puede bien
ser una variable secundaria.

—ILa internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los siste-
mas financieros nacionales. ; Qué aspec-
tos de la innovacion financiera inter-
nacional cree Vd. que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espanol?

—El sector bancario espanol ha incor-
porado con rapidez todas las innovacio-
nes financieras que se han producido en
el ambito internacional, siempre que res-
pondieran adecuadamente a las condi-
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ciones de los mercados interiores. Las
discrepancias mas notables —caso de los
futuros financiercs, o de las opciones—
se deben mas a la inexistencia de merca-
dos organizados que a una escasa incli-
nacion de las entidades para ofrecer estos
servicios a sus clientes.

—L a actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
sujeta a mayores riesqos e incertidum-
bres. ; Cudles deberian ser en su opinion
los criterios basicos de la supervision efer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
eferce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—Es bastante probable que la caida
de las bolsas en octubre pasado detenga,
o al menos reduzca, el ritmo de creci-
miento del intenso proceso de desregu-
lacion que ha tenido lugar en los ultimos
afios. La aparicion de nuevos interme-
diarios financieros se ha debido, a me-
nudo, al exceso de regulacion de los mer-
cados financieros; en realidad, muchas
de las pretendidas «innovaciones finan-
cieras» no han sido otra cosa que formas,
mas 0 menos ingeniosas, de eludir el ex-
cesivo rigor de las disposiciones regla-
mentarias. En cualquier caso, el eje prin-
cipal de la regulacion debe centrarse en
la solvencia de las entidades financieras,
cualquiera que sea el origen y las opera-
ciones que éstas realizan. Los criterios
deben ser siempre generales para evitar
situaciones de privilegio que lo Gnico que
hacen es falsear la competencia y provo-
car distorsiones en el proceso de asigna-
cion de los recursos productivos.
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Luis Valls Taberner
Presidente del Banco Popular

Es el gran pragmatico de la gestion.

Sus planteamientos sobre el futuro del
sistema financiero espanol se basan
fundamentalmente en la mayor
liberalizacion posible del sistema: a partir
de 1992 los bancos extranjeros se

podran instalar libremente en Espafia y se
regiran por las leyes de sus respectivas
naciones. Dado que la mayor parte de los
paises europeos tiene un menor volumen
de fondos cautivos, teme que, de no
reducirse estos en Esparia, se producira
una fuerte caida de la rentabilidad y, por
fanto, de la competitividad: «/as entidades
que componen el sistema financiero
espanol vienen adoptando, desde hace
tiempo, los cambios necesarios para hacer
frente con éxito a condiciones de
competencia plena en los mercados». En su
opinion, otra cosa muy distinta sera la
«wremocion de los obstaculos
intervencionistas que pesan sobre las
entidades en forma de coeficientes». En
definitiva, se trata de un «problema de pura
voluntad politican.

Tiene ideas muy claras sobre fa
modernizacion de la banca y, lejos de
contemplar los costes de intermediacion
como los «agujeros negros» de nuestro
sistema financiero, matiza que no hay que
sacar conclusiones precipitadas: «tan
inaceptable es afirmar a priori que los
costes de intermediacion altos equivalen a
menor eficiencia como lo contrarion. Es, por
tanto, necesario empezar a hablar de qué
tipo de banca y qué negocio es el que se
persigue: «las generalizaciones son
peligrosasy.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992. ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con cardcter ineludible en ef sis-
tema financiero esparol para que, en
1992, las instituciones financieras esparno-
las estén en condiciones de competir con
las extranjeras?

—Para contestar con un minimo de ri-
gor tecnico a la pregunta es conveniente
precisar antes el exacto contenido del
objetivo que tiene marcado la Comunidad
para 1992.

El Acta Unica Europea firmada en 1986
establece que la Comunidad debera adop-
tar las medidas conducentes al estable-
cimiento progresivo del mercado interior
en el transcurso de un periodo que ter-
minara el 31 de diciembre de 1992, acla-
rando que ese mercado interior implicara
un espacio sin fronteras interiores, en el
que estara garantizada la libre circulacion
de mercancias, personas, servicios y ca-
pitales.

Se trata, por tanto, de un objetivo de
superacion de la actual unién aduanera
para llegar a un auténtico mercado tnico
sin fronteras, que afectaria en principio
por igual al sector real y al sector finan-
ciero. Esa primera aproximacion no es,
sin embargo, del todo exacta, ya que el
Acta Unica no establece una auténtica
integracion monetaria, para la que seria
necesaria la creacion de un Unico banco
central europeo, con todo lo que eso im-
plica de limitacion a las soberanias na-
cionales de los estados miembros. En el
Acta solo se institucionalizara la politica
de contactos y coordinacion de politicas
entre los bancos centrales, dentro del me-
canismo de cohesion que supone el
SME.

La precision anterior es importante. El
proceso de convergencia hacia un mer-
cado unico financiero implica que las en-
tidades tendran que operar en condicio-
nes cada vez mas competitivas, sin que
quede asegurado un marco institucional
comun de actuacion, como consecuencia
de las restricciones que se deriven de las
medidas coyunturales de politica econ6-

mica en cada estado miembro.
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La anterior es especialmente relevante
en el caso espanol, por el grado de in-
tervencion que implica sobre el sistema
financiero la fijacion de coeficientes de-
rivada del divorcio existente entre los ob-
jetivos, sean formalmente aceptados o no,
de la politica monetaria y de la politica
fiscal, con toda la secuela de ineficiencias
que ello implica para el funcionamiento
del sistema.

Las entidades que componen el sis-
tema financiero espafiol vienen adop-
tando, desde hace tiempo, los cambios
necesarios para hacer frente con éxito a
condiciones de competencia plena en los
mercados. En este sentido, el reto del
mercado unico no debe constituir un pro-
blema cuya solucion exija modificaciones
sustantivas en las estrategias de gestion
emprendidas por la mayoria de las enti-
dades.

Otra cosa muy distinta sera la efectiva
remocion de los obstaculos intervencio-
nistas que pesan sobre las entidades en
forma de coeficientes. Aunque, en teoria,
tampoco deberia ser util, ya que se trata
de un problema de pura voluntad poli-
tica.

—En fa altima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ¢ Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sistema financiero
espanol haya alcanzado las cotas de Ii-
bertad deseables? Si no es asi, ;que as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?

—Es innegable que el sistema finan-
ciero espanol ha ido alcanzando cotas
crecientes de libertad operativa en los ul-
timos anos. Pero ese proceso no ha es-
tado ni esta exento de contradicciones y
se encuentra aun lejos de alcanzar la meta
deseable para actuar en un mercado
unico competitivo.

Subsisten, sin duda, vestigios de ca-
racter burocratico e intervencionista como
herencia del pasado. Pero ademas, al am-
paro o con ocasion del desarrollo de nor-

mas tedricamente liberalizadoras, se han
creado nuevas intervenciones e ineficien-
cias.

Es forzoso referirse, en primer lugar, a
la necesaria erradicacion del actual sis-
tema de coeficientes a que antes he alu-
dido. Y digo erradicacion, no simplemente
supresion o reduccion, porque seria ne-
cesaria una normativa de rango suficiente
que hiciera imposible el uso de mecanis-
mos de estas caracteristicas incluso en
situaciones puramente coyunturales, con
todo lo que ello implica de autodisciplina
—elevada al rango de norma legal— de
los sistemas de financiacion publica.

Pero hay que actuar también en otros
frentes, eliminando las trabas existentes
para el libre funcionamiento de los mer-
cados financieros, bien porque coartan
el acceso a la capacidad de actuacion de
determinadas instituciones, porque im-
ponen legalmente o de hecho restriccio-
nes al desarrollo de nuevos instrumentos,
o porgue, mediante mecanismos mas o
menos encubiertos de caracter protec-
cionista, impiden o dificultan la libre for-
macion de los precios. La falta de neu-
tralidad fiscal en relacion a los diferentes
activos financieros existentes en los mer-
cados es un ejemplo suficientemente ilus-
trativo, aunque podrian ponerse otros mu-
chos.

—En términos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones del sis-
tema bancario espariol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ;Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ¢ queé vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—Decir que los costes de intermedia-
cion de los bancos espafioles son mas
altos que los de otros paises, con la con-
siguiente aceptacion implicita de una me-
nor eficiencia en el ejercicio de su funcion
tipica, es algo que exige algunas matiza-
ciones criticas.

Es cierto que, en media, los costes de
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intermediacion de los ultimos afos, ex-
presados como porcentaje de los activos
totales medios manejados han sido su-
periores en Espana a los de los paises
comunitarios, con alguna excepcion sig-
nificativa, como es la de los bancos bri-
tanicos que presentan una estructura de
costes muy similar a la espanola.

Pero esa constatacion no expresa mu-
cho mas que la existencia de diferencias
en la configuracion del negocio bancario
entre unos y otros paises, y no autoriza
—por si sola— a deducir conclusiones
precipatadas sobre niveles relativos de
eficiencia. Para ello habria que tener en
cuenta otros factores importantes: por-
centaje del margen de intermediacion que
absorben esos costes; grado de homo-
geneidad contable en su cuantificacion;
tipo concreto de negocio o segmento del
mismo en que cada banco actua; des-
glose entre costes variables y estructura-
les, productivos e improductivos, como
resultado de la aplicacion de criterios ri-
gurosos de contabilidad analitica, etcé-
tera.

En eéste, como en otros campos, las
generalizaciones son peligrosas. Se pue-
de definir para cada entidad un nivel 6p-
timo de costes en funcion de las caracte-
risticas concretas de su actividad. No es
lo mismo hablar de banca al por mayor
que al por menor, de pura intermediacion
financiera que de prestacion de servicios.
Cada segmento exigira una distinta do-
tacion de medios, con mayor o menor
intensidad en el uso del factor trabajo.
No es casualidad que se parezcan bas-
tante las estructuras de coste de la banca
britanica y de la espanola, ni que sea
corriente que los bancos mas rentables
tengan costes relativamente altos.

Pero tan inaceptable es afirmar a priori
gue los costes de intermediacion altos
equivalen a menor eficiencia como lo con-
trario. Es evidente que la reduccion de
costes, o el aumento de la productividad,
constituye un objetivo deseable para cual-
quier empresa, tanto mas cuanto mas
compelitivo sea el mercado en el que
tiene que operar. En el caso de la banca
espanola se ha avanzado mucho en esa

direccion mediante los procesos de auto-
matizacion de servicios, pero la capacidad
de ahorro de costes tiene un limite claro
que viene marcado por las rigideces exis-
tentes en el mercado de trabajo.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ;queé im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espariolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—Comprendo que resulta atractiva, y
a primera vista razonable, la tesis sobre
la necesidad de una cierta dimension para
asegurar una minima presencia operativa
en los principales mercados de capitales
mundiales, aunque ya entiendo menos
gue esa tesis se formule relacionando la
dimensién con la capacidad para ser com-
petitivos.

En la practica, sin embargo, albergo
serias dudas sobre lo que cabria entender
por presencia minima, por participacion
suficiente en los mercados financieros
mundiales, o, incluso, por grado de de-
seabilidad de tal participacion, en funcion
del binomio rentabilidad-riesgo asociado
a esos mercados, habida cuenta de la
dimension «realista» alcanzable por los
bancos espanoles, por si solos o mediante
los oportunos procesos de concentra-
cion.

Estoy convencido de que, cuando —co-
mo es nuestro caso— un pais no es ni
preve ser centro financiero internacional,
el tamano optimo de sus instituciones fi-
nancieras es basicamente funcion de su
mercado natural interior. Aungue, eviden-
temente, sélo el futuro nos dira cual es el
modelo que conduce a una gestion mas
eficaz.

Por supuesto, el problema puede plan-
tearse de forma muy distinta desde pers-
pectivas politicas, asociadas al caracter
estrategico que pueda tener un sistema
financiero como mecanismo de defensa
de la soberania nacional frente a posibles
peligros de colonizacion. Pero eso no
tiene nada que ver con la presencia ope-
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rativa en los mercados ni con la compe-
tencia.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los siste-
mas financieros nacionales. ; Qué aspec-
tos de la innovacion financiera interna-
cional cree Vd. que esta teniendo mayo-
res repercusiones en el sistema financiero
espanol?

—Al margen del hecho, calificable a
largo plazo de anecddtico, de que la in-
novacion financiera ha estado en Espana
orientada basicamente a defender al sis-
tema de los mecanismos de intervencion
monetaria o fiscal, con lo que eso puede
suponer de ineficiencias marginales anadi-
das, tengo la impresién de que el proceso
al que alude la pregunta nos afecta ya de
la misma forma que ha afectado a todo
el sistema econdmico internacional.

Existe una creciente y peligrosa des-
vinculacion entre la economia real y la
economia financiera, que conduce al ol-
vido del papel intermediador basico de
las entidades y genera fenomenos espe-
culativos, movimientos desestabilizadores
y mucha mas fragilidad en los mercados
y en las instituciones, sin que —a la pos-
tre— se alcance la pretendida mayor efi-
ciencia.

La experiencia reciente del crack bur-
satil en los mercados mundiales, incluido
el nuestro, deberia servir para reconducir
el fendmeno innovador hacia una senda
mas acorde con objetivos de eficiencia
en la intermediacion, compatibilizandolo
con la necesaria proteccion global frente
al riesgo.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo
caracterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
sufeta a mayores riesgos e incertidum-
bres. ; Cuéles deberian ser en su opinion
los criterios basicos de la supervision gjer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
eferce es desiqual, en intensidad y al-

cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperativas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—Desde actitudes posibilistas, alejadas
por igual de sistemas dirigidos o de uto-
pias de puro mercado, se comprende la
necesidad de conciliar —con toda la di-
ficultad que ello supone— una liberaliza-
cion creciente de la actividad con la ade-
cuada supervision de las entidades. La
primera viene exigida en funcion de la
eficiencia deseable y la segunda impuesta
por la experiencia de las crisis bancarias
y de sus posibles secuelas economicas y
sociales.

Es pronto para valorar el resultado final
de ambos procesos que, hasta el mo-
mento, han demostrado razonablemente
su compatibilidad. Las normas sobre di-
ferentes provisiones, limites a la concen-
tracion de riesgos o niveles minimos de
capitalizacion, todas ellas encaminadas
a la consecucion de cotas crecientes de
sanidad financiera y patrimonial de las
instituciones, son claramente positivas y
compatibles con una mayor libertad en
el desarrollo del negocio. Otras regula-
ciones, entre ellas las relacionadas con
la informacién y publicidad de condicio-
nes, puede que no estén exentas de cier-
tas adherencias intervencionistas, susti-
tutivas de algo que se conseguiria mejor
confiando en la propia dinamica de los
mercados.
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Alvaro Villagran y de Villota (*)

Alvaro Villagran —que respondio a esta
entrevista desde la Presidencia de la
Confederacion Espariola de Cajas de
Ahorros, que recientemente ha dejado—
esta plenamente convencido de que en el
mundo al que nos dirigimos resuitan
necesarias entidades financieras con
mayores dimensiones que las actuales,
incluso para actuar eficientemente en los
mercados al por menor. En su opinion, esto
se puede conseguir no solo por la via de
las fusiones, sino tambien por la
cooperacion entre entidades. Es
precisamente ahi donde a las «cajas de
ahorros espariolas se nos estan abriendo
grandes posibilidades de cooperacion en el
plano internacional a través de nuestras
propias organizaciones asociativas
nacionalesy.

Para las cajas de ahorros «la palabra
liberalizacion —dice Villagran— tiene una
interpretacion muy clara y precisa: simple y
llanamente, reduccion de coeficientes y
equiparacion de entidades». Para el Sr.
Villagran es fundamental la total
desaparicion de los coeficientes de
inversion obligatoria antes de 1992. Para
ello, argumenta que los nuevos sisternas de
financiacion del deficit por la via del
mercado permiten prescindir ya del viejo
procedimiento de «mercados cautivos».

() Presidente de la Confederacién Espanola de Cajas
de Ahorros hasta el 16 de marzo de 1988.

—La Comunidad Europea alcanzara la
meta del mercado unico en 1992. ;Qué
cambios considera Vd. que deberian prac-
ticarse con caracter ineludible en el sis-
tema financiero espariol para que, en
1992, las instituciones financieras esparo-
las estén en condiciones de competir con
/as extranjeras?

—Hay que comenzar reconociendo
que el sistema financiero espafol de hoy
se encuentra muy proximo a lo que cons-
tituye la estructura y la forma de operar
de los sistemas financieros de los paises
mas avanzados de las Comunidades Euro-
peas. Y es necesario reconocer también
que esa situacion se ha alcanzado des-
pués del profundo proceso de reforma
iniciado en 1977. Sin embargo, quedan
todavia algunas cosas por hacer, que de-
berian hacerse antes de 1992.

En lo que se refiere a las actuaciones
que corresponden a nuestras autoridades,
me parece que quedan todavia parcelas
importantes de la actividad financiera so-
metidas a un exceso de normas y regula-
ciones. Finalizar el proceso de liberaliza-
cion deberia, en consecuencia, constituir
un objetivo de la maxima prioridad en la
reforma de nuestro sistema financiero,
aungue seguramente ese proceso nho
pueda ser finalizado si el déficit publico
no se reduce hasta niveles puramente co-
yunturales. Mientras tengamos déficit que
sobrepasen el limite de lo prudente co-
yunturalmente hablando, es posible que
se consideren necesarios los coeficientes
de inversion obligatoria y otras regula-
ciones similares, regulaciones que impi-
den una completa liberalizacion del sis-
tema financiero en linea con los criterios
que ya se aplican en otros paises de
Europa.

Pero me parece que la tarea de las auto-
ridades no puede limitarse tan sélo a la
liberalizacion sino que posiblemente de-
beria consistir, ademas, en impulsar a las
entidades financieras espanolas para que
elijan por si mismas el tipo de actividad
que desean desarrollar en el futuro y la
dimension apropiada para tal tipo de es-
pecializacion. Quiza entre esas actuacio-
nes de apoyo a la busqueda de un seg-
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mento especifico de mercado —y de la
dimension mas apropiada para su servicio
eficiente— podria encuadrarse alguna
nueva norma sobre la actualizacion de
valores que permitiese a algunas entida-
des financieras aflorar las reservas tacitas
gue hoy poseen.

Pero no todo han de ser actuaciones
de las autoridades. A las entidades finan-
cieras espanolas les corresponde buscar
la forma de conseguir la maxima eficacia
en la prestacion de sus servicios. Esa ma-
yor eficacia, en mi opinion, pasa por cos-
tes de explotacion mas reducidos y ello,

. sin duda, constituye otra tarea prioritaria

con vistas a nuestra integracion en el mer-
cado unico europeo.

—En la ultima década se ha producido
una importante reforma normativa sobre
el sistema financiero que ha reducido tra-
bas y limitaciones operativas anterior-
mente existentes. ;Diria Vd. que ese pro-
ceso de «desregulacion» ha conducido a
que, en la actualidad, el sisterna financiero
espanol haya alcanzado las cotas de li-
bertad deseables? Si no es asi, ;qué as-
pectos reclaman, en su opinion, una ma-
yor liberalizacion?

—Como es bien conocido la palabra
liberalizacion aplicada al sistema finan-
ciero ha tenido entre las cajas de ahorros
una interpretacion tradicional muy clara
y precisa: simple y llanamente, reduccion
de coeficientes y equiparacion de enti-
dades. Me parece que esa interpretacion,
que tradicionalmente han sostenido las
cajas de ahorros respecto a la liberaliza-
cion, sigue siendo valida también hoy.
Creo, en consecuencia, que liberalizar sig-
nifica, antes que nada, eliminar totalmente
los coeficientes de inversion y continuar
en la tarea de equiparacion de las entida-
des que concurren en los mercados fi-
nancieros. Por supuesto, también significa
precios —tipos de interés— libres y libre
constitucion e instalacion de entidades,
pero todo eso o ya se viene practicando
sin limite alguno en nuestro sistema fi-
nanciero o se practicara de ese modo a
partir de 1992.

Desde luego —y como he dicho ante-

riormente— no caben dudas de que tanto
en el ambito de los coeficientes como en
el de la equiparacion se han producido
cambios radicales desde 1977 hasta hoy,
cambios que nos han aproximado a lo
gue constituye un sistema financiero mo-
derno. Pero quedan pasos que dar toda-
via hasta la completa desaparicion de los
coeficientes de inversion obligatoria y
esos pasos deberian darse antes de 1992.
Es posible, sin embargo, que se opine
gue esos pasos estan condicionados por
la cuantia del déficit publico de naturaleza
estructural, pero quiza ese condiciona-
miento no pese ya hoy tanto como hace
unos anos. Los nuevos sistemas de fi-
nanciacion del déficit por la via del mer-
cado y a través de la colaboracion vo-
luntaria de las entidades de deposito
—sistema de anotaciones en cuenta para
la deuda publica, por ejemplo— permiten
prescindir ya del viejo procedimiento de
«mercados cautivos» que representan los
coeficientes obligatorios de inversion.

En cuanto a la equiparacion de entida-
des dentro del sistema financiero, es evi-
dente que los cambios de los ultimos
anos han sido sustanciales. Por ello, las
cajas de ahorros estamos agradecidas a
ese proceso de equiparacion, pues gra-
cias a él por fin nos situamos en planos
de sustancial igualdad respecto a nues-
tros competidores mas directos. Sin em-
bargo, quedan también aqui algunas par-
celas pendientes de revision y mejora.
En este sentido, creo que las entidades
de depdésito espanolas deberian estar auto-
rizadas a realizar, sin limitacion alguna y
de modo directo, todas aquellas opera-
ciones que en los paises de la Comunidad
constituyen el ambito de actividad de las
mismas. En este sentido, la reforma que
pretende llevarse a término del mercado
de valores y las disposiciones que a este
respecto se contienen en el proyecto de
ley de disciplina de las entidades de cré-
dito avanzan innegablemente en esa linea,
aunque el camino por recorrer quiza sea
algo mas largo de lo que en tales dispo-
siciones se encuentra previsto.

—En terminos generales, los costes de
intermediacion de las instituciones def sis-
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tera bancario espariol son relativamente
mas altos que los de las instituciones de
otros paises comunitarios. ; Considera Vd.
basico reducir esos costes de cara a la
intensificacion de la competencia? Si es
asi, ;qué vias de actuacion considera mas
adecuadas y posibles para la reduccion
de esos costes?

—NMe parece que el problema de nues-
tros costes de intermediacion y de su com-
paracion con los niveles internacionales
tiene que ser analizado en valores homo-
géneos respecto a las magnitudes que
se comparan. En primer término, porque
no existe un nivel unico de costes de in-
termediacion financiera en Europa. En
segundo lugar, porgue el nivel de tales
costes tiene que ser conectado con la
propia dimension del mercado en el gue
se opera, pues un mercado reducido
suele generar niveles de costes mas ele-
vados que otro mas amplio y de ahi que,
si Espana tiene hoy todavia costes de
intermediacion financiera algo mas ele-
vados que algunos de los que se estilan
en otros paises de Europa, es posible que
en parte sea debido a que nuestros mer-
cados sean mas cortos y no permitan los
grados de racionalizacion y eficacia que
permiten otros mercados mas amplios.
Finalmente, porque dentro de nuestros
costes actuales de intermediacion esta-
mos incluyendo costes historicos que de-
berian haberse soportado en otros mo-
mentos. Como es conocido, en nuestros
costes de hoy estamos incluyendo sa-
neamientos que probablemente debieron
hacerse en periodos anteriores y estamos
incluyendo también provisiones a fondo
de pensiones por compromisos adquiri-
dos en el pasado que no se provisionaron
entonces.

Pero no cabe duda de que, una vez
eliminadas estas circunstancias que dis-
torsionan la comparacion, resulta indis-
pensable que las entidades financieras
espanolas —y, desde luego, las cajas de
ahorros espanolas— dediquen esfuerzos
prioritarios a la reduccion de sus costes
de intermediacion. Me parece que mucho
se ha avanzado también por este camino
durante los ultimos afnos con resultados
que no son despreciables pero, sin que

ello suponga traumas irreparables para
nadie, las tareas de lograr mayores niveles
de eficacia en la organizacion y de racio-
nalizacion en las plantillas y redes de su-
cursales han de considerarse como prio-
ritarias para sobrevivir en los mercados
libres y competitivos que se nos avecinan.
Como siempre, quiza el mantenerse en
vanguardia de la tecnificacion constituya
probablemente el mejor camino de re-
duccion de costes a largo plazo.

—Desde el punto de vista de una mayor
presencia y actividad internacional de
nuestras entidades financieras, ;qué im-
portancia concede Vd. al tema de la di-
mension de las instituciones financieras
espariolas para ser competitivas interna-
cionalmente?

—El tema de la dimension de las insti-
tuciones financieras no puede ser objeto
de una mera consideracion aislada sino
gue, en mi opinidn, debe ser relacionado
con la estrategia que cada entidad intente
desarrollar respecto a su clientela mayo-
ritaria y al tipo de productos que la misma
le demande. Es evidente que la dimension
no tiene la misma importancia si el obje-
tivo prioritario de una entidad es el servi-
cio al mercado al por menor que si el
objetivo pricritario es el participar en los
mercados internacionales de capital con
una presencia importante. Como no todas
las entidades financieras atienden en el
presente —ni van a atender en el futuro—
al mismo segmento de clientela, es evi-
dente que no todas tendran necesaria-
mente que buscar grandes dimensiones
para ser mas eficaces.

Por ello, planteado en estos términos
el problema de la dimension, me parece
que la primera tarea que cada entidad ha
de acometer es la de definir cual va a ser
el segmento de clientela a la que priori-
tariamente tratara de servir en el futuro,
pues de la respuesta a esta cuestion va a
depender tanto el tipo de productos y
servicios que haya de ofertar en el mer-
cado como la dimension mas adecuada
para una prestacion eficiente de los mis-
mos.

En cualquier caso no cabe desconocer
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tampoco que en el mundo al que nos
dirigimos probablemente resulten nece-
sarias mayores dimensiones que las ac-
tuales, incluso para actuar eficientemente
en los mercados al por menor, aunque
esas mayores dimensiones —o sus efec-
tos positivos en el ambito concreto de la
eficiencia— pueden conseguirse no solo
por la via de las fusiones sino también
por la de los servicios comunes a través
de la cooperacion entre entidades.

En cuanto al ambito concreto de la par-
ticipacion en los mercados internaciona-
les de capital, es evidente gque actual-
mente ya —y aun mas en el futuro— se
necesitaran dimensiones superiores a las
habituales hoy en Espana. Pero, incluso,
en ese ambito limitado tampoco puede
excluirse la formula de la cooperacion
entre entidades en un plano nacional o0 a
nivel internacional como medio de resol-
ver los problemas de la dimension sin
tener que recurrir forzosamente a las fu-
siones. En este sentido, creo que a las
cajas de ahorros esparolas se nos estan
abriendo grandes posibilidades de coope-
racion en el plano internacional a través
de nuestras propias organizaciones aso-
ciativas nacionales (federaciones y Con-
federacion).

En todo caso, respecto a las fusiones
—que pueden llegar a ser muy positivas
en determinadas circunstancias— me gus-
taria subrayar la necesidad de que se plan-
teasen desde perspectivas de comple-
mentariedad entre las entidades que
pretendan fusionarse. Sin esa comple-
mentariedad, posiblemente el trauma, que
toda fusion supone, conduzca mas hacia
situaciones de mayor ineficacia conjunta
durante plazos no despreciables que ha-
cia situaciones de mayor eficiencia, a
corto plazo al menos.

—La internacionalizacion de la activi-
dad economica y financiera esta llevando
a una creciente integracion de los siste-
mas financieros nacionales. ;Qué as-
pectos de la innovacion financiera in-
ternacional cree Vd. que esta teniendo
mayores repercusiones en el sistema fi-
nanciero espafiol?

—Creo que el cambio de nuestro sis-
tema financiero en los ultimos diez afos
ha sido muy profundo en todos los am-
bitos y que también en todos los ambitos
la innovacion financiera internacional ha
tenido grandes repercusiones sobre ese
cambio. Pero, si alguna faceta tuviese que
destacar, especialmente sefalaria, desde
luego, como ambitos mas incididos por
la innovacion, el de los medios de pago,
el del mercado de dinero y el de capitales
y también, aungque en menor proporcion
quiza, el ambito de los créditos al con-
sumo.

El ambito de los medios de pagos esta
siendo fuertemente revolucionado en Es-
pana por la innovacion tecnolégica. Los
sistemas de tarjetas de crédito, cajeros
automaticos y sistemas electronicos de
transferencias de fondos, estan dando lu-
gar a profundas revoluciones en la forma
de operar de las entidades financieras.
Igual ocurre en los mercados de dinero y
de capitales, aunque en este ultimo en
alguna menor proporcion que, posible-
mente, se corrija si la reforma del mer-
cado de valores se lleva a término en linea
con el que las autoridades espanolas tie-
nen previsto.

Pero, aunque menos conocidas, las in-
novaciones internacionales también estan
teniendo una fuerte repercusion en el
mundo del crédito al consumo en Esparia
y las cajas de ahorros tienen una amplia
experiencia al respecto. En este sentido,
innovaciones como el crédito por puntos,
los sistemas flexibles de amortizacion de
créditos, la aplicacion de tipos de interés
variable a las operaciones a mas largo
plazo y, sobre todo, la preocupacion de
las entidades por activar una parcela en
la que tradicionalmente habian sido meras
receptoras de las solicitudes de los clien-
tes en lugar de auténticas promotoras de
las iniciativas de éstos —como hoy esta
ocurriendo— me parece que demuestran
que también en el ambito de los créditos
al consumo la innovacion exterior esta
teniendo importantes repercusiones en
nuestro pais.

—La actividad de las instituciones fi-
nancieras que discurre en un mundo ca-
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racterizado por la desregulacion, la in-
novacion y la internacionalizacion, esta
sujeta a mayores riesgos e incertidum-
bres. ; Cuales deberian ser, en su opinion,
los criterios basicos de la supervision ejer-
cida por la autoridad financiera en ese
nuevo marco de referencia? ;Cree Vd.
que la supervision que actualmente se
gferce es desigual, en intensidad y al-
cance, para las entidades financieras tra-
dicionales —bancos, cajas de ahorros,
cooperalivas— respecto a los nuevos in-
termediarios financieros?

—La supervision de las entidades de
crédito me parece una tarea impresindible
en un mundo de mayor libertad y en sis-
temas financieros mucho mas complejos
y competitivos. Por otra parte, la forma
en que se ha llevado a término esa tarea
por nuestras autoridades creo que ha sido
muy eficiente, sobre todo teniendo en
cuenta el atrasado y rudimentario nivel
del que tuvieron que partir y la amplitud
y profundidad de la crisis financiera que

| han tenido que controlar.

Con vistas al futuro me parece que los
criterios basicos de supervision tienen
que apoyarse cada dia mas en una nor-
malizacion creciente de los procedimien-
tos de contabilizacion, en la aplicacion
cada vez més intensa de sistemas internos
de control de las propias entidades junto
con auditorias externas cada vez mas pro-
fesionalizadas e independientes vy, final-
mente, por la instrumentacion de sistemas
flexibles y automaticos de supervision ta-
les como las normas ya vigentes sobre
recursos propios minimos. A todo elio,
desde luego, habria que afadir la nece-
saria extension de esas tareas de vigilan-
cia y supervisioén a los nuevos interme-
diarios financieros, que me parece que
son quienes quedan todavia algo aparta-
dos de las normas habituales de supervi-
sion del Banco de Espana.
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