DESAFIOS Y RESPUESTAS
EN LA BANCA ESPANOLA

La incorporacion de Espana a la CEE ha alterado los
principales rasgos que venian caracterizando al negocio
bancario en Espana: estabilidad e inmovilismo basados
en una estricta regulacion. El desafio actual se llama
competencia, interior y exterior. A tratar de en qué
consiste este desafio y cuéles pueden ser las respuestas
de la banca espanola se dedica el presente articulo de
Juan Bengoechea Goya. Comienza el autor por describir
las peculiaridades del sistema bancario espanol y los
desafios a los que ha de hacer frente; aborda después el
tema de los costes y las economias en la banca como
una via para afrontar tales desafios, continua con un
analisis del fendbmeno de la sinergia y de la estrategia de
diversificacion, para presentar, finalmente, una serie de
sugerencias sobre futuras actuaciones de instituciones y
autoridades tendentes a facilitar el ajuste del sistema a la

competencia comunitaria.

I. INTRODUCCION

NO de los rasgos carac-

teristicos del negocio de

la banca espanola en el pa-
sado era el de su estabilidad. Pro-
tegida como estaba por una es-
tricta reglamentacion, le bastaba
adoptar unas practicas relativa-
mente sencillas para tener ase-
gurados sus resultados ano tras
afo. Sin embargo, y al igual que
ha ocurrido en otros paises, este
idilico panorama ha comenzado
a alterarse. En nuestro caso, el
factor desencadenante ha sido la
incorporacion a la CEE. En estas
circunstancias, y de cara al fu-
turo, el dilema que se plantea, ya
que nada esta garantizado a
priori, es saber cual habra de ser
la mejor manera de prosperar en
unos mercados cada vez mas
afectados por el rigor de la libre
competencia.

Estas lineas estan encamina-
das a ofrecer alguna luz sobre

estas complejas cuestiones. Para
ello, se comienza por subrayar
las peculiaridades del sistema
bancario espanol y los desafios a
que tiene que hacer frente. La
impresion que se obtiene es que
los supuestos basicos en que se
sustentaba la actuacion de los ban-
cos en el pasado estan sufriendo
una profunda transformacion. En
la seccion lll, se aborda el tema
de costes y economias en la
banca, como una de las posibles
vias para afrontar los futuros de-
safios. Una de las conclusiones
es que, en un mercado libre, con
toda probabilidad los triunfadores
se encontraran entre aquéllos
cuya estructura de costes les per-
mita aplicar unos margenes que,
sin poner en peligro ni sus estan-
dares de calidad ni el rendimiento
de su capital, sean mas estrechos
que los de sus rivales. Ademas,
se constata que la aparicion de
economias de escala y de gama
en la banca no es un fenémeno
ni natural ni automatico, sino que

esta ligado a la capacidad de ges-
tion de cada entidad individual-
mente considerada.

En la seccion IV, se analizan el
fendmeno de la sinergia y la es-
trategia de diversificacion. Se con-
cluye que la adaptacion al mo-
delo de banca universal deberia
tomar como referencia inexcu-
sable el nicleo de negocio de
cada entidad. También se sehala
que una diversificacion bien en-
tendida deberia juzgar cada acti-
vidad por sus propios méritos, re-
legando a un segundo plano su
capacidad para generar sinergias.

Por ultimo, se trata el tipo de
actuaciones que deberian poner
en practica instituciones y auto-
ridades para facilitar el ajuste del
sistema a la competencia comu-
nitaria. A este respecto, se recuer-
dan los peligros que entrafia un
enfoque basado Unicamente en
el corto plazo, y la responsabili-
dad que tienen las autoridades
reguladoras a la hora de evitar
que una dinamica de este tipo se
consolide.

Il. DESAFIOS DEL ENTORNO

En este apartado, se abordan
algunos de los desafios que tiene
planteados la banca espafola.
Por una parte, se desea saber en
qué medida la dinamina de cam-
bio en que se encuentra inmersa
esta alterando o no los supuestos
en que descansaba su actuacion
tradicional. Asimismo, y en es-
trecha relacion con lo anterior,
se pretende indagar sobre el ca-
racter de sus resultados actuales.

La primera evidencia que se
desprende de este andlisis es que
las instituciones financieras go-
zan de una posicion privilegiada
dentro del sisterna economico es-
pariol. Un indicio de esta posicion
de privilegio se encuentra en la
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GRAFICO 1

VALOR ANADIDO BRUTO DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS EN 1985
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alta participacion de nuestras ins-
titucicnes financieras en el PIB,
si se compara con la de aquellos
otros paises europeos que no
cuentan con un centro financiero
de prestigio internacional (véase
grafico 1). Esta circunstancia pa-
rece sugerir que nuestro sistema
financiero esta sobredimensio-
nado en relacion a las necesida-
des del sector real (1), y/o que
los precios de los servicios finan-
cieros estan por encima de lo que
cabria esperar en un mercado no
protegido (2}.

Circunscribiendo este analisis
al sistemna bancario, |0 menos
gue puede decirse es que en los
ultimos anos ha vivido una situa-

cion extraordinariamente favora-
ble. No deja de ser significativo,
en este sentido, el hecho de que,
segun el ranking de rentabilidad
real bancaria elaborado por IBCA
en 1987, entre las diez primeras
entidades del mundo haya cuatro
espanolas. Sin embargo, si se am-
plia el horizonte temporal del ana-
lisis, se observa que esta bonanza
tiene lugar unicamente en los ul-
timos afos. Hasta el punto de
que si la rentabilidad scbre fon-
dos propios se corrige de la in-
flacion, se observa que en la pri-
mera mitad de los anos ochenta
es negativa. De todas maneras,
se constata que esa rentabilidad
corregida da muestras de mayor
volatilidad que la de otros siste-

mas bancarios (3), lo cual puede
ser un indicio de que el riesgo
de la banca espafiola es compa-
rativamente elevado.

Aun asi, el poder de mercado
que tradicionalmente ha poseido
la banca espanola le ha permitido
ampliar su margen de maniobra
en la labor de intermediacion con
los restantes sectores producti-
vos nacionales. Basta observar la
notable diferencia existente a lo
largo de la pasada crisis econo-
mica entre la rentabilidad de los
recursos propios de las entidades
bancarias y la de una muestra
de empresas privadas no finan-
cieras (véase grafico 2). Una de
las razones de este fenomeno re-
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CUADRO N-* 1

NUMERO DE OFICINAS BANCARIAS
B — e S T U ™

Porcentaje

1980 1986 de variacién
1980/86
Bélgica ...............oc.. 3.658 3.646 —0,3
Alemania .. 33.871 39.812 175
Espafa ... .. ‘ 25682 32615 27,0
Francia . ................... 20.245 21.100 42
Italia v 8.416 9705 153
Holanda ........................ 5577 7.388 325

Fuents: OCDE

sidia en la limitada competencia
que se registraba en el seno del
sistema financiero. Circunstancia
esta ultima que, a su vez, estaba
indisolublemente ligada al retra-
so sufrido por la liberalizacion de
dicho sistema, en su doble ver-
tiente: apertura al exterior y crea-
cion de circuitos financieros al-
ternativos a los bancarios.

Como es sabido, este estado
de cosas ha experimentado un
giro espectacular con la entrada
de nuestro pais en la CEE, aun-
que algunas de sus implicaciones
ultimas tarden algun tiempo en
hacerse realidad. Baste recordar,
a este respecto, las medidas li-

beralizadoras recientemente apro-
badas en relacion con movimien-
tos de capitales, expansion de las
cajas, creacion de nuevos ban-
cos, reforma del mercado de
valores o reglamentacion de los
fondos de pensiones. De esta ma-
nera, nuestro sistema financiero
comienza a formar parte de un
nuevo espacio concurrencial de
amplitud europea, cada vez mas
homogéneo desde un punto de
vista geografico y funcional.

El efecto catalizador ejercido
por la competencia en ese nuevo
espacio probablemente tendera
a escalonarse en el tiempo, de-
pendiendo del grado de sofisti-

cacion de las necesidades del
cliente y del valor estrategico ad-
quirido por la presencia fisica a
la hora de satisfacerlas (véase,
en el esquema 1, una segmenta-
cion de clientes y servicios inspi-
rada en esos dos factores). Desde
esta perspectiva, no es aventu-
rado pensar que, a corto plazo,
el segmento mas afectado va a
ser el de la banca al por mayor,
aunque solo sea porque sus ba-
rreras de entrada y salida son
comparativamente bajas. La prin-
cipal amenaza para el negocio al
por menor, al menos de mo-
mento, proviene de la competen-
cia via precios y, en menor me-
dida, de la libertad de expansion
de las cajas. De hecho, es muy
posible que la «guerra del pasivo»
ejerza un efecto especialmente
negativo sobre estas Ultimas,
dado el acelerado crecimiento en
que se han visto envueltos sus
gastos de explotacién como con-
secuencia de la agresiva politica
de ampliacion de cuota que han
desarrollado en los ultimos afos.

A largo plazo, y aun recono-
ciendo que la integracion de al-
gunas actividades a escala co-
munitaria es un proceso lento y
dificil, cabe pensar que el refor-

Crédito consumo ...
Tarjeta de crédito ..
Crédito hipotecario . ..
Carta de crédito ...... ...
Efectivo comercio exterior
Cheques viajero ............. ’

Préstamos comerciales .....................

CUADRO N”° 2
DIFERENCIALES DE PRECIOS EN ALGUNOS PRODUCTOS BANCARIOS ()
(En porcentaje)
e e O e e e mee T T e e e e e R

Alemmania  Bélgica Espafia Francia Italia “’g:gg‘ Holanda Sﬁ‘: ,‘;Z

136 —41 39 105 n:C. —26 31 121

60 79 26 —30 89 —12 43 16

57 31 118 78 —4 n.c. —6 —20

—10 22 59 —7 9 27 17 8

a 6 196 56 23 a3 —46 16

—7 35 30 39 22 —7 33 —7

6 —5 19 —7 9 6 43 46

Fuente: European Economy.

(") El diferencial se obtiene de comparar el precio de cada producte con la media de los cuatro que lo tienen mas bajo.
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GRAFICO 2
ROE DE LA BANCA Y DE UNA MUESTRA
DE EMPRESAS PRIVADAS NO FINANCIERAS

Fuente: Central de Balances y Bance de Espana.

zamiento de la competencia, asi
como una actitud cada vez mas
activa por parte del ahorrador,
tiendan a limar las enormes dis-
paridades que existen en la ac-
tualidad en el precio de los pro-
ductos financieros en la CEE.
Esta situacion es especialmente
preocupante en nuestro caso, ya
que todo parece indicar que el
potencial de reduccion de pre-
cios en el sistema financiero es-
pafiol es uno de los mayores de
la Comunidad (véase gréafico 3),
con el consiguiente efecto depre-
sivo que esto puede ejercer sobre
los resultados de nuestras insti-
tuciones.

Para hacerse una idea de las
implicaciones de la creacion del
espacio financiero europeo, y de
sus posibles consecuencias para
las entidades espafiolas, con-
viene recordar algunas de las con-
clusiones del Informe Cecchini.
Concretamente, y tras los estu-
dios realizados sobre una mues-
tra de ocho paises y dieciséis pro-
ductos, prevé unas transferencias
de renta desde las instituciones
financieras al resto de los secto-
res economicos del orden de 2,9
billones de pesetas. Mas alla de
la exactitud de esta cifra, que
debe tomarse con las salvedades

CUADRON-" 3

RENTABILIDAD DE LOS RECURSOS PROPIOS DE LA BANCA CORREGIDOS DE LA INFLACION

Francia Bélgica Esparia Alerania Holanda USA
1981 . - 43 51 —3,0 47 03 6.7
1982 . 27 6.6 —4.6 7.6 123 89
1983 ... 43 6,1 —1.2 1.1 148 109
1984 ... 54 7.1 —0.3 14,9 14 95
1985 . ... 73 104 42 ] 183 1.2
1986 ... . S . 12,2 152 586 17,2 192 11,0
TIBT . inssmrnsversennosiioirigiiiiism - — 115 —- — -
Media ... ... e on b 6,0 84 17 121 109 97
Coeficiente variacion ... 0,6 05 34 04 0.8 02
Fuenter OCDE.
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que el caso requiere, lo verdade-
ramente resefable es que, con
toda probabilidad, ese trasvase
va a ser muy elevado, lo cual su-
giere el desarrollo paralelo de un
proceso de seleccion natural ten-
dente a la eliminacion progresiva
de las entidades mas ineficaces.
Requisito éste indispensable para
sentar las bases de un nuevo equi-
librio en el ambito comunitario
que asegure la rentabilidad de los
sobrevivientes.

Adicionalmente, el clima de ri-
validad en la industria financiera
va a hacer cada vez mas inviable
el sistema de subsidiacion entre
sectores, actividades y productos
que ha caracterizado hasta ahora
al negocio bancario (véase, en el

gréafico 4, el proceso de subsidia-
cion funcional que se registra en
la banca francesa, que, por sus
similitudes, puede arrojar alguna
luz sobre la situacion espafnola).
Un problema éste que, aunque
sigue afectando a la mayoria de
los bancos, en nuestro caso tiene
especial relevancia por el retraso
que ha sufrido el proceso de re-
forma. Hay que tener presente
que los nuevos competidores per-
miten a los clientes mas acti-
vos establecer comparaciones
atendiendo al valor anadido por
cada producto. Consecuente-
mente, pueden verse tentados a
desplazar hacia la banca las ac-
tividades que ésta subvenciona,
dejando en manos de otros in-
termediarios aquellas a las que

el mecanismo de subsidiacion
perjudique. A la larga, esta situa-
cion no puede prolongarse, ya
que cada vez seria menor el co-
lectivo de clientes sobre el que
recae la estabilidad y rentabilidad
de la entidad bancaria en su con-
junto.

El primer sintoma de que la
subsidiacion no puede prolon-
garse por mas tiempo es la difu-
sion que en los ultimos meses
han tenido las cuentas de alto
rendimiento. Una difusion que,
tras la reciente reforma del coe-
ficiente de caja, ha adquirido
nuevos brios, y cuyo previsible
resultado sera una sensible re-
duccion de los beneficios ban-
carios a corto plazo (4). Proba-
blemente, después de las agre-
sivas politicas adoptadas en estos
primeros momentos se pase a
una etapa de mayor tranquilidad,
una vez se haya alcanzado un
nuevo equilibrio en el reparto de
la base de clientes entre las dis-
tintas entidades. Lo que es se-
guro es que este proceso va a
significar el principio del fin de
una era en la que el 20 por 100
de los clientes era el responsable
del 80 por 100 de los beneficios
(5). A partir de ahora, las institu-
ciones deberan aplicarse para
conseguir que cada uno de sus
productos, clientes y unidades de
negocio sean rentables por sus
propios meéritos.

Este renovado énfasis en la ren-
tabilidad es coherente, asimismo,
con la necesidad de hacer com-
patible el efecto depresivo que
la competencia ejerce sobre sus
beneficios con la nueva regula-
cion sobre recursos propios que
piensa adoptar el Comité Cooke
a nivel internacional. Aungue la
banca espanocla tiene en estos
momentos un volumen de fondos
propios suficiente como para sa-
tisfacer las exigencias impuestas
por ese Comité, el mayor rigor
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GRAFICO 3

REDUCCIONES DE PRECIOS EN LOS PRODUCTOS
FINANCIEROS CON EL MERCADO UNICO

Porcentaje del valor actual
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Fuente: European Economy.

de la nueva normativa necesa-
riamente debe ejercer una nota-
ble influencia sobre la evolucion
futura de su negocio. Porque
cuanto mas elevadas sean las exi-
gencias de capital tanto mayor
es el incentivo para que 10s pres-
tatarios de mejor riesgo se finan-
cien a través de los mercados de
capitales, con el consiguiente per-
juicio para las labores de inter-
mediacion de los bancos y para
la calidad de sus carteras de ac-
tivo. Por otra parte, teniendo en
cuenta que la rentabilidad sobre
fondos propios determina el ac-
ceso al capital, se pondra un én-
fasis creciente en el ROE gene-
rado por cada unidad de negocio

como criterio que sirva de guia a
los sistemas de gestion interna.

En este contexto, no es aven-
turado pensar que el coste de ca-
pital pase a convertirse no solo
en un factor discriminante en la
seleccion de proyectos de inver-
sion, sino también en un ele-
mento competitivo crucial en los
mercados financieros internacio-
nales entre bancos de distintas
nacionalidades (6). Esta circuns-
tancia no deja de ser preocu-
pante en el caso de los bancos
espanoles, por cuanto los limites
impuestos a sus autocarteras y
la entrada en vigor del mercado
continuo contribuiran, probable-

mente, a ampliar la volatilidad de
la cotizacion de sus acciones, obli-
gandoles a aumentar las primas
de riesgo ofrecidas a los inver-
sores. Este proceso se vera ace-
lerado, con toda seguridad, por
la internacionalizacion de las
acciones de nuestras entidades
bancarias, en la medida en que
permite a los arbitrajistas sacar
ventaja de cualquier actuacion en
los mercados nacionales ten-
dente a mantener el PER artifi-
cialmente alto. En estas circuns-
tancias, y considerando la baja
tasa de ahorro existente en nues-
tro pais, asi como la dificultad
para mantener la inflacion en co-
tas reducidas, cabe pensar que
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GRAFICO 4

SUBSIDIACION FUNCIONAL EN LA

BANCA FRANCESA (1987)
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el coste de capital no solo tienda
a elevarse en la banca espanola,
sino que muy probablemente se
sitlie en niveles superiores a los
de la competencia extranjera.

La conclusion que se des-
prende de todas estas conside-
raciones es que /os supuestos ba-
sicos en que se sustentaba Ia
actuacion de la banca en el pa-
sado estan sufriendo una pro-
funda transformacion. Nuestra in-
corporacion a la CEE nos ha
introducido de lleno en las gran-
des tendencias del mundo finan-

ciero desarrollado. La seguridad |

impuesta por las regulaciones
est4 dando paso a un mayor pro-
tagonismo de las fuerzas del mer-
cado. Es preciso subrayar, asi-
mismo, el cardcter excepcional
Y, por tanto, transitorio de los ac-
tuales resultados de nuestras en-
tidades bancarias. El aumento de
la competencia, una de cuyas ma-
nifestaciones se encuentra en la
actual proliferacion de cuentas
de alto rendimiento, unido al ex-
ceso de capacidad que parece
existir en nuestro sistema ban-

cario, estan socavando los pilares

de un modelo de banca basado
en el pasivo barato y en la subsi-
diacion de unos productos por
otros. Consecuentemente, y al
igual que ocurrio en otros sis-
temas que en su dia se enfrenta-
ron a circunstancias similares, el
progresivo estrechamiento del
margen financiero obligara a los
bancos espafioles a analizar ca-
da peseta que gasten y a buscar
nuevas fuentes de ingresos. Si-
guiendo esta linea de razona-
miento, en los dos proximos apar-
tados se pretende aportar alguna
luz a la problematica de costes y
economias, por un lado, y a la
de diversificacion y sinergias, por
otro.

Il. COSTES Y ECONOMIAS

Al igual que ha sucedido con
otros sectores liberalizados, la
banca va a tener que decidir cual
debe ser el nivel Optimo de costes
compatible con el logro de sus
objetivos estratégicos. Este dificil
gjercicio es particularmente ne-
cesario para los bancos espa-
noles, ya que, aunque las com-
paraciones se vean distorsiona-
das por las estructuras de nego-
cio y las practicas contables, las
diferencias, salvo en el caso bri-
tanico, son lo suficientemente
acusadas como para resultar in-
quietantes (véase grafico 5). A
grandes rasgos, puede decirse
que la banca espanola precisa en
estos momentos de un amplio
margen financiero para poder asi-
milar los elevados costes a que
da lugar el proceso de interme-
diacion en nuestro pais. En caso
contrario, corre el riesgo de po-
ner en peligro tanto su futuro cre-
cimiento como el necesario
apoyo de los accionistas.

En nuestro pais, tradicional-
mente, no se ha dedicado al tema
de costes toda la atencion que
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requiere porque los buenos re-
sultados no son el mejor estimulo
para imponer la disciplina, y por-
que la mayoria de las institucio-
nes han depositado grandes es-
peranzas en la obtencion de
economias como elemento racio-
nalizador. Basta recordar, a este
respecto, la frecuencia con que
se ha invocado ese concepto
para justificar la actual ola de fu-
siones y absorciones.

De cara al futuro, sin embargo,
es muy probable que el control
de costes pase a ocupar un pri-
mer plano de actualidad, aunque
s6lo sea porque en el mundo fi-
nanciero no existen las patentes
como mecanismo de defensa
frente a la imitacion. Esta circuns-
tancia contribuye a que, en un
contexto plenamente liberalizado,
las innovaciones se banalicen
con creciente rapidez, lo cual
tiende a dificultar la puesta en
practica de una politica de pre-
cios significativamente distinta a
la de la competencia.

Una de las pocas cosas que
no puede copiarse en el mundo
financiero es la calidad, enten-
diendo por ésta la capacidad de
satisfacer los deseos y expecta-
tivas de la clientela. Asimismo,
no cabe duda de que en un sis-
tema financiero como el nuestro,
sometido a un acelerado proceso
de liberalizacion, crear valor para
la clientela, mediante una oferta
de productos y servicios de cali-
dad, ha pasado a convertirse en
una necesidad urgente. Porque
la diferenciacion a través de la
calidad no solo permite reducir
el impacto de la competencia via
precios, sino que ademas es co-
herente con la cada vez mayor
cultura financiera de los espano-
les.

El problema reside en hacer
compatible la mejora de la cali-
dad con el control de costes, aun-

GRAFICO 5

MARGEN FINANCIERO Y GASTOS DE EXPLOTACION

DE GRANDES BANCOS (1986)
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Fuente: OCDE.
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que sblo sea porque el precio
que esta dispuesto a pagar un
cliente por la prestacion de un
servicio no estéd en funcion de
aquéllos. Su cuantia se basa fun-
damentalmente en algo tan sub-
jetivo como es la satisfaccion que
proporciona su uso, lo cual no
deja de constituir una dificul-
tad adicional para la puesta en
practica de cualquier plan de ac-
cion. Asimismo, conviene recor-
dar que, en un sector intensivo
en trabajo como este, la calidad
del servicio esta indisolublemente
ligada a la del personal. Sin em-
bargo, la escasez de buenos es-
pecialistas financieros en nuestro
pais hace que sus sueldos sean
elevados, y al contratarlos se co-

rre el riesgo de que se registren
agravios comparativos con el
resto de la plantilla.

Asi pues, no conviene deposi-
tar demasiadas esperanzas en la
calidad como factor que, por si
solo, sea capaz de evitar a una
entidad, individualmente conside-
rada, la caida de margenes a que
esta abocado el conjunto de nues-
tro sistema bancario. Tanto mas
cuanto que la proliferacion de las
cuentas de alto rendimiento hace
prever descensos bruscos y cuan-
titativamente importantes de és-
tos, tal y como se ha indicado
con anterioridad. Ademaés, la ex-
periencia de otros autores su-
giere que, en un mercado libre,
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las diferencias de calidad no son
tan grandes como para que una
entidad pueda aplicar precios sen-
siblemente superiores a los de
sus mas inmediatos competido-
res. Una evidencia que, por otra
parte, parece haberse confirmado
en sistemas bancarics como el
britanico, lo cual no ha dejado
de contribuir al renovado énfasis
que las entidades de ese pais es-
tan dando al control de cos-
tes (7).

Por consiguiente, lo menos
que puede decirse es que, & largo
plazo, las estrategias basadas tini-
camente en la diferenciacion son
arriesgadas. Esto es particular-
mente cierto en el caso de la
banca espafiola, no solo porque
sus margenes estan condenados
a sufrir un descenso significativo
a corto plazo, sino también por-
que sus gastos de personal y la
rapida obsolescencia de los equi-
pos informaticos dotan a sus Cos-
tes de una enorme rigidez a la
baja. Adicionalmente, la banca es-
pafiola tiene que competir, en pie
de igualdad, con las cajas, que
gozan de una buena imagen a
los ojos del publico, y proxima-
mente también tendra que ha-
cerlo con entidades extranjeras
gue, amparadas en su experien-
cia y en lo liviano de sus estruc-
turas, van a aumentar sus opor-
tunidades de negocio a medida
que se vaya consolidando la re-
forma de los mercados de capi-
tales y se liberalice el control de
cambios.

En un contexto como éste, y te-
niendo en cuenta el potencial de
reduccion de precios existente en
nuestro pais, no es aventurado
pensar que, a largo plazo, los ga-
nadores se encontraran entre
aquellos cuya estructura de cos-
tes les permita aplicar unos mar-
genes que, sin poner en peligro
ni sus estandares de calidad ni
el rendimiento de su capital, sean

mas estrechos que los de sus ri-
vales. No deja de ser significativa,
a este respecto, la estrecha rela-
cion que se ha encontrado en-
tre éxito en el control de costes
y ROE en una serie de holdings
bancarios estadounidenses agru-
pados por tipos de negocio (8).

Estas consideraciones son, si
cabe, mas pertinentes en relacion
a las fusiones, debido a los sola-
pamientos y duplicidades que ine-
vitablemente se producen. Este
hecho es especialmente grave en
lo relativo a las actividades pura-
mente administrativas, que, al no
estar ligadas a la marcha del ne-
gocio, son costes fijos. Aunque
la evidencia disponible es escasa
y sujeta a salvedades, existen in-
dicios que parecen confirmar la
existencia de una sélida relacion
entre control de costes y éxito
de la fusion (véanse los resulta-
dos del gréafico 6, en el que se ha
tomado como medida de éxito la
cotizacion de las acciones a me-
dio plazo).

Una vez puesta de manifiesto
la importancia de la reduccion
de costes en la banca, parece ne-
cesario indagar sobre la existen-
cia 0 no de economias en su
seno. Como es sabido, se dice
gue una empresa es susceptible
de generar economias (deseco-
nomias) de escala cuando, al am-
pliar el volumen de negocio, los
costes aumentan proporcional-
mente menos (mas) que la pro-
duccion. Por otra parte, se afirma
que hay economias (desecono-
mias) de gama cuando la ela-
boracion conjunta de dos 0 mas
productos requiere menores (ma-
yores) costes que realizarlos por
separado. Si estos conceptos
se aplican al conjunto de la
empresa, se considera que las
economias (deseconomias) son
globales, mientras que si se cir-
cunscriben a determinados pro-

ductos, se considera que son es-
pecificas.

En el ambito concreto de la em-
presa bancaria, se suele atribuir
el origen de ambas clases de eco-
nomias a tres factores fundamen-
tales. Uno de ellos consiste en
las ganancias de productividad
a que da lugar la posibilidad de
proceder a una mayor especiali-
zacion de los empleados. Otro
radica en el abaratamiento del
coste por transaccion y en las
menores necesidades de perso-
nal gue resultan de la incorpora-
cion al negocio bancario de nue-
vos equipos informaticos y de
telecomunicaciones. Por ultimo,
se considera que, a medida que
aumenta el volumen de negocio
y se diversifica la gama de activi-
dades, tienden a disminuir fos cos-
tes unitarios de la produccion y
distribucion de informacion.

Llegados a este punto, y antes
de repasar la evidencia empirica
disponible, conviene dejar cons-
tancia de que todos los trabajos
realizados sobre economias de
escala y de gama en la banca
estan sujetos a importantes sal-
vedades metodologicas. Quiza la
mas relevante sea consecuencia
de la imposibilidad de establecer
criterios rigurosos en la distribu-
cion de costes por actividades en
un negocio tan complejo como
el bancario. Afiadanse a esto los
margenes de libertad en la se-
leccion de variables, tipos de fun-
ciones y caracteristicas de la
muestra, y se comprendera que
existan discrepancias en las con-
clusiones obtenias por algunas
de las investigaciones efectuadas.
Aun asi, merece la pena repasar-
las, aunque solo sea porque siem-
pre es mejor hacerse una idea
basada en la evidencia empirica
que tener que aceptar concep-
ciones tedricas no contrastadas
con la realidad.

En consecuencia, se ha consi-
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GRAFICO 6

COTIZACION DE ACCIONES DE ENTIDADES
BANCARIAS ADQUIRIDAS EN USA EN 1983
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derado oportuno analizar cuales
son los principales puntos de
coincidencia que se registran en
una serie de trabajos reciente-
mente publicados (véase el cua-
dro n.” 4). La primera de ellas es
que /as economias de escala glo-
bales tienden a agotarse con ra-
pidez. De hecho, solo dos estu-
dios encuentran evidencia de esa
clase de economias para entida-
des con depositos superiores a
los 100 millones de dolares. La
segunda consiste en que no hay
evidencia suficientemente con-
lrastada sobre la presencia de

economias de gama globales. De
los once estudios que abordan
este tema, solo tres han confir-
mado su existencia. Asimismo,
parece haber evidencia sobre el
surgimiento de economias de
gama al combinar determinados
productos. También se ha ha-
llado alguna evidencia, aunque
en este caso no es tan sodlida
como la anterior, de economias
de escala especificas.

A primera vista, no deja de ser
contradictorio que la existencia
de economias especificas en de-

terminados ambitos del negocio
no dé lugar a la aparicion de eco-
nomias de caracter global. Los
analistas explican esta paradoja
subrayando el efecto compen-
sador ejercido por los costes de
coordinacion que, directamente
asociados a los problemas de ges-
tion, tienden a elevarse a medida
que una entidad crece y se di-
versifica.

Estos resultados parecen con-
firmarse al contrastarlos con
otras evidencias indirectas. En
este sentido, destaca la falta de
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correlacion positiva entre dimen-
sion y rentabilidad de los grandes
bancos europeos en 1987 (véase
gréafico 7). Si la relacion entre am-
bos conceptos hubiese sido po-
sitiva, la nube de puntos tenderia
a situarse en las proximidades de
una linea ascendente. Sin em-
bargo, la simple observacion de
la realidad permite constatar que,
salvo en el caso de Espania, en el
gue no se detecta ningun tipo de
relacion, la nube de puntos se
distribuye en torno a una linea
descendente, lo cual indica la
existencia de una relacion inversa
entre las dos variables analizadas.

De este analisis sobre las eco-
nomias de escala y de gama en
el negocio bancario se despren-
den dos conclusiones importan-
tes. En primer lugar, ef tamario y
la diversificacion, por si solos, no
garantizan la obtencion de ven-
tajas en la generacion de costes
frente a otras entidades mas pe-
guenas y especializadas. En se-
gundo término, fa aparicion de

economias en la banca no es un
fenomeno ni natural ni automa-
tico, sino que esta ligado a la ca-
pacidad de gestion de cada enti-
dad individual.

Por consiguiente, el control de
costes es un proceso que nos
remite a la situacion concreta de
cada institucion; es decir, al
grado de eficiencia de su orga-
nizacion y al acierto de sus plan-
teamientos estratégicos. Desde
este punto de vista, un adecuado
plan de racionalizacion debe juz-
gar cada coste no en funcion de
su mayor o menor cuantia, sino
a la luz de su contribucion al lo-
gro de resultados. Un plantea-
miento excesivamente centrado
en el corto plazo puede debilitar
la posicion competitiva de la ins-
titucion, con grave perjuicio para
sus beneficios futuros. En el caso
de una fusion, sin embargo, estas
salvedades hay que hacerlas com-
patibles con una inequivoca vo-
luntad de suprimir duplicidades
e impedir la acumulacion de staff,

sin esperar a la llegada de ma-
los tiempos, con la consiguiente
toma de decisiones apresurada.
Actitud ésta tanto méas necesaria
en nuestro pais por cuanto, tal y
como se ha senalado con ante-
rioridad, los buenos resultados
de los bancos espanoles proba-
blemente tienen un caracter tran-
sitorio (9).

IV. DIVERSIFICACION
Y SINERGIA

La segunda respuesta que se
propone poner en practica para
hacer frente a esa insoslayable
realidad es la diversificacion de
actividades. En principio, esta es-
trategia parece estar en con-
tradiccion con la del control de
costes, ya que, por lo general, el
desarrollo de nuevas fuentes de
ingresos da lugar a la aparicion de
nuevos gastos. Sin embargo, este
conflicto suele surgir por el ca-
racter indiscriminado con que se

CUADRO N.° 4

RESUMEN DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS EN INVESTIGACIONES
SOBRE ECONOMIAS DE ESCALA Y DE GAMA

Significacion economias

de ESCALA

Significacion economjas
de GAMA

G G () E G E
Murray and White (1983) .. .. ... Si No —— No Si
H Y. Kim (1987) Si No Si No No
VT e 2 U ——— —— No No Si No No
Goldstein, McNulty and Verbrugge (1987) .......... Si Si No No No
La Compte and Smith (1986) .............................. Si No — No No
Benston, Berger, Hanweck & Humphrey (1983) ... Si Si e — —
Benston, Berger, HANwwck & Humphrey (1983) Si No Si No Si
Giligan and Smirlock (1984) .. - Si No — Si —
Giligan, Smirlock and Marshall (1984) Si No No Si —
M. Kim (1986) ... . Si No — Si Si
Lawrence & Shay (1986) ... ... No No No — Si
Berger, Hanweck & Humphrey (1987) Si No — No Si
Kolary & Zardhooki (1987) .......................... Si No — No Si

) = Globales < 100 m. dolares.
Globales >> 100 m. dolares.
pecificas

G
G ()

= Es|
Globales.

E
G =
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GRAFICO 7
TAMANO Y RENTABILIDAD DE LOS GRANDES
BANCOS EUROPEOS (1987)
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GRAFICO 8

INDICADORES DE LA DIVERSIFICACION DE W

GRANDES BANCOS EUROPEOS EN 1986
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realiza la diversificacion, sin con-
siderar las particularidades de
cada institucion concreta, y tam-
bién por las resistencias que se
originan a la hora de revisar criti-
camente el valor estratégico que
cada unidad de negocio tiene para
el conjunto de la organizacion.

En contraposicion a esa forma
de entender la diversificacion, la
nocion que se va a desarrollar
en los proximos parrafos toma
como eje conductor la necesidad
de lograr una asignacion mas efi-
ciente de los recursos disponi-
bles. Esto significa que en deter-
minadas ocasiones habra que
abandonar antiguas actividades,

reorientando los recursos libera-
dos hacia otras nuevas en las que
razonablemente se espere obte-
ner mejores resultados.

En el caso de la banca es-
panola, la conveniencia de un
analisis de este tipo viene im-
puesta por el hecho de que el
grado de diversificacion funcional
y geografica de nuestros grandes
bancos es comparativamente re-
ducido (véase grafico 8). De he-
cho, y aunque el modelo adop-
tado en nuestro pais sea el
universal, 1a banca espafola con-
tinua siendo, en la practica, fun-
damentaimente comercial y na-
cional.

Como es sabido, la necesidad
de diversificarse esta intimamente
relacionada con alteraciones en
el comportamiento de los clientes
y modificaciones del entorno. Fe-
némenos como la «titularizaciony
de los flujos crediticios, la glo-
balizacion de mercados, la insti-
tucionalizacion del ahorro o la
creacion del espacio financiero
europeo no son sino fiel reflejo
de la magnitud de los cambios
aludidos. En un contexto como
éste, caracterizado por una com-
petencia cada vez mas intensa,
la banca es consciente de que, si
quiere seguir atrayendo recursos
de capital suficientes para man-
tener su posicion en el mercado,
debe lograr que sus fondos pro-
pios sean al menos tan rentables
como los de sus competidores
en la industria financiera. En caso
contrario, se vera desplazada en
favor de aquellos sectores mejor
colocados para satisfacer las ne-
cesidades ultimas de la clientela,
tal y como en su dia ocurrié con
la metalurgia 0, mas reciente-
mente, con la petrogquimica.

Estas consideraciones tienen
especial relevancia en la actuali-
dad, porque, aungue la banca uni-
versal esta llamada a ser el mo-
delo predominante, todavia se
desconoce cuales van a ser las
tendencias de futuro en la indus-
tria financiera. Un analisis retros-
pectivo en un mercado tan de-
sarrollado como el estadouni-
dense muestra que, si bien la
banca ha tenido una rentabilidad
intermedia, su nivel de riesgo (me-
dido por la desviacion de sus be-
neficios con respecto a la media)
es inferior al del resto de los sec-
tores (véase grafico 9). Aun asi,
y teniendo en cuenta la incerti-
dumbre que caracteriza al mundo
financiero, no es exagerado afir-
mar que la diversificacion resulta
hoy mas necesaria que nunca
para entidades de un cierto ta-
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GRAFICO 9

RENTABILIDAD Y RIESGO EN LA INDUSTRIA
FINANCIERA ESTADOUNIDENSE (1971-1984)
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mafo. Especialmente en paises
como el nuestro, que, como he-
mos visto, parecen estar aboca-
dos a sufrir una disminucion de
su margen financiero.

El problema reside en que la
mayoria de las instituciones, a la
hora de poner en practica la di-
versificacion, aplican unos crite-
rios, si no idénticos, si, al menos,
muy similares, lo cual les lleva a
canalizar sus esfuerzos hacia el
mismo tipo de actividades. Con
demasiada frecuencia, el resul-
tado de esta tendencia al grega-
rismo, a la que no son ajenos ni
el temor a actuar en solitario ni
el estado de opinion creado por
las empresas de asesoramiento,
no es otro que el surgimiento de

un exceso de capacidad, con la
consiguiente generalizacion de
unos margenes que, en muchas
ocasiones, no son capaces ni si-
quiera de cubrir los riesgos de la
operacion (10). Pasado el tiempo,
tras los primeros momentos de
contagioso optimismo, se entra
en una fase de selectividad en la
que el mercado se encarga de
depurar a los mas ineficientes.

Esta realidad no debe hacer ol-
vidar que la diversificacion es una
de las esencias del proceso de
intermediacion, asi como la base
de buena parte del valor anadido
generado por las instituciones fi-
nancieras. Aun mas, parece ra-
zonable pensar que, si el ren-
dimiento de nuevas actividades

no esta positiva y perfectamente
correlacionado con las antiguas,
la diversificacion contribuye a
reducir el riesgo; e incluso se
acepta que, aunque éste aumen-
te, tal efecto puede verse mas
que compensado por un incre-
mento superior de la rentabilidad.
Contrastes sobre estos supues-
tos, realizados mediante modelos
de simulacion en el sistema fi-
nanciero estadounidense, dejan
entrever que el sector mas com-
plementario con la banca es el
de seguros, y el que mas distor-
siones ocasiona el de titulos-
valores (véase grafico 10). Asi
pues, y desde el punto de vista
de la teoria de gestion de carte-
ras, la evidencia disponible pa-
rece sugerir que los resultados
de la diversificacion bancaria de-
penden de los sectores elegidos.

En cualquier caso, ese punto
de vista, aunque necesario, no
ofrece mas que un palido reflejo
de la compleja realidad de la di-
versificacion. Mas fructifero re-
sulta enfocar esta problematica
desde una perspectiva estraté-
gica, lo cual nos remite a la no-
cion de sinergia, que ha llegado
a convertirse en algo consustan-
cial a la propia diversificacion.
Aunque ese concepto esté estre-
chamente ligado al de economias
de escala y de gama, su ambito
de aplicacién es mucho mayor.
En su version mas sencilla, se en-
tiende por sinergia el fenomeno
que hace posible que la combi-
nacion de dos o mas actividades,
relacionadas por algun denomi-
nador comun en sus respectivos
procesos productivos, genere un
valor superior al que resultaria de
actuar cada una de ellas por se-
parado (2 + 2 = 5).

Como es logico, una formula-
cion tan genérica como ésta es
dificilmente contrastable, ya que,
si se toma como referencia al
cliente, podriamos llegar a la con-
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GRAFICO 10

SIMULACION DE FUSIONES DE HOLDINGS BANCARIOS
CON OTROS SECTORES FINANCIEROS
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clusion de que todo esta relacio-
nado con todo, y que, por tanto,
cualquier combinacion es suscep-
tible de generar sinergia. Una so-
lucion pragmatica consiste en re-
pasar los resultados obtenidos
por aquellos movimientos empre-
sariales que han hecho de la si-
nergia el eje de su diversificacion,
como es el caso de los conglo-
merados industriales constituidos
en el curso de los anos sesenta.
Si se toma como medida del
éxito algo tan relevante en este
tema como es el numero de em-
presas retenidas por esas com-
panias, la impresién que se ob-
tiene es que la estrategia del
conglomerado industrial ha sido
un estrepitoso fracaso.

La evidencia disponible de-
muestra que, después de la pri-
mera fase de euforia, los cambios
registrados por el entorno han
obligado a muchos conglomera-
dos industriales a desprenderse
de la mayoria de las adquisicio-
nes realizadas en nuevos secto-
res (11). En estos momentos, el
nivel de escepticismo es tan
grande que los mercados de va-
lores estadounidenses penalizan
a los conglomerados: es decir,
valoran el todo menos que la
suma de las partes (2 + 2 = 3).
Precisamente, ésta es una de las
causas de la actual ola de adqui-
siciones en dicho pais, ya que es
una invitacion a la compra de em-
presas para después vender cada

uno de sus componentes por se-
parado.

El mundo financiero no podia
quedar al margen de procesos
de diversificacion basados en el
concepto de sinergia, dada la
fuerte tradicion generalista que
existe en las grandes institucio-
nes. A mediados de la década de
los setenta, coincidiendo con el
inicio de la desregulacién en los
paises desarrollados, las entida-
des estadounidenses pusieron en
boga la idea de que el futuro iba
a ser patrimonio de los super-
mercados financieros. Aunque
esta estrategia tuvo una mayor
incidencia en el retail, debido a
las limitaciones que sufrian por
entonces los bancos anglosajo-
nes y japoneses en el negocio
de valores, su objetivo genérico
consistia en aprovechar los efec-
tos sinérgicos inducidos por la
satisfaccion de todas las necesi-
dades de todos y cada uno de
los clientes. Sin embargo, /as
esperanzas depositadas en esa
estrategia no parecen haberse
confirmado, y en la actualidad pio-
neros como Merril Lynch, Sears,
Penney, Chase, First Interstate,
Welis Fargo, Chemical, American
Express o Bank of America, por
no poner mas que algunos ejem-
plos, estan pasando (o han pa-
sado recientemente) por doloro-
sos procesos de reestructuracion.

A principios de los afos
ochenta, y como consecuencia
del eco adquirido por las refor-
mas del Big Bang londinense en
los principales mercados de va-
lores, comenzo a difundirse una
nueva version del ideal sinérgico:
el conglomerado financiero. En
este caso, debido a las expecta-
tivas creadas por la globalizacion
y la titularizacion, se potencio el
negocio de valores a una escala
hasta entonces desconocida, in-
cluso para los bancos universales
centroeuropeos. Se decia que
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esos fenomenos, unidos a las po-
tentes sinergias existentes entre
banca comercial y de inversion,
inevitablemente iban a conducir
a que los mercados financieros
se vieran dominados por 15 0 20
entidades. Después del conta-
gioso optimismo provocado por
cinco anos de ciclo alcista, /a cri-
sis bursatil de octubre de 1987
puso de manifiesto la inconsis-
tencia de esos supuestos, obli-
gando a numerosas instituciones
que se decia estaban abocadas
a pertenecer a ese selecto grupo
de elegidos a revisar sus ambi-
ciosas estrategias (12).

Este breve repaso de algunos
de los fracasos de la diversifica-
cion ha servido para recordar que
ni la simple imitacion del lider ni
la invocacion de imaginarias si-
nergias son los mejores ingredien-
tes para garantizar el éxito. La
experiencia demuestra que /a
puesta en practica de esa estra-
tegia produce choques cultura-
les, que, en el peor de los casos,
pueden conducir a una pérdida
del sentido de identidad corpo-
rativa. Da lugar a confiictos de
intereses entre las distintas uni-
dades operativas, lo cual requiere
la creacion de barreras impermea-
bles al flujo de informacion que,
por sus propias caracteristicas,
diluyen las potenciales sinergias.
Ademas, la incorporacion de pro-
ductos sustitutivos de los anti-
guos alienta no solo las rivalida-
des sino también la competencia
dentro de la organizacion, y hace
precisa la adopcion de objetivos
estratégicos claros y estructuras
organizativas flexibles. Por otra
parte, el desconocimiento de las
nuevas actividades dificuita el
control de sus riesgos y rentabi-
lidades, lo que, a su vez, exige
disponer de un numero suficiente
de especialistas y de unos siste-
mas de informacion de gestion
adecuados.

CUADRON."5
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A modo de conclusion, puede
decirse que el concepto de si-
nergia no ha tenido los resultados
apetecidos en el mundo finan-
ciero porque se partia de una hi-
potesis falsa. Efectivamente, se
daba por supuesto que los con-
sumidores deseaban centralizar
todas sus transacciones financie-
ras en un solo intermediario. Sin
embargo, basta consultar cual-
quier encuesta sobre el com-
portamiento de la clientela para
comprobar hasta qué punto ese
supuesto es erroneo. Un resul-
tado que, por otra parte, no de-
beria considerarse sorprendente,
dada la distinta naturaleza de al-
gunas actividades financieras, en-
tre las que cabe citar, por ejem-
plo, las de banca comercial y las
de banca de inversion.

Como se ha senalado, la razon
de ser de la diversificacion tiene
su origen en los cambios regis-
trados por el negocio bancario,
que brindan un nuevo abanico
de riesgos y oportunidades a
cada institucion. Esos cambios
pueden surgir por modificaciones

en el marco regulatorio o por la
aparicion de productos sustituti-
vos de los tradicionales, pero me-
nos intensivos en capital que és-
tos. De esta forma, se inicia un
proceso de creacion destructiva,
mediante el cual las entidades in-
capaces de adaptarse dejan paso
a otras mas eficientes y compe-
titivas.

La primera leccion practica
gue cabria sacar para la ban-
ca espanola de todas estas con-
sideraciones es gque, aunque la
diversificion sea una obvia res-
puesta a la futura caida de mar-
genes, desarrollarla sin criterios
realistas conduce indefectible-
mente a la creacion de organi-
zaciones ineficientes y rigidas, in-
capaces de adaptarse a los cam-
bios del entorno con suficiente
rapidez. Por consiguiente, una di-
versificacion bien entendida de-
beria tomar como referencia inex-
cusable ese nucleo basico de
actividades relacionadas que, sien-
do susceptible de generar unos
beneficios suficientemente atrac-
tivos en el futuro, puede permitir
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a la entidad en cuestion el de-
sarrollo de una ventaja sosteni-
da frente a sus competidores. La
identificacion de ese nucleo es
fundamental para cada institu-
cion, porque si algo ha demos-
trado la experiencia es que, a la
hora de seleccionar nuevas acti-
vidades, es mas importante saber
cual va a ser la posicion compe-
titiva en un mercado que el po-
tencial de crecimiento del mismo.

La segunda leccion practica se
refiere a aquellas grandes insti-
tuciones gue pretenden desarro-
llar el modelo de banca universal
mediante el agrupamiento de di-
versos nucleos de actividades. En
este caso, y a fin de no crearse
falsas expectativas, lo mas logico
seria juzgar cada uno de ellos por
sus propios meritos; es decir, por
su ROE. Esto es tanto como decir
que habria que relegar a un se-
gundo plano su eventual capaci-
dad para generar sinergias. Estas
ultimas pasarian a convertirse en
un subproducto, bueno en si
mismo pero nunca imprescindi-
ble para el éxito de dicho modelo.

Reconduciendo estas conside-
raciones al caso concreto de la
diversificacion geografica, lo mas
prudente seria que la aproxima-
cion al ambito comunitario se hi-
ciese desde un firme anclaje en
el mercado doméstico. Téngase
en cuenta que nuestro pais ca-
rece de un numero suficiente de
multinacionales autoctonas, de
una moneda ampliamente utili-
zada en las transacciones inter-
nacionales y de un centro finan-
ciero con suficiente proyeccion
exterior.

En estas circunstancias, y al
igual que ha sucedido en Ale-
mania, Japon o Suiza, pero adap-
tandose a nuestra condicion de
pais deficitario en ahorro, los ban-
cos espanoles deberian tratar de

convertirse en puentes por ex-

celencia de los flujos financieros
de nuestra economia con el resto
del mundo. Una labor en la que,
a diferencia de los intentos in-
discriminados de contar con pre-
sencia fisica en paises que en es-
tos momentos padecen ya un
exceso de capacidad bancaria,
las entidades espafiolas pueden
hacer valer su privilegiada posi-
cién en el mercado interior.

V. INSTITUCIONES
Y AUTORIDADES

En los dos apartados anterio-
res, se ha puesto de manifiesto
la necesidad que tienen los ban-
cos de ser cada vez mas selecti-
vOs en sus proyectos de inver-
sion, dedicando sus recursos alli
donde puedan generar un rendi-
miento que justifique el coste del
capital asignado. Esta necesidad
proviene de que la banca, en
cuanto tal, se encuentra inmersa
en un proceso de liberalizacion
generalizado que dara lugar a
una paulatina desaparicion del ex-
ceso de capacidad que suele ori-
ginarse en cualquier sector pro-
tegido.

Este proceso se ve alentado, a
su vez, por la progresiva pérdi-
da de las ventajas que, sobre
la informacion de la calidad del
riesgo, tuvieron en su dia los ban-
cos, debido al positivo efecto de
las nuevas tecnologias sobre la
eficiencia de los mercados de ti-
tulos negociables. Un segundo
factor coadyuvante es el enorme
auge que estan adquiriendo las
formulas de ahorro institucional
en detrimento de las bancarias,
como consecuencia de la irrever-
sible crisis en que se encuentran
inmersos los distintos sistemas
de seguridad social. Puede de-
cirse, por tanto, que los proble-
mas que aquejan a los bancos
son, en buena parte, de carac-

ter sectorial, al menos en lo que
respecta a las posibilidades que
ofrece su negocio tradicional
para atender eficientemente a los
segmentos de clientela de mejor
calidad de riesgo.

Esto no significa que todos los
bancos, ni siquiera aquellos que
se han especializado en el nego-
cio tradicional, estén condenados
al fracaso. Simplemente quiere
decir que sus respuestas tienen
que ser coherentes con la com-
petencia del sector al que perte-
necen: la industria de servicios
financieros. Quiere decir también
que las diferencias entre triunfa-
dores y perdedores seran mucho
mayores que en el pasado, por-
que la desaparicion de las res-
tricciones impuestas por la regu-
lacion amplia los margenes de
error y, lo que es peor, acrecienta
los riesgos.

Aunque a largo plazo las uni-
cas garantias de éxito sean una
amplia base de capital y una ele-
vada cotizacion de las acciones,
las autoridades nacionales pue-
den jugar un papel relevante en
el periodo transitorio en que se
halla el sector, facilitando la adop-
cion de aquellas medidas que
contribuyan a disminuir los ries-
gos del ajuste. Actitud ésta tanto
mas conveniente por cuanto la
banca es un sector de interés pu-
blico, debido al decisivo papel
que desempena a la hora de pro-
veer de medios de pago al sis-
tema economico, vigilar la cali-
dad de riesgo de los prestatarios
y actuar de vehiculo en la instru-
mentacion de la politica mone-
taria.

En el caso espanol, ese apoyo
es, si cabe, mas urgente. Por una
parte, nuestro proceso de re-
forma adolece de un retraso sig-
nificativo. Ademas, el margen de
maniobra con que cuentan nues-
tras autoridades para adoptar me-
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didas de caracter autbnomo va a
verse reducido progresivamente.
La creacion del mercado unico,
por su propia naturaleza, tiende
a desplazar los centros de deci-
sion desde el ambito nacional al
comunitario. Consecuentemente,
en un préximo futuro va a haber
una cesion de soberania en te-
mas financieros que hasta ahora
se consideraban de competencia
exclusivamente nacional.

Antes de comentar cudles po-
drian ser las medidas a adoptar
por nuestras autoridades, y a fin
de respetar la logica implicita en
los apartados precedentes, pa-
rece necesario referirse al tipo de
politicas que deberian poner en
practica las entidades bancarias.
Lo primero que habria que decir
al respecto es que la magnitud
de los cambios, su sentido y su
ritmo de ejecucion son especifi-
cos de cada institucion, al igual
que lo son sus puntos fuertes y
débiles frente a la competencia.
Aun asi, hay que reconocer que
la integracion espanola en la CEE
ha trastocado de tal manera las
referencias construidas en el pa-
sado que en estos momentos es
posible dibujar, aunque solo sea
a grandes rasgos, algunas de las
prioridades que, con toda segu-
ridad, inspiraran la actuacion de
los bancos espanoles en un
préximo futuro.

Una de ellas consiste en definir
una estrategia coherente con los
cambios que, previsiblemente, va
a registrar nuestro entorno com-
petitivo. En un contexto como el
que nos ha tocado vivir, que su-
pone una ruptura con el protec-
cionismo del pasado, una nocion
del éxito basada en la maximiza-
cion de beneficios a corto plazo
corre el riesgo de entrar en con-
flicto con el objetivo ultimo de
cualquier empresa; es decir, con
su capacidad de generar valor
para el accionista de forma sos-

tenida y a largo plazo. En el caso
de los bancos esparoles, ese con-
flicto es particularmente serio, de-
bido a la fuerte presion que sobre
sus decisiones actuales esté ejer-
ciendo el temor a quedarse solos,
presentando unos resuitados por
debajo de lo que ha sido norma
para el conjunto del sector du-
rante esta ultima etapa de bo-
nanza econdmica.

Ademas, seria muy conve-
niente que la estrategia se for-
malizase en un plan de accion,
dados los sensibles cambios que
han experimentado reciente-
mente las clupulas directivas de
la mayoria de los bancos. En es-
tas circunstancias, dejar actuar a
su criterio a cada directivo podria
desatar una lucha de competen-
cias de resultados imprevisibles.
Los objetivos deberian ser realis-
tas y cuantificables, huyendo de
las grandes formulaciones teori-
cas que, al no poder alcanzarse
y exigir continuos cambios, ge-
neran frustracion y, 10 que es
peor, pasividad. Como es obvio,
la fijacion de objetivos carece de
sentido cuando no se cuenta con
unos sistemas de informacion
adecuados, porque para contro-
lar algo es preciso primero poder
medirlo. Todo ello sin olvidar que
la referencia inexcusable de cual-
quier estrategia tiene que ser el
cliente, aunque solo sea porque
el aumento de la competencia
hace cada vez mas dificil garan-
tizar su fidelidad.

De cualquier manera, conviene
recordar que el éxito de una es-
trategia no depende tanto de su
contenido tedrico como de la ca-
pacidad para llevaria a la practica.
Un requisito indispensable para
ello consiste en diseiar unas es-
tructuras organizativas coheren-
tes con la estrategia previamente
formulada. Muchos de los fraca-
so0s en la realizacion de las me-
jores ideas se deben al deseo de

realizarlas sin modificar el reparto
de influencias. Cualquier altera-
cion organizativa, para que sea
efectiva, requiere cambios de per-
sonas y nuevos equilibrios de po-
deres. En caso contrario, se corre
el riesgo de dejar que cristalicen
situaciones indeseadas, que sue-
len degenerar en una pérdida de
fe en la viabilidad del proyecto
estrategico. Porque una estruc-
tura, entre otras cosas, es una
fuente de percepcion para los em-
pleados, que a través de ella tra-
tan de adivinar lo gue se espera
gue hagan y la consideracion en
que se les tiene.

Por otra parte, si se acepta que
el cliente es la primera referencia
de cualquier estrategia, lo logico
seria construir organizaciones
orientadas al mercado, con me-
nos escalones jerarquicos y una
amplia delegacion de responsa-
bilidades. Asi, no solo se trataria
de introducir mayores dosis de
flexibilidad en las estructuras ac-
tuales, sino que también se abri-
ria el camino para que los bancos
espafoles iniciasen la desburo-
cratizacion de sus sobredimen-
sionadas administraciones cen-
trales. En coherencia con el papel
secundario asignado a la siner-
gia, la mayoria de las funciones
de aquéllas se irian desplazando
hacia los grandes nucleos de ac-
tividad, que ademas contarian
con los recursos necesarios para
cumplir sus objetivos. De esta
forma, estariamos en condiciones
de valorar sus resultados con cri-
terios de mercado, en la medida
en que podrian compararse con
los de sus mas inmediatos com-
petidores.

De la misma manera que la es-
trategia debe apoyarse en la es-
tructura organizativa, ésta tiene
que estar en perfecta sintonia con
esa imprecisa serie de habitos,
creencias y actitudes que con-
forman la cultura corporativa. La
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contribucion al exito de esta se-
gunda naturaleza de las empre-
sas es decisiva en un sector tan
intensivo en trabajo como es el
financiero (13). Especialmente si
se opta por una estructura des-
centralizada, basada en una ges-
tion de la diversidad, tal y como
se ha sugerido anteriormente.
Para que este modelo funcione
eficazmente, es preciso conjugar
un fuerte sentido de identidad cor-
porativa y un arraigado espiritu
de colaboracion, apoyandose en
unas politicas de incentivos que
primen esas virtudes en el per-
sonal. Pero, sobre todo, debera
sustentarse en un liderazgo in-
cuestionado al maximo nivel de
la cupula directiva.

Una de las principales misio-
nes de ese lider consiste en ac-
tuar como foco de irradiacion de
los valores que deben servir de
guia a la institucion. Ademas,
dado lo incierto de los tiempos
que vive la banca, esa responsa-
bilidad debera hacerla compati-
ble con una clara vision del futuro
y con el coraje de tomar decisio-
nes que sabe van a suscitar criti-
cas. Todo ello sin olvidar el valor
de su imagen como una de las
manifestaciones mas genuinas
de lo que es un determinado
banco, eso que le hace ser o no
atractivo a los ojos de los con-
sumidores. Puede decirse, por
tanto, que /a figura del lider esta
llamada a desempenar un papel
cada vez mas relevante en los pro-
ximos anos, debido a la necesi-
dad de tomar decisiones com-
prometidas en un entorno mucho
mas imprevisible que el del pa-
sado. Es muy posible, asimismo,
que esa circunstancia de lugar a
un estilo de direccion menos par-
ticipativo en lo concerniente al
diseno de grandes lineas estra-
tégicas (14).

En todo caso, y aun recono-
ciendo la contribucion de los ban-

cos al éxito de la integracion de
nuestro sistema financiero en el
ambito comunitario, es preciso
subrayar que en estos momentos
la maxima responsabilidad de
que ese proceso tenga un final
feliz corresponde a nuestras auto-
ridades. De ellas depende el
diseno de la politica economica,
asi como la orientacion y el sen-
tido de urgencia que quiera darse
a la reforma del sistema finan-
ciero. Llegados a este punto, pa-
rece necesario hacer un repaso
de algunas de las medidas que
deberian adoptar, y que con toda
seguridad se encuentran ya in-
cluidas en su agenda de priori-
dades.

La primera de ellas, y sin duda
la mas importante, es conseguir
una sensible reduccion de los des-
afustes que padece la economia
espanola en la actualidad. No es
exagerado afirmar que las ten-
siones ocasionadas por las dife-
rencias existentes entre lo que
importamos y exportamos, entre
lo que consumimos y produci-
mos y entre lo que ahorramos e
invertimos son la principal ame-
naza para lograr que se consoli-
den las reformas realizadas en
nuestro sistema financiero. La in-
volucion registrada el pasado
ano, con medidas como las su-
cesivas elevaciones del coefi-
ciente de caja, el deposito previo
exigido en determinadas opera-
ciones de financiacion exterior,
hasta llegar a la fijacion de topes
a la expansion del crédito, es su-
ficientemente expresiva al res-
pecto.

Ademas, la persistencia de
esos desajustes macroeconomi-
cos tiende a acentuar la volatili-
dad de nuestros mercados finan-
cieros, lo cual no solo agrava los
riesgos asumidos por los inter-
mediarios, sino que también in-
fluye negativamente sobre la pro-
pension al ahorro y refuerza la

preferencia del publico por la li-
quidez. Todo ello, a su vez, difi-
culta la creacion de unos merca-
dos de capitales suficientemente
amplios y profundos, coarta el
desarrollo de la inversion institu-
cional y debilita la capacidad del
banco emisor para influir sobre
los tipos de interes a largo. La
prolongacion en el tiempo de
este estado de cosas haria cada
vez mas complicada la reforma
del sistema financiero, debido a
las restricciones que sobre el
caracter autbnomo de nuestras
decisiones nos imponen la en-
trada de la peseta en el SME y
los compromisos adquiridos en
materia de libertad de movimien-
tos de capitales.

La segunda prioridad deberia
ser la busqueda de un nuevo equi-
librio entre seguridad y eficiencia
en el sistema financiero. Si, a par-
tir de los anos treinta, y hasta
bien entrada la década de los se-
tenta, el principal objetivo de las
autoridades reguladoras en cual-
quier pais del mundo consistia
en garantizar la estabilidad de las
instituciones y conseguir una ade-
cuada proteccion para el ahorra-
dor, en los ultimos tiempos he-
mos sido testigos de como ese
objetivo ha ido dando paso al de-
seo de dotar de mayor protago-
nismo a las fuerzas del mercado.
Hay que subrayar, sin embargo,
que durante algun tiempo los sis-
temas financieros nacionales vi-
viran inmersos en un periodo de
transicion en el que coexistiran
regulacion y libertad, inercia e in-
novacion, discriminacion y com-
petencia.

En el caso espanol, ese pe-
riodo de transicion se presenta
particularmente complicado, de-
bido al esfuerzo que hay que rea-
lizar para superar el retraso que
todavia arrastra nuestro proceso
de reforma. Por consiguiente, lo
menos que puede decirse de una
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competencia como la que se ha
desatado con las cuentas de alto
rendimiento, y a la que no es
ajena la reciente reforma del
coeficiente de caja (15), es que
es bastante inoportuna; por la sen-
cilla razon de que, ademas de ser
un juego de suma nula para el
conjunto del sistema, pone en
peligro unos beneficios que la
banca, como cualquier otro sec-
tor, necesita para adaptarse a
las reglas de juego comunita-
rias (16). Tanto mas cuanto que
esa adaptacion hay que hacerla
desde un marco de relaciones la-
borales en el que las rigideces
institucionales hacen poco me-
nos que impracticables reestruc-
turaciones similares a las reali-
zadas en otros paises.

La regulacion financiera debe-
ria ser mas funcional y menos
institucional, de una parte, y mas
flexible y menos reglamentista,
de otra. La progresiva integracion
que se esta registrando dentro
del sector financiero, una de
cuyas manifestaciones es la di-
fusion del modelo de banca uni-
versal, exige que el marco nor-
mativo se base, ya no en eti-
quetas juridico - institucionales,
sino en realidades funcionales.
Aunqgue este enfoque permite de-
finir un espacio competitivo mas
equilibrado y justo, su puesta en
practica, ademas de plantear se-
rios interrogantes sobre el al-
cance de algunas labores de los
bancos centrales, es compleja y
requiere tiempo. Precisamente
por eso, y porque tampoco se
tiene una idea precisa de los ries-
gos generados por muchas in-
novaciones financieras, es por lo
que deberian potenciarse las for-
mas de regulacion informal, ba-
sadas en un conocimiento pre-
ciso de las personas y los siste-
mas de control que operan en
cada institucion.

En tercer lugar, es necesario

que todas aquellas disposiciones
susceptibles de influir sobre la
orientacion de nuestra politica fi-
nanciera sean compatibles con
las vigentes en la CEE. Téngase
en cuenta que en aspectos rela-
cionados con la fiscalidad, la po-
litica monetaria o las normas de
conducta empresarial no existe
armonizacion previa a la entrada
en vigor del espacio financiero
europeo. Por tanto, cabe la posi-
bilidad de que haya paises que
utilicen ese margen de libertad
para hacerse mas atractivos, ofre-
ciendo condiciones mas venta-
josas que las de los restantes
miembros. Mas alla de los riesgos
que entrafia una dinamica de este
tipo, es muy probable que paises
como el nuestro, con una fiscali-
dad sobre el ahorro regresiva, sin
secreto bancario y con importan-
tes bolsas de fraude fiscal, se
vean gravemente perjudicados si
no toman las medidas oportunas.

Por ultimo, seria muy conve-
niente crear las condiciones para
fomentar el espiritu de coopera-
cion entre los distintos compo-
nentes del sistema financiero, al
objeto de buscar soluciones cons-
tructivas a determinadas insufi-
ciencias que no es posible resol-
ver por el simple juego de las
fuerzas del mercado. En este sen-
tido, cabria mencionar la necesi-
dad de lograr una mayor difusion
de la practica de los codigos de
conducta, con el fin de comple-
mentar la labor supervisora de
las autoridades. Otros campos
donde la colaboracion se ha de-
mostrado fructifera son el de los
medios de pago y el de los siste-
mas de liquidacion bursatil, por
cuanto tienden a disminuir los
costes unitarios soportados por
cada institucion. También cabria
llegar a acuerdos en temas de
formacion, poniende en marcha,
por ejemplo, proyectos tan de-
seables como la constitucion de

un centro superior de estudios
bancarios y financieros. E incluso
deberia darse un mayor auge al
papel de los lobbies, para lograr
una justa defensa de nuestros in-
tereses en los foros comunitarios
e internacionales.

Independientemente del valor
que quiera darse a estas propues-
tas, conviene insistir, sin em-
bargo, en la necesidad de que
los bancos espanoles sepan ac-
tuar con sentido de anticipacion,
apostando decididamente por el
futuro. Por el contrario, 1o peor
que podrian hacer es centrarse
en el corto plazo, como facil via
de escape ante la presion ejercida
por una competencia cada vez
mas aguda y por un entorno ma-
croeconomico volatil e incierto.
Si ademas las autoridades alimen-
tan ese tipo de inclinaciones con
medidas que pueden poner en
peligro la propia estabilidad del
sistema, se corre el peligro de
que la situacion se escape lite-
raimente de las manos. Asi pues,
en el periodo transitorio en que
nos encontramos, la maxima prio-
ridad deberia ser fomentar la ca-
pacidad de ajuste del sistema al
reto comunitario, aunque para
ello haya que aceptar durante ese
lapso de tiempo un menor pro-
tagonismo de las fuerzas del mer-
cado.

45




NOTAS

(1) De hecho, y aunque las diferencias exis-
tentes en la definicion de banca introducen
sesgos en las comparaciones internacionales,
las estadisticas de la OCDE parecen reflejar un
notable sobredimensionamiento de la red ban-
caria espariola. Como puede comprobarse (cua-
dron.” 1), sélo Alemania tiene una red superior
a la nuestra, situandonos por encima de paises
con mayor poblacién y renta, como es el caso
de Francia y Reino Unido.

(2) En lo que respecta al precio de los ser-
vicios financieros, y aunque también aqui se
han suscitado polémicas sobre la metodologia,
el analisis contenido en el Informe Cecchini
revela la existencia de amplios diferenciales a
favor de los bancos espafioles en la mayoria
de los productos objeto de estudio (cuadro ni-
mero 2).

(3) Aungue hubiese sido mas pertinente uti-
lizar un tipo de interés libre de riesgo, al carecer,
en el caso espanol, de ese indicador a lo largo
de todo el periodo analizado, se ha optado por
restar at ROE la tasa de inflacion. Como puede
comprobarse (cuadro n.® 3), entre 1981 y 1984
ese ratio corregido fue negativo para la banca
espariola, y su volatilidad fue mucho mayor, tal
como refleja el coeficiente de variacion.

(4) Para hacerse una idea del efecto de-
moledor de las cuentas de alto rendimiento, se
estima que, en el supuesto de una contamina-
cion total de los saldos superiores a 500.000
pesetas en cuentas corrientes y libretas de aho-
rro, el descenso de los beneficios de los seis
principales bancos puede girar, segun los ca-
sos, entre el 40 y el 61 por 100. En el supuesto

de que la contaminacion afectase al 80 por 100
de esa clase de cuentas, la banda anterior gira-
ria entre el 19 y el 35 por 100. Este estado de
cosas esta teniendo muy negativas consecuen-
cias sobre la cotizacion de las acciones banca-
rias, sin olvidar el efecto derivado de la compe-
tencia de las cuentas de alta remuneracion
sobre el conjunto de la renta variable.

(5) Empresas consultoras, como McKinsey
y Booz Allen and Hamilton, han puesto de ma-
nifiesto que cuando se procede a una asigna-
cion total de costes se obtiene, por término
medio, unos porcentajes del orden de los que
se han indicado. Los segmentos de clientela
que con mas frecuencia aparecen en ese 20
por 100 son las personas mayores, las de rentas
altas, y las pequenas y medianas empresas.

(6) El coste de capital, como es sabido, de-
termina el umbral minimo a partir del cual un
determinado ROE crea valor para el accionista,
que obviamente constituye el objetivo Gltimo
de cualquier empresa. Por consiguiente, los
bancos cuya sede se encuentre en paises con
bajo coste de capital tendran una ventaja com-
petitiva sobre aquellos otros afincados en paises
en los que ese coste sea mas elevado. El caso
mas claro en este sentido es el de las entidades
bancarias japonesas y la creciente ampliacion
de su cuota de mercado en los sistemas finan-
cieros estadounidense y britanico.

(7) En numerosas ocasiones, tal y como
suele ocurrir en la primera fase de un proceso
de ajuste, la disminucion de costes se encuentra
estrechamente relacionada con la reduccion
de plantillas. Este tipo de actuaciones constituye
un paso, no por doloroso menos necesario,
para conseguir depurar ese exceso de capaci-

dad que parece aquejar al sistema bancario. Si
esta hipotesis es cierta, puede darse el caso de
que la permisividad de las legislaciones labo-
rales y el nivel de las tasas de paro se conviertan
en fuentes de ventaja competitiva, en la medida
en que pueden influir sobre la capacidad de
ajuste a las nuevas realidades del mercado de
los distintos sistemas bancarios nacionales.

(8) La consultora First Manhattan Consul-
ting Group ha encontrado que, aunque el ROE
de los bancos varia dependiendo de sus dife-
rentes estructuras de negocio, si nos circuns-
cribimos a un grupo de caracteristicas homo-
geneas, los que han tenido éxito en el control
de costes suelen coincidir con los que tienen
mayores ROE, observandose en esta clase de
entidades incrementos en éste de un 3 por 100.
Por el contrario, los que han fracasado en ese
control suelen ser los que presentan menores
ROE, apreciandose disminuciones de este Ul-
timo entre un 2 y un 5 por 100. Teniendo en
cuenta la estrecha relacion existente entre ROE
y precio de las acciones, no cabe extrafarse
de que la cotizacion de los bancos que han
tenido exito sea sensiblemente superior a la de
los que han fracasado en dicho control.

(9) Un plan de racionalizacién como el que
se sugiere aqui precisa, ante todo, de una buena
informacion sobre precios y volumenes. En se-
gundo término, requiere que todos los gastos,
incluidos los de los servicios de apoyo de la
administracion central, estén volcados en linea
de negocio. Solo asi podran adoptarse criterios
objetivos sobre la conveniencia de mantener
determinados departamentos o proceder a sus-
tituirlos por contrataciones externas de caracter
puntual. En definitiva, se trata de articular un
esquema de gestion interna que permita a los
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responsables situados en linea de negocio ejer-
cer un control cada vez mayor sobre ese B0
por 100 de gastos de explotacion que, segin
McKinsey, las entidades bancarias no pueden
asignar directamente a productos y servicios
concretos porgue son gastos compartidos.

(10) En los dltimos afos, han side muchos
los ejemplos de ese gregarismo entre los inter-
mediarios financieros. Baste recordar, a este
respecto, la larga huella dejada por la deuda
contraida por los paises en desarrollo, debido
ala contagiosa alegria con que se concedieron
creditos tras la crisis del petroleo; o el exceso
de capacidad que se ha creado a escala mun-
dial en numerosos mercados monetarios a par-
tir de principios de los afos ochenta, y cuyas
consecuencias se dejan sentir ahora que ha
quedado atras la euforia del ciclo alcista. Tam-
bién estamos siendo testigos de los problemas
ocasionados por innovaciones artificiosas,
como es el caso de numerosas formulas desti-
nadas a financiar fusiones y absorciones sin
demasiado contenido econdmico.

(11)  En un estudio sobre los 33 conglome-
rados mas prestigiosos de Estados Unidos, Por-
ter ha encontrado que, por término medio, éstos
se desprendieron de mas de la mitad de sus
adquisiciones en nuevos sectores, y de mas
del 60 por 100 de las realizadas en actividades
completamente nuevas para ellos. Esos por-
centajes se elevaban hasta el 74 por 100 si
dichas actividades estaban desconectadas de
las desarrolladas por el conglomerado con an-
terioridad. McKinsey, por su parte, en un estu-
dio sobre 116 fusiones, concluye que solo ha
tenido éxito el 23 por 100. Asimismo, sefiala
qgue cuanto mas grande sea la fusion y mayor
sea el grado de diversificacion de la empresa

adquirida tanto mas pequena es la probabitidad
de exito.

(12) Enelcuadro n.” 5 puede comprobarse
hasta qué punto han resultado infundadas al-
gunas de las expectativas que se crearon con
la liberalizacion del mercado financiero del
Reino Unido en octubre de 1986. Para hacerse
una idea de lo desmesurado de esas expecta-
tivas conviene recordar que el capital invertido
por las sociedades creadoras de mercado en
el de deuda publica a corto, tras el Big Bang,
aumento un 600 por 100, pasando su numero
de 9 a 29. El resultado ha sido un descenso de
mas de un 90 por 100 en las comisiones obte-
nidas en la negociacion de esos titulos. Situa-
cion ésta facitmente previsible si se tiene en
cuenta que, por aquel entonces, el mercado de
deuda publica a corto estadounidense era unas
cuatro veces mayor que el britanico, y solo
tenia ocho sociedades creadoras de mercado
mas que éste.

(13} No cabe extrafarse, por tanto, de gue
el choque de culturas sea una de las razones
que con mas frecuencia se aducen para explicar
el fracaso de las fusiones en el sistema finan-
ciero. Téngase en cuenta que esa clase de cho-
ques adquiere especial virulencia en los prime-
ros momentos; es decir, cuando se inicia el
proceso de integracion. Y es precisamente en
esa fase, tal y como ha demostrado la expe-
riencia, cuando se genera la inmensa mayor
parte del valor afiadido en las fusiones. AUn
més, si se sabe conducir con acierto, dadas las
expectativas que una operacion de esta indole
despierta entre los empleados, la integracion
puede convertirse en el catalizador fundamental
del cambio.

(14) No deja de ser significativo que bancos
que hasta ahora habian sido los grandes aban-
derados del estilo de direccion participativa,
como es el caso del Deutsche Bank o el mas
extremo del Swiss Bank Corporation, se esten
inclinando por reforzar cada vez mas la figura
de sus lideres. Una de las razones que con
mas frecuencia se mencionan para justificar
este cambio es la conveniencia de agilizar el
proceso de decisiones, evitando las demoras
que ocasiona la continua necesidad de consutta
y acuerdo si se opta por el estilo de direccion
participativa.

(15) A pesar de que la reforma constituye
un avance respecto a la situacion anterior, el
nuevo coeficiente distingue entre pasivos his-
téricos e incrementales, de forma tal que el
coste de los primeros es alrededor de un punto
superior al de los segundos. Esta circunstancia
constituye un poderoso incentivo a la compe-
tencia entre entidades bancanas, por cuanto
todas ellas estan interesadas en mejorar su po-
sicion relativa a costa de la cuota de mercado
de sus rivales.

(16) A los recursos que habran de dedicar
los bancos a temas como la formacion de per-
sonal, fichaje de especialistas o renovacion de
los soportes telematicos es preciso afadir el
coste de oportunidad a que dan lugar los cer-
tificados del Banco de Espafia destinados a
cubrir el 12 por 100 de los pasivos historicos.
Para hacerse una idea del esfuerzo que se re-
quiere, hay gue tener en cuenta que, dadas las
caracteristicas de la emision, en los grandes
bancos dicho coste superaria en la mayoria de
los casos los beneficios que cutuvieron el pa-

sado afo.




