1992: LA HORA DE
LA VERDAD

Mariano Guindal y Mar Diaz-Varela

«Los cambios mas grandes del sistema financiero
espaiiol ya han tenido lugar en los Ultimos afnos. Se
iniciaron en el verano de 1974 con el levantamiento
de las fuertes restricciones que frenaban la expan-
sion de los bancos, primer paso en un largo camino
hacia la liberalizacion del sector, continuaron con
la crisis abierta en 1978, con quiebra de mas de
media docena de entidades. Ese mismo afo entro
la banca extranjera y se inicio el proceso de reflo-
tamiento de los bancos en crisis; todo ello culminé
con la fusion, en 1988, de los bancos Bilbao y Viz-
caya, y, ya en 1991, con la creacion del holding que
agrupa a los bancos publicos en tomo a la Corpo-
racion Bancaria de Esparnia y la fusién del Central y
el Hispanoamericano. De manera paralela, la revo-
lucion de las cajas de ahorros tuvo su maximo ex-
ponente en la fusién de la Caja de Barcelona y La
Caixan. Este analisis del Presidente del Banco Po-
pular, Javier Valls Taberner, puede resumir las opi-
niones de los maximos dirigentes del sector, que
en su inmensa mayoria coinciden en sefalar que, a
pesar de esta «revolucion», ain no se puede decir
que el «mapa» financiero espafol esté definitiva-
mente consolidado. El proceso sigue abierto.

Desde 1981 hasta 1991, el sistema financiero es-
pariol ha experimentado una profunda renovacion
generacional que ha hecho temblar sus estructuras.
En diez afos, practicamente no ha quedado ni un
solo banquero de los que existian en 1982, cuando
llegd el PSOE al poder, con la excepcion de los
hermanos Valls.

El primer cambio se produjo en el Banco San-
tander, que desde entonces no ha dejado de tomar
la iniciativa, relevando a Botin padre por su hijo
Emilio, quien supo poner a su lado a un hombre
sagaz como Rodrigo Echenique. Después se pro-
dujo la gran revolucion de Mario Conde en Banesto,
que termind no sélo con su anterior presidente Pa-
blo Garnica, sino con su sucesor José Maria Lopez
de Letona y todo el viejo Consejo de Administracion.

La tercera gran renovacion tuvo lugar en la banca
vasca, tras la fusion del Bilbao con el Vizcaya, la
muerte de Pedro Toledo y la dimision de José Angel
Sanchez Asiain, que dejo al frente del «superbancon
a Emilio Ybarra. El cuarto relevo se produce en la
banca madrilefa, cuando Claudio Boada decidié
dejar la Presidencia del Hispano a José Maria Amu-
sategui. Con la fusion de este banco con el Central,
se despejo la sucesion de Alfonso Escamez, que, a
consecuencia del pacto, dejara las riendas del
Central-Hispano a Amusategui en 1992

Este cambio generacional también ha revolucio-
nado la banca publica, cuando Francisco Luzon
sustituye en el Exterior a Miguel Boyer. Cambio
que no habria tenido mayor trascendencia si no
hubiera sido por la decision del Ministro de Econo-
mia, Carlos Solchaga, de fusionar a toda la banca
publica, colocando a Luzon al frente de la Corpo-
racion Bancaria de Espafa, la nueva Argentaria,
imprimiéndole una estrategia competitiva. El Popular
hizo un relevo a medio camino, y de forma muy
calculada, cuando el histérico Luis Valls, decide
alternarse en la Presidencia con su hermano Javier
y crear una especie de copresidencia intercam-
biable.

En las cajas de ahorros, el cambio generacional
se realiza de forma paralela. Sélo el Director General
de La Caixa, José Vilarasau, se mantiene en su
puesto, pero al frente de una caja que maneja unos
activos de 5,29 billones de pesetas y con unos re-
cursos propios que superan el cuarto de billén, lo
que la sita entre las primeras de Europa. Aparecen
nuevos gestores, como Jaime Terceiro, al frente de
Caja de Madrid, que se convierte en la segunda del
ranking, con unos activos de 2,54 billones; José
{gnacio Berroeta, hombre de la «escuela del Viz-
cayan, que es fichado para la super caja vasca —la
BBK—, con mas de un billén de pesetas de activos;
el economista José Luis Martinez Candial, al frente
de IberCaja; José Luis Méndez, Director General
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de Caixa Galicia; José Maria Simo, al frente de
Bancaja, y Braulio Medel, Presidente de Unicaja.
Todos ellos representan a la nueva generacion de
cajeros, que han profesionalizado la gestion y han
protagonizado importantes procesos de reordena-
cion para poder competir en un mercado cada dia
mas complejo.

El relevo también se produce al frente de la pa-
tronal bancaria. El fundador de la Asociacion Es-
pafnola de Banca, Rafael Termes, da paso a José
Luis Leal, un hombre de la generacion del Rey, que
ha sabido continuar la labor de su predecesor im-
primiendo una politica mucho mas corporativa y
reforzando los equipos técnicos.

LA DECADA DEL CAMBIO

Junto a este cambio generacional, se ha produ-
cido una fuerte transformacion del sector, dirigida
a conseguir mayor competitividad. El 23 de febrero
de 1983 se inicia la andadura de esta década con la
nacionalizacion de los bancos de Rumasa, lo que
supuso la culminacion del periodo de crisis profunda
de la etapa anterior, que se saldé con la quiebra de
maés de 50 bancos, que pasaron al Fondo de Ga-
rantia de Depositos, lo que costd al contribuyente
espanol cerca de dos billones de pesetas. De esta
forma, se saldaba la crisis financiera mas importante
de Occidente después del crack de 1929, como
reconocio pablicamente el entonces Gobernador
del Banco de Espana, José Ramon Alvarez Ren-
dueles.

Cerrado este periodo, y con el nombramiento
del nuevo Gobernador del banco emisor, Mariano
Rubio, se inicid una nueva etapa dirigida funda-
mentalmente a culminar el saneamiento del sistema
financiero. Pero pronto se llega a la conclusion de
que esto no era suficiente para garantizar su super-
vivencia de cara a la libre competencia en 1993. Asi
se inici6 el periodo de las fusiones, que comenzo
con mal pie: la frustrada OPA hostil del Bilbao contra
el Banesto. Sin embargo, este fracaso provoca la
fusion del Bilbao y el Vizcaya (BBV), cuyo proceso
de asimilacion ha pasado por grandes traumas in-
temos, superados los cuales el banco vasco ha
empezado a arrancar, e incluso ha llegado a plantear
una nueva fusion, con Banesto, que por el momento
no se ha plasmado.

El segundo movimiento es la fusién de las dos
grandes cajas catalanas, que abri6 todo un proceso
de concentraciones en otras cajas de menor entidad.
La tercera gran fusion vino de la mano de la banca
publica, con la creacion de la Corporacion Bancaria
Espaiola (Argentaria), que se convierte en la pri-
mera entidad bancaria espafola. Pero no dura mu-
cho en este puesto, ya que a los pocos meses la
fusion del Central y el Hispanoamericano (BCH) le
arrebata el liderazgo.

En muy poco tiempo, el «mapas financiero es-
panol cambia radicalmente. El status de los «siete
grandes» desaparece, y en su lugar se crean tres
grandes corporaciones bancarias: el BCH, Argen-
tariay el BBV. Le siguen en tamario el Santander y

el Banesto, que se han lanzado a un modelo de
crecimiento por si mismos, intentando, a través de
nuevos productos —«supercuentass, créditos hipo-
tecarios y fondos de inversion—, captar los recursos
y clientes que necesitan para adquirir tamafio a
costa de someter a todo el sistema a un fuerte
proceso competitivo y al estrechamiento de los mar-
genes de intermediacion. Una estrategia distinta
utiliza el Popular, que, como dice Luis Valls, se
conforma con seguir siendo «una especie de caja
de ahorros ilustrada». No le importa el tamario, sino
seguir siendo uno de los bancos més rentables del
mundo.

El status de las cajas se rompio definitivamente
con la libertad de expansion territorial. El «<mapay
se caracteriza por dos grandes cajas —Super Caixa»
y Cajamadrid— con vocacion nacional, por lo que
se han lanzado a ambiciosos planes de expansion,
En un segundo estadio, se han configurado una
serie de cajas regionales, como la Bilbao Bizkaia
Kutxa, Ibercaja, Unicaja, etc., con una vocacion de
apoyo al proceso economico de su region, convir-
tiendose en un elemento dinamizador de la misma.
Con ellas coexisten casi un centenar de pequefas
cajas, algunas de ellas muy locales, que han en-
contrado su propio nicho en el mercado.

Sin embargo, este proceso de cambio atn no ha
concluido, y es probable que haya nuevas sorpresas.
En esto coinciden la mayor parte de los entrevista-
dos. En este sentido, es significativa la respuesta
del Presidente del Santander, Emilio Botin, quien
afirma textualmente: «no descarto que se sigan pro-
duciendo fusiones, tanto de bancos como de cajas
de ahorros». Mario Conde, la otra gran incognita
de futuro, afirma: «Banesto se encuentra en un mo-
delo de crecimiento por si solo, y Gnicamente en-
tiende las fusiones si van a significar una mejora
clara de la eficacia y de la cuenta de resultados».
Emilio Ybarra, por su parte, asegura que: «a pesar
de las recientes fusiones, parece realista esperar
aon la materializacion de grandes cambios en el
mapa financiero espariol a lo largo de la presente
décadar. Incluso Javier Valls, aunque tiene claro
que su modelo de banco no pasa por ningun tipo
de fusion, dice: «quizéa pueda esperarse una fusion
mas entre grandes bancos privados».

Solo el Director General de la «Super Caixanr,
José Vilasarau, cree que los cambios mas importantes
que cabia esperar en el sistema financiero han te-
nido lugar ya o lo estan teniendo en estos momen-
tos. Sin embargo, el Presidente de Bancaja, José
Maria Sim6, asegura que «ain se produciran im-
portantes cambios, y el numero de las cajas puede
quedar reducido a la mitad en 1993».

COMPRESION DE LOS MARGENES

Tal vez lo mas significativo es que el proceso de
ajuste bancario a partir de 1990 se produce en un
clima economico depresivo y con un fuerte incre-
mento de la competitividad, con el consiguiente
retroceso del margen de intermediacion, que venia
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observandose desde 1989. Esta situacion se pro-
longa no solamente durante 1991, sino probable-
mente también durante 1992. Asi, en el informe
econdmico financiero de la Asociacion Espanola
de Banca (AEB) correspondiente al mes de no-
viembre, se afirma que el balance general de la
economia espafiola en 1991 queda basicamente de-
finido por la prolongacion del proceso de desace-
leracion del ritmo de crecimiento, un moderado
avance en la reduccion de la inflacion y del peso
del déficit por cuenta corriente, asi como un notable
desbordamiento de la necesidad de financiacion
del sector publico. Por tanto, existe el riesgo de
que en 1992 no se materialicen unos avances sufi-
cientes en la reconduccion de los equilibrios todavia
pendientes de la economia espafola —inflacion,
saldo exterior y déficit publico—, lo que, en defini-
tiva, comprometeria el urgente proceso de conver-
gencia con los paises mas estables del area comu-
nitaria, e impediria un aprovechamiento efectivo de
nuestro potencial de crecimiento y de generacion
de empleo.

La situacion econdémica de quiebra de las expec-
tativas que se habian creado tras la guerra del Golfo
Pérsico. unida a un proceso de estrechamiento de
los margenes de intermediacion —solo interrumpido
en el sequndo semestre de 1991, al reducirse en
dos puntos el precio del dinero—, ha producido un
estancamiento de los beneficios de los bancos, gue
muy probablemente se repetira en el proximo afo.
Luis Valls ha definido esta situacion graficamente,
al afirmar que «podemos declarar 1992 afio sabatico
para la bancan.

Segun el informe de la AEB, los beneficios antes
de impuestos de la banca en el primer semestre de
1991 (Ultimo dato disponible) alcanzaron los 328.000
millones de pesetas, frente a los 327.000 millones
del primer semestre de 1990. Esto supone que los
beneficios, en relacion con los activos totales me-
dios, han disminuido del 1,63 al 1,44. De no haber
sido por los llamados «beneficios atipicos», el ba-
lance habria sido incluso peor, ya que por venta de
valores y de inmuebles la banca obtuvo en este
periodo 92.000 millones de pesetas, frente a los
62.000 millones del mismo periodo del afio anterior.

Por el contrario, las dotaciones para saneamientos
se han incrementado de 181.000 millones de pesetas
en 1990 a 205.000 en el primer semestre de 1991.
De esta cantidad, la mayor parte se destina a pro-
visionar deudores morosos, parte que en el citado
semestre alcanzé la cifra de 144.000 millones de
pesetas, lo que supone el doble de lo provisionado
en el primer semestre de 1990, que ascendio a
72.000 miliones de pesetas.

La recuperacion bursatil que se produjo en enero
de 1991 permitid cubrir la normativa de saneamiento
de valores con s6lo 15.600 millones de dotaciones,
la mitad de las aportaciones realizadas en el primer
semestre de 1990. Los restantes fondos para diver-
sas contingencias, entre las que se incluyen la co-
bertura de los compromisos por pensiones, reci-
bieron 50.200 millones, frente a los 78.300 de un
afio antes.

Respecto a la actividad de la banca privada en el
primer semestre, experimentd un importante cre-

cimiento a pesar de la atonia de la actividad eco-
nomica. Esto se debe, fundamentalmente, a la
desaparicion del deposito previo, que permitio in-
crementar las operaciones en moneda extranjera, y
la eliminacion de las restricciones al crédito. Asi,
los activos totales medios de la banca al finalizar el
primer semestre de 1991 ascendieron a 45,86 billo-
nes de pesetas, lo que supone, en relacion con la
cifra de cierre de 1990, un aumento de 3,05 billones
de pesetas, frente al alza de 1,92 billones en igual
periodo del afio precedente. Esto supone un creci-
miento del 14,5 por 100, frente al 10,1 de la primera
mitad de 1990. En lo que respecta al activo, las
inversiones crediticias crecieron 1,58 billones.

EL BALANCE DE LAS «SUPERCUENTAS»

La mayor parte de los dirigentes financieros con-
sultados coinciden en sefialar que haber agudizado
la competencia del sector, precisamente cuando se
empezaba a producir un cambio de ciclo eco-
nomico, ha sido profundamente negativo. Nadie
parece estar satisfecho del resultado de las «super-
cuentas», excepto el inventor de la férmula, Emilio
Botin, y el Presidente de Banesto, Mario Conde,
gue se declaran muy satisfechos con los resultados
de las mismas. Por el contrario, Guillermo de la
Dehesa es quien mas duramente se pronuncia con-
tra ellas: «el riesgo mas grave de la “guerra del
pasivo” es que nos dedicamos irresponsablemente
a primar al maximo el dinero a la vista, en lugar del
dinero a mayor plazo, con lo que incentivamos el
traslado de todo nuestro pasivo hacia cuentas a la
vista, mientras que nuestros activos son demanda-
dos cada vez a mayor plazo».

Juan Luis Uranga, de la Caja de Navarra, sintetiza
una opinion generalizada al afirmar que «la “guerra
del pasivo” parece haberse traducido en un incre-
mento de costes financieros que ha llevado. por la
dificultad de aumento paralelo de los ingresos, a
un estrechamiento del margen financieron. A lo que
Braulio Medel afiade que: «el ahorro de los particu-
lares parece no haber aumentado, se ha desarro-
Hado la intermediacion financiera y se ha demos-
trado una acusada preferencia del cliente por la
liquidez a un plazo relativamente corto. En cualquier
caso, se puede decir que hemos entrado en una
fase nueva y muy distinta para todos los agentesy.

En cuanto a las nuevas «guerras» de fondos de
inversion y de créditos hipotecarios, el Presidente
de la BBK, José Ignacio Berroeta, asegura gue «no
sera un fenémeno pasajero, como el de las “super-
cuentas”, sino que son productos con una mayor
homologacion internacional y mayores visos de fu-
turo... de alguna manera, es de esperar que afecten
mas a las entidades peor situadas en el segmento
de rentas populares».

Pero una cosa estéa clara, y es que «supercuentass,
«supercréditos» y «superfondos» no son mas que
manifestaciones sonoras del actual nivel de com-
petencia en los mercados financieros —que bene-
ficia a los ahorradores— y una ventaja inicial para
las entidades que las empiezan, ventajas que tienden
adiluirse en la medida en que los restantes agentes
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financieros equiparan sus condiciones, como ase-
gura José Maria Simé.

Graficamente, se podria decir que « rio revuelto
ganancia de pescadores». Asi, el Presidente del San-
tander, Emilio Botin, se defiende de las criticas in-
directas de sus colegas afirmando que «en Espafia
estamos empleando un lenguaje militar para refe-
rirnos a lo que en realidad es un fendmeno de pura
competencia en el mercado... hoy, con la perspectiva
que da el tiempo transcurrido, estamos muy satis-
fechos con los resultados alcanzados». Pero tal vez
lo mas importante es la advertencia que hace el
banquero cantabro: «aunque en Esparia los marge-
nes se han estrechado notablemente, creo que po-
demos soportar una mayor competencia actuando
adecuadamente sobre los costes y el cobro de co-
misionesy.

LOS NUEVOS RIESGOS DE LA
INGENIERIA FINANCIERA

Este incremento de la competencia ha llevado a
las instituciones financieras a desarrollar nuevos
productos, dentro de lo que se denomina «ingenieria
financiera», con la creacion de nuevos riesgos. El
Presidente del Hispanoamericano, José Maria Amu-
sategui, ironiza sobre el término, afirmando que no
sabe «si el nombre viene del ingenio que se requiere
o de los complicados mecanismos que se estan
utilizando». Pero advierte que «la experiencia re-
ciente ha demostrado gue cuando se ha creado un
producto especifico con el fin exclusivo de aprove-
char o una coyuntura especiaimente favorable o
alguna interpretacion de la legislacion, los resultados
han conducido a fracasos significativos; como ejem-
plo de lo primero —el aprovechamiento de coyun-
turas alcistas— pueden citarse los "bonos basura”,
y como caso tipico de lo segundo, la experiencia
espariola de las primas (nicasy.

Seria incorrecto considerar que todos los pro-
ductos que se crean tienen este componente espe-
culativo. En realidad, a través de la ingenieria finan-
ciera se pretende crear productos a medida para
servir mejor a los clientes, con el fin de satisfacer
necesidades singulares, ofreciendo, obviamente, ven-
tajas sobre otros productos ya existentes. Conviene,
sin embargo, tener en cuenta que cuando estos
productos especificos se estandarizan, pierden su
connotacion de ingenieria financiera, como es el
caso de las operaciones de swap o de futuros.

Para un clasico como Alfonso Escamez, sin em-
bargo, do que hoy llamamos “ingenieria financiera”
es fundamentalmente la capacidad de innovacién
y de ingenieria para atender las demandas de capital
o de financiacion de los proyectos empresariales.
El limite quizés esta en deslindar lo que es riesgo
bancario y lo que es riesgo empresarial. De forma
que el inversor sepa exactamente el riesgo que esta
asumiendo». Escamez, no obstante, asegura que
no cabe duda de que estos mecanismos se intro-
ducen en operaciones de mas alto riesgo bancario,
y recuerda que ha habido operaciones muy sona-
das, como los leveraged buy outs

En cualquier caso, el Banco de Espafa recordd
los riesgos tedricamente a vigilar por los interme-
diarios financieros en su circular contable de 1991,
nombrando como tales «el riesgo de interés y de
mercado, de cambio, de liquidez, de concentracién,
de insolvencia y de operaciones con el propio
grupon. El propio Gobernador se ha puesto en mar-
cha para eliminar riesgos, y ante el escandalo del
Banco Europeo de Finanzas y el Bank of Credit
and Commerce, ha decidido «cerrar el grifo» a la
entrada de nuevos bancos, dando asi un giro de
180 grados a la politica de incremento de la com-
petencia puesta en marcha en los Uitimos dos afios.
Para ello, no se otorgara ninguna nueva licencia si
no hay unos capitales «muy superiores a ios 1.500
millones de pesetas minimos que exige la Ley».

En lo que existe unanimidad es en que la sol-
vencia constituye una condicion esencial que debe
tener toda institucion financiera para cumplir su
tuncion y desarrollar su actividad, por lo que na-
die considera correcto que se sacrifique solvencia
para ganar tamano. Amusalegui llega a decir que
«el crecimiento de la actividad sobre la base del
aumento de los riesgos suele ser una estrategia
suicida»; si bien matiza que el crecimiento de la
actividad a costa del sacrificio de Ia rentabilidad a
corto plazo puede justificarse en algunos casos, si
se consigue incrementar con ello las ganancias a
largo plazo.

En este sentido, el propio Premio Nobel de Eco-
nomia de 1990, el profesor de la Universidad de
Chicago Merton Miller, a su paso por Madrid, fue
contundente: «rotundamente no, no se puede sa-
crificar solvencia». Aungue reconocié que los ban-
€0s espanoles son muy «sanos» y estan «<muy capi-
talizados», no perdid la oportunidad de poner en
guardia a banqueros y cajeros, ya que, a su juicio,
esta situacion ha sido posible porque las entidades
financieras no han estado expuestas aun a la com-
petencia. Segun dijo, la economia espafola, y en
particular su sistema financiero, debe mirarse en el
espejo de los EE.UU., donde la competencia ha
arrastrado a muchas entidades y ha provocado una
oleada de fusiones para reconvertir el sector.

En este sentido, existe una cierta polémica en
cuanto a si el mayor tamano que han conseguido
las instituciones a traves de las fusiones les permitira
diversificar los riesgos e incrementar sus recursos
propios y convertirse en mas solventes. Natural-
mente, para las instituciones fusionadas la respuesta
es afirmativa, mientras que los no fusionados son
mucho mas excépticos.

Lo mismo sucede con laimportancia estratégica
del liderazgo. Asi, para Alfonso Escamez y José
Maria Amusategui, presidentes del primer banco
del ranking, «a experiencia reciente indica que el
liderazgo es fuente de negocio, y se convierte en
punto de referencia permanente para clientes, com-
petidores, instituciones e inversoresy. Emilio Ybarra,
que aspira a esa condicién, también destaca esa
importancia y la considera «decisiva», no solo de
cara al mercado interior, sino, sobre todo, al exterior.
Tal vez por esto el BBV ha sequido planteando la
necesidad de una nueva fusion para conseguir esa
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condicion. Hasta el propio Francisco Luzon reco-
noce en privado que la batalla por el primer puesto
del ranking sera la proxima contienda que enfrentara
a las entidades financieras, «y la batalla mas duran.

Emilio Botin, sin embargo, cree que el liderazgo
se puede medir de forma muy distinta: «para mi, el
tamafio, por ejempio, no es la forma mas acertada
de medir el liderazgo, que es mas bien iniciativa,
rapidez para reaccionar, flexibilidad o innovaciony.
Braulio Medel alega, en este sentido, la importancia
del liderazgo regional de las cajas y, dentro de esta
vocacion regional, su responsabilidad en el papel
de motor del desarrolio local.

Tamafio, liderazgo, innovacion, solvencia, renta-
bilidad son cuestiones muy importantes, pero tal
vez donde se juega el futuro es en la calidad y, para
conseguir ésta, en la formacion profesional. En este
punto, las cajas ponen especial énfasis, ya que con-
sideran que ésta sera la base de su negocio. La
cercania al cliente y el conocimiento del terreno les
dan una ventaja comparativa que pretenden apro-
vechar. Jaime Terceiro, Presidente de Caja de Ma-
drid, asegura que la gestion de recursos humanos
y la formacién ocupan un lugar destacado en su
organizacion: dos empleados son el activo mas im-
portante en una empresa de servicios como son las
entidades crediticias, por lo que son necesarias im-
portantes inversiones en formacién para desarroliar
una ventaja competitivan.

Los bancos también le dan un papel destacado.
Alvarez Rendueles llega a afirmar que «para ser
rentable, hay que ser competitivor y la competitivi-
dad sélo se alcanza haciendo especial énfasis en la
calidad. «Sélo tienen futuro los bancos que acierten
a comprender las necesidades de sus clientes... po-
siblemente esta es la nueva revolucién bancaria
que hay que completars.

En esta linea, los bancos universales se han plan-
teado la necesidad de buscar las ventajas de la
banca personalizada, dando lugar a la aparicion
del merchant bank. Este es el caso de Privanza,
dependiente del BBV; su Consejero-Delegado, Luis
Abril, afirma que «a llegada de los nuevos esta
presionando de forma creciente a los bancos tradi-
cionales, que, a su vez, contintan compitiendo fuer-
temente entre ellosy.

Se plantea asi la propia organizacion de los gran-
des bancos y la teoria desarrollada por el informe
McKinsey sobre la necesidad de organizarse con
un criterio de banca federada. Luis Abril mantiene
que «desmantelar un banco universal tradicional y
crear a partir de él unidades de negocios indepen-
dientes es, sobre el papel, una formula imbatible»,
aunqgue reconoce que llevar esto a la practica es
muy dificil.

Otro sistema seria el utilizado por la nueva Cor-
poracion Bancaria de Espana (Argentaria), con un
planteamiento completamente distinto, como es par-
tir de un conjunto de negocios ya existentes —Caja
Postal, Banco Hipotecario, Banco de Crédito In-
dustrial, etc.— y configurar una federacion bancaria,
dotandola de una estrategia comun. Sobre esta cues-
tion, existe una fuerte diversidad de opiniones.

En definitiva, este «chequeo» realizado por
PareLES DE Economia EspaRoLA entre los principales
dirigentes del sistema financiero espafiol pone de
manifiesto, primero, que ya no es posible hablar de
«la banca» o de «las cajasy, sino de bancos y cajas
en concreto, ya que cada institucion tiene sus pro-
pias opiniones y estrategias. Asimismo, se pone de
relieve que, a pesar de las dificultades que esta
atravesando el sector, el sistema financiero espariol
aparece como uno de los méas solventes del mundo
y, desde luego, se encuentra en mejor situacion
que la banca norteamericana o japonesa y que las
de la mayor parte de sus futuros competidores euro-
peos. A pesar de esto, los margenes de intermedia-
cion siguen reduciéndose, y existe una conciencia
clara de que es necesario afrontar una «reconver-
sion» para ajustar su exceso de capacidad de ges-
tion, el sobredimensionamiento de su plantilia y su
red sucursales, aungue ya se ha hecho bastante en
esta direccion, y el proceso de fusiones ha sido,
para ello, un elemento clave.
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