LAS REESTRUCTURACIONES
BANCARIAS.
UNA PERSPECTIVA
MICROECONOMICA

La tesis basica de la que parte en el presente articulo
Luis A. Lerena es que los sistemas bancarios de los
paises occidentales, inmersos en una nueva situacion
competitiva que impulsa el cambio de forma imparable y
acelerada, deben reestructurarse. No obstante, las
respuestas de la teoria econémica convencional no
bastan para explicar los nuevos comportamientos en
mercados cada vez mas competitivos. El funcionamiento
bajo «mercados contestables» (de la expresion inglesa
contestable markets, que otros autores traducen como
«mercados impugnables» o «mercados disputables»)
exige soluciones que pasan por el disefio y la
implantacion de estrategias de diversificacion y
adaptacion que consideren y acepten como inevitables
los conflictos en la gestion, tanto organizativos como de
agencia. Tras una breve introduccion de planteamiento,
el autor organiza su exposicion en dos apartados: en el
primero de ellos, describe el desarrollo de los mercados
bancarios «contestablesy, y en el segundo, analiza las
estrategias de respuesta de las entidades; finalizando su
colaboracion con un apartado de conclusiones (*).

l. INTRODUCCION

A mayor parte de los sis-

temas bancarios occiden-

tales esté hoy inmersa en
complejos procesos de reestruc-
turacién, como, en su momento,
lo estuvieron muchos sectores in-
dustriales. A principios de los
ochenta, se acufid la expresion
«la banca, la siderurgia del ma-
fana». El punto de vista predo-
minante en el sector considero,
sin embargo, que los problemas
bancarios eran diferentes de los
industriales y que, por ello, la
amenaza de convertirse en un
sector productivo necesitado de
reconversion no merecia ser te-
nida en consideracion. Era, como

luego se ha visto, una vision ca-
racteristica en un sector en el que
prevalece la obsesion por el corto
plazo. A estas alturas, sin em-
bargo, resulta del maximo interés
el analisis de las lineas que esta
siguiendo el proceso de recon-
version bancaria, para determinar
si este resolvera definitivamente
los problemas de adaptacion efi-
ciente del sector a las nuevas con-
diciones de los mercados. Esta
vision contrasta fuertemente con
el andlisis tradicional de los pro-
blemas del sector bancario con
un enfoque macroeconomico, y
en el que predominaban consi-
deraciones relativas al papel que
la banca juega en el proceso de
creacion de la oferta monetaria

y en la instrumentacion de la po-
litica monetaria.

La gran fuerza configuradora
de la transformacién del negocio
bancario en el Ultimo decenio, y
que le ha llevado a la situacion
actual, ha sido la competencia.
La nueva situacion competitiva
ha constituido, en efecto, el de-
terminante bésico del cambio re-
gistrado en todos los sistemas
bancarios occidentales. De he-
cho, este incremento de la com-
petencia se inicia a finales de los
sesenta, con la llamada desregu-
lacion, y continda sin pausa al-
guna hasta hoy, reforzado por la
innovacioén tecnologica. En esos
afos, comienza a desmontarse
una buena parte de las barreras
de entrada que habian carac-
terizado el entorno del negocio
bancario practicamente desde la
«gran depresion». Como es sa-
bido, el sistema bancario nortea-
mericano reaccioné frente a la
«gran depresion» estableciendo
una serie de compartimentos es-
tancos que permitian la reserva
en exclusiva para los bancos de
determinados campos de activi-
dad o de ciertos espacios geo-
graficos, al mismo tiempo que se
les prohibia, en contrapartida, en-
trar en otros con riesgos consi-
derados indeseables. Las barre-
ras de entrada fueron muy im-
portantes, pero, al mismo tiempo,
se establecieron, directa e indi-
rectamente, una serie de «barre-
ras de salida» (1) que impedian
que funcionara efectivamente el
mecanismo de quiebras y desa-
paricion de empresas como de-
purador de las instituciones fra-
casadas. En general, esta ten-
dencia, de una u otra forma,
impregnd todas las regulaciones
bancarias occidentales. Con ella,
los bancos estuvieron comoda-
mente protegidos frente a la com-
petencia en su mercado nacional,
tanto de instituciones no banca-

PapeLes oe Economia Eseanowa, n.° 54, 1993

o7




rias nacionales (2) como, sobre
todo, de instituciones exteriores,
puesto que los mercados nacio-
nales se cerraron también a la
entrada de bancos extranjeros.

Il. EL DESARROLLO DE
MERCADOS BANCARIOS
CONTESTABLES

La desaparicion acelerada de
barreras y compartimentos estan-
cos ha conducido a la situacion
actual. Hoy, los mercados ban-
carios y financieros se caracteri-
zan por la existencia de una cre-
ciente competencia en la que se
dan, no obstante, abundantes ses-
gos y distorsiones. En casi todos
los sistemas bancarios, han de-
saparecido las principales barre-
ras legales de entrada, lo que per-
mite que hoy compitan con la
banca otras instituciones banca-
rias y no bancarias, nacionales
e internacionales, puesto que el
proceso de globalizacion de los
mercados ha llevado también a
la desaparicion de las barreras
gue se oponian a la entrada de
las instituciones extranjeras en
los mercados nacionales. El pro-
greso tecnolégico en las comu-
nicaciones ha sido, también, un
factor decisivo en la eliminacion
de muchas barreras, ya sean na-
turales (como la distancia fisica)
o artificiales, al hacerlas indtiles.
El proceso de cambio es toda-
via mas espectacular en Europa,
donde la vigencia préactica del
mercado unico bancario, antes
incluso de que sea plenamente
efectiva la Segunda Directiva de
Coordinacion Bancaria, ha crea-
do el espacio bancario europeo.
Y, en un futuro mas lejano, en tal
espacio se funcionara con una
sola moneda, el ecu. Se ha pa-
sado a funcionar en mercados
contestables, o impugnables, lo
gue ha conducido a la entrada
de nuevos oferentes en el mer-
cado bancario, con nuevos pro-

ductos y servicios que compiten
con la tradicional oferta de los
bancos. El negocio generado en
los mercados nacionales se re-
parte, ahora, entre muchas mas
instituciones que en el pasado,
con lo que se produce un exceso
de oferta evidente en lo que se
viene llamando negocio bancario
tradicional.

El negocio bancario ha pasado
asi de un sistema de competencia
regulada, que cre6 abundantes
situaciones de dominio de mer-
cado, a otro mucho mas proximo
al modelo de competencia per-
fecta, aunque con las imperfec-
ciones que impone el mundo
real (3). La «contestabilidad» (o
impugnabilidad) de los mercados
aleja los riesgos de conductas 0
practicas monopolisticas. En esas
condiciones, la teoria econémica
méas convencional (4) esperaria
que se produjeran los siguientes
resultados en los precios y costes
de los productos y servicios ban-
carios:

Primero. La igualacion del pre-
cio cargado a la clientela con el
coste marginal de produccion.
Las empresas bancarias, funcio-
nando en ese marco de com-
petencia, se veran obligadas a
cargar estrictamente su coste
marginal.

Segundo. Como resultado de
lo anterior, se eliminara toda po-
sibilidad de obtencion de be-
neficios extraordinarios. Se pro-
ducira, pues, una reduccion del
margen financiero sobre los ni-
veles del pasado, que todavia in-
corporan resultados obtenidos a
causa de la falta de competencia
originada por la existencia de ba-
rreras de entrada. En la nueva
situacion, y en el extremo, el mar-
gen financiero se minimizara al
nivel que permita cubrir los cos-
tes. En todo caso, la tendencia a
la reduccion del margen apare-
cera con claridad.

Tercero. Se reducen las posi-
bilidades de que se den subven-
ciones cruzadas entre las distin-
tas actividades. La existencia de
margenes financieros excesivos
en situaciones de falta de com-
petencia permitia subsidiar deter-
minadas actividades, como las de
banca al por mayor, con los be-
neficios del negocio al por me-
nor. En las actuales condiciones,
tales situaciones se hacen invia-
bles. Cada unidad de negocio ha
de justificar su existencia en una
cuenta de resultados especifica
de signo positivo.

Cuarto. En un mercado per-
fectamente contestable, no exis-
tira ningun tipo de ineficiencia en
la produccion. Cualquier coste in-
necesario, como cualquier bene-
ficio extraordinario, constituye
una invitacion a la entrada.

Aungue no se haya llegado al
final en ese proceso de desarrollo
de la contestabilidad de los mer-
cados, lo cierto es que el modelo
de funcionamiento vigente se
aproxima, en muchos de ellos, a
la competencia perfecta. Sin em-
bargo, como resultado de la na-
turaleza especifica del negocio,
de la permanencia de ciertas ba-
rreras, especialmente de salida,
y de la intervencion de las auto-
ridades, los mercados bancarios
estan todavia lejos del modelo de
«ultra-libre» entrada y salida de
Baumol. Es mas, las mismas ra-
zones favorecen el que la com-
petencia existente en los diferen-
tes mercados sea desigual y siga
estando, todavia, distorsionada.
La supervision bancaria ofrece
grados muy diferentes de inter-
vencionismo porque todavia se
imponen a la banca y a las insti-
tuciones financieras actuaciones
que responden a objetivos ma-
croeconémicos, o de interés ge-
neral, que conducen a asignacio-
nes de recursos que resultan
ineficientes desde los criterios de
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mercado (5). Se dan, pues, posi-
ciones muy diferentes en la ca-
pacidad de competir entre las ins-
tituciones bancarias y las no
bancarias, asi como entre las re-
glas de juego que prevalecen en
los diferentes mercados naciona-
les.

1. El impacto en el proceso
de produccién bancario

Los efectos de esta apertura
a la competencia los han expe-
rimentado, con parecida inten-
sidad, muchos sectores produc-
tivos que han atravesado situa-
ciones de crisis. Hay, sin em-
bargo, diferencias fundamentales
entre los efectos de la compe-
tencia en los sectores industriales
y en el bancario. En efecto, las
crisis industriales se han carac-
terizado, en general, por la apa-
ricion en los mercados abiertos
de nuevos competidores mas efi-
cientes, que son capaces de ofer-
tar a precios mas bajos y que se
apoderan, asi, del mercado del
pais protegido. La demanda para
los productos industriales afec-
tados se mantiene, sin embargo,
sin variaciones significativas por-
que, en general, no aparecen pro-
ductos sustitutivos. La crisis pro-
duce un cambio en la oferta que
lleva a que los productores mas
eficientes tomen el relevo. En mu-
chos casos, este relevo ha su-
puesto, ademas, un cambio geo-
grafico de la oferta. En efecto,
los productores de paises menos
industrializados se han conver-
tido, en ese proceso, en los prin-
cipales o unicos oferentes de cier-
tas producciones.

En el sector bancario, los cam-
bios provocados por la crisis afec-
tan no sélo a la oferta, sino tam-
bién, y principalmente, a la de-
manda. Las nuevas instituciones
competidoras en el proceso de
desintermediacion no ofrecen los

mismos productos que los ban-
cos, sino productos financieros
no bancarios que son sustitutivos
de los activos y pasivos banca-
rios. El problema se agrava ante
la posibilidad de la imitacién de
los productos financieros, que,
por su propia naturaleza, no son
patentables. Ello multiplica las
ofertas de productos competiti-
vos casi de idénticas caracteris-
ticas. No se trata, pues, solo de
la aparicion de productores mas
eficientes, sino también del de-
sarrollo de la oferta de nuevos
productos que sustituyen con
éxito a los ofrecidos por los ban-
cos, y cuya introduccion por la
banca entrafa, en muchos casos,
una ruptura de las relaciones tra-
dicionales entre los activos y pa-
sivos del balance bancario. De
esta manera, los bancos compi-
ten en los mercados de produc-
tos bancarios y en los nuevos
mercados de productos finan-
cieros sustitutivos de los ban-
carios. Como se acaba de de-
cir, la competencia alcanza tan-
to a los productos de activo
como a los de pasivo; es decir,
tanto a la captacion de recursos
de ahorro —inputs— como a las
formas de colocacion de éstos
—outputs— (6). La demanda de
productos bancarios se reduce
en respuesta a esos cambios en
la oferta. Esta caida de la de-
manda es el principal rasgo que
distingue la crisis bancaria de la
industrial. La demanda de los
clientes bancarios se desvia hacia
los nuevos productos sustitutivos
de los que tradicionalmente com-
ponian la oferta bancaria.

Asi, por citar algunos ejemplos,
del lado de la desintermediacion
del ahorro, es comun a casi todos
los sistemas bancarios occiden-
tales la aparicion de fondos de
dinero o de inversion, cuyos pro-
ductos resultan claramente sus-
titutivos de los depositos banca-

rios, y se captan y gestionan con
muchos menores costes que los
productos de pasivo bancario. El
desarrollo de los fondos de pen-
siones supone la aparicion de al-
ternativas claramente sustitutivas
de los depoésitos, que permiten
la colocacion en activos especi-
ficos de aquella parte del ahorro
familiar destinado a la cobertura
de necesidades vitales futuras. El
sector publico se ha convertido
en oferente de titulos que, con
soluciones financieras mas o me-
nos complejas, permiten coloca-
ciones atractivas del ahorro o de
excedentes de tesoreria. Los se-
guros de vida acrecientan su pa-
pel tradicional en la intermedia-
cion financiera o se introducen
en mercados en los que estaban
escasamente representados. El
desarrollo de los mercados de pa-
pel comercial ha supuesto la aper-
tura de una fuente de financia-
cion a corto que sustituye al
credito bancario, ofreciendo, si-
multdneamente, oportunidades
de colocacion al ahorro familiar
y al empresarial.

2. Intermediacion,
desintermediacion
y reintermediacion

Todo ello lleva a una crisis en
el modelo tradicional de la inter-
mediacion bancaria. El ahorro del
publico ya no es intermediado
por los bancos. A veces, las em-
presas O los inversores finales
con capacidad para acudir a los
mercados lo toman directamente
de los ahorradores. En general,
sin embargo, se remansa en una
serie de instituciones como los
citados fondos de inversion o de
pensiones, compafiias de segu-
ros, etc., que acuden al mercado
para colocarlo en activos finan-
cieros rentables emitidos bien por
empresas, bien por instituciones
financieras. En este ultimo caso,
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puede hablarse de un proceso
de reintermediacion (frente al con-
cepto de desintermediacion), que
se produce cuando unas institu-
ciones financieras colocan sus re-
cursos en activos emitidos por
otras instituciones financieras, y
especialmente por los bancos.
Los préstamos realizados a ban-
cos en los mercados interbanca-
rios por instituciones financieras
no bancarias, como los fondos
de dinero, son el ejemplo mas
claro de ese proceso. Pero la
misma funcion cumple la venta
de activos financieros (créditos)
del balance bancario en los mer-
cados en el proceso que se co-
noce como titulizacion. El pro-
blema obvio en estas situaciones
es la discusion sobre el ahorro
de costes de transaccion que se
logra con este rodeo por la de-
sintermediacion (7).

Lo que si es importante subra-
yar es que este proceso de inno-
vacion y sustitucion de los pro-
ductos bancarios, asi como la
llamada reintermediacion, tienen
lugar en los mercados moneta-
rios y de capitales. La financia-
cion via reintermediacion o ti-
tulizacion se obtiene en los mer-
cados financieros. Los fondos de
inversion, o los de pensiones,
como las companias de seguros,
son, por ejemplo, suscriptores de
los titulos que se emiten en el
mercado. El papel comercial se
coloca y se negocia en los mer-
cados de dinero. Los fondos pu-
blicos se adquieren en los mer-
cados de renta fija. Muchos pro-
ductos derivados se negocian,
también, en los mercados. Asi
pues, la desintermediacion, la
reintermediacion y la competen-
cia a los bancos se producen en
los mercados financieros, mone-
tarios y de divisas. El desarrolio
tecnolégico ha incrementado la
eficacia de estos mercados y sus
posibilidades de uso para este

tipo de colocaciones. Por ofra
parte, no hay que olvidar que ta-
les mercados permiten a las ins-
tituciones operantes la exencion
de algunas de las regulaciones
precautorias que afectan a los
bancos y, a veces, hasta la eva-
sion fiscal. Estas posibilidades
evasoras han jugado un papel no
despreciable en el desarrollo de
los mercados financieros. Los pro-
pios bancos han utilizado los mer-
cados para burlar algunas regu-
laciones, con lo gue ellos mismos
se han constituido en fuerza im-
pulsora del debilitamiento de su
actividad tradicional.

La consecuencia de la evolu-
cion expuesta es la inevitable re-
duccion de gran parte del ne-
gocio tradicional de la banca;
basicamente, del originado por
el proceso de intermediacion ban-
caria. La captacion de depositos
a través de las formulas tradicio-
nales disminuye al entrar en jue-
go la desintermediacion, que pro-
voca que instituciones no ban-
carias sustituyan a los bancos en
esa mision. Las empresas, por su
parte, colocan sus excedentes de
tesoreria en los mercados sin pa-
sar por los bancos. En consecuen-
cia, la banca ve reducidos los re-
cursos de que dispone para su
uso en la financiacion. Como se
ha dicho, la banca puede, sin em-
bargo, recuperar parte de los re-
cursos o0 inputs, que se han des-
viado, por medio de la titulizacion
de su cartera de créditos o de
prestamos obtenidos, en el mer-
cado interbancario, de las insti-
tuciones no bancarias desinter-
mediadoras, las cuales, con tales
préstamos, reintermedian. El pa-
pel del proceso desintermedia-
cion-reintermediacion resultara
decisivo para que la banca logre
mantener su volumen de output,
es decir, su negocio de activo.
Obsérvese que la captacion de
recursos via reintermediacion o

titulizacion no necesita una red
de oficinas, sino, simplemente,
unos pocos operadores de mer-
cado especializados.

Por otra parte, algunos segmen-
tos de clientela, especialmente
empresarial, desintermedian tam-
bién al encontrar, sobre todo, nue-
vas formulas de financiacion en
instituciones no bancarias, y en
los mercados de dinero y de ca-
pitales. Son clientes cuya de-
manda presenta una elevada elas-
ticidad precio, y que se ven
favorecidos por el incremento de
eficacia de los mercados y las
posibilidades que abre la tecno-
logia. Como consecuencia, su de-
manda de financiacion bancaria,
que resulta mas cara, disminuye.
Inevitablemente, el volumen de
negocio de activo tiende a dis-
minuir. Por el contrario, hay seg-
mentos del negocio en los que
la repercusion de los nuevos pro-
cesos no es masiva. Asi, en el
negocio al por menor, las pe-
quenas empresas y, sobre todo,
las economias domesticas no tie-
nen la reputacion necesaria para
asegurarse el acceso a la fi-
nanciacion en los mercados de
capitales, y han de seguir acu-
diendo, por ello, a las institucio-
nes bancarias. Pero la captacion
de pasivo de ambos grupos de
clientes si que se ve afectada por
las nuevas formulas de coloca-
cion del ahorro, que en muchos
casos Se proponen, precisamen-
te, cambiar el destino tradicional
del ahorro de las economias do-
mésticas. Por ello, aungue se
mantenga la demanda de finan-
ciacion de la clientela al por me-
nor, se reduce la oferta de fondos
que la banca obtiene de este seg-
mento de la clientela. En defini-
tiva, la experiencia que la banca
tiene en el negocio al por menor
le permite seguir jugando un pa-
pel activo en la financiacion y,
en general, en la cobertura de
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las necesidades financieras de los
segmentos de clientela de banca
al por menor, aunque tenga que
aceptar también el drenaje de fon-
dos que sufre en el pasivo como
resultado de la desintermediacion
a la que nos hemos referido (8).

IIl. ESTRATEGIAS DE
RESPUESTA

Los limites al crecimiento del
negocio tradicional de conver-
sion de depositos en créditos
son, pues, claros. En esas condi-
ciones, la estrategia abierta a las
instituciones bancarias es simple.
Si el objetivo que se marcan es
el mantenimiento cuantitativo de
su volumen de negocio y de su
dimensién empresarial y de ba-
lance, se veran obligadas a aco-
meter un proceso de diversifica-
cion en nuevas actividades que
sustituyan o complementen el ne-
gocio bancario tradicional en de-
clive (9). Si lo que pretenden es,
simplemente, la permanencia sin
cambios en esos negocios tra-
dicionales, tendran que proce-
der, en consecuencia, a una re-
duccion de su dimension y de
los medios materiales y huma-
nos que emplean en su proceso
productivo. Con toda probabili-
dad, prevalecera una estrategia
intermedia en la que se trata, si-
multaneamente, de redimensio-
nar (adelgazar) el volumen de me-
dios empleados en la actividad
tradicional, buscando, al mismo
tiempo, la ampliacion del negocio
con otras actividades, en un pro-
ceso de diversificacion. Esta es-
trategia mixta no puede propo-
nerse simplemente la eliminacion
de recursos materiales y huma-
nos sobrantes, sino que ha de
enfrentarse, también, con el pro-
blema de su readaptacion para
que puedan asumir las nuevas
actividades que se emprendan.
Cuanto mayor sea el éxito en la

diversificacion, menor sera el vo-
lumen de medios de produccién
redundantes.

1. Estrategias de diversificacion

La primera linea de respuesta
a la actual situacion seria, pues,
la apertura de las instituciones
bancarias a nuevas actividades
en un proceso de diversificacion.
La actividad bancaria, especial-
mente en casos como el espa-
nol, tiene una funcion de pro-
duccién que es, esencialmente,
multiproducto y que permite, ade-
mas, una gran sustituibilidad en-
tre las diferentes producciones
posibles (10).

En la secuencia légica de la
diversificacion, habria que con-
siderar, primero, las posibilidades
de expansion que restan en el
negocio convencional. Como se
ha dicho, existen areas de nego-
cio en las que la banca conserva
su ventaja comparativa. El caso
de la banca al por menor en los
segmentos de pequefas empre-
sas y, sobre todo, en el de eco-
nomias familiares, es claro (11).
Tales segmentos son, en general,
los de mas facil defensa frente a
la competencia de cualquier tipo,
Yy es previsible que permanezcan
durante afos vinculados a los
bancos, porque resulta dificil igua-
lar la ventaja informativa que la
banca obtiene de la labor de ges-
tion de pagos que realiza, y que
le ayuda a detectar situaciones
de crisis. Se trata, pues, de «ni-
chos» duraderos. Sin embargo,
en el pasado, la mayoria de los
sistemas bancarios han venido uti-
lizando el segmento de econo-
mias domesticas casi exclusi-
vamente para la captacion de
fondos. La expansion del crédito
a ese segmento de clientela, en
formulas tales como la financia-
cion del consumo o el crédito hi-
potecario, es una reaccién natu-

ral en la nueva situacion, en esa
primera linea de diversificacion.
Es més, en el entorno del mer-
cado Unico bancario, la banca na-
cional puede competir con éxito
con la extranjera en esas lineas
de actividad crediticia. Es, en
efecto, relativamente facil para un
banco extranjero u otra institu-
cién financiera no bancaria in-
troducirse en la captacion de re-
cursos, pero no es fécil que
realicen su transformacion en cré-
ditos a economias domésticas o
pequenas empresas sin disponer
de una red extensa de distribu-
cion adaptada a las peculiarida-
des nacionales.

Se comprende facilmente que
esta expansion tenga, sin em-
bargo, limites claros, puesto que
un crecimiento excesivo agrava-
ria el deficit de recursos provo-
cado por la menor captacion del
ahorro de las economias domés-
ticas que ha resultado de la de-
sintermediacion (12). En todo
caso, la reintermediacion ofrece
soluciones a ese problema. La po-
sibilidad, a la que ya se ha hecho
referencia, de titulizar ciertas for-
mas de crédito, para hacer posi-
ble su venta o transmision en los
mercados financieros, es ya una
realidad en los créditos hipote-
carios. Los recursos obtenidos de
esas ventas permiten la financia-
cion de la actividad crediticia. Es-
tas operaciones tienen un am-
plio potencial de expansion en
Europa, que se incrementaria, adi-
cionalmente, con la facilidad que
les dara el desarrollo de los mer-
cados de capitales que seguira a
la unién monetaria y a la implan-
tacion de la moneda Unica.

Una primera conclusion obte-
nible de la evolucion descrita se-
ria la necesidad de que la banca
asuma un papel activo y pionero
tanto en la creacion y posterior
perfeccionamiento de los merca-
dos de titulizacion de créditos
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como en la solucién de los pro-
blemas de todo tipo que el pro-
ceso implica. Y ello por la indu-
dable necesidad que la banca va
a sentir en el futuro de los recur-
sos obtenidos por esta via.

Una segunda direccion diver-
sificadora llevaria a la entrada en
nuevas actividades financieras
que mantienen una relacion es-
trecha con la actividad bancaria
tradicional. En este sentido, los
llamados bancos universales se
ven favorecidos, puesto que es-
tan ya inmersos en muchas de
las actividades financieras que
compiten con las bancarias en el
proceso de desintermediacion.
La diversificacion, en este caso,
consistiria en desarrollar y am-
pliar su negocio en actividades
no bancarias en las que ya estan
introducidos, o en las que pue-
den introducirse. Es importante
subrayar que esta diversificacion
debe tener un acusado carac-
ter selectivo. No todos los ban-
cos estan capacitados para hacer
todo. Hay claras ventajas com-
petitivas en campos de negocio
que los bancos deben explotar.

La banca espanola dispone, en
efecto, de una capacidad de res-
puesta que le ha permitido asu-
mir un papel de liderazgo en el
desarrollo y creacién de un pro-
ducto tipico de desintermedia-
cion, como son los fondos de
inversion. Si nuestra banca no hu-
biera tenido la posibilidad de res-
puesta, habria perdido cuota sig-
nificativamente en el negocio de
captacion de recursos. La gestion
de patrimonios y tesoreria es otra
actividad que esta al alcance de
la banca y que camina a un ritmo
excesivamente lento en nuestro
caso, pero susceptible de ser ace-
lerado por los propios bancos.
Es una actividad que muestra,
quiza como ninguna otra, la ne-
cesidad de acomodar la dotacion
de medios humanos y materiales

a una demanda no masiva ni es-
tandarizada, y que exige, por ello,
cualificaciones profesionales de
alta especializacion. La caracte-
ristica econdémica de todas estas
actividades es que proporcionan
ingresos en forma de cuotas o
pagos que retribuyen estricta-
mente los servicios demandados
y prestados al cliente, que no ge-
neran margen financiero. La cues-
tion clave radica en conocer si el
incremento de ingresos que se
puede obtener con las cuotas es
capaz de compensar la caida del
margen provocada por la reduc-
cion del negocio tradicional.

El campo de actuacion méas
claro (13) es la operatoria en los
mercados de valores. En sistemas
como el espanol, no existen obs-
taculos para ello y, en ese sen-
tido, nuestros bancos tienen ven-
taja respecto de otros sistemas
bancarios. Como se ha visto, las
mas significativas e importantes
actividades al alcance de los ban-
cos se realizan en los diferentes
mercados financieros. Su desarro-
llo, por tanto, esta condicionado
a la eficacia y crecimiento de ta-
les mercados. Y, a la inversa, los
nuevos negocios pueden consti-
tuirse en impulsores del desarro-
ilo de mercados especificos. Por
ello, una estrategia bancaria que
busque una diversificacion hacia
estas nuevas actividades debe ir
acompafiada, también, de una
actitud beligerante de los ban-
cos en favor del desarrollo y per-
feccionamiento de los merca-
dos financieros, para lograr el
aprovechamiento de las previ-
sibles ampliacion y profundiza-
cion de tales mercados en el mer-
cado unico bancario. Ello resulta
especialmente cierto en casos
como el espanol, en el que los
bancos son protagonistas des-
tacados (casi Unicos) de tales
mercados, y especialmente de los
bursétiles.

N

En el seno de la Comunidad
Europea, todos los argumentos
anteriores se refuerzan. En efec-
to, el mercado Unico va a llevar a
la supervivencia de uno o dos
grandes mercados europeos de
capitales, que se convertirian en
lideres, y en los que se va a
concentrar la mayor parte de la
negociacion. Los mercados finan-
cieros nacionales tendran un pa-
pel subordinado, de satélites, de
estos mercados principales, aun-
que sigan siendo piezas impor-
tantes del mercado global euro-
peo (14). Su supervivencia en ese
entorno dependera de su capa-
cidad de adaptacion a las nuevas
condiciones. En la medida en que
logren su perfeccionamiento y la
eficacia en su gestion, sobrevivi-
ran con éxito. Pues bien, la banca
universal es la primera interesada
en ese cambio y, por elio, ha de
asumir un papel relevante en su
direccion para aprovechar las
oportunidades que se abren, y
para evitar que el desarrollo de
la desintermediacion que permi-
tiran los nuevos mercados se con-
vierta en un elemento reductor
del papel de los bancos. Adicio-
nalmente, la nueva dimension de
los mercados financieros va a po-
sibilitar la implantacion acelerada
de las formulas y procedimientos
de titulizacion, con ventaja sobre
los actuales mercados naciona-
les. Con ello, y como se ha dicho,
se garantiza la posibilidad de ob-
tencion de recursos adicionales,
que resultan de absoluta necesi-
dad para la banca.

Un tercer camino de diversifi-
cacion llevaria a entrar en activi-
dades no financieras. Uno de los
campos de negocio que se abre
a la consideracion de la banca
es su participacion en la industria.
Es evidente que, dentro del sis-
tema bancario que se esta confi-
gurando en la Comunidad, el en-
torno institucional resulta poco
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favorable a esa actividad, y las
posibilidades de actuacion ban-
caria en la industria se van a ver
sujetas a los limites cuantitativos
impuestos por la Segunda Direc-
tiva de Coordinacion. Tampoco
las reglas de supervision vigentes
favorecen la inversion en la pro-
mocion industrial. No parece facil
que este entorno desfavorable
vaya a cambiar en el proximo fu-
turo. En todo caso, la prudencia
es absolutamente necesaria en
estas inmovilizaciones en las que
la banca (espafiola) no ha mos-
trado siempre una capacidad de
gestion adecuada ni ha sabido,
con frecuencia, subordinar los in-
tereses bancarios a los industria-
les, con lo que ha reducido el
potencial de crecimiento de las
empresas participadas. Ello le
priva de capacidad para cumplir
funciones que, en un modelo
ideal, podria desempefar; por
ejemplo, la promocién activa de
la innovacion tecnoldgica o de
las reconversiones sectoriales.

En los momentos actuales, las
relaciones industria-banca se ven
afectadas, de un lado, por la difi-
cil situacién coyuntural de mu-
chos sectores industriales y, de
otro, por los especificos proble-
mas de la actividad bancaria. La
debilidad de la coyuntura indus-
trial reduce la rentabilidad por di-
videndos y la cotizacion bursatil
de las participaciones. Con ello,
disminuyen considerablemente
las posibilidades de obtener un
beneficio aceptable de los recur-
sos destinados a la inversion in-
dustrial, cuando no se originan
minusvalias, con las consiguien-
tes obligaciones de provision. La
crisis de rentabilidad del sector
bancario ha originado, en nuestro
pais, un proceso de enajenacio-
nes de activos industriales en po-
der de la banca que supera el
ritmo normal de rotacion de car-
tera, y que puede reducir consi-

derablemente el papel bancario
en nuestra industria. Es mas, en
ese proceso de ventas, se corre
el riesgo de dejar en la cartera
bancaria las peores inversiones,
por la dificultad que entrafa su
venta. En todo caso, no se debe
olvidar que la presencia industrial
de la banca espafiola no ha al-
canzado nunca niveles compa-
rables a los de paises como Ale-
mania o Francia.

Ante la necesaria revision del
papel de la banca en la industria,
surge el debate sobre la capaci-
dad de los mercados para finan-
ciar con éxito la promocion in-
dustrial, asumiendo las mismas
responsabilidades que, en su dia,
asumié la banca (15). Desde lue-
go, inevitablemente, se reforza-
ra el papel de los mercados fi-
nancieros en la financiacion in-
dustrial, lo que abre oportunida-
des de negocio para los bancos
como agentes activos para las
operaciones que se instrumen-
ten. En esa evolucion, se cues-
tiona, especialmente, la capaci-
dad del mercado para sustituir al
juicio de los bancos, quienes, a
traves de las relaciones de ser-
vicio mantenidas durante largo
tiempo con las empresas clientes,
conocen mejor su situacion que
los mercados. Tampoco debe
idealizarse este conocimiento,
que, en general, se limita a la ex-
periencia con las empresas par-
ticipadas por el banco. En todo
caso, es cierto que los mercados
se ven obligados a descansar en
el juicio de las agencias de cali-
ficacion (rating), que proporcio-
nan, sin duda, un pobre sustitu-
tivo del hipotético conocimiento
adquirido a través del largo con-
tacto profesional entre bancos y
empresas.

2. Estrategias de adaptacion
dimensional

La segunda linea de actua-
ciones estratégicas se propone,
como se ha dicho, una reduc-
cion de estructuras para hacer
frente al cambio y caida del vo-
lumen en importantes segmentos
del negocio tradicional. Desde el
modelo estratégico que se ha de-
finido, resulta arriesgado separar
las acciones de reduccion de cos-
les y medios (de «adelgazamien-
ton) de aquellas otras que buscan
la diferenciacion y la diversifica-
cion de actividades y, con ello, el
crecimiento de los ingresos del
negocio (16). Ambas actuaciones
han de caminar juntas y en di-
recciones compatibles y coheren-
tes. En la realidad, predomina, sin
embargo, una vision que se cen-
tra casi exclusivamente en las ac-
ciones dirigidas a lograr la re-
duccién de efectivos y medios
humanos y materiales. Ese es
hoy el objetivo final que se pro-
ponen muchos de los programas
bancarios de reduccion de costes
y gastos generales vigentes, asi
como la mayoria de las fusiones
bancarias. En cambio, la defini-
cion de las nuevas actividades y
los problemas de la adecuacion
de los medios disponibles para
llevarlas a cabo recibe una aten-
cion menor. Los gestores ban-
carios se enfrentan, asi, a la gi-
gantesca transformacion que ha
de sufrir la banca como si fuera
un simple problema de competi-
tividad via precios en un mercado
en crecimiento, cuando se trata
de un mercado en declive que
obliga a un cambio en la natura-
leza y extension del negocio.

Pero, incluso bajo esa vision
simplificadora, los programas pu-
ros de reduccion de costes pue-
den resultar inadecuados. El pro-
blema no es tanto el logro de una
reduccién de costes como una
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gestién eficaz de los gastos ge-
nerales. Para determinar los ob-
jetivos de reduccion de medios,
se utilizan, generalmente, ratios
indicativas de costes o eficacia
gue se comparan con las corres-
pondientes a otros bancos. Sue-
len realizarse comparaciones in-
ternacionales que resultan de
validez problematica;, primero,
por las discrepancias de los cri-
terios utilizados por los diferentes
sistemas nacionales para la ela-
boracién y presentacion de las
informaciones financieras, y se-
gundo, por el caracter agregado
que tienen tales informaciones,
que lleva a comparar precios, cos-
tes o margenes de sistemas ban-
carios con ofertas de productos
y servicios muy heterogéneas en
respuesta a condiciones de mer-
cado muy diferentes. Para que la
homologacién de costes tuviera
sentido en esos casos, tendria
que ir acompafiada de una ho-
mologacion simultanea de tales
mercados. Incluso dentro de los
mercados nacionales existen di-
ferencias, por razones analogas,
en los costes y margenes obte-
nidos en los diferentes submer-
cados regionales o funciona-
les (17).

Se requiere, por tanto, en pri-
mer lugar, tener en cuenta la he-
terogeneidad de los productos y
servicios ofrecidos en los distin-
tos sistemas, lo que comporta la
existencia de grandes diferencias
en la elasticidad precio de la
demanda en cada mercado vy,
consiguientemente, repercusio-
nes muy distintas sobre la cara
positiva del negocio; es decir,
sobre los ingresos potenciales.
Obviamente, la demanda de pro-
ductos estandarizados es enor-
memente sensible al precio. En
cambio, los servicios financieros
tienen una demanda mas rigida.
El predominio de uno u otro tipo
de ofertas, en consonancia con

las diferencias de demanda en
los distintos mercados, configu-
rara los diferentes valores de las
elasticidades. Una reduccion de
costes y precios en una institu-
cion que produce, predominan-
temente, servicios financieros de
demanda inelastica al precio no
lograra incrementar sustancial-
mente el volumen de ingresos.
Tal estrategia resultara, en cam-
bio, aconsejable para institucio-
nes que ofrecen productos ba-
nalizados.

Resultan peligrosas, por tanto,
las soluciones que se proponen
puramente la reduccion de me-
dios, sin preocuparse de la natu-
raleza de la actividad de negocio
a la que afectan y de las caracte-
risticas del mercado en el que se
opera. De aqui los riesgos de re-
ducciones no discriminatorias de
gastos, medios, oficinas, etc., cu-
yos resultados positivos pueden
ser de cortisima duracion, para
convertirse, con el tiempo, en de-
finitivamente negativos. Toda po-
litica de ahorro de medios debe
introducirse con una adecuada
informacion que permita diferen-
ciar el origen de los altos costes
y la rentabilidad que proporcio-
nan, para dar prioridad a aguellas
reducciones en las que se pue-
den obtener mejores resultados
a largo plazo. Desgraciadamente,
la disposicion de tales informa-
ciones no es inmediata ni facil.

Por razones analogas, se re-
quiere, en segundo lugar, una
consideracién del escenario mas
probable de la evolucion de la
actividad bancaria como activi-
dad en regresion. Sin duda, tal
consideracion lleva a aceptar
como altamente probable una re-
duccién de las actividades que
configuran esencialmente lo que
se ha llamado negocio tradicio-
nal, sin que sea facil predecir el
ritmo de tal caida ni su resultado
final. En tal escenario, las estra-

tegias que se apliquen han de
propugnar una reduccion de cos-
tes coherente con el futuro que
se desea para la institucion. Y ese
futuro pasa por la existencia de
un programa de diversificacion
claro y con determinacion con-
creta de los sectores que quedan
en posiciones secundarias y aque-
llos otros que se mantienen como
nucleares o que se abordan por
primera vez (18). La viabilidad de
los objetivos de produccion mar-
cados vendria determinada por
la disponibilidad adecuada de me-
dios humanos y materiales con
las cualificaciones necesarias
para hacer posible su dedicacion
a los campos de negocio que se
van a abordar.

Desde el punto de vista sefa-
lado, el riesgo inherente a una
politica pura de reduccioén de cos-
tes es que puede conducir a des-
prenderse de medios materiales
y, sobre todo, humanos, necesa-
rios para emprender las nuevas
actividades, y en cuya formacion
los bancos han realizado cuan-
tiosas inversiones. Su reempla-
zamiento en el mercado solo
podria hacerse a precios eleva-
dos y sin garantia de lograr, a
corto plazo, la misma calidad
de los eliminados. Resulta mas
econémico y mas rapido utilizar
el personal disponible mediante
su adecuada reconversion. Y no
debe olvidarse el grave riesgo de
envejecimiento de plantillas al
que todas estas politicas condu-
cen. En definitiva, coexisten, en
la actual situacion bancaria, un
problema de exceso cuantitativo
de recursos humanos y otro de
déficit cualitativo de personal con
suficiente formacion para hacer
frente a las nuevas ofertas de ser-
vicios financieros que se quiere
implantar.

Todo lo dicho lleva a otra con-
clusion adicional: s6lo con una
politica de formacion profesional
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muy diferente de la que la ban-
ca (al menos, la espanola) viene
realizando habitualmente se po-
dra lograr la necesaria flexibilidad
y capacidad de innovacion. El per-
fil profesional que se necesita en
estas circunstancias es el de un
empleado polivalente, sometido
a cambios constantes en su tra-
bajo y capaz de una rapida adap-
tacion a diferentes tareas en uni-
dades de negocio diversas. El
aprendizaje en el trabajo (/ear-
ning by doing), mediante una
adecuada rotacion (19), unido a
la formacion profesional espe-
cifica, ha de resolver este pro-
blema. Todo lleva a resaltar la
importancia esencial que tiene en
este entorno una politica de re-
cursos humanos gestionada con
total profesionalidad y adecua-
cion a los procesos de reestruc-
turacion.

Finalmente, la naturaleza de la
relacion con el cliente a la que
dan origen los productos y ser-
vicios ofrecidos determina, tam-
bién, la efectividad de una politica
de reduccion de costes frente a
actuaciones o politicas alternati-
vas. Una oferta de servicios no
estandarizados da origen a una
relacion estable con el cliente, me-
nos sensible, por tanto, a las va-
riaciones de precios. La clientela
mantiene su demanda de servi-
cios, pese a su posible elevado
coste, si la calidad y amplitud de
la gama de aquéllos que se le
ofrecen responden a sus reque-
rimientos y le proporcionan la sa-
tisfaccion suficiente. Una politica
de diversificacion de la oferta que
logre mejorar la capacidad de
atender la diversidad espacial y
temporal de la demanda de la
clientela sirve para crear una re-
lacion de lealtad mutua que jus-
tifica la menor sensibilidad a las
diferencias de precios. Ademas,
los cambios en la oferta pueden
servir para dirigir y determinar las

caracteristicas de la demanda. La
innovacion bancaria, por ejem-
plo, no tiene sentido mas que
si se considera que las buenas
ofertas son capaces de crear su
propia demanda. Con ello, se re-
fuerza la inercia de los consumi-
dores, que constituye un obs-
taculo bien definido para lograr
que sea efectiva la competencia
via precios (20). Es mas, los clien-
tes bancarios con demandas com-
plejas no buscan una maximi-
zacion inmediata de su utilidad,
Sino que persiguen beneficios a
largo plazo, lo que, en principio,
tiende a reducir el valor de la ci-
tada elasticidad precio. En defi-
nitiva, el proyecto de diferencia-
cion que cada institucion elabora
condiciona el alcance de las po-
liticas de reduccion de costes y
el énfasis que haya de darse a la
formacion profesional.

En sintesis, se requiere situar
en sus justos terminos el papel
de los costes como factor de com-
petitividad, dando entrada a otras
consideraciones evidentes, tales
como la inercia del consumidor
bancario, la importancia de la ca-
lidad del servicio, la innovacion,
la necesidad de adaptacion a las
demandas de la clientela y la
toma en cuenta de la estrategia
de diversificacion en productos
y servicios para hacer menos sen-
sible al precio la demanda de la
clientela. En definitiva, existe un
grave riesgo en las estrategias na-
cidas simplemente del grega-
rismo que, al igual que en otros
sectores productivos, reducen el
problema de la competitividad a
una cuestion de precios, olvi-
dando otros factores cualitativos
que, en muchas actividades, y
desde luego en la bancaria, tie-
nen un peso decisivo. Es lla-
mativa, por ejemplo, la escasa
atencion que se presta a la im-
plantacion de un sistema de con-
trol adecuado sobre la calidad de

los préstamos e inversiones que
se realizan, que en muchos ban-
cos hubiese servido para evitar
una gran parte del esfuerzo de
ahorro de costes que hoy se ven
obligados a realizar. Todo lo di-
cho resulta aplicable a las politi-
cas de precios del pasivo, que
pueden conducir —de hecho,
han conducido— a excesos que
aceleran la desintermediacion y
estimulan el crecimiento de ins-
tituciones que compiten directa-
mente con 10s bancos.

Los problemas que se acaba
de senalar son basicos para la
banca espariola, que ha de tomar
conciencia, por un lado, de los
altos costes que le imponen las
peculiaridades de que ha de do-
tar a su oferta si quiere ajustarla
a las exigencias caracteristicas de
la demanda de su clientela y, por
otro, de las ventajas que le da
atender esa demanda. Una oferta
de productos con menores cos-
tes, pero, por ello, de calidad de-
gradada y menos adecuada a las
caracteristicas de la demanda es-
pariola, produciria o una pérdida
de clientela o una aceptacion for-
zada por los clientes de tales pro-
ductos banalizados (en el sentido
estricto del término), en los que
se compite en costes y que, asi,
pueden ser también ofrecidos
con facilidad por la competencia.
Con tal estrategia, se puede per-
der, sin embargo, capacidad com-
petitiva en servicios; es decir, en
aquellas actividades llamadas a
un mayor desarrollc en un futuro
proximo y que originan una rela-
cion permanente con el cliente
en razon de los costes de tran-
saccion que entrafan. La com-
petencia existente en nuestro mer-
cado asegura que las diferencias
de costes entre instituciones no
seran excesivas para |0s mismos
niveles de calidad.

Consideraciones parecidas
pueden hacerse sobre las reduc-
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ciones de oficinas. En principio,
hay argumentos para mantener
que una red de oficinas densa es
un elemento determinante de ven-
taja comparativa (el «efecto read»)
para los bancos que la posean,
al asegurarles, sobre todo, el man-
tenimiento de su cuota de mer-
cado. Las caracteristicas de los
negocios en los que se pretende
entrar condicionan, también, el
numero de oficinas y, sobre todo,
su organizacion y su localizacion
geogréfica (21). Es previsible una
menor demanda de los servicios
de las oficinas tradicionales para
algunas funciones de rutina (tran-
sacciones y canalizacion de cré-
ditos e inversion). En cambio, ser-
vicios como la asesoria de in-
versiones y el aseguramiento del
futuro cobraran una importancia
excepcional. Y no se puede des-
preciar el importante elemento fi-
delizador de la clientela que estas
actividades contienen. La bus-
cada diferenciacion mediante la
atencion personalizada a las ne-
cesidades de la clientela encuen-
tra en esas nuevas actividades,
altamente intensivas en mano de
obra de elevada cualificacion,
una expresion ideal. Por ello, el
esfuerzo selectivo de reduccion
debiera ir acompanado de otro,
al menos de la misma intensidad,
para definir el modelo o los dife-
rentes modelos de oficina que se
necesitaran en el futuro. Este ana-
lisis serviria, simultdneamente,
para estimar el numero de ofici-
nas que se necesitan, asi como
el ahorro real de costes derivado
de los posibles cierres, frente a
las ventajas perdidas en cuota de
mercado, aproximacion al cliente,
reputacion, conocimiento de los
riesgos, etc. Se evitarian, asi, de-
cisiones irreversibles de elevado
coste.

Se ha indicado ya que la se-
gunda linea estratégica la cons-
tituyen las fusiones. No es usual

reconocer que, hoy, el primer re-
sultado —querido o0 no— de las
fusiones bancarias es la reduc-
cion de la dimension de las ins-
tituciones que se funden, lo que
garantiza su adecuacion para res-
ponder a la reduccion de la de-
manda en el negocio tradicio-
nal (22). A partir de ahi, el banco
resultante puede estar en mejores
condiciones que sus rivales para
competir y diversificar su oferta.
El primer objetivo de las fusiones
resulta ser, por tanto, la acomo-
dacion de la dimension de me-
dios de los bancos que se funden
para obtener la mejora en eficacia
y productividad que resulta de
las economias de escala y de
campo que las fusiones permi-
ten (23). Tampoco aqui resulta
racional dejar que la reduccion y
las consiguientes economias se
produzcan de modo arbitrario o
espontaneo, sino gue han de res-
ponder a ciertos objetivos mar-
cados de antemano.

Una fusion exige, por tanto, el
disefio de una estrategia ade-
cuada para los bancos que se
funden y los objetivos que se pre-
tenden, mucho mas necesaria
hoy que en el marco casi idilico
de los afos sesenta, cuando se
acometieron las primeras fusio-
nes del proceso de cambio que
hoy vivimos. En funcion de tales
objetivos, habran de especificarse
las reducciones de medios que
resultan posibles y prever el con-
trol de los abandonos indesea-
bles de recursos humanos. Todo
ello exige, sin duda, un plantea-
miento sereno y a largo plazo de
la fusion, lo que entra en conflicto
con la urgencia que requieren las
necesarias decisiones politicas de
sus primeras etapas. El conflicto
entre los criterios técnicos y los
politicos resulta inevitable. En
aras de un pragmatismo cons-
tructivo, parece razonable que
ninguna de las partes implicadas,

politicas o técnicas, debiera im-
poner plenamente su criterio si
se quiere evitar el riesgo del fra-
caso de la fusion por decisio-
nes tomadas precipitada o tar-
diamente.

Los criterios politicos no de-
bieran llevar a plantearse la fusion
sin considerar todos sus costes,
asi como las dificultades que se
presentan en la realidad para ob-
tener economias de escala o de
campo; dificultades agravadas
por las limitaciones o imperfec-
ciones de los mercados. La ven-
taja de las fusiones puede estar,
en este sentido, en que, en una
actividad en declive como la ban-
caria, puede ser mas facil con-
seguir las citadas economias via
fusion que por los medios nor-
males. Desde luego, una fusion
tampoco permite su obtencion es-
pontanea. Las rigideces del mer-
cado laboral en muchos paises,
por ejemplo, hacen dificiles o inal-
canzables, por su coste, reduc-
ciones de plantilla y oficinas de
cierta ambicion. Por contra, la po-
litica de recursos humanos debe
estar preparada para controlar la
sangria de empleados de alta cua-
lificacion que, se quiera 0 no,
acompana a las fusiones. Por otra
parte, tampoco deben sobresti-
marse las posibilidades de lograr
economias de escala, aparente-
mente féaciles, en campos deci-
sivos para la gestion bancaria,
como la informatica. La utiliza-
cion de un solo equipo de hard-
ware frente a los dos que, forzo-
samente, utilizan los bancos que
se funden parece proporcionar
una importante economia de es-
cala inmediata. La realidad es que
el proceso de consolidacion in-
formatica resulta extraordinaria-
mente dificil y largo, y obliga a
mantener durante bastante tiem-
po la duplicidad del hardware,
mientras se realizan esfuerzos y
elevadas inversiones en software
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y en los procesos de integracion.
Por otra parte, el deterioro en la
calidad del servicio que se pro-
duce durante ese periodo de tran-
sicion repercute desfavorable-
mente en la fidelidad de la clien-
tela y en el progreso real de la
fusion. En resumen, estas eco-
nomias de escala informaticas
—aunque, sin duda, se lograran
a medio plazo— suponen, de en-
trada, costes elevados y dificul-
tades considerables que no pue-
den menospreciarse.

Para que la fusién sirva para
el logro de otros objetivos de-
rivados de la nueva dimension,
como la expansion en el negocio
internacional o corporativo —que
exige una dimension considera-
ble—, se requieren otras condi-
ciones que no siempre se dan.
El tamario es aqui condicion ne-
cesaria, pero no suficiente. Sin
embargo, se ha de aceptar que
las dimensiones minimas nece-
sarias para entrar en ciertos ne-
gocios financieros pueden estar,
de un lado, creciendo y, de otro,
generalizandose a mayor nimero
de actividades, como consecuen-
cia de la globalizacion de los mer-
cados y de la concentracion em-
presarial. Lo cierto es que la
entrada en campos de negocio
como los citados exige, ademas,
una especializacion del personal
y un conocimiento tecnologico
que no se alcanzan por el simple
hecho de una fusién sin mas. La
expansion internacional podria lo-
grarse, en casos como el espariol,
en los que se carece de especia-
lizacion y tecnologia, mediante
una fusion con un banco extran-
jero que disponga de los dos fac-
tores. Las fusiones nacionales
han de limitarse a reproducir en
los bancos fundidos las caracte-
risticas y limitaciones de los ban-
cos que se funden, sin que pue-
dan esperarse milagros de la
fusion. La busqueda de objetivos

como los citados exigira fusiones
transnacionales, cuya viabilidad
merece ya ser considerada por
los bancos, pese a los fracasos
iniciales registrados en el &ambito
europeo.

3. Estrategias complementarias.
El conflicto

El proceso de acomodacion a
la nueva situacion obliga, sin em-
bargo, a completar el esfuerzo
esencial, implicado por las estra-
tegias principales que se han des-
crito, con otras complementarias
no menos importantes, porque,
en definitiva, son las que hacen
posible la plena efectividad del
esfuerzo de redimensionamiento
y diversificacion de las institucio-
nes en un entorno diferente. Se
trata, sin embargo, de estrategias
que han de enmarcarse en una
vision a largo plazo, y que evita-
ran lo que ha sucedido en otros
sectores industriales: la necesi-
dad de una segunda reconver-
sion.

La transformacion del sistema
bancario y las politicas que han
de acompanarla van a generar
una larga situacion de conflicto.
El conflicto es consustancial a la
gestion empresarial; sin embargo,
coyunturas como la que la ban-
ca esta atravesando diversifican
y exacerban la conflictividad y
sus riesgos. Puede hablarse de
conflictos internos y externos.
Los conflictos internos derivan de
problemas organizativos y enfren-
tamientos entre la gestion, la pro-
piedad del banco y los emplea-
dos. Los conflictos externos afec-
tan a las relaciones del banco
con la clientela, con las autori-
dades, con los proveedores de
ciertos servicios y con la socie-
dad en general. No se trata de
fenomenos nuevos, sino de pro-
blemas permanentes que presen-
taran rasgos de dificultad mayor

en el entorno de transformacion
que la banca vive. La estrategia
empresarial ha de tratar de pre-
venir el conflicto y, cuando se ha
producido, gestionarlo con éxito,
convirtiendolo en un elemento po-
sitivo, dinamizador de la marcha
de la empresa. Si no se logra su-
perar los conflictos potenciales,
cualquier estrategia de reestruc-
turacion esta condenada al fra-
caso. Es mas, la especificidad de
la actividad bancaria exacerba los
riesgos de los conflictos poten-
ciales. Por un lado, la necesidad
de descansar en la confianza del
publico exige que las soluciones
que resuelvan los conflictos ins-
piren y mantengan tal confian-
za. Por otro, el papel que la re-
gulacion juega en la actividad
bancaria determina que la solu-
cion que se dé a los conflictos
con las autoridades condicione
esencialmente la diversificacion
que puede alcanzar el negocio
bancario y, sobre todo, su renta-
bilidad.

3.1. Conflictos de gestion

El proceso de transformacion
necesario afecta, en primer lugar,
al modelo de gestion. De un ne-
gocio en el que lo bancario es
exclusivo o predominante, y con-
diciona la introduccion en otras
actividades y la intensidad con
que tales negocios se acometen,
se pasa a un modelo de grupo o
conglomerado, en el que lo ban-
cario es una actividad mas dentro
de un conjunto cambiante de ne-
gocios de distinta naturaleza, con
la perspectiva de que ciertos ne-
gocios nuevos sustituyan a los
bancarios como conductores de
la estrategia del grupo. La unidad
que daba a la gestion el uso de
criterios bancarios se pierde. La
maxirnizacién del beneficio del
grupo necesita otra racionalidad,
y no simplernente un refuerzo de
los medios al servicio de los nue-

67




—

vos negocios. La autonomia de
las areas de negocio ha de es-
tar subordinada al interés del
grupo en su conjunto, tal como
lo define una autoridad superior
del mismo. Por ello, hay que evi-
tar toda tentacion centrifuga, y
se imponen férmulas de ges-
tion armonizadas con situacio-
nes de consenso y contactos per-
manentes entre las areas (la cul-
tura de la confianza). Los riesgos
de los compartimentos estancos
se agravan hasta extremos insos-
tenibles.

Con todo ello, se alteran radi-
calmente las necesidades de in-
formacion y control de gestion.
Se necesita la aplicacion rigurosa
de sistemas de contabilidad ana-
litica que permitan conocer al mo-
mento la rentabilidad de cada uni-
dad en relacion con los activos
que emplea y los recursos de ca-
pital que consume. Cada unidad
de negocio ha de justificar su exis-
tencia por los resultados positivos
que aporta al grupo en la obten-
cion de los beneficios derivados
tanto del volumen y rango de
actividades cubierto como de la
reduccion de los costes de tran-
saccion dentro de la firma. El con-
trol de la gestion se erige como
pieza clave de este modelo, y, na-
turalmente, se necesitan gestores
preparados especificamente. Ha
de implantarse una gestion alta-
mente tecnificada para obtener
las sinergias entre todas las acti-
vidades y evitar que se produzcan
perjuicios injustificados e inde-
seables de unas areas de negocio
en beneficio de otras. Los pape-
les y las actuaciones de cada una
de las areas de negocio han de
estar, por tanto, perfectamente de-
finidos (24).

3.2 Los conflictos entre la
propiedad y los gestores

Los accionistas cuestionan per-
manentemente la rentabilidad de

Su empresa Y, en consecuencia,
la calidad de su gestion. Mientras
los resultados economicos son
favorables, esa confrontacion se
mantiene en niveles bajos, a lo
que colabora la dispersion de
gran parte del accionariado y la
debilidad de la posicion gue los
ordenamientos legales otorgan a
los pequeiios accionistas. Sin em-
bargo, cuando los resultados eco-
némicos no son buenos, la in-
quietud de los accionistas se
traduce en actuaciones que bus-
can una mayor efectividad, tra-
tando de utilizar al méximo las
oportunidades que les ofrece el
marco legislativo y de desenca-
denar corrientes en su favor en
la opinion publica. En ese sen-
tido, no hay que excluir la apari-
cién de agrupaciones muy acti-
vas de pequefios accionistas en
defensa de sus intereses. Otros
accionistas, con mayor propor-
cion del capital social en sus ma-
nos, reclamaran con mayor efec-
tividad su intervencion en los
organos gestores. Tal sucedera,
especialmente, con los inversores
institucionales, que disponen de
medios suficientes para ejercer
presion sobre los bancos en favor
de esos cambios, dada la facili-
dad que da al sector bancario la
disponibilidad de los recursos de
los inversores institucionales para
cubrir los requerimientos de ca-
pital.

La fidelidad del accionista ha
cobrado una importancia espe-
cial en la actividad bancaria, que
exige una politica especifica para
lograr —como en el caso de la
clientela— una relacion de lealtad
mutua basada en la maximiza-
cion del beneficio de ambas par-
tes a largo plazo. En efecto, la
cobertura de los coeficientes de
capital condiciona totalmente el
alcance que puede tomar la acti-
vidad de una institucion. Pues
bien, son los accionistas reales o

potenciales quienes aseguran la
obtencion de los recursos del ca-
pital basico en los mercados, sus-
cribiendo acciones u otros titulos
validos para la cobertura de las
exigencias legales. La aceptacion
en los mercados de los valores
de las ernisiones que los bancos
puedan realizar es, pues, un con-
dicionante basico de la continui-
dad del negocio bancario. Las
perspectivas son dificiles. En pri-
mer lugar, por la escasez gene-
ralizada de ahorro, que en el fu-
turo se hara todavia mas acusada
y que hara mas dificil el recurso
a los mercados de capitales. En
segundo lugar, por la especifica
situacion coyuntural de la banca,
que no asegura el mantenimiento
generalizado de unos niveles de
rentabilidad adecuados para com-
petir con otros sectores. En este
aspecto, a la escasa rentabilidad
actual de algunos sistemas ban-
carios nacionales se unen las ex-
pectativas pesimistas generadas
sin gran fundamento o, simple-
mente, sobre la base de las crisis
experimentadas por el negocio
bancario en otros paises. El pro-
blerna se complica porque las
autoridades supervisoras han he-
cho del cumplimiento de las ra-
tios de capital el nucleo de la
nueva supervision prudencial,
con lo cual el negocio bancario
solo puede ampliarse si las ratios
se cumplen permanentemente.
Por todo ello, bancos y autorida-
des supervisoras han de buscar
que la conducta del accionista
sirva para fortalecer la institucion,
y no para apropiarse de benefi-
cios que, por su origen, pueden
estar descapitalizando a los ban-
cos que los respaldan. No se
debe, pues, buscar accionistas
(sobre todo institucionales) que
pretendan simplemente un apro-
vechamiento de una oportunidad
puntual (que busquen el hit and
run) para rentabilizar, directa o
indirectamente, su inversion.
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En las condiciones anteriores,
resulta justificada la prioridad
otorgada por los gestores ban-
carios al mantenimiento de la ca-
pacidad de generacion de bene-
ficios. Se entiende, también, su
resistencia a aceptar caidas en
los beneficios y, en consecuen-
cia, a recurrir a actuaciones ex-
traordinarias dirigidas al mante-
nimiento de la rentabilidad. Tal
preocupacion explica situaciones
calificables de huidas hacia ade-
lante que se han producido, por
ejemplo, en la banca americana,
con su entrada en negocios de
gran riesgo y elevada rentabilidad
como los de préstamos a paises
subdesarrollados, al sector ener-
getico y al inmobiliario, o la en-
trada en los LBO o en los bonos
basura. Operaciones como las ci-
tadas acabaron disminuyendo el
beneficio y el valor del patrimonio
social de las entidades que las
realizaron. La experiencia ha mos-
trado, en cambio, que, cuando
los bancos se han enfrentado se-
riamente a sus problemas, los
mercados han aceptado sin trau-
mas la reduccion temporal que
pueda producirse en el beneficio
o en los dividendos pagados. El
equilibrio entre las politicas retri-
butivas del accionariado y las de
conservacion del valor del patri-
monio social es dificil, pero, en
este conflicto de intereses entre
los problemas inmediatos y el fu-
turo de la institucion, resulta im-
portante mantener una actitud de
serenidad que evite descapitali-
zaciones peligrosas.

3.3. Conflictos con proveedores

Ciertos proveedores de bienes
O servicios juegan un papel esen-
cial en la capacidad de desarrolio
y adaptacion de la banca a la
nueva situacion. Se trata, en pri-
mer lugar, de los proveedores de
equipos y servicios informaticos.
Los bancos, y especialmente los

grandes bancos, disponen de dos
sistemas de utilizacion de las tec-
nologias informaticas. Por un
lado, mantienen equipos en pro-
piedad y, por otro, subcontratan
su utilizacién a través de lo que
se llama outsourcing (25). La ad-
quisicion en propiedad ha venido
determinada por las imposiciones
derivadas de la prepotencia de
las grandes firmas productoras
de equipo, que dominan el mer-
cado e imponen, a veces, equipos
no concebidos para servir es-
pecificamente a las necesidades
bancarias o carentes del software
adecuado para su uso rentable
en banca. Tales adquisiciones im-
puestas rompen la consistencia
de los sistemas y generan fuertes
necesidades de mantenimiento,
con lo que, al final, se reduce la
eficacia y la flexibilidad de los sis-
temas, lo que hace dificil la con-
secucion de las posibilidades de
adaptacion racional al dinamismo
del mercado. Puede afirmarse,
con bastante generalidad, que,
COMO consecuencia, existe un ex-
ceso de capacidad y, por ello, un
importante despilfarro de recur-
sos en este terreno (26). Esta si-
tuacién influy6 decisivamente en
la aparicion del citado outsour-
cing, que permite la utilizacion
de las tecnologias informaticas
por la contratacion externa de los
servicios, lo que libera de las car-
gas de la propiedad de aquellos
equipos inadecuados. Pero tam-
poco esta situacion exime a los
bancos del poder de los sumi-
nistradores de servicios, sobre
todo cuando éstos alcanzan una
determinada dimension.

No puede eximirse de respon-
sabilidad a la banca en esta evo-
lucion. La carencia de estudios
propios que den un conoci-
miento adecuado de las auténti-
cas necesidades de cada institu-
cion, y de las posibilidades de
solucion que ofrecen los equipos,

ha llevado a una deficiente defi-
nicion de las politicas tecnolégi-
cas, cuyos efectos se agravan por
una gestion pobre de los siste-
mas (27). No es de extranar, asi,
que la aplicacion de las tecnolo-
gias haya llevado, en bastantes
casos, a descensos en la produc-
tividad y al deterioro de la calidad
de servicios (28). En periodos de
beneficios crecientes, estos des-
pilfarros pudieron soportarse sin
problemas. En el proximo futuro,
sera dificil el mantenimiento de
esa situacion, lo que, inevitable-
mente, debe originar conflictos.
Es mas, la implantacion del mer-
cado bancario Unico va a exigir
una elevada inversion para de-
sarrollar el sistema europeo de
pagos y compensacion que se
necesita para que el mercado sea
efectivo. Se presenta, asi, un de-
safio tecnolégico que introducira
conflictividad en las relaciones de
la banca con sus proveedores in-
formaéticos, con los consumido-
res, los gobiernos nacionales, los
bancos centrales y las autorida-
des comunitarias.

Otro conjunto de suministra-
dores de ciertos servicios inma-
teriales desempefian ya un papel
muy importante en la capacidad
de expansion y capitalizacion de
las instituciones. Se trata, espe-
cialmente, de las firmas de audi-
toria, las agencias de calificacion
y los analistas de inversiones. La
demanda de estos nuevos servi-
cios ha adquirido una importan-
cia excepcional en el negocio
bancario como resultado de su
utilizacion creciente, ya sea por
imposicion legal, como es el caso
de los auditores, ya por la simple
apreciacion que los mercados ha-
cen de estos servicios, o que
obliga a prestar una atencion con-
siderable a tales inputs, que son
la base de la reputacion de las
instituciones.

Los citados analisis se convier-
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ten, para los mercados financie-
ros, en un auténtico control de
la calidad de la gestion bancaria,
con repercusiones muy directas
sobre la viabilidad y continuidad
del negocio de una institucion.
Es por ello por lo que resulta im-
portante que se mantenga en
esos andlisis un adecuado nivel
de seriedad y ética profesional y,
por otra parte, que se delimite
cuidadosamente su valor en la
adopcion de decisiones para evi-
tar la generacion de expectativas
sin base. De ahi la importancia
del control de los controladores.

El problema de la auditoria
es caracteristico, y se materiali-
za en el volumen alcanzado por
los litigios con firmas auditoras
que se producen en otros sis-
temas (29). Sin duda, existen ca-
sos de error o negligencia profe-
sional, como en cualquier otra
actividad humana. Pero, sin duda
también, autoridades e inverso-
res conceden, a veces, un valor
excesivo al juicio del auditor, des-
conociendo sus claras limitacio-
nes profesionales. Y aqui la res-
ponsabilidad es mas general: las
firmas auditoras pueden haber
exagerado la importancia de su
labor. Los bancos auditados apro-
vechan juicios neutrales o relati-
vamente favorables para presen-
tar un panorama mejor que la
realidad, con animo de mejorar
su reputacion. Los inversores, fi-
nalmente, no siempre entienden
el valor que han de dar a los in-
formes del auditor. Parece impor-
tante, por ello, definir publica-
mente el alcance de las funciones
de auditoria, su auténtico papel
como elemento informativo en la
adopcioén de decisiones y formu-
lacion de expectativas vy, final-
mente, las responsabilidades del
auditor.

Consideraciones similares ca-
ben en el caso de las agencias
de calificacion (rating) o en el de

los analistas de inversiones. En
muchos casos, no hay aqui un
contrato que defina las respon-
sabilidades de las partes, como
sucede en el caso de la auditoria.
Los calificaciones o los anélisis
pueden surgir unilateralmente,
por iniciativa de las empresas es-
pecializadas, por lo que las res-
ponsabilidades o contractuales
son dificilmente exigibles. Sin em-
bargo, los efectos que producen
en los mercados los citados in-
formes son decisivos, por lo que
resulta esencial el aseguramiento
de una estricta neutralidad a tra-
vés del respeto a normas defini-
das de comportamiento profesio-
nal (30). Pueden existir, incluso,
riesgos de conflictos de interés,
por ejemplo, cuando las insti-
tuciones de analisis estan inte-
gradas en bancos o grupos fi-
nancieros. Resultaria de suma
importancia, en estos casos, el
establecimiento de la obligacion
legal y/o voluntaria de introducir
«murallas chinas» entre las dife-
rentes actividades, de forma que
las relaciones de clientela que las
firmas analizadas pueden man-
tener con alguna unidad de ne-
gocio del grupo financiero no in-
fluyan, en modo alguno, en los
informes de los departamentos
de analisis (31).

Otro segmento de proveedores
lo constituyen las compariias con-
sultoras. Las instituciones ban-
carias utilizan regularmente los
servicios de tales companias, las
cuales, en muchos casos, se li-
mitan a recomendar soluciones
tipo, acufiadas en su larga expe-
riencia, y que no siempre se adap-
tan a la situacion particular de la
empresa que consulta ni respon-
den a la aplicacion de criterios
medianamente cientificos. Otra
vez hay que decir que la respon-
sabilidad no es siempre de la
compaiia consultora, sino del
propio banco, que no siempre es

capaz de definir con precision el
problema que plantea, lo que da
a la consultora facilidad para re-
comendar soluciones generales.
Es més, frecuentemente, el banco
no se implica en el trabajo en-
cargado, sino que permanece al
margen de él hasta la presenta-
cion de la version final, en la que
resulta ya dificil introducir modi-
ficaciones sustanciales. En gene-
ral, el coste de estos servicios re-
sulta muy elevado, por lo que
cabria esperar una moderacion
de su uso en la coyuntura pre-
sente. No se debe olvidar tam-
poco que existen comparias con-
sultoras subsidiarias de grandes
bancos multinacionales. Si no
existen «murallas chinas» que se-
paren la actividad de consultoria
de los intereses profesionales de
los propietarios, resulta inevitable
que los bancos accionistas pue-
dan beneficiarse de la experien-
cia y de la informacién privile-
giada adquirida por las socieda-
des consultoras en sus trabajos
para otros clientes.

En lineas generales, todas las
consideraciones anteriores lleva-
rian a destacar la atencion que
la banca deberia prestar a la in-
vestigacion en algunos de los pro-
blemas citados. La banca puede
conocer sus hecesidades infor-
méticas y las posibles soluciones
alternativas, tiene capacidad para
analizar la marcha de sus com-
petidores y de los mercados, y
es capaz de resolver, por si mis-
ma o con asistencia externa muy
limitada, los problemas de orga-
hizacion, auditoria interna o ges-
tion que habitualmente plantea
a firmas externas. Para ello, le
bastaria con utilizar racionalmen-
te una parte insignificante de sus
recursos humanos y materiales
en un esfuerzo de reflexion y
autocritica permanente (32).

Sin embargo, es cierto que el
sector dedica pocos recursos a
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tareas de investigacion en su pro-
pia actividad, pese a los favo-
rables resultados que tal inver-
sion le reportaria. Se consideran
innecesarios tales gastos, que
constituyen, ademas, un objetivo
prioritario de los programas de
reduccion de costes vigentes, y
se rechaza la introduccion de pre-
tensiones cientificas en los ana-
lisis que afectan a un sector que
alardea excesivamente de haber
hecho del «sentido comuny su re-
gla de oro, sin tener en cuenta
adecuadamente los cambios pro-
ducidos en su entorno de nego-
cio y en la metodologia de inves-
tigacion de los problemas finan-
cieros. Con excepcion de los
servicios de estudios econémicos
y financieros, y de alguna activi-
dad elemental en marketing, la
investigacion esta casi ausente
de las organizaciones bancarias
0, cuando existe, se presenta dis-
persa y poco considerada. Es
mas, las investigaciones citadas
se consideran mucho mas como
elementos de imagen que como
instrumentos validos para la toma
de decisiones. Sin embargo, en
las nuevas circunstancias, en este
nuevo entorno complejo, dina-
mico y hostil, s6lo estaran bien
preparadas para la supervivencia
las entidades que dispongan de
un centro de analisis que actua-
lice la actividad investigadora y
preste atencion a la evolucion de
los fendmenos externos (tenden-
cias de mercado, demandas so-
ciales, estrategias de competido-
res, cambios en la regulacion,
exploracion de tecnologias, or-
ganizacion, politicas de personal,
impacto de otras politicas, etcé-
tera) y a sus efectos en el interior
de la organizacion (33). Esta aten-
cion permitira instrumentar las es-
trategias mas convenientes, dan-
do con ellas las respuestas ade-
cuadas en un entorno de cambio
acelerado.

La linea de actuacion descrita
se estd manifestando con clari-
dad en importantes bancos euro-
peos y japoneses, en los que se
estan constituyendo grandes cen-
tros de estudios que agrupan las
diversas areas y recursos disper-
sos dedicados a la investigacion
para formar unidades de nego-
cio implantadas en el mercado
al servicio prioritario del banco o
grupo financiero, pero con vo-
cacion de prestar sus servicios a
la clientela o a terceros (34). La
inversion en investigacién tiene
asegurada, pues, su rentabilidad
a largo plazo, aunque la miopia
del corto plazo lleve, en muchos
casos, a despreciar sus posibili-
dades, precisamente en unos mo-
mentos en los que se configura
una teoria financiera que esta ha-
ciendo gala de una capacidad
analitica que no debe despre-
ciarse (35).

3.4. El conflicto con la clientela

La configuracién en grupos o
conglomerados financieros que
gestionan diferentes actividades
supone, también, un riesgo para
la clientela. Las distintas unidades
de negocio atienden las diferen-
tes demandas de la clientela si-
guiendo los criterios que sirven
para mantener los beneficios del
grupo. Existe una clara posibili-
dad de que unas areas de nego-
cio apoyen la actividad de otras,
con lo que se evitaria que el
cliente salga del grupo, aunque
pueda encontrar mejores opor-
tunidades en el mercado. Tal con-
ducta chocaria con principios ele-
mentales de ética profesional. La
respuesta a tales situaciones ha
de darse con la implantaciéon de
reglas rigurosas de comporta-
miento. El cliente debe tener la
seguridad de que las institucio-
nes no practicardn comporia-
mientos que les beneficien a ellas
mismas aprovechando pretendi-

das complementariedades de los
negocios que resulten en perjui-
cio de los intereses de aquél. Asi,
por ejemplo, el desarrollo de los
fondos de inversion en los grupos
bancarios permite a los bancos
utilizar los recursos de sus pro-
pios fondos para financiar su ac-
tividad bancaria. Ello puede ha-
cerse obligando a los fondos a
suscribir activos o titulos emitidos
por los bancos afectados o por
otras instituciones del grupo.
Existe un grave riesgo de que ta-
les practicas vayan en detrimento
de la seguridad y la rentabilidad
de la clientela.

En el mismo sentido, activida-
des como la gestion de patrimo-
nios permiten cargar el peso de
la inversion de los clientes en va-
lores o activos emitidos por el
propio grupo bancario o finan-
ciero, o en los que tales grupos
tengan interés. Situaciones como
las citadas requieren un tipo de
comportamiento de los gestores
absolutamente profesional. Y la
aplicacion de criterios éticos re-
sulta rentable, porque se trata de
un valor que la clientela aprecia,
al asegurarle una gestion inde-
pendiente y profesional de sus
intereses.

Por otra parte, las instituciones
han de respetar plenamente los
principios de la economia de mer-
cado, guiandose por las sefiales
de precios que alli se emiten, y
no deben aprovechar su poder
para sesgar el mercado ni be-
neficiarse de posibles posiciones
dominantes o de informaciones
privilegiadas. Las mismas obliga-
ciones afectan a los directivos y
empleados de las empresas finan-
cieras, que han de respetar esos
criterios en su gestion profesional
y en la de sus intereses o patri-
monios personales.

Las situaciones a las que se
ha hecho referencia han condu-
cido a un proceso de promulga-
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cion de reglas éticas en las dis-
posiciones reguladoras de insti-
tuciones y mercados. De otro
lado, muchas empresas financie-
ras han implantado o perfeccio-
nado codigos de conducta inter-
nos que detallan las obligaciones
que corresponden a sus directi-
vos y empleados en este terreno,
en defensa, como se ha dicho,
de los intereses de la clientela.
Son escasas, todavia, las actua-
ciones corporativas que, dando
un paso mas, tratan de armonizar
las reglas éticas para todo un sec-
tor o actividad determinados. En
general, la autorregulacion indi-
vidual o corporativa complemen-
ta las actuaciones de las autori-
dades supervisoras y reguladoras
e incrementa la eficacia de las
normas legales. En otras ocasio-
nes, puede servir para adelan-
tarse a imposiciones de las auto-
ridades que pueden resultar en
intervenciones impuestas unila-
teralmente, poco deseables para
el funcionamiento del sistema. En
todo caso, los afos gue vienen
veran crecer tanto los problemas
creados por el incumplimiento de
reglas éticas como las exigencias
legales de comportamientos éti-
cos por las autoridades supervi-
soras.

3.5. Conflictos con las
autoridades

Las relaciones de la banca con
las autoridades van a ser, en los
afios proximos, més tensas y di-
ficiles que en el pasado. Tal difi-
cultad resulta explicable, al me-
nos, por dos factores. Por un
lado, la tendencia a la reduccion
de la rentabilidad del negocio ban-
cario obligara a las autoridades
a extremar su rigor para prevenir
la aparicion de previsibles crisis
en instituciones aisladas. Tal rigor
puede traducirse en exigencias
que reducirian, adicionalmente,
los beneficios disponibles por el

sector. Por otro lado, la configu-
racion de la uniéon monetana euro-
pea (UME) implica la necesidad
de definir las facultades que que-
dan en manos de las autoridades
nacionales y aquellas otras que
pasan a las comunitarias. Una de
las lagunas que se han sefialado
en la union monetaria es, preci-
samente, la indefinicién de las fa-
cultades de supervisién comuni-
taria en las reglas de la UME. Sin
duda, esta situacion planteara
también dificiles problemas de
transicion y disparidades de cri-
terio entre las diferentes autori-
dades nacionales, con impacto
en la competitividad de los siste-
mas nacionales.

Las responsabilidades de los
bancos centrales se extienden
hoy, por un lado, a la conduccién
de la politica monetaria y, por
otro, a la supervision de las insti-
tuciones para asegurar su fun-
cionamiento adecuado y lograr
la estabilidad del sistema. En el
campo de la politica monetaria,
no cabe duda de que, en los pro-
ximos afos, continuara la prac-
tica de una politica monetaria
estricta, dada la necesidad del
cumplimiento de las condiciones
de estabilidad dentro del SME,
que ha de asegurarse, fundamen-
talmente, por la accion de la po-
litica monetaria, ante las dificul-
tades de instrumentar politicas
fiscal, de rentas y de oferta en
una forma adecuada. Desde el
punto de vista bancario, la na-
turaleza de los instrumentos de
politica monetaria que se utili-
cen no es irrelevante. La banca
necesita que tales instrumentos
respondan totalmente a los me-
canismos de mercado, y no a in-
tervenciones con coeficientes, te-
chos de crédito, etc., que han
sido excesivamente utilizadas en
el pasado.

En cuanto a la actividad su-
pervisora, ha de enfrentarse tam-

bién con problemas de natura-
leza totalmente diferente. Un pri-
mer conjunto de cuestiones de-
riva de la diversificacion de la
actividad bancaria, que lleva a
asumir nuevos riesgos. Se haran,
asi, mucho mas complejas las ta-
reas supervisoras, que exigiran
la intervencion de otras autori-
dades, ademas de los bancos
centrales. Es cierto que la coin-
cidencia de varias autoridades su-
pervisoras es ya habitual. Asi, en
todos los sistemas, ciertas tareas
supervisoras estan reservadas a
los departamentos ministeriales
de Economia o Hacienda. En
los afos recientes, han adquirido
un protagonismo relevante en la
supervision las autoridades res-
ponsables de los mercados de
valores. Ya se han producido si-
tuaciones de conflicto entre las
distintas autoridades, pero tales
conflictos se acrecentaran con-
forme se amplia la diversificacion
de actividades de los bancos. De
otro lado, los criterios que se em-
plean en la supervision de las ins-
tituciones son muy diferentes. Sin
embargo, la ruptura de barreras
de entrada en las actividades fi-
nancieras ha permitido la entrada
de instituciones no bancarias en
el negocio bancario. La existen-
cia de reglas y autoridades de
supervision distintas para los ban-
cos y el resto de instituciones co-
loca a los bancos en condiciones
competitivas diferentes, y gene-
ralmente desfavorables, a la vez
que da origen a diferentes gra-
dos de seguridad para la clien-
tela. Sin embargo, las crisis de
instituciones financieras no ban-
carias afectaran de modo deci-
sivo a la confianza en todo el
sistema bancario. Todas las con-
sideraciones anteriores ponen de
manifiesto, primero, la necesidad
de una coordinacién extrema de
las acciones de las distintas auto-
ridades supervisoras, ademas, el
progresivo crecimiento e impor-
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tancia de las actividades no ban-
carias dara origen, previsiblemen-
te, a una incapacidad relativa de
los bancos centrales para llevar
con éxito las tareas de supervi-
sion. Se adivina, en cambio, un
crecimiento del papel supervisor
de las autoridades reguladoras de
los mercados.

En lo relativo a las politicas de
supervision y a los instrumentos
que se utilizan para llevarlas a
cabo, una primera consideracion
que se impone es la relativa a la
forma en que ha de utilizarse el
principio de autoridad. Se trata,
en definitiva, del talante de la auto-
ridad supervisora. Las relaciones
de la banca con los bancos cen-
trales suelen estar viciadas de
una considerable incomprension
y recelo. Los bancos centrales
utilizan su posicion dominante
para imponer sus decisiones a
los bancos privados, a los que
consideran incapaces de conocer
con precision sus propios pro-
blemas o de entender la logica
de las decisiones supervisoras.
Es dificil que esta posicion pueda
mantenerse en el futuro, espe-
cialmente si se llega a la creacion
de un Banco Central Europeo,
que daria origen, al menos, a un
marco de supervision armoni-
zado entre todos los paises miem-
bros. En tal marco, prevalecera
la utilizacién de las facultades de
persuasion de la autoridad mo-
netaria, con preferencia al auto-
ritarismo paternalista que entrafia
la imposicion de determinadas
conductas de forma indiscrimi-
nada y unilateral.

Resulta deseable que las auto-
ridades supervisoras implanten re-
glas generales que aseguren una
gestion prudente. En general, no
debiera liegarse a prohibir o pros-
cribir la realizacion de determi-
nadas actividades, porque la ex-
periencia de los anos pasados
muestra que esta politica ha dado

origen a problemas en las ins-
tituciones bancarias (36). La su-
pervision debe descansar, basi-
camente, en el uso de instru-
mentos que induzcan a una
gestion prudente, sin interferir la
libertad de eleccion de los ges-
tores. Las reglas de adecuacién
del capital se conforman plena-
mente con estos criterios. Es im-
portante subrayar que la exigen-
cia de ratios de capital elevadas
no sélo mejora la capacidad de
resistencia o de absorcion de pér-
didas de las instituciones, sino
que provee, adicionalmente, de
un medio para que los mercados
de capitales disciplinen la ges-
tion. En efecto, la dependencia
de tales mercados para cubrir los
requerimientos de capital obliga
a los gestores a tener en cuenta
en sus decisiones la apreciacion
que los mercados haran de su
gestion.

La cesion al mercado de las
responsabilidades de la aprecia-
cion del valor del banco es, qui-
zas, el arma decisiva contra el
riesgo del llamado «azar moraly;
es decir, el problema que plantea
el comportamiento irresponsable
de los gestores, amparados en la
vigencia de formulas de protec-
cion de las autoridades super-
visoras. El problema se plantea
tanto a nivel macro como micro-
economico. Las dudas sobre la
seriedad de la politica antiinfla-
cionaria de las autoridades favo-
recen, por ejemplo, el incremento
del endeudamiento. La expecta-
tiva de intervenciones en los mer-
cados para suavizar las caidas de
precios puede alimentar, asimis-
mo, la existencia o la creacion
de burbujas financieras. Las auto-
ridades norteamericanas han se-
nalado frecuentemente el papel
que ha jugado en sus crisis ban-
carias la existencia de fondos de
garantia de depositos o la simple
idea generalizada del too big to

fail aplicada a la banca. El riesgo
esta presente, no obstante, en to-
dos los sistemas financieros, y
se acrecienta en periodos de di-
ficultad. (37).

La respuesta de las autorida-
des supervisoras frente a esas
situaciones no es facil, sobre todo
en un entorno de transicion, con
beneficios decrecientes, que ha-
ce mas graves los efectos de com-
portamientos imprudentes. Por
€so, la actividad supervisora debe
completar las reglas generales
con una actitud discriminadora
entre las instituciones. Favore-
ciendo, en efecto, las iniciativas
de desarrollo y diversificacion de
actividades que presentan los
bancos con una gestion prudente
y con un cumplimiento riguroso
de las reglas de capital, y limi-
tando, en cambio, el potencial de
expansion de las instituciones im-
prudentes o con riesgos no cu-
biertos. Por otra parte, las auto-
ridades han de aprovechar, en el
futuro, la evaluacion que el mer-
cado hace de la gestion de las
instituciones para definir su ade-
cuacion a las reglas supervisoras
y seguir con ellas uno u otro tipo
de politicas discriminadoras. Con
el incremento que se esta pro-
duciendo en la eficacia de los
mercados, la utilizacion de tales
evaluaciones como uno de los
indicadores del riesgo de las ins-
tituciones para la fijacion de pri-
mas o la adopcion de politicas
preventivas tendra cada dia ma-
yor sentido (38).

El funcionamiento en merca-
dos contestables, con la consi-
guiente reduccion de beneficios,
obliga, finalmente, a los supervi-
sores a aplicar reglas construidas
con una evaluacion precisa de
las cargas que se imponen a los
bancos de acuerdo con sus ries-
gos. No es posible, como en el
pasado, aprovecharse de |a exis-
tencia de amplios margenes fi-

3




nancieros para constituir provi-
siones o reservas gue cubran en
exceso los riesgos potenciales
existentes. Se impone, asi, la con-
sideracion de los riesgos especi-
ficos de cada institucion para de-
terminar exactamente el coste de
su cobertura con criterios actua-
riales o de mercado.

IV. CONCLUSIONES FINALES

El sector bancario esta im-
plicado en una reestructuracion
compleja de su actividad que ha
de ser profunda y de larga dura-
cion, y que entraria la busqueda
de nuevos caminos de actuacion
en los que no sirve lo que ha sido
la «sabiduria convencional» ban-
caria.

El aprovechamiento de la labor
de reestructuracién economica
del sector exige, ahora, la cons-
truccion de una nueva cultura em-
presarial que defina los nuevos
valores, sustitutivos de los que
han estado profundamente arrai-
gados en la empresa bancaria en
correspondencia con la natura-
leza del negocio tradicional de
créditos y depositos. El reto ac-
tual para la empresa bancaria
esta en la entrada en nuevas ac-
tividades de servicios, con mayor
valor afadido y vinculadas con
la actividad bancaria central o nu-
clear. Por ello, muchos de los va-
lores que todavia determinan la
gestion de la empresa bancaria
han entrado forzosamente en cri-
sis.

En principio, los bancos, y es-
pecialmente los bancos espano-
les, no tienen, practicamente, li-
mitaciones legales para expandir
su campo de actividad, y dispo-
nen ademas de los recursos fi-
sicos y humanos necesarios. Es
responsabilidad de los gestores
bancarios acometer y llevar a

cabo, hasta sus ultimas conse-
cuencias, ese cambio en la cul-
tura empresarial necesario para
el aprovechamiento de tales re-
cursos y la transformacion del ne-
gocio, que, sin exageracion, es
revolucionaria y afecta a todos
los niveles de la empresa.

La modernizacion del sector
exige la introduccion de nuevas
aportaciones intelectuales en la
gestion que sustituyan a las re-
glas derivadas del sentido comun
y de la experiencia de «practicas»
arraigadas, de incalculable valor,
desde luego, en el negocio tradi-
cional, pero que exigen ser colo-
cadas en su justo término en el
entorno actual. La revolucion que
tuvo lugar en el negocio bancario
en los afnos sesenta se debio, so-
bre todo, a la incorporacion de
hombres y métodos de gestion
provenientes de la industria. Pro-
bablemente, se necesita hoy una
renovacion en la misma direc-
cion, con la diferencia de que hoy
existen valiosas investigaciones
en el campo especifico de la eco-
nomia financiera que resultan en-
teramente aplicables a los actua-
les problemas bancarios.

La vision que aqui se ha refle-
jado responde a la creencia de
que la reestructuracion del sector
bancario requiere un esfuerzo im-
portante, dirigido al logro de la
extension del negocio a nuevas
actividades de naturaleza dife-
rente a la del negocio bancario
tradicional. Las reducciones de
gastos y medios se han de hacer,
por tanto, en funcion del objetivo
de diversificacion, y no aislada-
mente y sin considerar su apor-
tacion a la viabilidad de las nue-
vas actividades.

NOTAS

() Elpresente trabajo es una reflexion per-
sonal que no implica a ofras personas o insti-
tuciones. El autor se ha beneficiado grande-
mente del intercambio de ideas y opiniones
con otros colegas, especialmente con los que
trabajan en el Departamento de Estudios Fi-
nancieros del Servicio de Estudios del BBV y
en el Centro de Estudios Bancarios de la Fun-
dacién BBVY. Sin embargo, la responsabilidad
de lo que aqui se dice es, exclusivamente, del
firmante. El autor concluy6 la redaccion en la
segunda semana de enero de 1993.

(1) Las barreras de salida en el negocio
bancario provienen de tres factores: La regula-
cioén, los «costes enterrados o irrecuperables»
(sunk costs) y la especifidad de activos.

Las barreras regulatorias pueden ir desde la
existencia de fondos de garantia al depositante,
que crean procedimientos especiales para el
abandono del negocio por una entidad, hasta
las limitaciones para invertir en determinadas
actividades, que hacen dificil una diversificacion
que permita abandonar el negocio bancario,
invirtiendo en otros sectores.

Los «costes enterrados», bien conocidos en
los sectores industriales, son menos importan-
tes en banca. Se trata de inversiones irrecupe-
rables para una empresa que no sea la que las
hizo. La mayoria de las inversiones fijas del
negocio bancario pueden ser utilizadas por
ofras actividades. Piénsese en las oficinas, sus-
ceptibles de enajenacion en el mercado. De
todas maneras, en banca al por menor, la ena-
jenacién de activos (incluidas oficinas) no
puede hacerse sin experimentar pérdidas con-
siderables.

La especificidad de activos liene, sin em-
bargo, una importancia especial en el negocio
bancario. Los activos financieros especificos
del balance bancario (créditos) no tienen toda-
via facil enajenacion en caso de cese en el
negocio.

Vid. MuLour, U., «Towards a European Ban-
king Competition Policy», CEPS, Research Re-
port, n.° 7, Bruselas, 1992.

(2) Algunos «intrusos» gue han entrado a
competir en negocios financieros parece gue
han iniciado movimientos de repliegue. Asi,
Sears ha puesto en venta algunas de las ins-
tituciones financieras que adquirid en los
ochenta para concentrarse, otra vez, en su ac-
tividad tradicional. Lo mismo parece estar pro-
yectando Amex. Estos hechos muestran que
es posible entrar y salir en los mercados finan-
cieros (hit and run) aun con volimenes de in-
versiones tan cuantiosos como los que hicieron
las dos firmas citadas.

(3) Vid, en este sentido, Vives, X., «Banking
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competition and european integrations, CEPR,
Discussion Paper, n° 373, 1990, Londres.

(4) Cuando un mercado se hace contesta-
ble, importa poco, ademas, el nimero de ofe-
rentes. Por ello, la competencia sigue existiendo
aun en condiciones potenciales de monopolio;
es decir, aunque solo exista un oferente. La
inexistencia de barreras de entrada har4 posible
la presencia de oferentes competidores en el
mismo momento en gue aparezca la menor
posibilidad de obtencién de beneficios extraor-
dinarios. Vid. BaumoL, «Structure analysis and
public policyr, en Issues in contemporary mi-
croeconomics and welfare, G. R. Feiwel (ed.),
Mac Millan, 1985, y Contestable markets and
the theory of industry structure, Harcourt
Brace, Janovich, 1982, San Diego, California.

(5) Se mantienen todavia restos del «con-
trato social» implicito que ligaba a la banca
con los gobiernos. Tal contrato permitia a los
ultimos utilizar los recursos bancarios para rea-
lizar sus politicas sectoriales o macroecont-
micas en condiciones especiales no coinciden-
tes con las del mercado. A cambio, el gobierno
protegia al sector bancario de la competencia.
Una vez que el mercado bancario se hace con-
testable, ese contrato social se ha roto por el
lado de los gobiernos, y el mantenimiento de
obligaciones especiales, residuos de la situacion
anterior, resulta perjudicial para la banca.

(6) Siguiendo a Muldur (1992), cit., se con-
sidera que el proceso de produccion en el ne-
gocio bancario tradicional utiliza unos inputs
(depositos) para producir un output principal
(créditos o servicios financieros), afiadiendo va-
lor en el proceso de transformacion con la
ayuda de otros inputs (trabajo y capital). Los
cambios que estan teniendo lugar en la de-
manda de productos bancarios reducen el valor
afadido que la banca genera con su negocio
tradicional. Otros servicios producidos por la
banca se utilizan como retribucion a los inputs
¥ no se cobran especificamente a la clientela.

(7) La diferencia entre el procesc de pro-
duccion de la banca y el de intermediarios
como los fondos de inversion u otros es ilus-
trativa. Los outputs de los intermediarios citados
son las colocaciones del publico. Con ellas no
efectiian ningln proceso de transformacién que
anada valor. Simplemente, las colocan en acti-
vos financieros emitidos por la banca u otra
institucion financiera (reintermediacién), fun-
cionando, practicamente, como fondos mone-
tarios.

(8) Lo que significa que hay que enfrentarse
al problema de la escasez de recursos para
financiar los créditos que se conceden (fun-
ding) para evitar desequilibrios entre activos y
pasivos, desequilibrios que pueden afectar tanto
a los volumenes de fondos como a las condi-
ciones de madurez o costes de éstos (mis-
matches). El problema del «dinero perdido» se

ha tratado de explicar en la literatura bancaria
norteamericana por la debilidad de los depési-
tos bancarios, sobre todo de los procedentes
de las empresas. Tal debilidad se justifica, en
algunos modelos, por el paso de la gestién de
la tesoreria desde la banca a las propias em-
presas y, en otros, por la disminucion de los
«depositos compensadores» que exigen los ban-
cos como contraprestacion de los créditos que
conceden. La disminucion de la financiacién
bancaria entrafia, asi, una disminucion del pa-
sivo de los bancos. Vid. Duca, J. V., «U.S. busi-
ness credit sources, demand deposits and the
“missing money"s, Journal of Banking and Fi-
nance, vol. 16, n.® 3 (1992), pags. 567-583.

(9) La situacion de sistemas bancarios
como el espaiol es muy diferente de la de
otros, como el americano. Nuestros bancos, al
amparo del sistema de banca universal, estan
ya implicados en muchas actividades financie-
ras que los bancos americanos tienen prohibi-
das. Por ello, las concepciones tedricas que
consideran que los bancos se estan convir-
tiendo en especialistas de la informaci6n, al
resolver las ineficacias causadas por la infor-
macion incompleta en mercados de inversion
directa, no explican suficientemente la trans-
formaci6n de la banca espafiola. Tal vision, en
efecto, es aplicable al sistema bancario nortea-
mericano, donde se intenta pasar de un sistema
de pura banca comercial a otro en el que se
asume la actividad de banca de inversion, en el
sentido estricto que ese negocio tiene en aquel
pais. Las tareas de los bancos espafioles (y
europeos) son ya mucho mas complejas y di-
versificadas. Vid. Mestes, L. J., «Traditionaf and
nontraditional banking: An information-theoretic
approachn, Joumnal of Banking and Finance,
volumen 16, n.° 3 (1992), pags. 545-566.

(10) En el caso de la banca universal es-
pafiola, tal caracterizacion es especialmente va-
lida; wid. Lozano Vives, A., Un estudio sobre la
eficacia del sector bancario espafiol, mimeo,
Centro de Estudios Internacional Carlos V; serie
banca y finanzas, n.° 8, septiembre 1992, Ma-
drid.

(11) Para Espafa, vid Fuentes, 1, «Evolu-
cion reciente del crédito a familias en Espana,
Banco de Espafa, Boletin Econémico, mayo
1992. Hay, no obstante, parcelas de este nego-
cio en las que la competencia no resulta tan
dificil.

(12) Vid EvLv Bert, «Commercial banks are
not obsoleten, ponencia presentada en la 28
Conferencia sobre Estructura Bancaria y Com-
petencia, mimeo, Chicago, 1992, que se inclina,
claramente, por la tesis de la pérdida de eficacia
que la reintermediacién entrafa. Es, precisa-
mente, en este tema en el que se aprecia con
mayor claridad cémo la visién macroecondmi-
ca de la intermediacién ha sido sustituida por
un andlisis microecondmico, nacido, sobre
todo, de las consideraciones de la organizacion

industrial. Se cuestiona, asi, su eficacia en el
funcionamiento del sistema financiero, despla-
zando preocupaciones macroecondmicas de-
rivadas del impacto de la intermediacién sobre
el ahorro, la inflacion o la creacién de dinero.
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dacion BBV, Documento de trabajo, 1992.

(18) Vid. FLarmican, K. R., Managing nature
enterprises, Lexington Books, 1988.

(19) Rotacion que resulta dificil en un sector
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sus respectivos campos de negocio. Los clien-
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Europan, mimeo; ponencia presentada en los
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