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El libre establecimiento y oferta de servicios en
Espafia por parte de cualquier banco europeo ya
es una realidad, y no ha pasado absolutamente
nada. El tan temido «reto del 93» se ha disuelto
como un azucarillo en un vaso de agua. Todos los
expertos coinciden en sefialar que los bancos es-
pafioles son los mas rentables y solventes de
Europa. El hecho de que dos de ellos estén situados
entre los diez mejores del mundo, segun el ranking
elaborado por IBCA, demuestra que se ha mitificado
la tradicional ineficiencia del sistema bancario es-
pariol.

Desde 1985, PapeLEs DE ECONOMIA ESPAROLA ha
pulsado de manera sistematica la opinion de los
principales responsables de bancos y cajas de aho-
rros. A lo largo de més de un centenar de entrevistas,
durante casi una década, hemos podido desgranar
los mitos de las realidades, y muchas de aquellas
verdades que parecian absolutas hace tan sélo unos
aios hoy aparecen claramente como tépicos.

Tal vez, €l principal mito que se ha desvanecido
haya sido el de la fuerte competencia que provendria
de la banca extranjera cuando entrase en vigor la
Segunda Directiva Bancaria y |a Directiva de Servi-
cios de Inversion. Esto no solamente no ha sido
asi, sino que en los Ultimos afios se ha extendido el
proceso de «uelta a casa». Asi, se ha producido
una paulatina retirada del mercado europeo por
alguno de los mas importantes bancos estadouni-
denses; similar estrategia han seguido los bancos
britanicos, afectados por sus propios problemas
internos, y los japoneses, mientras que franceses y
alemanes parecen haberse tomado un respiro en el
proceso de implantacion en sus mercados vecinos.

Por su parte, la banca espafiola en general ha
mantenido la misma ténica, y el mito del mercado
domeéstico europeo de 350 millones de consumido-
res aparece mas como una posibilidad a muy largo
plazo que como una realidad a corto. La realidad

es que la expansion internacional se ha limitado a
las operaciones realizadas por Banesto y BBV, en
Portugal, y La Caixa, en Andorra y el Sur de Francia.
Un caso excepcional es el del Banco Santander,
que ha obtenido el 34 por 100 de sus beneficios de
su red extranjera y, segiin anuncié Emilio Botin en
la dltima Junta General, el objetivo es alcanzar el
50 por 100. El banquero cantabro considera gue es
necesario «no poner todos los huevos en la misma
cestar, por lo que una diversificacion de riesgo su-
pone incrementar su presencia en otros mercados
y en otras monedas. Esta es la razon fundamental
por la que se pretende incrementar la participacion
en el First Fidelity, elevandola del 16 al 23 por 100.
Esta operacion consolidaria la presencia del San-
tander en el area del délar, que se suma a la cuota
de negocio que yatiene en lade la libra a través del
acuerdo con el Royal Bank of Scotland.

BARRERA DE ENTRADA

La razén fundamental por la que muchos de estos
bancos se han replegado a sus lugares de origen,
justo cuando las legislaciones nacionales permitian
mayores posibilidades de expansion, es la necesaria
busqueda de rentabilidad, puesta en entredicho por
los problemas surgidos en sus economias nacio-
nales. Y la segunda razén, y tal vez la mas impor-
tante en el caso espafiol, es que la competencia
extranjera ha chocado con una extensa red de ofi-
cinas bancarias que han constituido una intangible,
pero real, barrera de entrada.

Asi, parece haber quedado demostrado que esta
tupida implantacién territorial de las entidades fi-
nancieras espafiolas no era tan ineficaz e inQtil como
en un primer momento se habia creido. Por el con-
trario, se ha manifestado como una parte importante
de la propia personalidad del sistema bancario es-
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panol y, como todo, tiene sus ventajas y sus incon-
venientes. Pero lo cierto es que, en el conjunto del
sistema financiero, el niumero de oficinas no ha
disminuido sustancialmente, ya que las que han
cerrado los bancos las han abierto con creces las
cajas en su recién estrenada expansién territorial.

En este sentido, la realidad ha puesto de mani-
fiesto cémo las relaciones con empresas y particu-
lares que se han ido forjando a lo largo de décadas
son un elemento fundamental a la hora de conso-
lidar una base de negocio segura. La experiencia
ha demostrado que entre la calidad del servicio,
entendido éste en un sentido amplio, y la rentabili-
dad de los depositos, una vez que éstos se han
remunerado suficientemente, el ahorrador sigue op-
tando por la primera.

«GUERRA DEL PASIVO»

Por tanto, otro mito que parece deshacerse es el
de la llamada «guerra del pasivo» o «guerra de las
supercuentas», que si bien no ha sido flor de un
dia, tampoco ha provocado los efectos gue se pen-
saba. Si cuando se generalizo esta batalla se pens6
que restaria cuota de mercado a las cajas de aho-
rros, el tiempo ha demostrado que éstas no solo se
han defendido perfectamente, sino que ademas han
aumentado sus recursos ajenos durante 1992 en
un 10,2 por 100, equivalente a 2,16 billones de pe-
setas. Y, tal como dice el Presidente de la Confede-
racion Espanola de Cajas de Ahorros (CECA) y
Vicepresidente de la Agrupacion Europea de Cajas
de Ahorros, Braulio Medel, «esto les ha permitido
seguir ampliando su cuota de mercado, al igual
que en el caso de la inversion crediticia, que ha
registrado una variacion absoluta de 2 billones de
pesetas, lo que representa una tasa del 16,8
por 100».

Por tanto, y a la vista de la experiencia, se puede
asegurar que el unico favorecido por la «guerra de
las supercuentas» ha sido el primer banco que las
impuso, el Banco Santander, mientras que para el
conjunto del sistema financiero ha supuesto un
fuerte encarecimiento de su pasivo, que, unido al
aumento de la morosidad, han sido factores decisi-
vos en la reduccion de las cuentas de resultados
registrada a lo largo del ejercicio pasado.

Sin embargo, la «guerra del pasivo» si ha servido
para incrementar la competencia interna. Esto les
ha llevado a una cura de adelgazamiento, pero es
cierto que lo que han perdido en grasa lo han ga-
nado en musculatura.

NUEVAS REGLAS DE JUEGO

Por otra parte, este crecimiento de la competencia
era inevitable desde el mismo momento en que se
rompe otro de los mitos del sistema financiero: el
statu quo que durante muchos afos se mantuvo
entre los «siete grandes». Ya no cabe la minima
duda de que, desde la «OPA hostils que lanzé el
Banco de Bilbao contra el Banesto en 1988, aquel

selecto «cluby saltd por los aires, aunque sus presi-
dentes siguieran reuniéndose a almorzar una vez al
ano.

Este incremento de la competencia, l6gicamente,
se desvio pronto hacia los créditos hipotecarios,
cuyo objetivo no era otro que garantizar la fidelidad

, de los clientes. Sin embargo, en este terreno también

se han manifestado las dificultades que han tenido
los bancos para entrar en un mercado que durante
mucho tiempo ha sido cultivado casi en monopolio
por las cajas y las instituciones pablicas del Estado,
al margen de que un abuso de esta estrategia puede
llevar a caer en la trampa de la morosidad.

Otra variante de esta mayor competencia ha sido
la proliferacion de productos que presentaban ven-
tajas fiscales. Rapidamente se han generalizado los
fondos de inversion, que han supuesto al conjunto
de la banca una pérdida de su cuota de mercado
del 1,6 por 100, en buena medida por el trasvase de
dinero de depésitos (dentro de balance) hacia di-
chos fondos, que se computan fuera de balance.
Ademas, esta figura puede suponer un grave han-
dicap de cara al futuro. Ei gobierno premi6 fiscal-
mente a los fondos de inversion, hasta el extremo
de entrar en contradiccién con los fondos de pen-
siones, con el fin de estimular la inversion y el aho-
rro. La realidad es que gran parte de estos fondos
no se estan utilizando para este fin, sino para finan-
ciar la deuda publica. En un periodo de recesion
como el actual, esta situacion no presenta graves
problemas. Pero hay quien advierte que cuando se
produzca la recuperacion no habra fondos sufi-
cientes para apoyar la inversion, lo cual podria obli-
gar a las autoridades econémicas a replantear las
reglas de juego con que opera esta figura.

Por otra parte, los fondos de inversién, unidos al
menor crecimiento del volumen de negocio banca-
rio, explican el fuerte estrechamiento del margen
financiero. Reduccion que no ha logrado ser com-
pensada hasta el momento con las comisiones que
se obtienen por la administracion y gestion de di-
chos fondos.

Esta es la causa, explica el Presidente del Banco
Bilbao Vizcaya, Emilio Ybarra, de que en su entidad
los mérgenes de intermediacion solo hayan crecido
un 1 por 100 durante 1992, mientras que el cobro
de servicios se ha incrementado en un 20 por 100.
En este sentido, Bengoechea, del Servicio de Estu-
dios Financieros e Internacionales del banco vasco,
subraya que una de las tendencias que se observa
claramente en las entidades, a escala mundial «es
el aumento del peso especifico de lo recaudado via
comisiones y servicios...; en este sentido, resulta
significativo comprobar como los bancos suizos
obtienen ya por esta via la mitad de los ingresos
ordinariosy.

Hay que tener en cuenta, sin embargo, que el
cobro de comisiones es un rasgo caracteristico del
sistemna suizo, y que, por tanto, seria una temeridad
pensar que en Espafa se pueden alcanzar tales
porcentajes sin que la banca pierda su funcion social
como canalizador entre el ahorro y la inversién. No
obstante, tal como dice el Consejero Delegado del
Banco Pastor, Guillermo De la Dehesa, cada vez
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més hay que empezar a pensar en las entidades
financieras como asesores comerciales y fiscales,
y no solamente como intermediarios.

Pero no todos los instrumentos que se han creado
al calor de esta fuerte competencia han sido tan
inofensivos. La aparicion de figuras como la de las
primas se seguro unicas y las cesiones de crédito,
con las que algunas entidades privadas intentaron
competir con el propio Estado, aprovechando los
resquicios que existian en la legislacién fiscal es-
pafiola, han dado pie a situaciones muy compro-
metidas para algunas instituciones que han termi-
nado por afectar al conjunto del sistema. En este
sentido, el Presidente del Banco Popular, Luis Valls,
afirma que 1992 «ha sido un ejercicio de despresti-
gio, por no saber medir las consecuencias de deci-
siones presentes o pasadas. Se ha hecho patente
en demasiadas ocasiones lo mas negativo del ne-
gocio bancario: ser intermediario. Al intermediario
le puede pasar lo que al mensajero; en muchos
sentidos, son iguales. El sector se ha visto implicado
de lleno en guerras politicas, empresariales 0 co-
merciales, y en las guerras siempre se contabilizan
pérdidas de material, heridos, bajas».

Resulta significativo que algunos grandes bancos
hayan impuesto a sus empleados un codigo de
actuacion ética o se hayan dado érdenes estrictas
al personal contra el blanqueo de dinero negro o
similares. Lo cierto es que el discurso de la ética en
las finanzas espafiolas se ha hecho patente en el
ultimo afo.

Otro mito que empieza a ser cuestionado seria-
mente es la llamada «ngenieria financiera». Como
ha dicho en varias ocasiones el anterior Presidente
del Banco Central Hispano, Alfonso Escamez, «esas
son cosas que hemos hecho toda la vida, pero con
otro nombre». No obstante, los expertos advierten,
y concretamente el Banco de Pagos Intemacionales,
sobre los peligros inherentes a los mercados de
swaps, futuros y opciones, que, nacidos para reducir
la exposicion al riesgo de las operaciones financie-
ras, paradojicamente, en caso de crisis, podrian
llegar a convertirse en uno de sus mas efectivos
instrumentos de transmision internacional. Tampoco
hay que olvidar que estos instrumentos estan siendo
los culpables, en gran medida, del distanciamiento
cada vez mayor entre la economia real y la finan-
clera.

LA LACRA DE LA MOROSIDAD

Todos estos instrumentos son el reflejo de la
fuerte competencia interna que se ha desatado, y
que ha provocado un fuerte estrechamiento de los
margenes de intermediacion. También desde este
punto de vista parece que desaparece otro de los
grandes topicos de la banca espafiola, como es la
verdad absoluta de que altas tasas de inflacion, y
por consiguiente altos tipos de interés, producen
altos beneficios bancarios. La realidad esta demos-
trando lo contrario.

El Presidente de Argentaria, Francisco Luzén,
mantiene que «a evolucién de los resultados en

1993 dependera de la evolucion de los tipos de
interés. Su bajada tendra un efecto muy importante
sobre el menor crecimiento de la morosidad, ya
que reducira los costes financieros de las empresas
y les permitira afrontar nuevas inversiones, y ademas
reducira el coste de la morosidad para las propias
entidades. En segundo lugar, tipos mas bajos per-
mitiran un crecimiento del negocio y, por tanto, de
la intermediacion, por lo que tendra un efecto po-
sitivo sobre las margenes. Y, por Gltimo, provocara
un cambio de expectativas que permitira una mejora
de la Bolsa y, por tanto, disminuirén las provisiones
en este capitulon.

No obstante, existe una clara coincidencia en la
mayor parte de los gestores de bancos y cajas en
indicar que la reduccion gradual de los tipos de
interés, conforme vaya la economia espafnola inte-
grandose en la union monetaria europea, podria
suponer un elemento casi tan importante como el
aumento de la competencia en la reduccion de sus
margenes.

Dicho de otra manera, «al final, las instituciones
financieras, al provisionar altas tasas de morosidad,
lo que estan haciendo es de amortiguador de la
crisis», como mantiene Guillermo De la Dehesa,
quien argumenta que esto es o que explica en
gran manera que hayamos llegado a unas tasas de
morosidad que se situan en torno al 6,12 por 100
para los bancos y al 6,5 por 100 para las cajas de
ahorros. En opinion del ex Secretario de Estado de
Economia, la morosidad, por su efecto tendencial,
sequiré creciendo durante dos afios mas, y en 1994
rondar4 la tasa del 8 por 100, que es un récord
historico y muy preocupante.

De la Dehesa hace esta ecuacion porgue la ex-
periencia demuestra que la mora continua creciendo
dos afios mas desde el momento en que el creci-
miento econémico alcanza su punto més bajo, que
es lo que sucede en estos momentos, y el endeu-
damiento de las empresas y familias su punto mas
alto. En este sentido, recuerda que el endeuda-
miento privado espafiol alcanza ya el 80 por 100
de su PIB, que es un nuevo récord historico en
Espania.

No obstante, el ex Gobernador del Banco de Es-
pafia, Mariano Rubio, afirma al respecto que si el
crecimiento de la morosidad se extiende durante
1993 y 1994, «no se pondria en peligro el sistema
financiero espafiol, ya que su nivel de solvencia y
rentabilidad son muy fuertes y todavia tienen bene-
ficios muy importantes, lo que les permite compa-
rarse de forma confortable a los grandes bancos
de Europa, Asia, e incluso Estados Unidos». Rubio
aprovecha para decir que esta situacion ha sido
posible gracias a la politica impuesta, y no siempre
comprendida, por las autoridades monetarias, que
ha permitido aprovechar los afios de bonanza para
sanear las cuentas de resultados.

Sin embargo, el Presidente del Banco Central
Hispano, José Maria Amusategui, discrepa de esta
opinion, al afirmar que si bien es cierto que los
niveles de morosidad estan alcanzando sus cotas
mas altas en la historia reciente de la banca es-
pafiola, en 1992 la morosidad alcanzo el 6,5 pﬂ
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100 de las inversiones crediticias, pero con normas
contables mucho menos rigidas, por lo que, en tér-
minos homogéneos, probablemente son menores.

Ademas, Amusategui mantiene que aunque en
el presente ejercicio la morosidad seguira aumen-
tando, lo hara a un ritmo mucho menor. Por lo que
las dotaciones a provisiones no seran tan impor-
tantes como el afo pasado. La fuerza de este argu-
mento es que en 1992 se pusieron en marcha
«politicas mas rigurosas en la concesion de créditos
y mayores niveles de control y seguimiento de éstos
que comenzan a dar sus frutos en 1993».

En cualquier caso, para conocer el impacto de la
morosidad en las futuras cuentas de resultados,
seréd preciso conocer el indice de cobertura de la
mora, y en este aspecto también hay grandes dife-
rencias entre las entidades. Por ejemplo, las cajas
de ahorros estan practicando una politica menos
prudente que los bancos a la hora de provisionar,
si bien esto no significa que no cubran las exigen-
cias minimas marcadas por las autoridades mone-
tarias.

En este sentido, hay que recordar que aquelios
bancos que han sido méas prudentes en la politica
crediticia, como el BBV o el Popular, que desde
hace tres afios empezaron a cuidar la calidad de
sus préstamos, han tenido un impacto menor que
aquellos otros, como Banesto y las cajas de ahorros
en general, que se lanzaron a planes de expansion
para captar base de clientes y que ahora lo estan
pagando en sus cuentas de resultados.

Hay que tener en cuenta la advertencia del Go-
bernador del Banco de Espafia, Luis Angel Rojo,
que el pasado mes de septiembre alertd sobre el
crecimiento del crédito que se estaba produciendo
y el peligro que entrafiaba «cambiar créditos de
buena calidad por créditos que despueés resultaran
dificiles de recuperar». En su opinién, muchas em-
presas podian estar endeudandose para pagar sus
néminas o sus compromisos insalvables, y lo mismo
podia estar ocurriendo con las familias.

También el Ministro de Economia, Carlos Sol-
chaga, mostr6 su preocupacion por esta tendencia
que se habia observado, fundamentalmente, en las
cajas de ahorros, argumentando que de seguir cre-
ciendo el crédito, Espana podria perder su ventaja
comparativa frente a la crisis. «Los dos factores
determinantes a favor de la economia espariola res-
pecto a la anglosajona son el bajo endeudamiento,
tanto publico como privado, y el elevado grado de
saneamiento y rentabilidad que tiene el sistema fi-
nanciero. Por estas razones, cuando se empiece a
producir la recuperacion econémica no sera nece-
sario tener que dedicar la primera parte de los be-
neficios a pagar lo que se debe, y la recuperacion
puede ser mucho mas réapiday.

Los expertos matizan al ministro Solchaga sefia-
lando que si es cierto que el endeudamiento de
empresas y familias espafiolas es mucho menor
que el que existe en Reino Unido, Francia o Estados
Unidos, donde se eleva & un 112 por 100 de su PIB,
en Espania los niveles alcanzados son los mas altos
de toda su historia. El Director General de La Caixa,

Josep Vilarasau, justifica que la inversion crediticia
creciera en su entidad un 24 por 100, por lo que se
alcanzaba la cifra de 2,384 billones de pesetas, afir-
mando que es un crecimiento relativo si se tiene en
cuenta el aumento de sus depdsitos. «En la medida
que La Caixa tiene un plan de expansion territorial,
ha de afianzarse dando los créditos que otros nie-
gan. Es cierto que el Gobernador tiene un punto de
razon en sus advertencias, pero no lo es menos
que ahora los créditos se dan con mucho mas cui-
dado, y que las instituciones financieras no se pue-
den desentender del tejido empresarial del pais».

Por otra parte, y como dice el Director General
de la Caja de Cataluna, Francesc Costabella, «las
buenas dotaciones de hoy pueden ser recuperadas
y, por tanto, son los beneficios de mafana». Esto
no significa que las entidades financieras no estén
fuertemente preocupadas por esta cuestion; es un
problema, y muy grave. No sélo por su volumen
cuantitativo, que se ha incrementado en un 50 por
100 para el conjunto del sistema bancario, alcan-
zando un saldo de 1,369 billones en la banca y de
812.000 millones en la cajas. El problema funda-
mental es el sintoma que esto puede suponer de
resquebrajamiento del principio moral que obliga a
devolver lo que se ha recibido prestado.

Ademds, la morosidad ya esta alcanzando a una
serie de préstamos que hasta ahora padecian esca-
samente este problema, como los hipotecarios, prés-
tamos de consumo para las familias, etc. Tampoco
se puede olvidar que ha disminuido la recuperacion
de los créditos morosos en un 50 por 100 respecto
a los que se recuperaban hace tan soélo tres afos.

También aqui se rompe un mito: el que afirmaba
que el crédito a las economias domésticas era un
crédito seguro, mientras que el descuento comercial
presentaba altos indices de riesgo. La realidad pa-
rece estar cuestionando esta «werdad absolutas.
«Ante el progresivo encarecimiento de la partida de
acreedores bancarios —dice el responsable de los
estudios financieros e internacionales del BBV, Ben-
goechea—, muchas entidades han reaccionado in-
tentando trasladar la mayor parte del mismo a los
tipos de activos. Esta reaccidn, ademas de suponer
un nuevo acicate para que las buenas empresas
busquen financiacién barata en otros ambitos
—mercado de deuda, titulos y mercado de valores
en general—, ha permitido el redescubrimiento de
la actividad de retail, que es la que, dadas las ca-
racteristicas de sus prestatarios, en principio genera
mayores margenes».

Durante los ultimos afios, se ha producido un
espectacular aumento del crédito al consumo. Sin
embargo, se puede apreciar fAcilmente como co-
mienza a quebrarse dicha tendencia a medida que
el aumento de los fallidos relacionados con las eco-
nomias domeésticas hace méas conveniente poner el
acento en el control de esos riesgos que en su
expansion. La agresividad de la oferta crediticia lle-
vada a cabo por las entidades durante los afios de
bonanza econdmica ha determinado un endeuda-
miento de las familias hasta niveles préximos a lo
que se considera la maxima capacidad financiera
para satisfacer el servicio de su endeudamiento. El
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problema es que esta situacién puede agravarse
aun mas por la pérdida de poder adquisitivo de los
salarios reales y por un fuerte crecimiento de las
tasas de paro, que en nuestro pais puede superar,
en 1993, la tasa del 20 por 100 de la poblacion
activa, lo que supone més de 300.000 nuevos para-
dos.

Por otra parte, este tipo de politica, en la que
tradicionalmente se habian especializado las cajas
y en la que tratan de irrumpir los bancos, esta pro-
duciendo un divorcio muy peligroso entre la eco-
nomia financiera y la economia real. El Director
General del Banco de Sabadell, Josep Ollu, ha
puesto el dedo en la llaga cuando afirma que «l0s
grandes bancos buscan inversiones mas seguras
discriminande enormemente entre las empresas y
compitiendo en precios en las que presentan un
bajo riesgo, dejando a veces en dificil situacion a
las pequefias y medianas y contribuyendo también
a la mayor morosidad de estasn.

EMPRESAS Y BANCOS

También aqui se quiebra otro de los mitos: el del
tradicional maridaje entre empresas y bancos. Ya
no es que el modelo de banca industrial haya sido
sustituido por el modelo de banca de servicios, sino
que «los bancos se estan retirando del mundo em-
presarial, no solo como capital, sinc como presta-
mistas», segun denuncia el Jefe de Estudios y Pro-
gramas de la Diputacion Foral de Guiptzcoa, Miguel
Ibafiez.

Esta afirmacion puede hacer pensar que la crisis
industrial responde en gran medida a esta retirada,
lo cual no es del todo cierto. La rentabilidad y efi-
cacia de una empresa es consecuencia de otra serie
de factores mucho mas importantes, entre los que
se encuentra la calidad de la gestion. En este sen-
tido, no hay que olvidar que los bancos son también
empresas, y seria un error imperdonable que no
vigilasen su rentabilidad. Por ello, una cosa es asu-
mir un cierto grado de riesgo y otra muy distinta
conceder créditos con la certeza de la insolvencia.
En este sentido, los banqueros se defienden argu-
mentando que si es cierto que la esencia misma de
un empresario es el riesgo, en una entidad finan-
ciera, necesariamente, hay que ser mas conservador,
ya que el banguero, a diferencia del empresario, no
se juega su propio dinero, sino el de sus depositan-
tes. Son significativas al respecto las palabras de
Emilio Botin cuando afirma que «en banca solo hay
dos estrategias: la muy prudente y la malax.

No es cierto que los bancos hayan abandonado
la industria, sino que se han atrincherado en los
sectores monopolistas o cuasi monopolistas, como
el eléctrico, la construccion, el gasistico o el petro-
lero, donde el mercado se reparte en media docena
de grandes empresas. Los bancos han decidido
apostar por lo seguro, rechazando asumir cualquier
tipo de riesgo.

REDUCCION DE BENEFICIOS

Otro tépico que empieza a cuestionarse es el de
la ventaja comparativa que tiene la banca al por
mayor frente a la banca minorista. Cada vez son
mas quienes mantienen que la competencia en la
banca al por mayor empieza a ser terrorifica, y los
mérgenes de intermediacioén cada vez se estrechan
mas. Esta reduccién de margenes se explica porgue
han sido precisamente las empresas mas solventes
las que han acudido en mayor medida a otras vias
de financiacion, como los titulos o el mercado de
valores. Las empresas han aprovechado la buena
calidad de sus activos para emitir pagarés a menor
tipe de interés que el dinero prestado por uncs
bancos que, en ocasiones, ostentan menor califi-
cacién (rating) que ellas mismas. De esta manera,
las entidades de crédito estan viendo como se de-
teriora la calidad de los prestatarios a los que con-
ceden sus fondos.

Por otra parte, hay que tener en cuenta que una
de las principales amenazas con las que hoy se
enfrentan los bancos parece ser la excesiva con-
centracion de riesgos en un sector como el de cons-
truccion y promocion inmobiliaria. Y ahi estan los
casos de suspensiones de pagos producidas en los
Gltimos meses en Prima Inmobiliaria, el grupo Con-
fort, el hotel Villa Olimpica, etc. A esto se afiaden
los limites impuestos a la participacion industrial
por la Segunda Directiva de Coordinacion Bancaria,
el tratamiento que de ésta hace el Banco de Pagos
Internacionales (BIS), la agresividad demostrada
en este segmento por parte de la banca extranjera,
la proliferacion de los merchant bank o la moderni-
zacion de los propios mercados de capitales, per-
mitiendo la competencia de otros agentes ajenos al
sistema que han determinado un claro debilita-
miento de las relaciones que existian entre las gran-
des empresas y los grandes bancos.

El caso es que todos estos problemas que hemos
ido analizando —crisis, crecimiento de la morosidad,
estrechamiento de los margenes de intermediacion,
mayor competencia interior, nuevos competidores
no tradicionales, como el Estado o las sociedades
de intermediacion, concentracion bancaria y uni-
versalizacion del negocio bancario— han quebrado
la creencia de que las instituciones financieras tenian
que batir récords de beneficios afio tras afio. Si
bien hay que recordar que en 1978 se registro una
caida del 1,9 por 100 y en 1982 la ganancia fue €l
1,15 por 100 menos que en 1981. Pero aquellos
resultados pudiercn disimularse con un cierto
«maquillaje» contable.

Por el contrario, en 1992, por primera vez, el con-
junto de los seis grandes grupos bancarios espano-
les ha sufrido un recorte en sus beneficios por en-
cima del 7 por 100, que para el conjunto del sistema
bancario se estima que liegard al 10 por 100. El
Presidente del BBV, Emilio Ybarra, ha afirmado que
«ha sido el peor ejercicio de los dltimos diez afios».
Sin embargo, hay que reconocer que no todos los
grandes bancos han tenido el mismo comporta-
miento: mientras el BCH ha disminuido sus bene-
ficios un 17 por 100, el BBV un 19,8 por 100 y el
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Banesto un 27 por 100, Argentaria los ha incre-
mentado un 14,6 por 100, el Santander un 11,8 por
100 y el Popular un 9,6 por 100. Lo que demuestra
que los bancos cada vez son mas diferentes entre
si, ¥ que ya no se puede hablar genéricamente de
la banca espanola, sino que hay que hablar de cada
una de las instituciones.

No obstante, esta disminucién de beneficios no
significa que la banca espanola no esté saneada o
que no sea rentable. Estos seis bancos ganaron el
ano pasado 375.000 millones de pesetas. Esta ren-
tabilidad, unida al impacto beneficioso que va a
tener durante los proximos ejercicios la reduccién
de los coeficientes obligatorios de baja rentabilidad,
y al potencial de crecimiento de las comisiones por
servicios, va a suponer una solida base de partida
y una amplia «caja de resistencia», como dice Gui-
llermo De la Dehesa, para seguir manteniendo una
rentabilidad elevada en términos relativos con otros
bancos europeos durante bastantes afios.

En las cajas de ahorros, la tendencia no ha sido
similar, segin se deduce de las palabras del Presi-
dente de la CECA, Braulio Medel, quien afirma que
«a evolucion y los resultados de las cajas durante
1992 pueden calificarse como muy positivos, dadas
las circunstancias imperantes en la economia. Se
han incrementado los recursos ajenos, se ha se-
guido ampliando cuota de mercado, tanto por el
activo como por el pasive, vy el resultado antes de
impuestos del conjunto de las cajas ha aumentado
un 6,8 por 100 respecto a la cifra del ejercicio ante-
riors.

BANCOS VERSUS CAJAS

Evidentemente, no todos los directivos de las cajas
piensan lo mismo, pero lo cierto es que, con el
actual status, La Caixa es la segunda de Europa
por recursos ajenos y activos totales, CajaMadrid
es la sexta y la Kutxa la 19, después de haber ga-
nado tres puestos en el ranking. Todo hace pensar
que cada vez es mas impreciso hablar de la gran
banca sin tener en cuenta estas tres instituciones,
cuyas diferencias estratégicas cada vez son menores
respecto a los bancos.

No obstante, las cajas de ahorros, en general,
tienen que resolver la politica de activos que van a
llevar en el futuro. Hasta el momento, las cajas se
han especializado en captar ahorro y, en vez de
gestionarlo directamente, lo prestaban al resto de
los agentes del sistema financiero a través del in-
terbancario. Este planteamiento, sobre el papel, hace
que su rentabilidad sea menor que si administrasen
directamente estos fondos.

En este sentido, Josep Vilarasau argumenta que
hay opiniones para todos los gustos en esta cues-
tion. «Los banqueros escoceses tradicionalmente
dicen que su vocacién es recaudar recursos y tras
muchas condiciones los prestan. La otra filosofia
es prestar la mitad del dinero que se compra. En
realidad, nadie sabe lo que es bueno o malo, lo
cierto es que hasta ahora nuestros negocios han
sido diferentes a los de los bancos. Las cajas han
preferido prestar en el mercado hipotecario en lugar
de dar créditos comerciales, y la verdad es que con
esta estrategia no nos ha ido nada mal y que son
los bancos quienes envidian a las cajasy.

MAPA FINANCIERO

Estos desiguales resultados parecen deshacer
otro de los grandes mitos del sistema: el que afir-
maba que las cajas de ahorros eran instituciones
viejas, caras, sin estrategia definida y, por tanto, sin
futuro. Lo cierto es que desde que Fuentes Quin-
tana, en 1978, equiparo a los bancos y las cajas,
éstas les han comido a aquéllos 12 puntos en el
pasive y 10 en el activo, mientras que la banca
extranjera solo les ha quitado a sus homoblogos
nacionales 6 puntos en el activo y practicamente
nada en el pasivo.

Esto no significa que la situacion sea irreversible
¥y que vaya a continuar al mismo ritmo. Segun algu-
nos expertos, la estrategia de expansion emprendida
por las cajas comporta ciertos riesgos, y la morosi-
dad les puede pasar factura a medio plazo.

Ademas, tienen sin resolver su personalidad juri-
dica de cara al futuro. En este sentido, el Presidente
de La Caixa, Josep Vilarrasau, mantiene que el Tri-
bunal Constitucional dejé zanjada la polémica scbre
si estas entidades eran sociedades o institucicnes
benéficas al afirmar que «las cajas son cajas». Por
ello, dice que se esta deshaciendo el topice de que
« las cajas nos iban a faltar fondos propios, la
verdad es que esto no estad pasando y si no se
estan usando las cuotas participativas es porque
no se esta necesitando. Tampoco veo la necesidad
de privatizar porque nos va bien como estamos».

Este proceso de homogeneizacion entre ambos
tipos de instituciones también cuestiona el tradi-
cional «mapa financiero». El disefio actual se ca-
racteriza por tres «super-bancos» —BBV, BCH y
Argentaria—, dos medianos respecto a sus recursos
propios, pero sumamente rentables —Popular y San-
tander, si bien la diferencia de activo de éste Ultimo
sobre los anteriores cada vez es menor—, y un
banco como Banesto que, tras el acuerdo alcanzado
con el JP Morgan, ha dado un paso adelante en su
proceso de saneamiento y ha despejado en gran
medida su futuro.

Hoy por hoy, el banco que preside Mario Conde
ya no es el «flecor para cerrar el sistema financiero
esparol. Por ello afirma que «entre las grandes [en-
tidades financieras) espafiolas no parece que vayan
a producirse fusiones, ya que parece que todas
tienen tamario suficiente para competir en el mer-
cado unicow. En su opinidn, se produciran fusiones
donde mas se necesita: en las entidades menores,
que aun no disponen de tamafio critico para poder
competir. Esta es una opini6én bastante generalizada
en el sector.

Braulio Medel y el propio Gobernador del Banco
de Espafia comparten esta teoria, al tiempo que
argumentan que, entre las entidades pequefias, sdlo
aquellas que lleven a cabo un proceso de especia-
lizacion —gecgréfica, de clientes o de productos—
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eficiente podran sobrevivir. De esta manera, el
Banco Pastor, que es muy pequefio para el conjuntc
de Espaiia, es grande en Galicia, ya que tiene un 18
por 100 de su cuota de mercado. La Banca March
es el tipico ejemplo de especializacion en el turismo,
o incluso el Banco de Sabadell, muy rentable porque
se ha especializado en el descuento de papel.

La pregunta es si estos bancos tendran que bus-
car algun tipo de coordinacion o fusion entre ellos
para aprovechar mejor las economias de escala y
agruparse de alguna manera en forma de «banca
federadan, siguiendo el modelo de Francisco Luzén
en Argentaria. Aqui los puntos de vista son muy
distintos: mientras el Consejero Delegado del Banco
Pastor cree que es un proceso muy dificil por la
diferencia de culturas y de intereses personales, el
Director General del Banco de Sabadell piensa que,
de una u otra forma, «la banca regional de futuro
debera ser federadan.

RECONVERSION

Tal vez el Uinico dogma que aun no ha sido cues-
tionado es el de que, con fusiones o sin ellas, la
gran asignatura pendiente de la banca espariola
sigue siendo la reconversion en materia de personal
y red de sucursales. El consenso es general cuando
se afirma que hay un exceso de capacidad, producto
de la rapida implantacion de las nuevas tecnologias
y de la informética, que han sustituido el trabajo
del hombre y a las que a nadie le cabe la menor
duda de que aun no se les ha sacado todo su jugo.
Todas las entidades han cenirado su esfuerzo en la
implantacion de medidas para incrementar su pro-
ductividad y para mejorar las politicas de control
de los costes.

A pesar de los esfuerzos realizados, no se han
obtenido los resultados esperados, ya que, si bien
en los Ultimos afios se ha avanzado en la contencion
del gasto de personal, fundamentalmente amorti-
zando los puestos de trabajo que quedaban vacan-
tes, este ahorro se ha visto, en gran medida, absor-
bido por el desmesurado crecimiento de los gastos
generales que han requerido las fuertes inversiones
en equipos informaticos y la automatizacion de las
actividades. No obstante, hay que reconocer que a
lo largo de 1992 esta tendencia ha cambiado de
signo y, en general, ha sido mayor el crecimiento
de los gastos de personal que el de los gastos ge-
nerales. Esto demuestra que cuando los gestores
deciden apretar el acelerador de la austeridad cho-
can con la fuerte rigidez del mercado laboral, tanto
por la dificultad a la hora de adaptar las plantillas a
la actividad como por los incrementos de los costes
laborales que se pactan a través de los convenios
colectivos.

Sin embargo, este camino de recortar y reducir
también parece tener un techo, y todo hace pensar
que el sistema financiero no est4 aprovechando
todas sus posibilidades en la exploracién de otros
negocios que le permitan una mayor especializacion
de las redes bancarias, de acuerdo con los seg-
mentos de clientela y de productos, y en el uso

eficiente de los sistemas tecnologicos, que seran
factores claves de cara al futuro.

El sistema financiero espafiol, ya muy desregu-
lado, tendra que buscar su expansion a través de
otros segmentos de negocio como seguros, valores,
financiacion especializada, etcétera. Cada vez mas,
veremos como se transforman los grupos bancarios
en conglomerados financieros.

Las reglas de juego de la banca espafiola, en
consecuencia, ya son practicamente similares a las
de su competencia. Si se analiza el procesc de
liberalizacion del sistema bancario espafiol, es facil
darse cuenta de la enorme transformacion que se
ha producido desde 1987, cuando una orden mi-
nisterial liberalizé los tipos de interés y las comisio-
nes bancarias. Un afio después, se aprob¢ la Ley
de Disciplina e Intervencion de las Entidades de
Crédito, y ese mismo afio se promulgé el Real De-
creto sobre creacién de bancos e instalacion en
Espafia de bancos extranjeros. En 1990, se produjo
la reduccion de coeficientes de caja. En 1991, se
inicio la plena liberalizacion de movimientos de ca-
pitales, que se hizo definitiva un afio después.

No obstante, el Presidente del BCH mantiene
que «la competitividad de la banca espafiola puede
verse limitada por la normativa financiera de nuestro
pais». En su opinién, la normativa bancaria espariola
«&s mas estricta que la de otros paises en determi-
nados aspectos como la solvencia, la fiscalidad del
ahorro, etc., y, por tanto, las entidades espafiolas
se encuentran en desventaja respecto a las de otros
paises con regulaciones menos exigentes. Se hace
necesaria una revision urgente de la normativa es-
pariola, ya que de lo contrario nuestras instituciones
pueden ver debilitadas sus posibilidades de competir
en el mercado unico».

Esta tesis de Amusétegui no es compartida por
todos los banqueros, y hay quien afirma que cuando
el mercado unico sea una realidad, la normativa
sera practicamente (nica. Y que, en cualquier caso,
se compite mejor partiendo de una solvencia elevada
que desde posiciones més relajadas.

De esta opinién discrepa abiertamente el Gober-
nador del Banco de Espafa, que mantiene precisa-
mente que este rigor legislativo garantiza la solvencia
del sistema financiero espafiol y le previene de po-
sibles quiebras. Es mas, en su opinion, este rigor
deberia hacerse extensible al conjunto de Europa,
ya que el riesgo de contagio en las quiebras sera
muy importante.

EL RETO DE LA UNION MONETARIA

Tal vez sea el profesor Rojo quien tenga una
teoria més elaborada sobre las consecuencias que
tendra para el sistema financiero espariol la creacion
de la unidn monetaria, que, en su opinion, no sélo
no se va a retrasar, sino que incluso se va a acelerar.
Segun afirma, «este avance va a ser mas rapido de
lo previsto, e incluso sera inminente en cuanto los
paises centrales se den cuenta de que es la unica
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solucion posible para eliminar la inestabilidad del
mercado financieros.

A su juicio, los sistemas financieros de los paises
comunitarios ya han vivido un largo proceso de
liberalizacion e integracién, que ha incrementado
la competencia, ha diversificado la oferta y ha limado
las diferencias entre los distintos paises. En este
sentido, recuerda que desde el 1 de enero de 1993
existe libertad completa de establecimiento y de
oferta de servicios financieros. En esta etapa, ten-
deran a disminuir las barreras institucionales y las
establecidas por las diferencias histéricas en habitos
y practicas financieras. Pero persistiran segmenta-
ciones muy importantes derivadas de la presencia
de cierto grado de riesgo cambiario y de la posibi-
lidad de aplicar politicas monetarias hasta cierto
punto diferenciadas en los distintos paises de la
Comunidad Europea.

La propia constitucion de la unién monetaria, a
Su juicio, representard un nuevo avance en el pro-
ceso de liberalizacion del movimiento de capitales.
Por otra parte, la sustitucion de las monedas exis-
tentes por la moneda europea y el propio traspaso
de las politicas monetarias nacionales a una comu-
nitaria llevaran implicita la desaparicion del riesgo
de cambio en las transacciones entre los distintos
paises, asi como el establecimiento de un precio
Unico para todos los activos del area de igual riesgo
y liguidez.

Asimismo, esta disminucion de las incertidumbres,
argumenta el Gobernador del Banco de Espafia,
implicara una disminucién de las primas de riesgo
que se incorporan a los tipos de interés —y que se
sumara a la baja que experimentaran los tipos por
si mismos en paises como el nuestro, en que estan
sujetos a una perspectiva inflacionista— y facilitara
la eficacia de los mercados financieros y una re-
duccion de los costes de financiacion, que sera
especialmente notable en Espafa.

A Luis Angel Rojo no le cabe duda de que la
mayor competencia homogeneizara las estructuras
de los sistemas financieros. Es probable, a su juicio,
que se incremente la importancia de los mercados
de valores frente a la banca, e incluso que los dis-
tintos tipos de actividades financieras —banca, se-
guros, valores, financiacion especializada— se in-
terconecten, bien a través de la actividad de las
entidades existentes o mediante la formacion de
conglomerados financieros.

En cuanto a los mercados de valores, el Gober-
nador considera que en los mercados de deuda
tendra mayor consideracion el riesgo de crédito,
dejara de ser importante el pais en que se invierte
en razon de la solidez de su moneda, se incremen-
tara el atractivo de Europa y se constituirAn una o
mas grandes plazas financieras europeas, y otros
centros regionales en los que se negociaran las
deudas de sus paises y buena parte de los valores
de las empresas locales.

Por lo que respecta a las entidades bancarias, es
previsible que el aumento de los fondos canalizados
por los mercados de valores y el desarrollo de la
inversion colectiva provoquen un fuerte aumento

de la competencia y, por lo tanto, una reduccion de
sus margenes. Esta reduccion tendra implicaciones
muy importantes, ya que irA acompafiada de una
desregulacion financiera y de una mayor interrela-
cion entre los distintos mercados nacionales y las
distintas actividades financieras.

Luis Angel Rojo considera, por tanto, que la com-
petencia bancaria es actualmente méas evidente en
los mercados al por mayor y, dentro de los merca-
dos al por menor, en la captacion de fondos. Sin
embargo, no tardara en trasladarse con gran inten-
sidad a los mercados de crédito. Un factor adicional
que incrementara la competencia es la desaparicion
de los monopolios nacionales de emisién de mo-
neda y la interconexion de los mercados interban-
carios. En todos los paises europeos, existe un
grupo reducido de grandes entidades bancarias de
ambito nacional que domina los mercados locales,
que se denomina el banking system de cada pais,
entidades de grandes dimensiones cuya sclvencia
es decisiva para el conjunto del sistema financiero
nacional. Este pequefio grupo de grandes bancos
mantiene, en general, relaciones especiales con los
bancos centrales respectivos y controla los merca-
dos de la divisa correspondiente, pero sus compo-
nentes tenderan a convertirse en competidores en
un sistema integrado. La intensificacion de la com-
petencia entre las mas importantes entidades para
formar parte del «banking system europeon debilitars
su caracter nacional y probablemente reducira su
numero por absorciones o fusiones.

VIGILANCIA Y TUTELA

Sin embargo, el profesor Rojo considera que la
tendencia hacia la universalizacion y la globalizacion
es la via adecuada para todos los grandes bancos
nacionales. Cada banco, de acuerdo con sus con-
diciones, debera buscar el ambito donde se en-
cuentren sus mayores ventajas relativas, la proxi-
midad a los clientes continuara siendo un elemento
muy relevante en el negocio bancario en términos
de costes de informacion y de evaluacién del riesgo
del credito y suministro de servicio; al tiempo que
se incrementara la competencia, se reforzaran los
estimulos para la innovacion financiera.

La reduccién de los margenes de las operaciones
financieras, la extension de innovaciones CUYyOS ries-
gos no son conocidos con precision, y la posibilidad
de que grandes entidades sigan estrategias equi-
vocadas, configuran un panorama en el que
aumenta la posibilidad de serias crisis financieras
en el futuro. Ademas, en unos mercados financieros
estrechamente conectados, los riesgos de contagio
se incrementan. Por ello, habra que revisar los ac-
tuales mecanismos de regulacién prudencial y su-
pervision financiera.

Existen dos grupos encargados de coordinar la
regulacion: el Comité de Bancos Centrales de Ba-
silea y la CE. La tarea de ambos es establecer cri-
terios de actuacién en los casos de bancos que
operan en mas de un pais y establecer coeficientes
de solvencia. En general, opina el Gobernador, la
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regulacion internacional ha tratado de no interferir
en las decisiones empresariales, por lo que se ha
concentrado en los riesgos de insolvencia e iliquidez.

Rojo considera que del examen de los Estatutos
del Banco Central Europeo y del Sistema Europec
de Bancos Centrales se deduce que las tareas de
supervision bancaria y garantia de estabilidad del
sisterna financiero han merecido escasa atencion,
aungue no se descarta que tengan funciones su-
pervisoras; concretamente, sobre el funcionamiento
del sistema de pagos. Mientras, el sistema europeo
de bancos centrales deja la puerta abierta para que
se cree la agencia central comunitaria. En su opi-
nion, «es peligroso otorgar a las tareas de supervi-
sion una importancia secundarian.

Por ello, considera que es evidente la necesidad
de unificar la legislacion bancaria para evitar que el
Fondo de Garantia de Depo6sitos lo paguen los ciu-
dadanos de un pais y beneficie a los de otro. Ade-
més, porque resulta injusto que unos paises realicen
politicas conservadoras para preservar la solvencia
de sus entidades y se vean perjudicados por las
dificultades de otros que solo se han preocupado
de estimular el crecimiento de sus instituciones.
Por eso, reclama el establecimiento de criterios co-
munes de actuacion en las crisis bancarias y con-
sidera que es imprescindible que una institucion
europea realice las funciones de coordinacion.

En este marco de futuro, el sistema financiero
espariol podra mejorar sustancialmente si los ban-
cos y cajas saben reaccionar y responden con es-
trategias adecuadas a los retos que se avecinan. En
definitiva, partimos hacia un mercado Gnico finan-
ciero con unas bases mas solidas y unas expecta-
tivas mas prometedoras gue otros sectores econo-
micos de nuestro pais.
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