CRISIS EN LA BANCA USA, LECCION PARA EUROPA

por el Académico de Nimero

Excmo. St. D. José Angel SANCHEZ ASIAIN *

No parece que haya duda de que el sector financiero es uno de los que mayores
cambios y mutaciones estd sufriendo en los dltimos tiempos. Porque el proceso
desregulador del que ya hemos hablado en esta mesa, unido a las posibilidades que
ofrecen las nuevas tecnologias, esti traduciéndose en un progresivo debilitamiento
de las barreras de entrada bancarias y en un paralelo aumento de la competencia. Ia
adaptacion a este entorno tenia inevitablemente que generar tensiones.

Las esta generando. Y tal vez sea el mercado financiero norteamericano el que
mejor refleja la problemdtica que plantea esta nueva realidad. Por ello, y dado el
cardcter pionero de muchos de los fenémenos financieros que en aquel pais se
producen, he pensado que podia ser de interés analizarlos aqui esta tarde, por el
valor que como leccién pueden tener para nosotros, cara a los retos a que necesaria-
mente debera hacer frente en los préximos afios la banca europea.

Durante los Gltimos meses, y de forma recurrente, se nos han ido ofreciendo
informaciones alarmantes que transmiten la sensacién de que el sector bancario
norteamericano puede encontrarse al borde mismo de la insolvencia global. Hay, en
efecto, una sensacién generalizada de que el sistema financiero de aquel pais, espe-
cialmente su banca comercial, estd atravesando importantes dificultades. Los cornen-
tarios mas dramaticos, posiblemente también los mas exagerados, estin llegando a
la calle de la mano de la prensa diaria. Titulares destacando que el sistema bancario
norteamericano estd al borde de la bancarrota, los estamos leyendo con frecuencia
desde hace varios meses. La prensa especializada es mds precisa y menos exagerada,
pero no es menos preocupante el panorama que ofrece. Porque todos los analistas
han coincidido en las dltimas semanas en glosar bastante dramaticamente el informe

* Sesi6n del martes 19 de febrero de 1991.
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presentado el pasado diciembre al Congreso de los Estados Unidos sobre las previ-
siones econémicas para los préximos tres afios, donde se sefiala que aproximadamente
un millar de bancos norteamericanos operan con niveles préximos a la insolvencia,
y que 1991 ser el cuarto afio consecutivo de pérdidas de la Corporacion Federal de
Garantia de Depésitos. El presidente de esta Corporacién, Seidman, declar6 en la
presentacién ante el Comité Bancario de la Camara de los Representantes que «ne-
cesariamente habri que tomar medidas al comienzo del préximo afio 1991-.

Mis recientemente, y en un programa de la television americana, el mismo
Seidman, juntamente con el secretario del Tesoro, Nicholas Brady, han hecho el
prondstico mas pesimista que se recuerda después de meses de peri6dicas alertas.
Brady resumio al final su diagnéstico diciendo que <los bancos no eran tan solventes
como crefamos-. Y Seidman lo coroné diciendo que durante 1991 pueden quebrar
de 300 a 1.000 bancos, dependiendo de la profundidad de la crisis y de la guerra del
Golfo.

Cuando se desciende a la informacién de cada banco en particular, el panorama
es del mismo tenor. Unos pocos ejemplos:

— Medidas dristicas en el Citicorp. Citicorp, el primer grupo bancario norteame-
ricano y que a principios de los ochenta era el mayor banco del mundo, ha
anunciado una pérdida estimada entre 300 y 400 millones de d6lares para el -
cuarto trimestre de 1990 y un gran plan de reestructuracion, que implica la
supresién de 8.000 puestos de trabajo en su plantilla. El banco prevé una
reduccion de cerca de la mitad de su dividendo, un fuerte aumento de las
provisiones para créditos dudosos y se ha propuesto la venta de algunos
activos.

— En el Bank of New England pérdidas sutanciosas en el cuarto trimestre de
1990, lo que ha supuesto su quiebra nada mis comenzar 1991. Es la cuarta
mayor quiebra de toda la historia de ese pais.

— El Chase Manhattan Bank anuncia una reduccion de plantilla de 5.000 personas,
hace provisiones por 650 millones de délares, reduce su dividendo a la mitad
y esta tratando de vender su Banca al Por Menor en Europa.

No son mds que algunos ejemplos.

Tampoco es tranquilizadora la informacién técnica que suministra el Fondo de
Garantia de Depdsitos. Porque las reservas disponibles, que eran en 1985 de 1,20
dolares por cada 100 délares de depdsitos, no son estos momentos mas que 18
centavos. Y porque un estudio presentado a la Comision de Banca del Congreso
sefiala que si la recesion es suave el Fondo de Garantfa de Depésitos perderd unos
40,000 millones de délares en tres afios. Si es fuerte perderd 65.000 millones. Y el 2
de enero pasado el gobernador del Estado de Rhode Island orden el cierre de todos
los bancos del Estado, unos 50, ante la bancarrota de la institucién que garantizaba
los depésitos de ese Estado.
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Los expertos recuerdan, por su parte, que pronto vencerdn muchas de las emisiones
de bonos basura, y se preguntan c6mo se van a refinanciar porque es una cuestién
clave que puede agudizar los problemas. También se preguntan c6mo se reembolsarin
en tiempos de recesion los 200.000 millones de délares que los bancos comerciales
concedieron en la década de los ochenta para financiar compras de empresas con
apalancamiento.

Otro frente que podria causar problemas a la banca comercial es el mercado
inmobiliario. Porque la gestora de las cajas de ahorro fallidas est4 tratando de sacar
al mercado la cartera inmobiliaria de estas instituciones. Su efecto en los precios
dependera de c6mo lo haga, pero no cabe ninguna duda de que los deprimir atin
mas, dado su volumen. Algunos analistas cifran las posibles pérdidas para la banca
por este concepto en mas de 40.000 millones de d6lares.

Todo ello estd incidiendo en un recorte generalizado de los dividendos. Entre los
grandes, el Banco de Boston, el Chemical, el Chase Manhattan, y el Citi, ya han
adoptado esta decision.

Y como no podfa menos de suceder, también ha calado en la opinién publica.
Una encuesta realizada por American Banker seiiala que un 35 por 100 de los
ciudadanos considera que el sistema bancario americano se encuentra gravemente
enfermo-. Y muchos expertos piensan que hay peligro de que se cumpla la profecia
que algunos grandes banqueros hicieran hace ya tiempo de que con los seguros de
depdsito los bancos mal gestionados hardn caer a los buenos.

Es cierto que, en medio de este panorama, existen entidades que estin consi-
guiendo llevar a cabo una magnifica ejecutoria. Y no deja de ser paradéjico constatar
que, de acuerdo con la clasificacién publicada hace unas pocas semanas por la revista
Euromoney, entre los diez mejores bancos del nwndo pueden encontrarse nada
menos que cinco entidades estadounidenses.

En cualquier caso, la situacién es sombria. Lo verdaderamente preocupante radica
en el hecho de que la crisis se ha gestado precisamente en uno de los ms largos
periodos de crecimiento de la economia occidental. No es aventurado por ello
suponer que ante una recesion el sistema puede deteriorarse mis, colocindose en
una zona de grave peligro. Y esto sucede en un paf;s donde muy recientemente se ha
asistido a la quiebra general de todo el sistema de cajas de ahorro, que ha tenido un
escalofriante coste, no inferior a los 500.000 millonies de délares, que habran de ser
sufragados por los contribuyentes.

CAUSAS DE LA CRISIS

No resulta, pues, creible achacar la actual situacién bancaria al mal comportamiento
de la economia. Es cierto que algunos han sucumbido a la tentacién de concluir que
todos los problemas de la banca americana tienen su origen en la instrumentacién
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de unas politicas crediticias -alegres», que habrian llevado a las entidades financieras
a actuar en sectores de elevado riesgo, como el energético, el agricola, los préstamos
a paises poco desarrollados, el sector inmobiliario o la financiacion de empresas
apalancadas. Si esto fuera asi, el problema radicaria en un incorrecto proceder de los
gestores bancarios. Me parece, sin embargo, un diagndstico muy superficial de la
situacién. Porque aunque no debamos descartar actuaciones irresponsables en la
politica de inversién bancaria, que en todas las latitudes y momentos se producen,
resulta muy dificil generalizar la heterodoxia y considerar seriamente que todas las
entidades han tenido malos gestores o que todas han caido en la misma trampa.

Me ha parecido por ello conveniente, como decia antes, traer el tema a esta mesa,
para hacer en voz alta algunas consideraciones sobre el entorno financiero de los
Estados Unidos y sobre la banca de aquel pais, en orden a profundizar un poco mas
en lo que estd ocurriendo realmente y ver si podemos aprender alguna leccién sobre
ello a la hora de planificar nuestro propio futuro financiero.

Es un hecho conocido que la banca norteamericana se ha visto hasta hace muy
poco altamente protegida en el desarrollo de su negocio. Es estos momentos, sin
embargo, ese proteccionismo estd desapareciendo bajo el influjo de dos realidades.
En primer lugar, a partir de la indudable realidad de un mercado que est4 permitiendo
a los ahorradores e inversores ultimos del sistema actuar con creciente libertad. Y en
segundo lugar, a partir de una legislacién que no ha propiciado el paralelo desman-
telamiento del marco regulador, que ain encorseta con fuerza la actividad financiera,
determinando estrictamente dénde y c6mo pueden actuar las entidades bancarias.

Y es precisamente la conjuncién de esas dos realidades lo que estd actuando
violentamente sobre el negocio bancario. La desintermediacién, comprimiendo el
margen financiero y reduciendo el volumen del negocio. Y la rigida estructura
normativa, impidiendo a las entidades adoptar politicas racionales para hacer frente
a la situacién. Y aqui radica, a mi modo de ver, el nicleo de la cuestion de lo que
puede estar sucediendo en el sistema financiero americano.

DESARROLLO DEL MERCADO

En primer lugar la desintermediacién. Porque distintos factores, tales como las
nuevas tecnologias, el desarrollo de los mercados de capitales o la sofisticacién de
los usuarios, estin fomentando un proceso desintermediador que tiene su mas claro
exponente en la pérdida de peso experimentado por los bancos en su papel de
financiadores de empresas. Las empresas, especialmente Jas mayores y mds solventes,
han descubierto que apoyandose en los mercados de capitales pueden emitir pagarés
y conectar directamente con los ahorradores tltimos de la economia, y que pueden
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hacerlo de forma mis barata que a través de una linea de crédito bancario. Y todo
ello se traduce en un creciente descenso de margen financiero.

Los bancos han perdido por este proceso una parte muy sustancial de su papel
estelar en la economia americana, lo que se traduce en que en estos momentos s6lo
proporcionan al sistema un 15 por 100 del total de los préstamos. Porque los grandes
prestatarios estin acudiendo directamente a los fondos de pensiones, compaiifas de
seguros y financieras, o directamente al mercado a través de la emisién de bonos o
pagarés de empresa. Y éste es un proceso que sigue avanzando. Por ejemplo, en el
tercer trimestre de 1990, en los Estados Unidos se emitié un 70 por 100 mis de
pagarés de Empresa que en el mismo periodo del afio anterior.

Los resultados de todo ello son claros: como consecuencia de la pérdida de su
papel en la economia, los bancos se han visto obligados a prestar su dinero en
mercados con més riesgo, como préstamos para el desarrollo inmobiliario o préstamos
al tercer mundo. Y éste es un movimiento que se autoacelera.

A ello hay que afiadir los efectos de la progresiva institucionalizacion del ahorro
a través de fondos de inversion, seguros o fondos de pensiones. Porque la aparicién
de estos instrumentos impulsé a comienzos de los ochenta la liberalizacién de los
precios de pasivo y ello ha provocado un sensible aumento del costo de los depdsitos,
como estd empezando a suceder en Espafia.

Se comprende ficilmente, a la vista de todo ello, que las entidades financieras
americanas lo que han hecho ha sido poner en marcha el mecanismo de una huida
técnica hacia adelante, impulsadas por una realidad objetiva que les ha ido obligando
progresivamente a involucrarse en riesgos de menor calidad, y frente a la cual no
tenfan muchas posibilidades de reaccionar.

Estoy seguro de que las presiones sobre las cuentas de resultados podrian haberse
limitado en gran medida, si el marco normativo hubiera permitido a las entidades
una mayor flexibilidad para afrontar el reto de la desintermediacion y seguir a sus
clientes en sus nuevas necesidades. Pero no ha sido asi.

CONSECUENCIAS DE LA RIGIDEZ DEL MARCO NORMATIVO

Y no ha sido asf por el mantenimiento a ultranza y sin concesiones de la rigidez
del marco normativo. Todos sabemos que la actual normativa bancaria americana
nacic lastrada por una concepcién intervencionista del mercado y que esta concepcion
se acentu6 posteriormente tras la crisis de 1929, pero el entorno ha variado desde
entonces radicalmente, mientras que las principales normas mantienen ain vigente
lo fundamental de sus contenidos. Todavia la McFadden Act de 1927 impide a las
entidades de depdsito actuar fuera de su estado originario, y en algunos casos hasta
tener més de una oficina. Todavia la Glass-Steagall Act de 1933 prohibe a los bancos
comerciales realizar operaciones de banca de inversién en los mercados de capitales.
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Todavia la Bank Holding Company Act de 1956 prohibe a las entidades bancarias
dedicarse a actividades de tipo industrial o comercial. Y a todo ello hay que afiadir
la falta de una clara definicién de responsabilidades, ya que la legislacion y el control
provienen de diferentes organismos federales y de cada Estado.

Como no podia menos de suceder, una reglamentacién de este tenor, mantenida
permanentemente a lo largo de los Gltimos sesenta afios, ha ido configurando un
sistema financiero basado en un modelo de banca no universal y con escasas o nulas
participaciones en el capital de otras empresas. La consecuencia mas importante ha
sido la imposibilidad del sistema de articularse en un verdadero mercado bancario
nacional que, extendiéndose a todos los estaclos, diera origen a unas entidades de
mayor dimensién y con una base operativa plenamente diversificada. Ello explica, en
consecuencia, que hayan llegado hasta nuestros dias multitud de pequefios bancos
locales, muchos con una sola oficina, sirviendo mercados muy reducidos, con alta
concentracién de riesgos y escasamente competitivos en términos de tamafio y
costes. Explica que los grandes bancos hayan tenido que reducir su actuacién a
estados concretos y por ello muy concentrados en riesgo. Y explica, al final, la
conformacién de un sistema claramente sobredimensionado y con una alta morosidad,
cuya sobrecapacidad el mercado por si mismo no puede depurar. La consecuencia ha
sido una potenciacién progresiva del exceso de oferta crediticia, un acusado encade-
namiento de la misma a dmbitos geograficos y sectoriales muy localizados, y el que
la financiacién a los distintos sectores haya acabado siempre en los tltimos afios por
superar las necesidades de la economia real, generando, tras un periodo de floreci-
miento, los importantes volimenes de fallidos que ciclicamente parecen asolar el
sistema financiero norteamericano.

LA COLABORACION DEL FONDO DE GARANTIA DE DEPOSITOS

Este proceso ha tenido un excepcional aliado en la regulacién del Fondo de
Garantia de Depésitos. Porque en Estados Unidos, como en casi todo el mundo, éste
protege por igual a los depositantes de todos los bancos, independientemente del
riesgo de activo y del nivel de fondos propios con los que cada entidad opera. Y eso
permite que aquellas entidades con peor salud financiera puedan jugirselo «todo a
una carta-, lanzandose a empresas arriesgadas o a politicas de captacion de pasivo a
elevados precios, sabedoras de que por ello no se va a producir una fuga de sus
fondos ajenos. Al final, y como es l6gico, este mecanismo introduce una notable
ineficiencia en el sistema, en la medida que incluso las entidades mis sanas tienden
a contagiarse.

Y éste es otro aspecto del cambio que debe producirse. Porque resulta evidente,
desde hace ya tiempo, que si se quiere preservar al sistema bancario norteamericano
de la quiebra, son urgentes una serie de reformas liberalizadoras y una radical
reordenacién normativa orientada hacia la disciplina de mercado. Parece especialmente
necesaria la modificacién del Fondo de Garantfa. Se impone la dulcificacion del
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conjunto de las normas regulatorias. Pero, sobre todo, es necesaria la supresion de
la McFadden Act, que impone a los bancos la limitacién de operar fuera de su Estado
originario. Porque ésta es la (inica medida realmente efectiva para permitir la depura-
cién del exceso de fondos, de oficinas, de entidades, de recursos humanos y, en
definitiva, de la sobrecapacidad financiera que actualmente padece el sistema.

LA REFORMA DEL MARCO NORMATIVO, EN PUERTAS

Por fin, las autoridades monetarias han reacionado. Les ha costado hacerlo y
posiblemente han perdido un tiempo precioso, pero es comprensible porque, aunque
las lineas generales de la necesaria remodelacion eran claras, no resultaba nada
sencillo implementar el sistema para llevarlas a cabo, porque no hay que olvidar que
los cimientos del edificio bancario reposan en un concepto tan etéreo, pero de tan
capital importancia como es la confianza. Y siempre hay que tener presente que una
ruptura repentina del statu quo podria alimentar una espiral de quiebras en cadena,
iniciada por aquellas entidades ineficientes, cuya pervivencia en estos momentos
solo se entiende en el marco del ordenamiento juridico que hemos descrito. Las
autoridades monetarias pensaban sin duda que un proceso de este tipo, con posibi-
lidades de degenerar en un panico financiero, podria ponerse en marcha en cualquier
momento. Y por ello la Reserva Federal parecfa haber optado por una politica
gradual, abriendo progresivamente el portillo de la liberalizacién con reformas muy
dosificadas para que el mercado se fuera acomodando progresivamente, sin sobresaltos,
a la nueva realidad. Pero al final no ha podido ser asi.

Y no ha podido ser asi porque la gran incégnita de la reforma, asi entendida, era
precisamente evaluar si la situacién por la que atravesaba el sistema bancario poseia
el margen de tiempo necesario para permitirse el lujo de instrumentar un desman-
telamiento paulatino, sin verse afectado antes por una crisis generalizada. Las auto-
ridades parecen haber entendido que ese margen no existia y hace muy pocos dias
han hecho publica una importante propuesta de reforma, que ya habia sido anunciada
por el presidente Bush en su discurso sobre el estado de la Unién del pasado dia 28
de enero.

El plan de reforma presentado por el Gobierno norteamericano al Congreso el
dia 6 de febrero de 1991 es realmente radical y permitird, por fin, a los bancos
comerciales operar en dreas financieras a las que hoy no tienen acceso, asi como
disponer de una red nacional y no limitada a un solo estado. Ha sido propuesto por
el secretario del Tesoro, Nicholas Brady, y como objetivo oficial se ha sefialado «el
fortalecimiento del sistema bancario-, el <saneamiento de muchos bancos que atraviesan
una grave situacion- y «el hacerlos mucho mis competitivos internacionalmente-.
Porque, como dijo el secretario del Tesoro en la presentacién, -ahora tenemos un
solo banco norteamericano entre los treinta primeros del mundo; hace veinte afios
tenfamos nueve-.
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La reforma propicia soluciones para todos los grandes problemas que hemos
enunciado:

— Contempla la reduccion del alcance del aseguramiento de los depésitos, que
en todo caso se reducird a una sola cuenta por titular de cada entidad. Por
primera vez desde que en 1934 se instaurd el sistema de garantia de depésitos
bancarios, el Gobierno federal ha decidido reducir el volumen de fondos
garantizados, proponiendo asegurar en un primer paso sélo un volumen de
100.000 dolares por persona.

— Propugna que la cuota de contribucién al Fondo de Garantia debe basarse en
el riesgo de los activos de cada entidad.

— Contiene una simplificacion de la farragosa estructura de supervision bancaria,
otorgando a las autoridades monetarias poderes para actuar con mayor celeridad
en caso de crisis. Y establece un sistema de intervencién automdtica, configurada
de tal manera que a medida que la base de capital de una entidad financiera
se vaya reduciendo, la ley obligari a las autoridades a intervenir con medidas
cada vez mis dristicas. Al principio exigiendo la elaboracién de un plan de
capitalizacién vy, si la situacién empeora, una intervencién gradual, cortando
dividendos, impidiendo el crecimiento, hasta llegar a la intervencion, antes
de que se plantee una situacién de insolvencia.

— Autoriza a los bancos con un suficiente nivel de fondos propios a entrar en
dreas de negocio hasta ahora reservadas a la banca de inversién o a las
aseguradoras, lo que les permitird diversificar sus riesgos y aumentar la ren-
tabilidad de sus inversiones.

— Finalmente, y tal vez esto sea lo mis trascendental, contempla la desaparicion
de la McFadden Act, con lo cual cada entidad podri definir el marco de su
actuacion en todo el territorio federal sin limitacién alguna, lo que puede
suponer uno de los mejores revulsivos para depurar el exceso de capacidad
existente en el mercado.

{Y QUE PASA CON LA BANCA EUROPEA?

A la vista de todo lo que hemos visto, creo que no es improcedente preguntarse
ahora por nuestra banca. Porque también Ja banca europea se halla en un momento
muy importante para su futuro. También se encuentra en una especie de encrucijada
muy parecida, aunque con un cierto desfase, a la que tantas tensiones esti reportando
a la banca americana, con la progresiva pérdida de su negocio tradicional y muy
especialmente con toda la problemitica que comporta la formacién del mercado
Unico bancario.

Es cierto que en la década de los ochenta la desintermediacién no ha sido tan
importante en Europa como en Estados Unidos, pero lo va a ser sin duda en los
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noventa. Es cierto, también, que los bancos europeos parten de una mejor situacion
que los americanos, por su mayor diversificacion de negocio y por el hecho de que
normalmente son los lideres de sus mercados en aquellas actividades promovidas
por la desintermediacién. Sin embargo, parten de una peor estructura de costes y
tienen unos mercados laborales mucho mis rigidos. Por otro lado, las nuevas regu-
laciones de capital van a reforzar la importancia de las decisiones que ahora se
tomen, porque en el futuro la rentabilidad de los fondos propios, y por lo tanto la
rentabilidad de cada una de las lineas de negocio que se acometan, van a ser sin
duda la variable ms critica. Y no podemos olvidar que los bancos europeos estin
hoy en dfa en multitud de negocios, a veces en mas de 50 lineas, y que ello dificulta
notablemente la asignacién de recursos y el control de la gestién.

En esta situacion, y forzados por la pérdida del negocio tradicional, los bancos
europeos deberdn decidir a qué ramas de actividad van a dedicar sus recursos, y en
base a esa decisién deberan reestructurar sus organizaciones y sus estrategias. Todo
ello en medio de un complejo proceso de integracion en un mercado Gnico bancario.
Y con la realidad de que muy pocos bancos europeos tienen «dimensién- para ser
verdaderamente «universales- y para aprovechar las economias de escala que se
producen en algunas de las actividades. Y aqui es donde el caso norteamericano
puede representar para Europa una importante leccion.

Porque el caso americano es claro y, dentro de ciertos limites, puede compararse
al nuestro. Hasta ahora, y como hemos visto, la banca norteamericana no habia
desarrollado un verdadero mercado financiero nacional por encima de los mercados
de los diferentes estados. Y cuando un nuevo mundo financiero globalizado se ha
puesto en movimiento, y cuando conceptual y técnicamente han desparecido las
barreras entre las diferentes comunidades financieras, se han roto los esquemas, y
las consecuencias las estamos viendo. La pregunta que tenemos que hacernos ahora
es si Europa va a crear efectivamente un mercado financiero realmente comunitario
0 si va a incurrir en el mismo defecto que tuvo la construccién americana, es decir,
si de hecho van a perdurar los sistemas nacionales, como han perdurado hasta este
1991 los sistemas de cada Estado en Norteamérica.

DIFICULTADES PARA LA CONSTI;UCCI()N
DE UN VERDADERO MERCADQO UNICO

La encrucijada a la que ha llegado la banca americana resulta, pues, muy aleccio-
nadora para nosotros, porque anticipa una situacion con la que la banca comunitaria
puede encontrarse en los préximos afios. Es cierto que el sistema americano tiene
paticularidades en el marco normativo y en el modelo bancario que no siempre son
trasladables al dmbito europeo, y es cierto que nuestras autoridades comunitarias ya
estan tomando decisiones legislativas, aparentemente a tiempo, pero el problema de
fondo, al menos en mi opinién, es en gran medida similar. El 1 de enero de 1993
entrard en vigor la Segunda Directiva Comunitaria de Coordinacién Bancaria, que en
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sus lineas tedricas completa la configuracién del mercado nico. En su contexto, la
puesta en marcha del principio de licencia Gnica permitird a las entidades de un pais
comunitario instalarse y ofrecer sus servicios en el resto de las naciones de la
Comunidad, con el tinico requisito y sin més limitaciones que las de ajustarse a las
normas del pais del que son originarios.

La gran incégnita, sin embargo, es prever cOmo va operar ese mecanismo. Porque
en estos momentos, y supuesto el gran nacionalismo financiero del que atn hacen
gala las distintas autoridades econdmicas, resulta muy dificil imaginar que éstas
lleguen a aceptar la permeabilidad que el sistema necesita. Y tics nacionalistas de
naturaleza financiera pueden recrudecerse en el futuro si, como parece probable,
finaliza el perfodo de expansién econémica.

En todo caso, una pérdida de nivel del espiritu europeista en la linea financiera no
parece dificil de prever si se tiene en cuenta que, tradicionalmente, las autoridades
econémicas han contemplado el sector financiero desde un prisma altamente inter-
vencionista y que grandes bancos franceses, italianos y portugueses son todavia pro-
piedad del Estado. Incluso donde esto no ocurre, los elevados coeficientes de reservas
empleados como variable instrumental de las politicas monetarias, y la utilizacion de
las entidades financieras en programas de asistencia a actividades manifiestamente
inecon6micas, han permitido que una serie de ineficiencias, posiblemente dificiles de
corregir de aqui a 1993, se enquisten fuertemente en el sistema.

La gravedad de esta situacion radica en que la misma ha obligado a las entidades
a unas practicas de subsidiacién entre productos que, de mantenerse, pueden generar
un fuerte trasvase de fondos hacia otros sectores financieros no bancarios, pero mas
competitivos. Y la llegada del mercado Gnico no hari sino acentuar el proceso, como
lo demuestra el conocido informe Cecchini. Porque a pesar de los intentos en
sentido contrario, va a ser muy dificil «ponerle puertas al campo-, y el mercado,
cuando detecta un obstaculo de este tipo, termina tarde o temprano por encontrar la
grieta por donde esquivarlo. Maxime si se tienen en cuenta las posibilidades que
ofrece la libertad, tanto a corto como a largo plazo, de movimiento de capitales, que
para 1993 serd ya una realidad.

LAS FUSIONES COMO INSTRUMENTO PARA ORDENAR EL MERCADO

Hay otro capitulo que no podemos olvidar: el de la sobredimensién. Porque ya
han aparecido estudios que evaltan el exceso de capacidad bancaria en la Europa
unida en torno al 30 por 100, exceso que se incrementard con la entrada de compe-
tidores no bancarios en el sistema y que serd preciso absotber y depurar. Y ello
augura una oleada de fusiones.

El exceso de capacidad es algo que ya en su dia se puso de manifiesto con la
liberacion de determinados sectores industriales. Y practicamente en todos terminé
con la expulsion del mercado de los mencs competitivos y con el consiguiente
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aumento de la concentracion empresarial. El caso de la banca es distinto, porque
siempre se ha contemplado por las autoridades monetarias como diferente, conside-
rando que de su estabilidad dependen intereses publicos que es preciso tutelar,
como su capacidad para crear medios de pago, para evaluar el riesgo crediticio, para
resolver los fallidos de forma ordenada o para hacer de correa de transmision de las
politicas monetarias.

En la misma situacion, esta perspectiva es la que ha empujado en Estados Unidos
a las autoridades a apostar por una consolidacién del mercado basada en un proceso
de fusiones de entidades financieras, entendiendo que la manera menos dolorosa de
depurar las duplicidades latentes en el mercado es reuniéndolas bajo un mismo
techo y una sola gestion. Y no hay duda de que para reducir la sobrecapacidad
existente este camino es menos traumatico que otras opciones, como las quiebras,
que pondrian en serios aprietos la credibilidad del sistema financiero y supondrian
un peligroso drenaje para las ya escasas disponibilidades de los Fondos de Garantia
de Depdsitos.

Muchos bancos americanos son hoy por ello conscientes de que su posicién en
el mercado resulta cada vez mds precaria, por o que en estos momentos se encuentran
buscando un socio 0 un adquirente para alcanzar la dimensién critica que exigen los
nuevos tiempos. Porque mediante fusiones, o simplemente desapareciendo por
quiebra, el nimero de bancos en los Estados Unidos pasari de los 12.000 que hoy
existen a no mis de 6.000 al final de esta década. Y parece que la ola de fusiones estd
a punto de llegar al ambito de los grandes bancos. Altos directivos del Chase Manhattan
y Manufacturers Hannover han reconocido estar meditando esa posibilidad. Consejeros
del Citicorp han declarado su convencimiento de la bondad de un proceso de este
tipo. Security Pacific y Wells Fargo, dos de los mejores bancos estadounidenses, el
quinto y undécimo del sistema, han explicitado recientemente conversaciones para
unir sus dos organizaciones. Y el vicepresidente del Bank of America dijo a finales
del pasado diciembre que en los dos préximos afios la mayorfa de los primeros 25
bancos de Estados Unidos vivird un proceso de fusiones.

No resulta arriesgado, a la vista de estas consideraciones, aventurar que la banca
europea se va a encontrar en los préximos afios en una encrucijada semejante a la
que estd produciendo las tensiones que en estos momentos sacuden el sistema
financiero americano. Sufriendo, por un lado, un creciente desarrollo de la desinter-
mediacidn, a través de los mercados de valores y una mayor presion de los agentes
no bancarios. Y por otro, viéndose constrefiida por unas autoridades que se resisten
a dejar en libertad a las entidades bancarias para que éstas adecuen la dimensién y
estructura del balance a la realidad del nuevo mercado.
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Entiendo, como conclusién de todo lo que venimos diciendo, que en orden a la
construccién financiera de Europa son dos las lecciones fundamentales que podemos
extraer. a primera de ellas, que el legislador comunitario y los de los diversos paises
deben tomar urgentemente conciencia de que resulta apremiante una redefinicién
de sus relaciones con el mundo bancario, por cuanto la vision excesivamente patri-
monialista que ha venido inspirando hasta ahora el marco normativo esti introduciendo
en el sistema unas ineficiencias que si no se corrigen aparecerin con todo su rigor
durante los préximos afios. En todo caso, serd preciso tener en cuenta que el proceso
desregulador tiene que ser integral, porque, como se ha demostrado precisamente
en Estados Unidos, el liberarizar ciertas 4reas del negocio manteniendo otras reguladas
crea disfunciones en el sistema, que potencialmente pueden desembocar en crisis.

Por otro lado, los banqueros deben ser igualmente conscientes de que el comodo
entorno tradicional en el que han venido desarrollando su negocio tiene los dias
contados. Intentar aferrarse a él apelando a un trasnochado proteccionismo no es
sino «esconder la cabeza debajo del ala-. Porque la realidad del mercado estd haciendo
saltar por los aires la vieja franquicia bancaria, y cada vez son mis los agentes no
bancarios que ofrecen de forma competitiva unos servicios financieros que antes
eran privativos de aquéllos.

Sin embargo, cuando se habla de reforma hay algo que dejar claro desde el
principio. Y este algo es tan evidente como que los panicos financieros no benefician
a nadie, lo cual es tanto como decir que estd fuera de duda la necesidad de contar
con algin tipo de mecanismo que garantice la estabilidad de un sector de interés
publico. En consecuencia, el desafio consiste, precisamente, en lograr un nuevo
equilibrio entre seguridad y eficiencia que supere la situacién actual y que sea capaz
de establecer con toda claridad la linea que separa las entidades ganadoras de las
perdedoras. Lo que significa que el marco de proteccion del sistema tiene que
incorporar incentivos para depurar el exceso de capacidad que parece sufrir el sector
bancario.

Habri, pues, que reformar los sistemas de garantia de depdsitos con el fin de
acabar con la subsidiacién que se otorga a las instituciones mis ineficientes con el
indiscriminado sistema actual. A la luz de la experiencia, la reforma podria consistir
en una combinacién de mayores requerimientos de fondos propios y de un esquema
de aportaciones a los sistemas de garantia de depésitos que discrimine en funcién
del riesgo de cada entidad.

Seria conveniente también que las autoridades concedieran un mayor protagonismo
a las fuerzas del mercado en la resolucién de la crisis, obligando a los ahorradores
a dedicar una mayor atencién a la calidad del riesgo. Siguiendo una politica de
ambigiiedad constructiva, las autoridades deberfan hacer comprender a las instituciones
que ni la antigiiedad, ni siquiera el tamafio, son garantias de supervivencia. Alin mds,
deberfan dejar constancia en la practica de que la quiebra constituye una via correctora
de ese exceso de capacidad, que a la larga puede incluso poner en peligro la
rentabilidad de las mejores instituciones.
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No estarfa de mds, por Gltimo, reforzar el papel de los mercados de valores como
mecanismo de control corporativo, facilitando la realizacion de OPAS como mecanismo
intitucional para sustituir los 6rganos de direccion de aquellas entidades menos
permeables a los intereses de los accionistas.

Dicho esto, y para terminar, habria que afiadir que las soluciones para resolver los
problemas de una banca cuyas actividades se encuentran cada vez mis globalizadas
requieren un amplio acuerdo entre las autoridades monetarias de todos los paises
desarrollados. Y es aqui donde posiblemente, y por la natural resistencia a ceder
soberania en un sector que se considera especial, reside la mayor dificultad.

En todo caso, la efectiva constitucion del mercado dnico bancario puede suponer
una excelente oportunidad para readecuar la funcién bancaria al nuevo marco que
estd surgiendo. Creo, incluso, que en esta década de los noventa podriamos asistir al
triunfo a nivel mundial de la banca europea. Porque poseemos unos niveles de
solvencia superiores a los de nuestros competidores de otros continentes, una adecuada
concepcién de lo que es y debe ser la banca, un elevado nivel técnico operativo, y
un mercado doméstico de 350 millones de potenciales consumidores de servicios
financieros. La posicién de partida de la banca europea es, pues, excepcional.

S6lo falta que la disposicién de los responsables bancarios, de las distintas auto-
ridades financieras nacionales y de los diferentes agentes sociales se encuentren
igualmente a la altura de las circunstancias que la ocasion exige.
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