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n D e r e g u l a t i o n  i n  1992 :  S t r a t e g i e s  a n d  O p p o r t u n i t i e s n  

Resumen d e  c o n f e r e n c i a s  

Como s e  p u e d e  o b s e r v a r  e n  l a  l i s t a  d e  a s i s t e n t e s  a d j u n t a .  l a  

f i r m a  d e  M e r c h a n t  b a n k i n g  Salomon B r o t h e r s  I n t e r n a t i o n a l  L t d .  

(Nueva  York y L o n d r e s )  h i z o  u n a  buena  o p e r a c i d n  d e  r e l a c i o n e s  

p ú b l i c a s  r e u n i e n d o  a  un g r u p o  b a s t a n t e  r e p r e s e n t a t i v o  d e  b a n c o s  

c e n t r a l e s ,  b a n c a  c o m e r c i a l  y s e g u r o s  d e  Europa .  L a s  

i n t e r v e n c i o n e s  f u e r o n  e n  g e n e r a l  i n t e r e s a n t e s ;  l a s  resumo 

bevemente  a  c o n t i n u a c i ó n .  

L O R D  COCKFIELD C o m i s a r i o  e u r o p e o  a u t o r  d e l  L i b r o  B l a n c o  y o t r o s  ------------' 
t e x t o s  d e l  f u t u r o  mercado  Único  e u r o p e o ,  e x p l i c ó  l o s  c o n c e p t o s  

b a s i c o s  q u e  o r i e n t a n  a  l a  C B .  La f i l o s o f í a  c o n s i s t i ó  e n  

s u s t i t u i r  l a  l e n t a  y p e s a d í s i m a  " h a r m o n i z a c i ó n "  d e  l e g i s l a c i o n s  

n a c i o n a l e s  p o r  un  n u e v o  e n f o q u e  d e  c r i t e r i o s  comunes ("new 

a p p r o a c h  t o  s t a n d a r d s "  ) y d e  " d i r e c t i v a s - m a r c o '  (Framework 

d i r e c t i v e e ) ,  q u e  ponen  u n a  o r i e n t a c i ó n  g e n e r a l  y l o s  l f m i t e s  

e n t r e  l o s  q u e  d e b e r á  s i t u a r s e  l a  l e g i s l a c i ó n  d e  c a d a  

p a f s - m i e m b r o ,  s i n  p r e t e n d e r  que  é s t a s  s e a n  i d é n t i c a s .  Se  t r a t a  

e n  r e s u m e n  d e  c r e a r  e n  t o d a  l a  Comunidad un e s p a c i o  e n  q u e  

p u e d a n  a c t u a r  l a s  f u e r z a s  d e  mercado  c o n  l a  máxima l i b e r t a d  

p o s i b l e .  En m a t e r i a  f i n a n c i e r a  s i g n i f i c a  b a s i c a m e n t e  l a  

i n t r o d u c c i ó n  d e  u n a  l i c e n c i a  b a n c a r i a  Ú n i c a .  v á l i d a  e n  t o d a  l a  

C E .  En s e g u r o s  e x i s t e n  l a s  c o n o c i d a s  d i r e c t i v a s  s o b r e  l i b e r t a d  

d e  e s t a b l e c i m i e n t o  y l i b e r t a d  d e  s e r v i c i o s ,  y e x i s t i r á  a l g o  

similar c o n  r e s p e c t o  a l a s  b o l s a s  y l a s  o p e r a c i o n e s  s o b r e  

t f t u l o s  d e  t o d a  c l a s e .  E s t a  empezando a  f o m e n t a r s e  u n a  

c o l a b o r a c i ó n  e n t r e  a u t o r i d a d e s  d e  s u p e r v i s i d n  b a n c a r i a s  y d e  l a s  

B o l s a s ,  y t e n d r d  q u e  e x i s t i r  t a m b i é n  e n t r e  l a s  a u t o r i d a d e s  d e  

c o n t r o l  d e l  s e g u r o .  La C o m i s i d n  p r e p a r a  p r o p u e s t a s  q u e  

f a v o r e z c a n  l a s  f u s i o n e s  t r a n s n a c i o n a l e s  e n  l a  Comunidad,  a u n q u e  

s i e m p r e  p r o t e g i e n d o  l o s  d e r e c h o s  i g u a l e s  d e  t o d o s  l o s  



accionistas. Todo el edificio necesitará tarde o temprano el 

cemento de una moneda común. 

DAVID A. WALKER presidente del Securities and Investments Board -------------' 
del Reino Unido, desarrolló una serie de ideas, dificultades y 

ventajas sobre la colaboración entre autoridades de supervisión 

de la Banca y de las Bolsas en los distintos pafses. En su 

opinión, la liberalización europea es un juego en el que todos 

pueden ganar, Londres inclufda (ciudad que ha de seguir siendo 

el principal centro financiero europeo). 

LAMBERTO DINI director general del Banco Central italiano, -----------* 
describid las medidas liberalizadoras que, según €1, han de 

poner en un próximo futuro a todos los bancos europeos en exacta 

igualdad de condiciones en Italia con los bancos italianos. La 

"Banca dlItalia" quiere apoyar un movimiento de concentración 

entre bancos italianos, que cree ha de reducir costes y mejorar 

las condiciones de competencia. Es "posible" que los bancos de 

propiedad pública (lo son todos los principales bancos del 

mercado) se conviertan en el futuro en sociedades anónimas. A 

partir de 1990, Italia aplicar6 la total libertad de movimientos 

de capitales y renunciará por consiguiente a cualquier medida 

restrictiva, apoy6ndose únicamente en la flexibilidad de los 

margenes de cambio del SME y la polftica de tipos de interes 

para oponerse a una eventual huida de capitales. 

En el panel de bancos intervinieron los siguientes oradores: 

BRIAN PITMAN, presidente de Lloyds Bank (Londres) opina que la ------------ 
"deregulación" es ambigua ya que. en muchos aspectos, 

significar6 un incremento de reglas y limitaciones de la 

actividad bancaria. En Europa existe en este momento un gran 



e x c e s o  d e  c a p a c i d a d  e n  l a  b a n c a  y l o s  s e r v i c i o s  f i n a n c i e r o s ,  q u e  

s e  v e r a  a g r a v a d a  a ú n  e n  e l  f u t u r o  y a c e n t u a r á  a ú n  más e l  p e s o  

e x c e s i v o  d e  l o s  c o s t e s  y  d e l  p e r s o n a l .  R e s u l t a r á  una  c o m p e t e n c i a  

mayor ,  q u e  l l e v a r a  a  l o s  b a n c o s  a  a s u m i r  o p e r a c i o n e s  c o n  mayor 

r i e s g o .  En s u  o p i n i ó n  n o  e x i s t e  n i n g u n a  c o r r e l a c i ó n  e n t r e  

d i m e n s i ó n  y é x i t o ,  y  e n  g e n e r a l  l o s  b a n c o s  más r e n t a b l e s  s o n  

b a n c o s  m e d i a n o s  y p e q u e ñ o s .  S u s  s u c u r s a l e s  e n  e l  e x t r a n j e r o  s ó l o  

han  t e n i d o  é x i t o  e n  p o c a s  o c a s i o n e s ,  c u a n d o  h a b f a n  a d q u i r i d o  una  

r e d  c o m e r c i a l  e x t e n d i d a  y  s ó l i d a .  

A .  J E A N C O U R T - G A L I G N A N I  p r e s i d e n t e  d e  l a  Banque  I n d o s u e z ,  o p i n a  ---------------------' 
q u e  s e  p r o d u c i r a n  f u s i o n e s  t r a n s - e u r o p e a s  e n t r e  b a n c o s ,  p e r o  n o  

d e  i n m e d i a t o ,  s ó l o  c u a n d o  a l g ú n  g r a n  b a n c o  n a c i o n a l  s e  e n c u e n t r e  

e n  d i f i c u l t a d e s .  Los c a m b i o s  e n  l o s  a c t u a l e s  f l u j o s  d e  a h o r r o s  

d e p e n d e r a n  e s e n c i a l m e n t e  d e l  t r a t a m i e n t o  f i s c a l ,  e s p e c i a l m e n t e  

d e  l a s  r e t e n c i o n e s  f i s c a l e s ,  s o b r e  l a s  q u e  no  e x i s t e n  p r o p u e s t a s  

d e  u n i f i c a c i d n  h a s t a  l a  f e c h a .  L o n d r e s  s e g u i r á  s i e n d o  e l  c e n t r o  

f i n a n c i e r o  e u r o p e o ,  p e r o  h a y  p o s i b i l i d a d e s  p a r a  d e s a r r o l l a r  

s u b - c e n t r o s  r e g i o n a l e s  o  e s p e c i a l i z a d o s  ( e n t r e  e l l o s  uno p a r a  

E u r o p a  d e l  S u r ) .  

J . A .  SANCHEZ ASIAIN, p r e s i d e n t e  d e l  Banco  d e  B i l b a o  ( P e d r o  d e  
--m--------- 

T o l e d o  e s t a b a  t a m b i é n  e n  l a  c o n f e r e n c i a ,  " v i g i l a n d o "  de  c e r c a  a  

s u  c o - p r e s i d e n t e )  h i z o  u n a  d e s c r i p c i ó n  p e s i m i s t a  d e  l o s  m a l e s  d e  

l a  b a n c a  e s p a ñ o l a  y  d e  s u  b a j a  p r o d u c t i v i d a d .  P r e v é  u n a  

r e d u c c i ó n  d r a s t i c a  d e  l o s  a l t o s  m á r g e n e s  a c t u a l e s ,  y  e x p l i c ó  e l  

p r o y e c t o  d e  f u s i ó n  B B V  como m e d i d a  p a r a  a p r o v e c h a r  u n a s  

" e c o n o m f a s  d e  4mbi to1 '  y  d e  c o s t e s  d e  g e s t i b n .  P r e v é  i n c r e m e n t a r  

e n  un 30% l o s  b e n e f i c i o s  d e  ambos b a n c o s  como r e s u l t a d o  d e  l a  

f u s i ó n .  

J O H N  H.  GUTFREUND p r e s i d e n t e  d e  Sa lomon  B r o t h e r s ,  s e  r e f i r i ó  -_-,------,----* 
c o n  f o r z a d a  m o d e s t i a  a  l a  e x p e r i e n c i a  d e  s u  e m p r e s a .  q u e  no  

r e c i b e  d e p ó s i t o s  d e l  p ú b l i c o  y  o r i e n t a  l a s  i n v e r s i o n e s  d e  l o s  



demes como s i  f u e s e  e l  p r o p i o  d i n e r o  d e  l o s  a n t i g u o s  " p a r t n e r s " .  

T u v i e r o n  un g r a v e  p r o b l e m a  d e  e x c e s o  d e  p e r s o n a l  y c o s t e s  

d e s p u é s  d e l  " c r a s h " ,  y v e n  m e j o r e s  p o s i b i l i d a d e s  de  d e s a r r o l l o  

p a r a  s u  n e g o c i o  e n  E u r o p a  q u e  e n  E s t a d o s  U n i d o s  o  e n  J a p ó n .  

En e l  b r e v e  d e b a t e  s e  h i c i e r o n  r e f e r e n c i a  a l  b a j o  p r e c i o  d e  l a s  

a c c i o n e s  d e  b a n c o s  e n  t o d a s  l a s  B o l s a s  e u r o p e a s ,  c o n  l a  

p r e v i s i ó n  d e  q u e  e n  c u a n t o  s e  p r o d u z c a  u n a  OPA d e  a l g ú n  g r u p o  

j a p o n é s  s o b r e  un b a n c o  e u r o p e o  i n m e d i a t a m e n t e  s u b i r f a n  

s u s t a n c i a l m e n t e  l o s  PER. 

A c o n t i n u a c i ó n  t u v o  l u g a r  e l  p a n e l  de  a s e g u r a d o r e s ,  e n  e l  q u e  

i n t e r v i n o  p r i m e r o  B R I A N  C O R B Y ,  p r e s i d e n t e  d e  P r u d e n t i a l  C o r p .  d e  

I n g l a t e r r a  ( t a m b i g n  h a b l a r 6  e n  l a  p r ó x i m a  c o n f e r e n c i a  CAPA e n  

M a d r i d ) .  H i z o  u n a  p r e s e n t a c i ó n  t r a d i c i o n a l  y  a l g o  p e s i m i s t a  d e l  

f u t u r o  d e l  s e g u r o ,  s i n  i n d i c a r  l f n e a s  c l a r a s  d e  a c t u a c i ó n  d e  s u  

g r u p o  f u e r a  d e l  R e i n o  Unido .  I n s i s t i ó  e n  e l  p a p e l  d e l  s e g u r o  d e  

v i d a  como s u s t i t u t o  p a r c i a l  y c o m p e t i d o r  d e  l o s  p r o d u c t o s  d e  

a h o r r o  b a n c a r i o s .  

D e s p u é s  d e  m i  i n t e r v e n c i ó n  h a b l ó  J A N  E .  L A N G A N G E N ,  n u e v o  - 
p r e s i d e n t e  d e  S t o r e b r a n d  ( N o r u e g a ) ;  t i e n e  39 aRos  y s e  mueve e n  

e l  c l i m a  d e  g r a v e  c r i s i s  f i n a n c i e r a  y e c o n ó m i c a  q u e  d e s d e  h a c e  

m e s e s  i m p e r a  e n  Noruega .  T r a z ó  un c u a d r o  muy p e s i m i s t a  d e  l a s  

p o s i b i l i d a d e s  d e  s o b r e v i v e n c i a  p a r a  u n  g r u p o  d e  d i m e n s i o n e s  

m e d i a s  e n  l a  n u e v a  E u r o p a  ( e n  d i r e c t a  c o n t r a d i c c i d n  c o n  l a  t e s i s  

que  yo  a c a b a b a  d e  e x p o n e r ) .  

En l a  ú l t i m a  e t a p a  d e  l a  r e u n i ó n  h a b l a r o n  l o s  s i g u i e n t e s  

o r a d o r e s :  



ROBERTO MAZZOTTA, p r e s i d e n t e  d e  l a  mayor c a j a  d e  a h o r r o s  ------------- 
i t a l i a n a  (CARIPLO, M i l a n ) ,  d e s c r i b i d  d e  f o r m a  un poco  a c a d é m i c a  

e l  mundo d e  l a s  c a j a s  de  a h o r r o ,  que  e n  I t a l i a  como e n  o t r o s  

p a í s e s  s e  a c e r c a n  c a d a  v e z  m6s a t o d a s  l a s  f u n c i o n e s  d e  l a  b a n c a  

u n i v e r s a l  y  b u s c a n  s i s t e m a s  p a r a  p o d e r  a c c e d e r  a  una  f i n a n c i a -  

c i ó n  e x t e r n a .  Su d i l e m a  e s ,  a n t e  l a  i n m i n e n t e  l i b e r a l i z a c i ó n  d e  

l a s  s u c u r s a l e s  e n  I t a l i a :  c r e c e r  c r e a n d o  200  o f i c i n a s  n u e v a s  e n  

I t a l i a .  o  c r e c e r  e n  e l  e x t r a n j e r o .  

TAKESHI O H T A  v i c e - g o b e r n a d o r  d e l  Banco d e  J a p ó n ,  s e  m o s t r ó  *--------* 
p r e o c u p a d o  p o r  e l  i n d u d a b l e  nuevo  " f m p e t u "  q u e  e l  s l o g a n  1 9 9 2  

e s t a  dando  a  l o s  o p e r a d o r e s  e c o n d m i c o s  e u r o p e o s ,  y a  que  

p r o b a b l e m e n t e  s e  r e f o r z a r á n  l a s  t e n d e n c i a s  p r o t e c c i o n i s t a s  

" p a n - e u r o p e a s " .  H a b l ó  d e  l a s  a l i a n z a s  e c o n ó m i c a s  a l t e r n a t i v a s  

p a r a  J a p ó n ,  como l a  i d e a  d e  un mercado  coman d e l  P a c í f i c o .  p e r o  

c o n  p o c a s  i l u s i o n e s  s o b r e  s u  f a c t i b i l i d a d .  

E .  G E R R A L D  C O R R I G A N ,  p r e s i d e n t e  d e l  F e d e r a l  R e s e r v e  Bank o f  New 

York.  l a n z ó  u n a  s e r i e  d e  c r f t i c a s  b a s t a n t e  d u r a s  a l  p r o y e c t o  d e  

m e r c a d o  Ú n i c o  f i n a n c i e r o  e n  E u r o p a ,  e s p e c i a l m e n t e  e n  l o  q u e  se  

r e f i e r e  a  l a  " r e c i p r o c i d a d "  q u e  l a  CE p r e t e n d e  o b t e n e r  d e  s u s  

p a r t n e r s  e n  e l  r e s t o  d e l  mundo. E s t a d o s  U n i d o s  no  e s t a  d i s p u e s t a  

a r e n u n c i a r  a c i e r t a s  l i m i t a c i o n e s  d e  l a  a c t i v i d a d  b a n c a r i a ,  p o r  

e j e m p l o  l a  p r o h i b i c i ó n  d e  t e n e r  g r a n d e s  i n v e r s i o n e s  i n d u s t r i a -  

l e s ,  c o n  l o  c u a l ,  p o r  m e d i d a  d e  r e t o r s i d n ,  l a  C E  p o d r í a  l i m i t a r  

g r a v e m e n t e  l as  a c t i v i d a d e s  d e  b a n c o s  USA e n  E u r o p a ,  b a j o  e l  

p r e t e x t o  d e  q u e  n o  s e  d e j a  a  l o s  b a n c o s  e u r o p e o s  h a c e r  e n  USA 

a l g u n a s  d e  l a s  c o s a s  q u e  p u e d e n  h a c e r  l o s  b a n c o s  n o r t e a m e r i c a n o s  

a u t o r i z a d o s  e n  l a  C E .  

Como c o n c l u s i ó n  T H .  STRAUSS, v i c e p r e s i s e n t e  d e  Sa lomon  B r o t h e r s ,  -_----- 
o p i n ó  q u e  l a  d e r e g u l a c i ó n  l l e v a  n e c e s a r i a m e n t e  a l  c a m i n o  d e  l a  

c o n c e n t r a c i ó n  d e  e m p r e s a s ,  p r i v a t i z a c i d n  y r e c a p i t a l i z a c i ó n .  E s  

un d e s a f f o  p a r a  i n s t i t u c i o n e s  f i n a n c i e r a s  d e  tamaiío m e d i o ,  c u y o  



d i l e m a  p u e d e  r e s u m i r s e  e n :  ¿ s e r  c o m p r a d o r  o  v e n d e d o r ?  A d q u i r i r  

o t r a s  e m p r e s a s ,  o  f a v o r e c e r  u n a  f u s i ó n  " o f r e c i é n d o s e "  a l  máximo 

p r e c i o  ( p a r a  máximo b e n e f i c i o  d e  s u s  a c c i o n i s t a s )  a  o t r o  g r u p o ?  

MAPFRE e s ,  v i s t o  d e s d e  e s t a  p e r s p e c t i v a ,  u n  g r u p o  e u r o p e o  

med iano  q u e  da  d e  a n t e m a n o  u n a  r e s p u e s t a  i n s t i t u c i o n a l :  no  s e  

v e n d e .  S i  p u e d e ,  q u i z á s  a d q u i e r a  a l g o  e n  E u r o p a ,  a u n q u e  e n  e s t e  

momento más b i e n  p r e f i e r e  c o m p r a r  f u e r a  d e  E u r o p a ,  donde  l a s  

o p o r t u n i d a d e s  s o n  más b a r a t a s ,  y p o r q u e  c r e e m o s  que  e l  camino  

d e l  f u t u r o  p a s a  p o r  c o n t i n e n t e s  a l e j a d o s .  Todo e s t o  l o  podemos 

h a c e r  s 6 1 0  p o r q u e  t e n e m o s  u n a  b a s e  s o l i d i s i m a  y c r e c i e n t e  e n  

EspaAa. C r e o  q u e  e s t e  m e n s a j e  s e  comunicó  c o n  c l a r i d a d .  

De e n t r e  l o s  c o n t a c t o s  c o n  p a r t i c i p a n t e s  s e R a l o  e s p e c i a l m e n t e  a 

HAFNIA ( D i n a m a r c a ) ,  g r u p o  a s e g u r a d o r  q u e  e s t á  d e s a r r o l l a n d o  u n  

s e c t o r  f i n a n c i e r o  ( t a n t o  p r é s t a m o s  a l  consumo como c o l o c a c i ó n  d e  

a c t i v o s )  y c o n t r o l a  a  d o s  b a n c o s  e s p e c i a l i z a d o s ,  y a  BALTICA, 

t a m b i é n  d e  D i n a m a r c a ,  q u e  c o n t r o l a  u n a  g r a n  e m p r e s a  d e  

a s i s t e n c i a  d e  t o d o  t i p o  ( f u n d a d a  e n  1 9 0 6 ) .  

Domingo S u g r a n y e s  
S e p t i e m b r e  1 9 8 8  

DS/or  
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