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"Deregulation in 1992: Strategies and Oggortunities“

Resumen de conferencias

Como se puede observar en 1a lista de asistentes adjunta, la
firma de Merchant banking Salomon Brothers International Ltd.
(Nueva York y Londres) hizo una buena operacién de relaciones
pliblicas reuniendo a un grupo bastante representativo de bancos
centrales, banca comercial vy seguros de Europa. Las
intervenciones fueron en general interesantes; las resumo

bevemente a continuacién.

LORD COCKFIELD, Comisario europec autor del Libro Blanco y otros

textos del future mercado f{inico europeo, explicd los conceptos
bisicos que orientan a la CE. La filosoffa consistid en
gsustituir 1la lenta y pesadisima "harmonizacién" de legislacions
nacionales por un nuevo enfoque de criterios comunes {("new
approach to standards") y de "directivas-marco" (Framework
directives), que ponen una orientacién general y los limites
entre los que deberi situarse la legislacién de cada
pafs-miembro, sin pretender que &stas sean idénticas. Se trata
en resumen de crear en toda la Comunidad un espacioc en que
puedan actuar las fuerzas de mercado con la maAxima libertad
posible. En materia financiera significa bésicamente la
introduccién de una licencia bancaria {inica, védlida en toda la
CE. En s8seguros existen las conocidas directivas sobre libertad
de establecimiento y libertad de servicios, y existir4i algo
similar con respecto & las bolsas y las operaciones sobre
tftulos de toda clase, Estd empezando a fomentarse una
colaboracién entre autoridades de supervisidén bancarias y de las
Bolsaa, y tendr& que existir también entre las autoridades de
control del Seguro, La Comisién prepara propuestas gue
favorezcan las fusiones transnacionales en la Comunidad, aunque

siempre protegiendo leos derechos igualesn de todos los



accionistas., Todo el edificio necesitarid tarde o temprano el

cemento de una moneda comin.

DAVID A. WALKER, presidente del Securities and Investments Board

del Reino Unide, desarrolld una serie de ideas, dificultades y
ventajas sobre la colaboracidn entre autoridades de supervisidn
de la Banca y de las Bolsas en los distintos paises. En su
opinidn, la liberalizacidn europea es un juego en el gue todos
pueden ganar, Londres inclufda {(ciudad que ha de seguir siendo

el principal centro financiero europeo).

LAMBERTO_ DINI, director general del Banco Central italiano,

describié las medidas liberalizadoras que, segin él, han de
poner 'en un préximo futuro a todos los bancos europeos en exacta
igualdad de condiciones en Italia con los bancos italiancs. La
"Banca d'Italia" quiere apoyar un movimiento de concentracién
entre bancos italianos, gque cree ha de reducir coates y mejorar
las condiciones de competencia. Es "posible" que los bancos de
propiedad pildblica (lo son todos 1los principales bancos del
mercade) se conviertan en el futuro en sociedades anénimas. A
partir de 1990, Italia aplicari la total libertad de movimientos
de capitales y renunciard por consiguiente a cualquier medida
restrictiva, apoyédndose dnicamente en 1la flexibilidad de los
mirgenea de cambio del SME y la pelftica de tipos de interés

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

"deregulacién"® es ambigua ya que, en muchos aspectos,
gsignificar4i un incrementoe de reglas y limitaciones de 1la

actividad bancaria, En Europa existe en este momento un gran




exceso de capacidad en la banca y los servicios financiercs, que
se verd agravada alin en el futuro y acentuard alin mads el peso
excesivo de los costes y del personal. Resultard una competencia
mayor, que llevarid a los bancos a asumir operaciones con mayor
riesgo. En su opinién no existe ninguna correlacidn entre
dimensién y éxite, y en general los bancos mé&s rentables son
bancos medianos y pequefios, Sus sucursales en el extranjero sélo
nan tenido éxito en pocas ocasiones, cuande habfan adquirido una

red comercial extendida y sélida.

A, JEANCOURT-GALIGNANI, presidente de la Banque Indosuez, opina

que Se producirén fusiones trans-europeas entre bancos, pero no
de inmediato, s6lo cuando alglin gran banco nacional se encuentre
en dificultades. Los cambios en los actuales flujos de ahorros
dependerin esencialmente del tratamiento fiscal, especialmente
de 1las retenciones fiscales, sobre las que no existen propuestas
de unificacidn hasta la fecha., Londres seguiri siendo el centro
financiero eurcpec, pero hay posibilidades para desarrollar
sub~centros regionales o especializados {(entre ellos uno para

Europa del Sur).

J.A. SANCHEZ ASIAIN, presidente del Banco de Bilbao (Pedro de

Toledo estaba también en la conferencia, "vigilando" de cerca a
su co-presidénte) hizo una descripcién pesimista de los males de
la banca espafiola y de su baja productividad. Prevé una
reducciédn dréstica de los altos méArgenes actuales, y explicd el
proyecto de fusidén BBV como medida para aprovechar unas
"econcmfas de Ambito" y de costes de gestidn. Prevé incrementar
en un 30% los beneficios de ambos bancos como resultado de la
fusidn.

JOHN H. GUTFREUND, presidente de Salomon Brothers, se refiriéd

con forzada modestia a la experiencia de su empresa, que no

recibe depfsitos del pilblico y orienta las inversiones de los



demis comoc si fuese el propio dineroc de los antiguos "partners'".
Tuvieron un grave problema de exceso de personal y costes
después del M"crash", y ven mejores posibilidades de desarrollo

para su negocio en Europa gue en Estadeos Unidos o en Japén.

En el breve debate se hicieron referencia al bajo precio de las
acciones de bancos en todas las Bolsas europeas, con la
previsién de que en cuanto se produzca una OPA de algin grupo
japonés sobre un banco europeo inmediatamente subirfan

sustancialmente leos PER.

A continuacibn tuvo lugar el panel de aseguradores, en el que

intervino primero BRIAN CORBY, presidente de Prudential Corp. de

Inglaterra (también hablard en la préxima conferencia CAPA en
Madrid). Hizo una presentacidn tradicicnal y algo pesimista del
futuroe del seguro, sin indicar l1lfneas claras de actuacién de su
grupo fuera del Reino Unideo. Insistid en el papel del seguro de
vida c¢como suatituto parcial y competidor de los productos de

ahorro bancarios,

Después de mi intervencidén habld JAN E. LANGANGEN, nuevo

presidente de Storebrand (Noruega); tiene 39 afios y =e mueve en
el clima de grave crigis financiera y econdémica que desde hace
meses impera en Noruega. Trazd un cuadro muy pesimista de las
posibilidades de sobrevivencia para un grupo de dimensiones
medias en la nueva Europa (en directa contradiccién con la tesis

que yo acababa de exponer).

En la dltima etapa de 1la reunidén hablaron 1los siguientes

oradoresg:



ROBERTQ MAZZOTTA, presidente de 1la mayor <caja de ahorros

italiana (CARIPLO, Mil&n), describié de forma un peoco académica
el mundo de las <cajas de ahorro, que en Italia como en otros
pafses se acercan cada vez mis a todas las funciones de la banca
universal y buscan sistemas para poder acceder a una financia-
cién externa. Su dilema es, ante la inminente liberalizacidn de
las sucursales en Italia: crecer creando 200 oficinas nuevas en

Italia, o crecer en el extranjero,

TAKESHI QHTA, vice-gobernador del Banco de Japén, se mostré

preocupado por el indudable nuevo "Impetu" que el slogan 19892
asti dando a los operadores econémicos europeocs, ya que
probablemente se reforzarin las tendencias proteccionistas
"pan-europeas"., HablS de 1las alianzas econémicas alternativas
para Japdn, como la idea de un mercado comin del Pacifico, pero

con pocas ilusiones sobre su factibilidad.

E. GERRALD CORRIGAN, presidente del Federal Reserve Bank of New

York, lanzé una serie de criticas bastante duras al proyecto de
mercado dnico financiero en Europa, especialmente en lo que se
refiere a la "Yreciprocidad" que la CE pretende obtener de sus
partners en el resto del mundo. Estados Unidos no estid dispuesta
a renunciar a ciertas limitaciones de 1la actividad bancaria, por
ejemplo la prohibicidén de tener grandes inversiones industria-
les, con lo cual, por medida de retorsifn, la CE podrfa limitar
gravemente las actividades de bancos USA en Europa, bajo el
pretexto de que no se deja a los bancos europeos hacer en USA
algunas de las cosas gue pueden hacer loa bancos norteamericancs

autorizados en la CE.

Como conclusiédn TH. STRAUSS, vicepremisente de Salomon Brothers,

opind que la deregulacidn lleva necesariamente al camino de la
concentracifén de empresas, privatizacién y recapitalizacidn. Es

un desaflfo para instituciones financieras de tamafio medio, cuyo



dilema puede resumirse en: ;ser comprador o vendedor? Adquirir
otras empresas, o favorecer una fusidén "ofreciéndose" al méximo

precio (para mAximo beneficio de sus accionistas) a otro grupo?

MAPFRE es, visto desde esta perspectiva, un grupoc europeo
mediano que da de antemano una respuesta institucional: no se
vende. Si puede, quizfs adquiera algo en Europa, aunque en este
momento més bien prefiere comprar fuera de Europa, donde las
oportunidades son m&s baratas, ¥y porque creemos que el camino
del futurec pasa por continentes alejados. Todo £&sto lo podemos
hacer s6le porque tenemogs una base solidisima y creciente en

Espafia. Creoc que este mensaje se comunic8 con claridad.

De entre los contactos con participantes sefilalo especialmente a
HAFNIA (Dinamarca), grupo asegurador gque estd desarrollando un
sector financiero {tantc préstamos al consumo como colocacién de
activos) y controla a dos bancos especializados, y a BALTICA,
también de Dinamarca, que controla una gran empresa de

asistencia de todo tipo (fundada en 1908).

Domingo Sugranyes
Septiembre 1988

DS/or
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