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El papel de la banca
en la economia espanola®

Partiendo de un breve recorrido a lo largo de tres etapas recientes de la
economia espaiicla, se muestra el papel hegemdnico de la banca en su
financiacidon; hasta 1973, ellp fue unido a una normative gue dejaba escaso
margen para poder realizar una politica firanciera. La segunda etapa, que
finalizé en 1986, se caracterizd por una amplia liberalizacidn del sistema
[financiero, al tiempo gue se produjeron numerosas crisis de entidades. En la
tiltima etapa se han generado cambios profundos del sistema que han determi-
nado un reforzamiento del papelde labanca, sin perjuicio de que hayan surgido
nuevas entidades e instrumentos. En la descripcion realizada se indican,
asimismo, algunos problemas y comportamientos gue, aungue no siempre
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{1} Este articulo es una adaptacién de la conferencia de final de curso impartida por el autor
en esta Facultad, ¢l dia 2 de julio de 1994,
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contrarios a la ley, se podrian enjuiciar como poco éticos. En las conclusiones
Se exponen algunas perpectivas que indican que el futuro de las instituciones
Jfinancieras, en general, se puede enfrentar con bastante conflanza, aungue no
se deberian olvidar ciertos riesgos de inestabilidad del sistema, que podrian ser
eliminados con una politica empresarial adecuada,

Alo largo de este articulo vamos a tratar de exponer el papel que ¢l sistema
financiero ha representado para la economia espafiola, desmitificando en lo
posible laimagen que estd mis extendida de 1as entidades financieras. Paraello
me voy a referir a tres ctapas de su historia reciente:

Laprimera abarca el periodo que se iniciacon laposguerra y que termina con
lallamada crisis energética. No nos detendremos en los detalles de esta época
sino que en lugar de ¢llo atenderemos exclusivamenie a los grandes rasgos del
comportamiento del sistema de dicha etapa.

Enla segunda parte se tratardn los afios de la liberalizacion del sistema, que

comprende desde 1973 hasta, aproxim adamente, 1a adhesaén ala CEE enel afic

1986. Correspond:endo cliercer penodo ala actualidad, es demr finales de los
aflos. 80 y primeros afios noventa. Un par de comentarios previos:

1®). Este escrito se centrard principalmente en los bancos privados porque
consideramos que son los auténticos protagonistas del mundo de las finanzas,
aunque también s¢ hardn breves referencias a otros intermediarios. Ademés, nos
centraremos en la actividad de intermediacién financiera, dejando a un lado
otras operaciones de la banca, tales como los seguros etc. )

2%). Aunque seremos criticos conalgunos aspectos del comportamiento de estas
entidades, no pretendemos ignorar el papel de la banca en 1a industrializacién
espafiola. Parabien y paramal, Ia historia econémica de Espafia no serfa la misma
sin la exisiencia de estas instituciones. Esto, sin embargo, no deberfa hacernos
olvidar los comportamientos que le impiden resolver adecuadamente los probie-
mas de 1a cconomia espafiola, en este sentido es en el que va nuestra critica.

El sistema financiero espaiio! antes de 1973

Ellargo periodo que va de 1939 a 1973 se caracteriz6 por una hegemonia tan
absoluta de 1a banca en el sistema financiero espafiol que, si pretendiéramos dar
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un vision completa del sistema, bastarfa casi con un comentario sobre estas
instituciones.

* Efectivamente, en aquella época el sistema financiero estaba compuesto por
una banca privada de 4mbito estatal cayas operaciones abarcaban ia mayor parte
de 1a financiacion de la actividad econdmica, unas cajas clc ahorros que ocupaban
un lugar mu y secundano enlos mercados ﬁnzmueros unos bamos pubhcos que
bolsa cuyo papei en la financiacién cmprcsamai era meramente zmcadétslo.

~ Si definiéramos brevemente 1a banca privada de aquella etapa bastarfa con
decir que era una banca de promocidén industrial. La gran industria espafiola
habia sido creada ‘én gran parie por los bancos; esto es una realidad cuyos
origenes se¢ extienden mucho mds alld de los aios que hemos citado; desde ¢l
siglo anterior, los pnmeros bancos espafioles habmn ido creando la base
industrial de laeconomfd espafiola. La fundaciénde empmsas mcfusmdlcs daba
‘lugar auna cartera de valores de renta variable que fue un rasgo tipico del activo
de sus balances durante muchos afios: pero lo que es mds importante, les
proporcionaba al mismo tiempo unos puestos en los consejos de administracién
de las empresas, que se mantuvieron incluso después de desprenderse de una
parte de la carfera de acciones,

Hay un libro publicado en 1970 E! Poder de la Banca en Espaiia (1), que
ciertamente no fue un bestseller, pero que tuvo el indiscutible valor de sacar a
Ia luz un problema del que sélo se hablaba en voz baja. El autor mostr6 las
interrelacionesexistentes entre empresas financieras e industriales, viaconsejos
de administracién; los consejeros comunes creaban una trama, fo cual indicaba
la existencia de unos fuertes lazos entre el poder financiero y el poder
econdmico, 0 mejor alin una subordinacién del poder econdmico al financiero,

Otro rasgo caracterfsticodela grarf banca fue el casi monopolio de las cuentas
de deposito. El ahorro, sobremdoelpequcno ahorro famlharyemprcsana} que
no disponia apenas de otras aligrnativas se__mam;ema en forma de depdsitos
bancarios. Existfan también cuentas en” ca}as de ahorr@pero éstas tuvieron
mucha menor importancia, y en cuanto al-créditor oficial se establecié una
especie de pacto entre caballeros, por el cual la banca le proporcionaba
financiacion, instrumentada a través de las lamadas cédulas de inversidn y a

{1y MUNOZ, 1. (1969, El poder de la banca en Esparia, Madrid, Ed, Zero,
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cambio los bancos pdblicos renunciaban a la captacién de depésitos, que
quedaba como un mercado casi reservado para la banca privada.

Esta situacion de privilegio respecto a la captacion de dep6sitos, venfa
reforzada por las caracterfsticas de las operaciones de inversi6n; las empresas,
yenciertomodolas familias, sabian que sGlolos bancos podfan proporcionarles
financiacion adecuada a sus necesidades, porlo quelégicamente mantenfan una
relacion de clientela en ambos aspectos. Esta mayor agilidad financiera de 1a
banca no era solamente resultade de una mayor capacidad de.gestién de los
TeCUrsos sino que también tenfa una base legal. '

La normativa existente entonces fi jaba unos coeficientes obligatorios que
forzaban a las cajas de ahorro a invertir m4s de un 80% de sus recursos en
determinadas operaciones establecidas por la legislacién; adem4s de ello las
condiciones y caracterfsticas de estas operaciones venfan fijadas hasta en sus
mas minimos detalles. Aunque la banca también estaba sometida a coeficientes
obligatorios estos fueron en todo momento mucho mds reducidos que los de las
cajas, lo que les permitié desarrollar una verdadera politica empresarial,
mientras que las cajas se comportaban en gran medida como una especie de
oficina de Ia Administracién Pablica.

En este sentido, Cuadrado y Villena {2) realizaron 1a siguiente afirmacién:

La situacién de las Cajas queda en aquel momento configurada de
modo que un 65 por 100 del aumento de los depdsitos debe invertirse
en titulos del INI; un 100 por 100 del aumento de depésitos debian
emplearlos enpréstamos complementarios paravivienday un5% para
crédito agricola y otras atenciones, £l resultado es que, entre un 75 y
un 80 por 100 de los recursos tenfan asignacién obligada, dejando
escaso margen para la libre eleccién y colocacién de las Cajas.

También es necesario recordar otros dos aspectos de 1a estructura de estas
entidades: pec ﬂ
" A. Casi todos los bancos importantes tenfan un 4mbito estatal y en conse-
cuencia su politica bancaria estaba orientada a las necesidades financieras de

(2) CUADRADO, IR. y VILLENA PENA, I. (1978). Las Cajas de Ahorros y los
desequilibrios regionales, Sevilla, Ed. IDR de la Universidad de Sevilla, p. 148.
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laeconomiaespafiolaensucon junto, asf fas zonas atrasadas eran con frecuencia
consideradas como plazas de pasivo mientras que las inversiones se dirigfan
sobre t0do a las dreas industriales y més desarrolladas; nada m4s alejado de
1a politica de 1a banca que 1a consideracién de los desequilibrios regionales;
€ste era un tema que no se tenia en cuenta al menos desde un punto de vista
practico.

B. Desde el final de Ia guerra se habfa establecidouna politica del Estado, que
fue conocida con Ia denominacion de staru qizo bancario, como consecuencia
de Ia cual se mantuvo durante muchos afios el ndmero de bancos, sin autorizar
la incorporaci6n de nuevas entidades bancarias, _

Uniiltimo comentario sobre estos afios: en un sistemna tan reglamentado, las
finanzas del gobierno no podian ser ajenas al comportamiento del mismo. El
principal problema presupuestario era la financiacién del déficit piblico, muy
frecuente en esta época, para resolverlo se cred un mecanismo bastante
ingenioso, que fue conocido por 10s @€rminos de deuda puiblica pz‘gnorable.
- Funcionaba de la forma siguiente: el Estado emitfa unos titulos de 1a deuda que
inclufan Ia cldusula de pignoracicn, ésta proporcionaba a sus suscriptores el
" derecho aun crédito del Banco de Espana cuyo interés era inferior al rendimien-
/ 10 de la deuda. Las consecuencias son faciles de adivinar; el Estado encontraba
' financiacion, mientras que los bancos tenfan una cartera con una doble
caracteristica: rentabilidad y liquidez, que conforme era necesario se iba
pignorando, incrementdndose al mismo tiempo la circulacién fiduciaria; Ia
ultimaconsecuenciade este proceso era la monetizacion indirecta de los déficits
publicos (es decir, 1a emisién de billetes de bancos para cubrir el déficit) y la
inflacion. Este sistema, sin cmbargo, fue corregido en parte en 1957.

Rojo y Pérez (3) afirmaban en relacion a este tema en 1977:

Elaio 1958 cerrd unperiodo de crecimiento intensamente inflacionis-
ta, durante el cual, la pignoracién automdtica en el Banco de Espaia
de copiosas emisiones de Deuda Piblica, ofrecidas a tipos de interés
artificialmente bajos y colocados coactivamente en la banca privada,
proparciond el cauce de provision pasiva de liquidez al sistema.

(3)ROJO, L.A.y PEREZ, 1. (1977). La politica manetaria en Espadia: Objetivos e instru-
mentos, Madrid, Ed. Banco de Espaiia, p. 7.
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La principal conclusion que podemos obtener deesta incursion porla historia
financiera de nuestro pafs es que existi6 un entramado Juridico caracterizado por

- un fuerle intervencionismo estatal, que limitaba la libertad de actuacion del

sistema financiero y en concreto de Ia banca, lo cual tenia como contrapartida
unacomoda situacion y unos saneados beneficios paralas grandes instituciones
financieras. Por otra parte, 1a banca privada fue el protagonista casi exclusivo
de la financiacion de 1a economia espaitola; ni las cajas, ni 1a banca pabiica, por
causas diversas, tuvieron un papel relevante en el sistema financiero.

e

La liberalizacion y desregulacién del sistemna financiero. ( A5~ €6 )

La situacién que se ha analizado en el punto anferior no tuve un caricter
inmovilista a lo largo de todo el periodo, nada mds Iejos de Ia realidad; se
produjeron cambios que fueron acercando en parte el sistema financiero a una
economia de mercado, pero los cambios fundamentales se iniciaron posterior-
mente como consecuenciade lallamada crisis econémicade los setenta. No eseste
el lugar de analizar las caracteristicas de la crisis, pero si hay que recordar que 1a
fuerte convulsion, de cuya gravedad no fuimos plenamente conscientes en su
momento, Ilevé a una liberalizacion econdmica y a una importante eliminacién
de las nomas que procedian del intervencionismo de Ia etapa anterior.

 Todo ello tuvo sus efectos en el sistema financiero, inici4ndose una elimina-
cion de algunas disposiciones legales, cuyo aspecto més destacado fue Ia
progresiva reduccién de los coeficientes obli gatorios. Aunque comenzada con
anterioridad, laliberalizacion del sistema se proyects principalmente enlaetapa
del profesor Fuentes Quintana como ministro de economfa. Hay que recordar
que, si bien la banca habfa protestado con frecuencia por la carga que
representaban los coeficientes, el impulso de la reforma no procedi6 de los
propios bancos sino de las autoridades econémicas,

Puesto que las cajas de ahorro tenian una proporcién de fondos cautivos
superior a los de 1a banca, la reduccién de los coeficientes tuvo una mayor
importancia para estas entidades. Las cajas pasaron de ser casi una dependencia
piblicaatransformarse en auténticos intermediarios financieros; su papel como
tal adquiere mayor relevancia, al tiempo que van disefiando una politica propia
en la que la problemdtica regional tuvo un cardcter esencial. N o olvidemos que
en estos afios se inicia la regionalizacion del estado espaiiol, o que se tradujo
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tambifn en un cambio de actitud de los bancos, en cuanto a los efecios
territoriales de su actividad financiera,

El cambio de escenario en el que se movian las entidades financieras estuvo
marcado también por Ia creacion de nuevas entidades bancarias, abandonando
ya ¢l starus guo que hemos citado anteriormente; vy sobre todo por laentradaen
nuestro pals de 1a banca extranjera.

Estas entidades incorporaron a los mercados financieros una capacidad de
innovacién que era desconocida entre los intermediarios financieros espanoles:
el impulso alos mercados monetarios, la banca de empresa, etc., fueron trafdos
a Espafia por los bancos procedentes de otros pafses. Ello cred el temor de que
éstos pudieran dafiar gravemente los resultados de 1as entidades espafiolas; 1a
realidad sin embargo mostro que estos temores eran infundades, aungue sf hay
reconocer que Ia banca exterior actud como un revulsivo del mercado gue hizo
replantear las estrategias de muchas entidades espafiolas.

Pilar Alvdrez (4) en un articulo publicade en 1981, decia lo siguiente:

Elefectomds importante parece estarse produciendo enel campo de las

Sformas de actuacién de los propios Bancos nacionales, que no solo
permanecen atentos a la forma de actuar y a las innovaciones de sus
competidores extranjeros, sino que reaccionan sumdndose a la utiliza-
cidn de los nuevos instrumentos que se introducen.

La crisis econdmica determind un problema industrial y empresarial, en
general, que llevé a muchas empresas al cierre y a otras a 1a reconversion; el
sistema financiero no podia ser ajeno a esta situacion; en efecto, en estos afios
aparecen dificultades para muchas entidades bancarias, la Hamada crisis
bancaria, que llevé a una serie de variaciones en el mapa financiero espafiol.
Recordemos, pore jempio los casos del Banco Coca, delaBanca Catalana y del
£rupo RUMASA Las causas de estos probiemas no fitefon exclusivamente la
motosidad y Tos fallidos provocados por la crisis, sino que en gran parte
estuvieron causadas por una equivocada politica de expansidn, por una estrate-
gia imprudente de inversiones excesivamente arri¢sgadas’y por una huida hacia

(4) ALVAREZ CANAL, P. (1981). «La banca extranjera en Espafia», Papeles de economia
espaficla n® 9, pp. 68-77.
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adelante para intentar compensar los problemas de 1a cuenta de resultados con
operaciones en principio muy rentables, pero de alto riesgo. TAmbién se podria
anadir que, aunque no de forma general, en algunos casos estas practicas fueron
acompafiadas del fraude y del ocultamiento de 1a realidad. '

Esta crisis bancaria tuvo dos importantes consecuencias:

1¥) Se establecieron varios mecanismos para paliar sus efectos, de ellos el mds
importante y el cual permanece en la actualidad es el Fondo de garantia de
depdsitos. Aunque su finalidad es proteger al ahorrador, de hecho ha tratado de
evitarenlamayorfa de los casos la quiebra de las entidades con problemas, lo que
ha exigido la aportacion de voliimenes elevados de recursos financieros, en parte
de origen publico, que han sido destinados a reflotar estas entidades. En este
sentido ha habido criticas a este comporiamiento que, segun algunos autores,
representa un frato discriminatorio en favor de la banca, ya que si una cmpresa
industrial se equivoca termina cerrando, mientras que un banco es dificit que
liegue alaquicbra, Sedice sinembargo que esta politica se justifica porquelacrisis
de una entidad financiera, sin ningin tipo de ayuda, podria poner en peligro ei
fragil equilibrio del sistema financiero, perjudicando en ultimo témino a la
economia real; se afiade también que estas medidas tratan de proteger al ahorrador
y no al accionista de las sociedades bancarias. Todo ello es cierto, pero no cabe
ninguna duda que por este camino las instituciones financieras han disfrutado de
una situacion més favorable gue el resto de la economia espafiola.

2%} Lasituacion de muchas empresas no financieras, tuvo un efecto adicional
en la contabilidad bancaria; el valor de la cartera de acciones disminuyé
bruscamente y afect6 de forma negativa a sus resultados. Las acciones indus-
triales que habfan sido uno de los pilares del patrimonio de la banca, se
convirtieron asf en una inversion arriesgada. La repuesta a este problema fue la
reduccion de las carteras de renta variable hasta unos niveles insignificantes,
que nunca habian sido habituales.

La explicacién de las propias entidades a este brusco cambio de politica em-
presarial fue que su funcién normal debe ser la intermediacién financiera,
considerando por tanto que la promocién industrial es una actividad poco
ortodoxa desde este punto de vista. No Ies faltaba razon en este planteamiento,
pero haber realizado este cambio tan dréistico en una fase tan delicada de la
economia espafiola, podrfa ser considerado como una postura, al menos, poco
solidaria,
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En estos afios aparece también otro fenémeno con pocos precedentes: la
creacion de un gran ndmero de nuevos tipos de entidades financieras, de
caracteristicas muy diversas y de importancia tambiénmuy distinta. Porejemplo,
las sociedades de crédito hipotecario, los fondgs de pensiones etc. Ello determing

un sistema financiero mucho ms variado, ina mayor complejidad de las relacio-
nes financieras y sobre todo el nacimiento de ciertas operaciones cuya aportacin
a 1a economia real no era evidente. Otras entidades que gozaban de una larga
tradicion en Espafia, las cajas rurales, tuvieron también serios problemas en estos
anios; las circunstancias que rodean esta crisis de Ias rurales, fueron unidas al
cambio de régimen politico y a 1a falta de un control adecuado de estas coope-
rativas. Hubo un intento de solucionar este problema, pero Ia prepotencia de 1a
autoridad econ6mica que utiliz6 al Banco de Crédito Agricola para tratar de so-
meter a sus dictados alas cajas rurales, asf como la miopfa de algunas de éstas que
no fueron capaces de entender las posibilidades que ofrecfa un grupo unido, hizo
fracasar el intento; el paso de 1os afios ha hecho ver que ambos se equivo-caron,
llevando al cooperativismo de crédito a una situacién de incierto futuro.

Hay otro fenémeno que pienso merece un comentario: Tradicionalmente la
banca habia tenido un halo de seriedad y respetabilidad que empez6 a serpuesio
en cuestion en estos afios. Por entonces se publicé un libro cuyo titulo es Usos
yabusos en la banca espafiola (5), que, sin duda tuvo el mérito de habersituado
el problema en términos adecuados, Mostr6 unas précticas de dudosa legalidad
que permitian que la banca, y en parte también las cajas de ahorro, redujesen en
lo posible el pago de intereses alos depositantes e incrementasen al méximo los
tipos de interés cobrados a sus deudores. Sin entrar ahora en los aciertos y
errores de esta obra, hay que aceptar que puso en evidencia algo que todos
sospechdbamos: 1a banca y las entidades financieras siempre se llevaban, como

_se dice vulgarmente, la tajada del ledn.

-+ Para resumir este segundo apartado se pueden sefialar tres rasgos del sistema
financiero de los afios sctenta: cambios importarites de su estructura, que
hicieron pensar que la banca estaba perdiendo el protagonismo que tradicional-
mente habfa desempefiado en cuanto ala financiacién de la econom(a espafiola,
pérdida también de la imagen de estabilidad y respetabilidad de que habfa
gozado en el pasado, y finalmente, liberalizacion del sistema para que la

{3y JUNYENT, 1. (1988). Usos y abusos en la banca espaiiola, Madrid, Ed. Piramide.
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competencia entre las entidades se basara mds en las diferentes politicas de
empresa que en el trato mas 0 menos favorable de 1a normativa legal,

El presente y el futuro del sistema financierg ( \J;!x Vi ;

Ya se ha apuntado en el apartado anterior que 1a liberalizacidn del sistema
financiero habfa permitido una Importante maduracién de competidores de Ia
banca: cajas de ahorro, banca extranjera y un sin fin de nuevos agentes del
sistema. Este proceso ha continuado en los afios mds recientes; asf las cajas de
ahorro han incrementado sy cuota de mercado, y también ha aumentado la
importancia de instituciones tales como ias sociedades de Jeasing, los fondos
de inversidn, fas sociedades de valores y un sin ndmero de nuevas entidades,
muchas de ellas, por cierto, for de un dia.

Pero al mismo tiempo se produce un fenémeno curioso: los bancos van
absorbiendo algunas de estas entidades o van creando otras equivalentes, de
forma que la mayor parte de €stas pasan a la 6rbita de 1a bafica. Por ejemplo,
cuando se aprob6 1a ley de reforma del mercado de valores, se indicG que habia
un peligro de bancarizacién de la bolsa. Este temor se ha transformado en
realidad: 1a reforma ha sustituido el poder de los agentes de cambio v bolsa por
el de las sociedades ¥ agencias de valores, 1a mayor parte de las cualss son
filiales de 1a gran banca, Evidentemente 1a nueva organizacion de la bolsa es
mucho m4s adecuada desde el punto de vista financiero, Pero /cs conveniente
£8ta concentracién del poder en tan escasas manos?,

Hemos indicado anteriormente que en ios setenta parecia que 1a banca estaba

“Todoestono si gnificaque no haya variadola estructura del sistema financiero,
$ino que esos cambios no afectan alos aspectos esenciales. El ndmero de tipos de
entidades financieras y el de las propias entidades ha aumentado sustancialmente.
El panorama es mucho mds complicado que el de hace unos afios, Ia propia
denominaci6n de bancos se ha hecho menos precisa, en parte porque han surgido
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entidades con ese nombre Cuya actividad se parece Muy poco a la tradicional y en
parte porque sc han creado nuevas actividades que ampifan el conjunto de
Operaciones de 1a banca, hasta el punto de que ésta parece a veces un supermer-
cado. Pero todo esto, repetimos, puede ser algo anccddtico, en lo esencial todos
sabemos o que queremos deciy cuando usamos la palabra banco,

En otro sentido se puede hablar iambién de concentracion: tanto los efectos
de la crisis bancaria como Ia politica de fusiones han ido reduciendo el nimero
de grandes bancos. Hemos dicho en alguna otra ocasion que ia polémica sobre
laexistenicia de economias de escala en el sector financiero, tenfa desde nuestro
punio de vista poco sentido; las fusiones bancarias han tenido un caricter
defensivo, se basan en el dicho popular de que el pez grande se come al pez
chico; eltemoraque las grandes entidades, sobre todo europeas, pudieran barrer
alas espafiofas, comparativamente de menor tamafio, es Io que ha llevado a

.. algunes grandes a fusionarse entre si. Actualmente el nimero de grandes bancos
‘haquedado reducido a cinco, al tiempo que alrededor de cadd uno de ellos se

ha'creado un grupo en los que han quedado integrados casi todos los bancos
pequenos o medianos, Esexcesiva esta concentracion?. Resulta dificil respon-
der a esta pregunta, porlo que s6lo daremos un dato. La reciente adquisicién de
BANESTO por ¢l Banco de Santander ha ido unida a un compromiso de
mantener la marca BANESTO durante un nimero de afios, al tiempo que no ha
aparecido ningdn signo externo del cambioenlapropiedad (Porquéeste interés
endisimularun cambio tan importante y tan indiscutible en I titularidad de este
banco?. ; Quizds opina la autoridad monetaria que se ha llegado a un grado
excesivo de concentracién?.

En los dltimos afios se ha subrayado el caricter innovador del sistema
financiero, tanto desde el punto de vista técnico como organizativo. Aunque
esta opinion tenga un fondo de verdad, creemos que Ia politica bancaria ha sido
con frecuencia errdtica ¥ s¢ ha movido a menudo pOr razones coyunturales,

Asf veamos unos ejemplos: La creacién de las supercuentas y otras formas de
pasivo se ha transformado en un carrera desenfrenada por ganarle terreno a los
bancos competidores; 1a duracién de estas novedades ha sido muy breve, con lo
cual al finai se han petjudicado tanto las entidades como los ahorradores; otro
ejemplo eslainformatizacién ylaincorporaciéndelasnuevas tecnologias quehan
mejorado sin duda Ia calidad del servicio bancario pero han creado un grave pro-
blemasocial porlareduccién de plantillas, apesarde que, en general, se hanevita-
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dolos cambios traum4ticos en este sentido; untiltimoe jemplo, el boom de los fon-
dos de inversion fue promovido porlos propios bancos, que se vieron desbordados
por la repuesta inesperadamente positiva de los ahorradores, de nuevo hubo que
rectificar una politica que se habia demostrado errénea. No es por tanto excesivo
estimar que la banca carece con frecuencia de una politica estable a largo plazo.

De cualquier forma Ia innovacién financiera se ha manifestado en dos
direcciones: nuevas operaciones, y cambios en 1a forma de prestacion de las
operaciones tradicionales. Enel primer aspectolas nuevaslineas de negocio han
sido mds importantes en cuanto a la captacién de recursos que en relacién con
las inversiones; un dato revelador en este sentido es que la denominada
ingenieria financiera, es decir las operaciones complejas disefiadas para un
cliente concreto, normalmente grandes empresas, solo representa un 15% del
balance de los grandes bancos. No mucho si Io comparamos con la cantidad de
libros y de comentarios a que ha dado lugar este tema.

Este razonamiento puede llevar al planteamiento de 1a relacién existenie
entre economia real y economfa financiera, Nos podriamos preguntar si el
indiscutible desarrollo técnico de la banca se ha traducido enuna mejorsolucicn
alaproblemética financiera de la empresa. Unos comentarios pueden aclararel
interrogante: 1°) 1993 ha sido un afio especialmente diffcil parala empresa, por
lo que las peticiones de crédito solventes han sido m4s bajas que otros afios; en
consecuencia la banca ha incrementado su actividad exterior para compensarla
reduccion de las inversiones interiores: 27 la carencia de garantfas adecuadas
porparte de las pequefias empresas, ha representado un freno de su actividad por
falta de financiacion, este problema se ha resuelto en parte a través de las
sociedades de garantia reciproca, entidades creadas por 1as propias empresas y
sin vinculacién con el sistema; en otros términos, un grave problema financiero
que afecta a 1a mayor parte de las empresas cspafiolas no ha sido resuelto por
la banca, sino por las propias cmpresas; 3% las turbulencias de los mercados de
divisas enel afio 92, generaron una serie de operaciones especulativas que han
representado una buena aportacion a la cuenta de resultados bancaria; y 49 Ia
falta de financiacién adecuada en cuanto a condiciones y costes ha Hevado a
ciertas empresas a iniciarun proceso de desintermediacion bancario; es decirla
sustitucidn de créditos bancarios porla captaciondirecta, sinintermediarios, del
ahorro, Con estos ejemplos no hemos pretendide defender una politica de
inversiones que olvide el peligro de morosidad, pero entre los dos extremos:
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seguridad por una parte y resolucion de los problemas financieros por otra, la
banca tiene que lograr un equilibrio que permita unir en 1o posible los intereses
de laempresaa los del sistema financiero; no es evidente por tanto gue la banca
haya atendido de forma Gptima en todo momento su responsabilidad social.

A. Torrero un buen conocedor del sistema financiero, exponfa en una obra
publicada en 1989 (6):

La crisis econdmicay la bancaria han puesto de relieve los problemas
de laimplicacion de la banca en la industria v las entidades bancarias
han seguido caminos diferentes en funcién de las convicciones de las
gerencias. Lo que si puede observarse es una menor disposicion, en
1érminos generales,a que la banca asuma compromisosindustriales.....

Esta critica no pretende dejar una imagen de la banca como el malo de la
pelicula. Contemplemos el segundo grupo enimportancia del sistema, es decirlas
cajas de ahorro; nos encontramos con unas entidades, con vocacién regional ycon
una especializacién orientada a 1a economia familiar y a las pequefias empresas;
no hay que olvidar el cardcter social que tradicionalmente han tenido estas
instituciones. Sin embargo, la competencia con otras entidades, las fusiones de
cajas que han modificado Iaestructura del grupo y otros cambios de su politica de
empresa han ido reduciendo sensiblemente las diferencias existentes entre cajas
y bancos; un ejemplo significativo es que las dificultades para invertir de forma
segura en sus actividades tipicas ha llevado a muchas cajas a operar en el
interbancario, drenando recursos que podian haber beneficiado a las empresas de
su region. En este sentido se podria aplicar a las cajas, aunque de forma menos
rotunda, la critica que se ha realizado sobre la actividad bancaria,

Porotraparte, enlos dltimos tiempos han surgido ciertas entidades que tienen
un papel peculiar en los mercados financieros; son o bien instituciones que
realizanunaactividad intermediadora entre los propios intermediarios financie-
ros, tales como las ya casi desaparecidas sociedades mediadoras del mercado de
dinero, 0 bien entidades que realizan operaciones derivadas que no incorporan
directamente financiacion, nos referimos por ejemplo alos mercados de futuros
¥y opciones, que han conseguido enmuy poco tiempo un desarrollo espectacular

(6) TORRERO, A.(1989). Estudios sobre el sistema financiero,Madrid, Ed. Espasa Calpe,p. 134,
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¥ que son ya casi una moda de nuestros dias. Es cierio que esta crecienle
sofisticacion del sistema suele ir unida aun alto nivel de desarrollc econémico,
pero jrealmente representan una aportacién a 1a economia espafiola?

La propia bolsa de valores que como resultado de l1a reforma se ha transfor-
mado en uno de los mercados mis avanzados de 1a economia financiera, tiene
una sityacién paraddjica: 1a creacién del mercado continuo, con 1os medios
técnicos e informéticos m4ds perfectos, ha ido unida a un descenso del némero
de sociedades cotizadas, al menos en los meses inmediatos a la reforma.

Todos estos ejemplos hacen pensar que el nivel de modernizacién de la econo-
mfa financiera no ha ido a la par del desarrollo econdémico del pafs, con el riesgo
de que las entidades financieras lleguen a valorarse como un fin en sf mismas y
no por sus aportaciones a Ia economfa real. Un cambio en este sentido evitaria
quizds situaciones como la presente en la que a veces més que ante un sistema
financiero parece que estamos ante un bingo o un juego de poker, con este comen-
tario nos referimos, por ejemnplo ai comportamiento especulativo en la bolsa.

En fechas recientes el mundo financiero se ha visto convulsionado por
escdndalos de todo tipo. No hay mas que recordar los problemas de las primas
tinicas que afectaron a ciertas cajas de ahorros, de los pagarés del tesoro como
refugio de dinero negro, y més recientemente el caso Tbercorp que ha alcanzado
de leno al anterior gobemador del Banco de Espafia y la intervencién de
BANESTO. No disponemos de espacio para analizarlos, por lo que nos vamos
a limitar a un par de comentarios:

1%y En muchos de estos casos han participado tres tipos distintos de agentes
econémicos; en primer lugar los ahorradores que han tratado de encontrar
formas legales o ilegales de evasién o ahorro fiscal; recordemos el éxito de los
fondos de inversion determinado en gran parte por su tratamiento fiscal; en
segundo lugar, las entidades bancarias que han buscado el negocio ficil a
cualquier precio; y por altimo, la propia Administracién Publica que ha
fomentado durante afios los pagarés del tesoro para participar, por su parte, en
el submundo del dinero procedente del delito o del fraude,

J.A. Tryjillo (7) aclara ¢l objetivo de 1a Administracién Pablica al emitir los
pagarés del tesoro:

(7y TRUILLO DEL VALLE, J.A. y otros. (1988). El sistema financiero espasiol (38
edicién), Barcelona, Bd. Ariel, p. 11.
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Con la primera emisién de letras del Tesoro en Junio de ese asio el
pagaré del Tesoro consolida las caracteristicas bdsicas que, como
hemos visto, se han ido decantando a partir de la regulacion fiscal de
1985; es decir, la de ser un instrumento emitido por el Estado para
captar recursos de dos colectivos tan distintos como son las entidades
de depésito, merced al coeficiente de inversion, y los detentadores de
dinero negro que, ademds, reciben una prima sobre lo que pagaria el
mercado debido a que el tipo de interés estd fijado tomando en cuenta
su efecto sobre la rentabilidad de las entidades de depésito.

2% El caso BANESTO se inici6 con la sospecha para el ciudadano de que se
habfan utilizado por parie del banco pricticas poco adecuadas que habian
obligado a interveniral Banco de Espafia, quedando sin responder el interrogante
de si esta decisi6n cra la mds oportuna a la vista del problema. Mds tarde
comienzan a conocerse en detalle ciertos datos que indican que algunos de os
directivos de BANESTO habfan vulnerado 1a normativa existente y que se
habian cometido fraudes en los terrenos contable, financiero y fiscal. Pero lo
ma4s alarmante de este caso ¢s que ha demostrado que las entidades bancarias
pueden desfigurar su propia realidad contraviniendo o simplemente soslayando
1a legalidad. Sin legar a ello, las operaciones con los llamados atipicos (venta
de inmuebles etc.), son un claro ejemplo de c6mo se puede modificar la
situacion de 1a cuenta de resultados sin necesidad de cometer ningtin delito.

Nuestra opinién es que a veces los comportamientos financieros se podrian
considerar poco éticos, si bien estos comportamientos no estin determinados
solamente porlas propias entidades; el clima de corrupeion, que no quisiéramos
considerar como algo normal, ha salpicado también alos mercados financieros:
aunque desde el punto de vista legal se han dado pasos para mejorar esia
situacion, nos referimos por ejemplo a las recientes normas de actuaciénen los
mercados de valores, que literalmente tratan de contribuir a la transparencia
delosmercadosya laprotecciénde losinversores, apesarde ello desdenuestro
punto de vista s6lo un cambio en las actitudes y en los valores puede eliminar
los comporiamientos corruptos.

En resumen, los rasgos que han caracterizado el sistema financiero en los
wltimos afios han sido: 1°) Una recuperacién del cardcter central de labancaque
ha ido unido a un proceso de concentracién en el propio sector bancario. 2°) Una
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gran importancia de la innovacién tecnolégica y organizativa de indiscutibles
aspectos positivos, pero que también ha creado disfuni¢iones y ha dado Tugara

-decistones precipitadas. 3%) Una evolucién financiera que no se ha traducido
siempre en un'mejor servicio 4 12 economfa no financiera, abriendo a veces una
brecha entre el desarrollo econdmico y el financiero. 4% Unos escdndalos
recientes que han creado una cierta desconfianza y desprestigio del sistema,

© cuya correccién, creemos, llevard bastante tiempo,

- Unas breves palabras ahora sobre el futuro. La creacién del mercado dnico
financiero, unida a la ampliacion de la Uni6n Europea, representa un cambic
importante del escenario en el que se mueve el sistema financiero espafiol. Es
de esperar que esta nueva situacién acentie la internacionalizacién de la
actividad bancaria, con un aumento sustancial de operaciones en el exterior y
un incremento de los acuerdos de colaboracién con entidades de otros estados.
Sin embargo, el temor de una invasi6n de entidades bancarias extranjeras en
nuestro pafs, o un riesgo de inestabilidad de 1a gran banca nos parece exagerado;
los bancos espafioles tienen capacidad para competir en ¢l interior e incluso en
el exterior. En cuanto a las cajas, tienen una especificidad que les permite
competirenciertos segmentos del mercado, sinembargo las trabas politicas que
impiden su actuacién en varias regiones y el planteamiento, en ciernes todavia,
de su transformacion en sociedades anénimas, hacen que el futuro de estas
entidades resulte algo menos claro.

R. Meiras (8) concretaba la estrategia més adecuada para la banca espafiola,
en los siguientes términos:

Para superar la competencia exterior en otra actividad, (se refiere a la
actividad de la banca de negocios) los bancos espafioles deberdn
enfocar su actuacion como bancos de negocios, desde una éptica
mucho mds internacionalizada, especialmente enfocada hacia la Euro-
pa comunitaria,

Un riesgo que sf parece m4s alarmante se refiere a Ia cuenta de resultados. En
los afios de crisis, las entidades de depGsito han presentade muy buenos

(8) MEIRAS JUARFZ, R. "El futuro de la banca de negocios”, en BUENO, E. y
RODRIGUEZ ANTON, I.M. (1990). La banca del futuro, Madrid, Bd, Piramide, p- 285,
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resultados, lo que podria parecer hasta escandaloso dadas las dificultades que
han atravesado casi todos los sectores. Esto ha ido cambiando y se esperan en
los proximos afios resultados fuertemente negativos en algunos casos, lo cual
por una parte es 16gico puesto que acerca la situacién de 1a economia financiera
alareal, pero al mismo tiempo representa un riesgo grave de inestabilidad del
sistema.

En conclusion, el panorama actual se caracteriza por un sistema financiero
gue ha cambiado ampliamente en los aspectos organizativos y estructurales,
pero en el que las l{neas profundas no se han modificado enlo sustancial, Sus
asignaturas pendzentes pueden ser Ia adaptac:dn a una solucion mejor de los
problemas financieros de la economia espafiola y una actitud méis decidida en
Ia regeneracién de los comportamientos econémicos. Creemos que resueltos
estos problemas, lo cual no es ficil claro estd, el sistema financiero espafiol
cumplirfa en su mayor parte el papel que le corresponde en una cconomia
desarrollada, al tiempo que su futuro enuna Europa ampliada podria enfrentarse
con bastante confianza.
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