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La crisis en los contenidos
del Curso de la APIE

Ya en nuestro nimero anterior dimos un avance de lo que habia sido la edicion 2008 del pres-
tigioso curso de la APIE en Santander. En esta ocasion queremos reflejar algunos puntos mas
precisos de los informes presentados en el Palacio de la Magdalena.

ANGEL GOMEZ ESCORIAL

omo recordaran nues-
c tros lectores, el tradicio-

nal curso de la Universi-
dad Internacional Menéndez
Pelayo (UIMP), organizado
por la Asociacién de Periodis-
tas de Informacién Econémi-
ca (APIE) se inauguré con las
presencias de David Vegara,
Secretario de Estado de Eco-
nomia y Francisco Gonza-
lez, presidente del BBVA. Y
aunque aludiamos a ese he-
cho nos ha parecido glosar al-
gunas partes del informe de
Gonzalez de especial interés

FG: “la gestidon
del talento y la
innovacioén son
claves para el
impulso de la
empresa”

para el sector bancario. Y, en
efecto, senalaba que “la co-
yuntura actual de mayor de-
bilidad de la demanda inter-
na y fortaleza del euro pue-
de ser un estimulo para ace-
lerar la internacionalizacion
de la empresa espafiola. Y en
este proceso, es tan importan-
te la prudencia como el atre-
vimiento”. Ahadié Gonzalez
que “aunque habrd ocasiones
para invertir a buen precio,
los precios no son lo mds im-
portante, sino que lo mds re-
levante es un andlisis realis-
ta y riguroso que evaltie lo que
una operacién determinada
puede aportar al modelo de
negocio, como incrementa la
capacidad de crear valor en el

futuro”. En opini6n del presi-
dente del BBVA, las empresas
espafnolas atn estan fuera de
dos entornos de un gran po-
tencial de crecimiento: Esta-
dos Unidos y Asia, “que son
clarisimos destinos estratégi-
cos”. Francisco Gonzalez
cit6 a la gestién del talento y
a la innovacién como dos as-
pectos clave que tienen que
impulsar la internacionaliza-
cion de la empresa espanola.

La crisis de Miguel Martin

Ya deciamos, asimismo,
en nuestro namero pasado la
eficacia del informe del pre-
sidente de la Asociacién Es-
pafola de Banca (AEB), Mi-
guel Martin sobre los efec-
tos y permanencia de la cri-
sis. Y asi nos parece recoger
alguna de sus ideas fuerza de
indudable importancia en es-
tos momentos. Y asi destaca-
mos el posicionamiento, se-
gin Martin del Banco Cen-
tral Europeo quien habla de
un “cuestionamiento del mo-
delo OTD, con el declive del

El relato de Arenillas

La clausura corrié a cargo de José Vifials, subgobernador del B. de Espafia.

negocio de titulizaciones y
también de las actividades
de mercado de capitales. Pre-
coniza, ademds, la incorpora-
cion de activos fuera de balan-
ce y el incremento de las pro-
visiones. Y la menor exposi-
cion a préstamos corporativos

de menor calidad, a riesgos
inmobiliarios comerciales,
riesgos en USA y préstamos
apalancados. Por otro lado ex-
ponia que la evolucion de de
la crisis responderia a la pro-
pia evolucion macroeconomi-
ca en Estados con un ajuste

| vicepresidente de la
ECNMV, Carlos Areni-
llas, explicé con detalle la
crisis de las subprime que
se condensa muy bien en
los siguientes parrafos: “"co-
menzé como un fenémeno
local pero, posteriormente,
alcanzé una dimension glo-
bal que terminé afectando
a los mercados financieros
a nivel internacional y, fi-

nalmente, esta afectando a
la financiacién de la econo-
mia. Estas hipotecas se ha-
bian concedido en un contex-
to de bajos tipos de interés,
que provocaron una reduccion
de los margenes unitarios de
las entidades financieras. Esta
reduccién de margenes incen-
tivé el aumento del nimero
de operaciones y la busque-
da de inversiones mas arries-

gadas que las habituales en
un periodo, 2003 - 2006, en
el que el precio del riesgo es-
tuvo en niveles histéricamen-
te bajos.

Este hecho, junto con un
facil acceso a fuentes de fi-
nanciacién y un modelo de re-
gulacién bancaria, en EEUU y
otros paises, que permitia que
el originador de los riesgos
crediticios se deshiciera com-
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en el sector vivienda. Y que,
asimismo, se vea la eficacia
de las medidas adoptadas por
las autoridades federales: (fa-
cilitar liquidez y restablecer
los mercados). Por los Ban-
cos Centrales y las Superviso-
ras A su vez la propia indus-
tria financiera ha incidir en
la transparencia, en asumir
las pérdidas y después reca-
pitalizarse”.

En cuanto a la posicién
de la banca espanola pues
Martin destacaba que “exis-
tia una situacion comparati-
va muy favorable por no es-
tar en el problema subpri-
me a diferencia de muchos
de sus competidores interna-
cionales. Siendo un excelente
situacion de partida al estar
ajena a no inversion en ins-
trumentos téxicos. Y no tener
vehiculos fuera del balan-
ce supervisado. No hay ries-
go reputacional por venta a
sus clientes y tiene solidez en
su modelo de negocio: Banca
minorista de clientes (no de
productos) Prudente gestién
del riesgo. Modelo muy com-
petitivo, eficiente y tecnologi-
camente avanzado. Fortaleza
de balance. Alta rentabilidad
recurrente. Exceso real de re-
cursos propios y baja morosi-
dad y muy alta cobertura.

Analiz6, asimismo Mar-
tin, la situacion de crisis eco-
némica en Espana que sinte-
tiz6 en los siguientes parame-
tros: En la economia espario-
la convergen en la actualidad
las siguientes aspectos: fin de
una prolongada fase alcis-
ta del ciclo econémico, inten-

Francisco Gonzalez, presidente del grupo BBVA, durante su intervencion en la sesién de apertura de los cursos.

so encarecimiento de los pre-
cios de la energia y alimentos,
riesgo inflacionista, empobre-
cimiento relativo, ajuste rdpi-
do del sector residencial. Cri-
sis financiera internacional.
Asimismo trazo un vademe-
cum de debilidades y fortale-
zas de nuestra economia. Y se-
rian las debilidades: diferen-
cial de inflacion, necesidad de
financiacién, pérdida de com-
petitividad y ajuste en el sec-
tor vivienda. Los puntos fuer-
tes son: Pertenencia a la UEM
(euro) Intenso proceso de capi-
talizacién. Dinamismo pobla-
cional. Cuentas Publicas sa-
neadas. Sistema Bancario s6-
lido, rentable y eficiente

Las recetas del
subgobernador

Como es habitual clausu-
r6 el Curso, el Subgobernador

pletamente de ellos, provo-
c6 una infravaloracién de los
mencionados riesgos y su dis-
persién de forma poco trans-
parente a través de gran par-
te del sistema financiero in-
ternacional mediante los pro-
ductos estructurados. Las hi-
potecas de alto riesgo forma-
ban parte de paquetes de ac-
tivos bancarios que las entida-
des originadoras habian ven-

del Banco de Espana, José
Vinals. Nos ha parecido in-
teresante, sobre todo, dar la
parte final de su informe en
el que, a nuestro juicio, se da-

Destacé la
eficacia del
informe de
Miguel Martin,
presidente de la
AEB

ban unas ciertas advertencias
generales a la industria finan-
ciera espanola.

“Es cierto que las entida-
des de crédito espanolas han
estado ausentes de los fenéme-
nos mds inciertos de la situa-

El vicepresidente de la CNMV.

dido a vehiculos especiales
que financiaban la compra
emitiendo titulos respalda-
dos por los activos adqui-
ridos. Estos titulos fueron
comprados por inversores
institucionales que reempa-
quetaban los instrumentos
y emitian nuevos titulos con
un mejor rating, complican-
do alin méas la extension de
estos productos” .

cion actual: su modelo de ban-
ca se ha centrado en la inter-
mediacién financiera tradi-
ctonal, tanto en Esparia como
en el exterior; no se han intro-
ducido en el negocio de “ori-
ginar para distribuir”, y por
lo tanto no han tenido incen-
tivos inadecuados para rela-
Jjar sus politicas de concesion
de créditos; ni han desarro-
llado productos estructurados
cuya complejidad dificultara
la comprensién y valoracion
de los riesgos, porque las ti-
tulizaciones esparfiolas se han
caracterizado por su sencillez
y elevada calidad; ni han in-
vertido en productos estructu-
rados complejos”.

Y maés adelante senala-
ba “que la gestién de las en-
tidades de crédito se ha apo-
yado en un marco de regula-
cién contable y de solvencia
exigente, que ha propiciado
una valoracion prudente de
los activos y de los riesgos asi
como la acumulacién de pro-
visiones para cubrir pérdi-
das en la fase bajista del ci-
clo. Pero las entidades espa-
nolas no son inmunes, claro
estd, a los efectos indirectos
que las perturbaciones finan-
cieras estdn trayendo consi-
go: en primer lugar, la altera-
cién en el funcionamiento de
los mercados monetarios y de
renta fija privada internacio-
nales; vy, en segundo lugar, su
impacto nocivo sobre el creci-
miento econémico global, que
coincide con el fin de la lar-
ga onda expansiva por la que
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El Palacio de la Magdalena en Santander acogioé a importantes personalidades de las finanzas y la empresa.

ha atravesado la economia es-
pafiola y que, por tanto, com-
plica el proceso de ajuste en
nuestro pais.

A partir de ahora, cabe es-
perar que no se pueda volver a
disponer de recursos financie-
ros en los mercados interna-
ctonales a coste reducido, con
las primas de riesgo tan poco
penalizadoras que se venian
aceptando en la situacion an-
terior. Y sobre todo, tampoco
cabe esperar que la evolucion
del negocio bancario en Es-
pafia contintie a los ritmos
del pasado, puesto que debe
acompasarse a unas tasas de
crecimiento del PIB nominal
considerablemente menores”.

Senal6 también “que es
necesario que las entidades
actualicen sus planes de ne-

ViAals: “hay mas
necesidad de
dar enfoques
prudentes,
preventivos y
eficaces”

gocio y los adapten a las cir-
cunstancias presentes, espe-
cialmente en aquellos casos en
que se habia optado por una

especializacion mayor en la
financiacién de la inversion
residencial, el sector de acti-
vidad mds afectado en estos
momentos. En la definicién
de sus estrategias, serd impor-
tante también la biisqueda de
un reequilibrio entre sus fuen-
tes de financiacién y sus acti-
vos, que tenga en cuenta las
condiciones actuales de los
mercados. Asimismo los ges-
tores necesitan encontrar nue-
vos caminos para la eficien-
cia, que compensen el previ-
sible incremento duradero
de los costes de la financia-
cion, dificilmente traslada-
bles de forma automdtica a
la clientela, mediante el con-

trol del gasto y la racionaliza-
cion de las estructuras, siste-
mas y procesos que canalizan
la actividad bancaria. La bis-
queda de la eficiencia es, sin
duda, un principio bdsico de
la gestion empresarial, pero lo
es mds en estos momentos en
que el crecimiento de la ren-
tabilidad basado en el volu-
men de negocio ha dejado de
ser una posibilidad realista,
y en el que el aumento de las
tasas de morosidad ejercerd
una mayor presién sobre los
mdrgenes y los beneficios de
las entidades.

Y, el subgobernador termi-
né diciendo, y es la parte que
mas queremos enfatizar: “En
estos momentos, como siem-
pre, es preciso que las enti-
dades espanolas mantengan
la calidad de sus sistemas de
gestion, tanto para proteger
adecuadamente su actividad
en Espania como para asen-
tar su creciente presencia en
otros mercados geogrdficos,
y que se guarde el necesario
equilibrio entre las politicas
de asuncion de nuevos ries-
gos y la implantacion de me-
canismos sélidos de control.
Y, por ultimo, a nadie escapa
que debido a las nuevas cir-
cunstancias econémicas y fi-
nancieras, tanto las entidades
como los supervisores hemos
de realizar nuestro trabajo en
un entorno cada vez mds exi-
gente, con menos margen de
error y con mds necesidad de
desarrollar enfoques pruden-
tes, preventivos y eficaces”.

La Cibeles de Miguel Blesa

Deciamos, asimismo,
en nuestra edicion
anterior que Miguel Ble-
sa, presidente de Caja Ma-
drid, “ejercié” en el coloquio
posterior a su intervencién
como vicepresidente de
Iberia e hizo referencia a la
privatizacion del Aeropuer-
to de Barajas. Pero fue el
holding de inversién Cibe-
les lo que permitird poner
en valor el negocio financie-
ro especializado del Grupo

Caja Madrid y hara mas facil
dar nuevos pasos en la expan-
sion internacional. Defendio,
asimismo, la "oportunidad del
momento actual” para inten-
sificar el crecimiento exterior
de las grandes cajas de aho-
rros. Blesa consider6 que Ci-
beles, vehiculo integrara has-
ta 13 empresas de servicios
financieros diversificados del
grupo y que saldra a Bolsa a
finales de este afio, ha sido
“la solucién mas eficiente para

poner en valor el negocio fi-
nanciero especializado y facili-
tar los nuevos pasos en la ex-
pansién internacional”. El pre-
sidente de Caja Madrid des-

Blesa, presidente de Caja Madrid.

taco la reciente compra del
83% del City National Bank
of Florida, la primera adqui-
sicién de un gran banco en
el extranjero por una caja
de ahorros. Esta operacion
ha supuesto un reto, sobre
todo de naturaleza “institu-
cional”, para “integrar una
sociedad andnima extran-
jera sin que ello afecte a la
identidad de Caja Madrid, ni
a la disciplina de mercado
en la gestion del negocio”.




