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| PRIMERA PARTE: TENDENCIAS EN LA BANCA MUNDIAL
1 TENDENCIAS PASADAS DE LA BANCA MUNDIAL
1.1 LA SITUACION INICIAL

Las raices de la amplia estructura reglamentaria que fundamenta el sistema
financiero pueden seguirse hasta el colapso financiero de la Gran Depresion. La
gravedad de este colapso se atribuyd, en gran parte, a las practicas bancarias
poco solidas de la época. Asi, la fuerte competencia habia llevado a los bancos a
aumentar las tasas de interés que ofrecian a los depositantes y a realizar con
dichos fondos, inversiones de alto rendimiento, aunque claramente arriesgadas.

Cuando muchas de estas inversiones empezaron a fracasar, una desconfianza
generalizada llevé a los depositantes en bancos vulnerables a intentar convertir los
depositos en dinero efectivo. En tanto que los bancos se afanaban buscando
liquidez, la crisis se extendia por todo el sistema, al mismo tiempo que la Reserva
Federal no podf respaldar la solvencia de las entidades de crédito afectadas.

En respuesta a estos acontecimientos, el marco legal del sistema financiero fue
reestructurado sustancialmente para aumentar su estabilidad. Se realizaron los
siguientes cambios normativos, aunque no necesariamente en el orden
presentado (Samartin, 1984).

Primero, la competencia de precios entre los bancos comerciales quedo limitada
por la Banking Act de 1933, que prohibi6 los pagos de intereses sobre depdsitos a
la vista y autorizd a la Reserva Federal a fijar topes maximos a los intereses
pagados a plazo y sobre depésitos de ahorro por parte de los bancos miembros
del Sistema de la Reserva Federal.

Los legisladores creian que un exceso de competencia por nuevos depdsitos, a
través de mayores tasas de interés, habia sido una de las principales causas de la
crisis bancaria. Pensaban asimismo que la necesidad de cubrir estos mayores
costes habia llevado a un deterioro en la calidad de los activos en los que se
invertian estos fondos.

Es indudable que, al limitar el grado de competencia, normas de este tipo reducian
también la predisposicidn a innovar y a arriesgar en la busqueda de nuevas
estrategias y negocios bancarios. En cualquier caso, los topes a las tasas de
interés fueron concebidos en un entorno de deflacién, propiciando una tasa real
creciente y positiva, sin embargo éstos topes, como se vera, tienen un efecto
nocivo especialmente en un entorno contrario o de inflacion.

Segundo, el sistema financiero fue segmentado por:

? La Glass-Steagall Act, que exigia que las operaciones bancarias estuvieran
claramente separadas de las actividades en el mercado de valores (separacion
entre la banca comercial y la banca de inversiones), y por
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? La Homeowners Loan Act, que establecia restricciones a las carteras de
préstamos de las cajas de ahorro.

Los legisladores pensaron resolver lo que se percibia como una de las principales
causas de la crisis: la implicacion de las entidades bancarias en la venta y
distribucion de valores mobiliarios. De este modo, se pretendia desalentar la
especulacioén, prevenir posibles conflictos de interés y fomentar la solvencia de las
instituciones bancarias.

Tercero, las revisiones de la Federal Reserve Act (promulgada originalmente en
1913) aclararon las obligaciones e la Reserva Federal como prestamista de
tltima instancia y se establecio una supervision mas estrecha de las actividades
bancarias.

Asi, en 1934, mediante la creacion de la Federal Deposit Insurance Corporation,
se establecié el seguro de depdsitos en bancos y cajas de ahorro para fortalecer la
confianza de los pequefios ahorradores en la seguridad de sus depésitos, hasta
una cierta cuantia.

Cuarto, la McFadden Act de 1927, prohibié que una misma institucion desarrollara
la actividad bancaria fuera de su estado de origen. Por su parte, las leyes contra la
usura en algunos estados fijaban topes a las tasas de interés que se cobraban
sobre hipotecas y otros préstamos.

Durante los afios 1950s y 1960s, el sistema financiero estadounidense opero

satisfactoriame nte dentro de este marco normativo, proveyendo un flujo seguro de

fondos del ahorrador al prestatario. El sistema estaba muy segmentado por

funciones y por area geografica. Asi:

? Los bancos comerciales canalizaban los fondos desde los depositantes a los
prestatarios.

? Las cajas de ahorro captaban depositos de pequefios ahorradores con el fin
principal de colocar préstamos hipotecarios.

? Los bancos de inversidn se especializaron por su parte en ofrecer ciertos
servicios financieros mas sofisticados tales como emisién de bonos, fondos de
inversion, etc.

El sistema de normas reglamentarias siguié en gran parte sin alteraciones,
excepto en que los topes de las tasas de interés se extendieron para aplicarlos a
todos los bancos comerciales y a las cajas de ahorro, y, en que la diversificacion
de los servicios ofrecidos por los bancos y sus filiales fue restringida por la Bank
Company Holding Act de 1956.
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1.2 INFLACION, LIBERALIZACION Y NUEVAS CRISIS

Una acumulacion de presiones inflacionarias durante los Ultimos afios 1960s
(particularmente a causa del deterioro de la balanza de pagos y el crecimiento del
gasto publico requerido por la guerra de Vietnam), empezd a someter a tensiones
al sistema financiero estadounidense. Estas se intensificaron con el acentuado
incremento de la inflacion en los afios 1970s.

Durante éste periodo, la elevada inflaciéon provocé que como consecuencia de los
topes fijados en las tasas de interés, la rentabilidad real de los depdsitos llegase a
ser negativa. Ante ésta situacion, los bancos comerciales y las cajas de ahorro,
encontraron como Unica salida para competir: el establecimiento de sucursales
proximas, la publicidad y las promociones de diverso tipo.

La banca de inversion y los bancos extranjeros, que no estaban sometidos a la
norma de topes maximos de tasas de interés, lograron una ventaja competitiva
considerable y consiguieron atraer nuevos clientes que provenian de los bancos
comerciales y de las cajas de ahorros. Entretanto, las grandes empresas se dieron
cuenta que podian financiarse mucho mas econémicamente mediante la emision
de bonos y pagares, iniciandose asi ladesintermediacion.

En vista de lo anterior, muchos bancos comerciales se retiraron del sistema de la
Reserva Federal para evitar de este modo el coste de la reserva obligatoria y los
topes maximos de tasas de interés.

Por otro lado, ya desde principios de los afios 1960s, el volumen de dolares en
circulacion empez6 a adquirir magnitudes muy considerables, en comparacion con
las reservas de oro estadounidenses, lo que puso en duda la convertibilidad del
dolar en oro. Ademas, los problemas de balanza de pagos de USA se agudizaron,
Como consecuencia, en parte, de los programas de ayuda al exterior, y, por otra,
debido al papel del délar como principal soporte financiero de las transacciones
internacionales, lo que generaba una alta demanda de dicha divisa.

Para corregir esto, en 1963, el Tesoro estadounidense establecio el "Impuesto de
Equiparacion de Intereses" que recaia sobre aquellos inversores que adquirieran
obligaciones emitidas por bancos de origen americano para financiar sucursales
ubicadas en_el extranjero. El volumen de estas emisiones habia ido creciendo de
forma muy considerable y, aunque respondia a la creciente importancia de los
mercados financieros norteamericanos, contribuia de forma notable a los
problemas de balanza de pagos de dicho pais. En 1964, s6lo 11 de ellos contaban
con sucursales en el extranjero. Diez afios mas tarde eran 129 los bancos que
operaban directamente en el campo internacional a través de 737 sucursales.

Si en un principio el segmento internacional era un negocio marginal para los
bancos comerciales, esta situacion fue alterandose de forma sustancial a lo largo
de los afios 1970s, como consecuencia de la relativa madurez y la fuerte
competencia de los mercados nacionales. Poco a poco, las oportunidades de



La Estrategia del Banco Bilbao Vizcaya frente al Banco Santander
Fernando Rubio

conseguir mayores margenes en las operaciones internacionales fueron
haciéndose mas evidentes para los competidores mas experimentados. Las
innovaciones que habian demostrado su viabilidad en los mercados nacionales
eran exportadas a Europa.

Otro hecho que aceleré la presencia de la banca estadounidense en otros paises
fue la percepcion de que existian centros financieros extranjeros que gozaban de
menor regulacion que sus similares de USA. Entre ellos, especialmente Londres,
donde la banca comercial norteamericana abri6 un importante numero de
sucursales, que se dedicaron a las actividades de la banca de inversién, vedadas
para ella en su mercado nacional.

Durante los afios 1970s, los reguladores bancarios hicieron esfuerzos parciales de
eliminacion de reglamentaciones encaminados a permitir, a los bancos y cajas de
ahorro estadounidenses, mayor flexibilidad para competir por fondos.

Sin embargo, nuevos problemas provocaron nuevas tensiones indirectamente en
el ambito financiero. En efecto, las crisis del petréleo de 1973 y 1979, suscitaron
graves problemas internacionales, en especial entre los paises que dependian
principalmente del exterior para satisfacer sus necesidades energéticas y los
bancos internacionales que canalizaron fondos hacia éstos se vieron atrapados en
lo que se denomind Crisis de la Deuda Externa.

1.3 PRESIONES POR MAS CAMBIOS Y LIBERALIZACION ADICIONAL

A pesar de las reformas de los afios 1970s, para fines de la década se habia
acumulado una presién considerable en busca de una reestructuracibn mas
fundamental del sistema financiero estadounidense. En resumen, entre los
problemas estaban (Collyns y Horiguchi, 1984):

A) Como se comentd con anterioridad, los topes a las tasas de interés y la alta
inflacidbn provocaron tasas reales de interés negativas. Los esfuerzos que los
bancos comerciales y cajas de ahorro habian hecho por eludir dichos topes de
interés y competir por los depdsitos, mediante la prestacion de servicios gratuitos
al cliente en lugar de retribucibn via tasas de interés, resultando en una
importante fuente de ineficiencia. Entretanto, estos topes maximos y una escasez
de fondos habian dado lugar al racionamiento del crédito en los mercados
hipotecarios de muchos estados.

B) La situacion financiera cada vez mas precaria de las cajas de ahorro fue otra
causa de inquietud. Las medidas tomadas para aumentar la capacidad de estas
instituciones para competir por fondos, no habian estado acompafadas de la
liberalizacion correspondiente de las restricciones sobre la forma en que podian
invertir o de las tasas que podian cobrar por las hipotecas. La combinacion de esta
liberalizacion asimétrica con la escalada de inflacion, habia llevado a una seria
reduccion de sus beneficios. Esto porque el coste de sus pasivos a corto plazo
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crecia mas deprisa que el rendimiento de sus activos (la hipoteca a interés fijo a
largo plazo) hasta superarlo.

Tercero, otro factor a favor de la reforma sobre normas reglamentarias fue el
creciente sentimiento de que las caracteristicas del sistema financiero existente
podrian ser inapropiadas para los objetivos de la politica macroeconémica. La
baja tasa de ahorro personal que se experimentaba en USA, en relacion con la de
otros paises, fue atribuida en parte a la escasa retribucion de la tenencia de
activos en cuentas bancarias y de ahorros. Al mismo tiempo, la Reserva Federal
se veia en dificultad para desarrollar la politica monetaria, a medida que su control
sobre la moneday el crédito se reducia:

? Al disminuir el nimero de miembros en el sistema de la Reserva Federal y

? A la creciente importancia de nuevas formas de liquidez no sujetas a su

regulacion.

El peso politico de estos factores se vio aumentado por una variacion del clima de
opinidbn predominante. Se vino a dar mayor importancia a las ventajas que se
desprendian de la competencia en el mercado libre en tanto que los efectos
adversos de las rigideces normativas se hacian mas evidente.

También se pensaba que el esfuerzo para garantizar la estabilidad del sistema
financiero, mediante la reglamentacion de la tasa de interés, podria haberse
realizado mejor mediante un sistema de seguro de depdsito o de una supervision
directa mas eficaz de la banca.

Ya en 1971, la Comision Hunt habia recomendado firmemente una mayor
liberalizacion del sistema financiero. Si bien sélo unas cuantas de las propuestas
de la Comisién habian entrado en vigor para fines de los afios 1970s, sus puntos
de vista eran ampliamente aceptados.

La Depository Institution Desregulation and Monetary Control Act de 1980 se cifi6
al espiritu del informe de la Comision. Tratd de "mejorar la eficacia de los
mercados financieros, promover el equilibrio competitivo entre las instituciones de
depdsito y facilitar la ejecucidn de la politica monetaria”.

Esta fue una ley que abarcaba una amplia gama de reformas normativas entre las
cuales estaban:

? La imposicion de reservas obligatorias uniformes sobre balances de
transacciones a todas las instituciones de depésito, comprendidos los bancos y
cajas de ahorro que no eran miembros, y que habian de escalonarse en un
periodo de ocho afios a partir de septiembre de 1980.

? La eliminacion progresiva de los topes a las tasas de interés a lo largo de un
periodo de seis afios yla ampliacion de facultades para ofrecer cuentas a la
vista con interés a todas las instituciones de depdsitos en toda la nacion desde
enero de 1981.
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? El aflojamiento de las restricciones sobre las inversiones de instituciones que
podian operar solo en su Estado para permitirles operar en otros Estados.
? Elrelajamiento de tipos de interés maximos que buscaban de evitar la usura.

Asi, el espiritu liberalizador era evidente.

2 TENDENCIAS ACTUALES DE LA BANCA MUNDIAL
2.1 CAMBIOS INSTITUCIONALES EN LOS MERCADOS FINANCIEROS

Los mercados financieros han experimentado un rapido crecimiento y sustanciales
cambios institucionales durante las Ultimas tres décadas. Los mercados

financieros nacionales se han vuelto menos segmentados y los principales centros
financieros mundiales mas integrados (Bueno y Rodriguez (1985), Ballarin (1984),

Collyns y Horiguchi (1984)):

Al mismo tiempo, los cambios estructurales en los mercados financieros han

mejorado su eficiencia:

? Al disminuir los costes de intermediacion;

? Al aumentar la capacidad para protegerse de los riesgos asociados con los
tipos de cambio, las tasas de interés y la volatilidad de los precios; y

? Al abrir el acceso a nuevos instrumentos financieros que satisfacen mejor las
necesidades de ahorro e inversion del mercado.

Tales cambios han sido provocados por la tecnologia, la liberalizacion y las
innovaciones del mercado.

2.2.1 tecnologia

La universal aplicacion de la tecnologia informatica y de telecomunicaciones ha
permitido a los mercados:

? Operar un volumen de transacciones significativamente mas considerable,

? Comunicar con mayor rapidez y mas amplitud los acontecimientos,

? Reaccionar mas rapidamente ante nuevas informaciones,

? ldear instrumentos y procedimientos comerciales innovadores, y

? Vincular mercados en zonas horarias diferentes.

La tecnologia de las comunicaciones también ha aumentado la integracion

mundial de los mercados financieros haciendo posible las negociaciones
virtualmente durante las 24 horas del dia.

Ademas, la tecnologia informatica mejorada ha permitido el uso de nuevos y mas
sofisticados métodos para protegerse de riesgos y ha abierto oportunidades de
arbitraje basadas en transacciones generadas y ejecutadas por computadoras.
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Dichos cambios en los mercados financieros han contribuido a que claramente los
mercados financieros se han tornado altamente integrados.

2.2.2 Liberalizacion

La liberalizacion financiera también ha disminuido la segmentacién de los
mercados financieros internos o nacionales y ha aumentado la integracion de los
centros financieros internacionales.

La liberalizacion ha estado impulsada por politicas oficiales encaminadas a
fomentar una mayor eficiencia en los mercados financieros internos y a aumentar
el acceso de las instituciones nacionales a las fuentes intemacionales de
financiacion.

La liberalizacion ha seguido su curso segun dos lineas fundamentales:

? Relajacion de las restricciones de precios y cantidades de los instrumentos
financieros antes regulados y

? Disminucion de las limitaciones a realizar cierto tipo de actividades financieras.

La medida de liberalizacion mas significativa, en la década de los 80’s, fue la

disminucién de los controles de los tipos de cambios en los tres paises
industriales mas importantes, es decir, Francia, Japén y USA.

Esta relajacion permiti6 a los residentes de estos paises tener acceso a
inversiones en moneda extranjera, aumentando con ello la posibilidad de
sustitucion entre activos nacionales y extranjeros. Asimismo, para estos inversores
extranjeros se elimind tanto la restriccién al acceso a los mercados financieros de
esos paises como su capacidad de endeudarse en moneda nacional, con lo que
se integraron todavia mas los mercados financieros internos y externos.

Durante las ultimas dos décadas, también ha surgido una tendencia al tratamiento
igualitario de las instituciones financieras extranjeras y nacionales, con frecuencia
con base en la reciprocidad. Asi, la participacion de los bancos extranjeros dentro
del total de activos de los sistemas bancarios nacionales, por lo menos, se ha
duplicado en todos los principales paises industriales.

Otras medidas de liberalizacion han sido la relajacién de las restricciones al
derecho de establecerse, a las actividades financieras con ciertos sectores de la
economia y a las carteras que pueden tener las instituciones financieras,
especialmente en cuanto a vencimientos y tipos de instrumentos.

En paises donde la banca comercial y la banca de inversion han sido separadas
por ley, tales como en Japon y USA, o por costumbre, como en el Reino Unido,
han sido disminuidas las reglamentaciones como una manera de estimular la
eficiencia. Por ejemplo, en el Reino Unido, fue emprendida en 1986 una reforma
considerable del sector financiero, la llamada "Bing Bang" o "Gran Explosion”.
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En resumen, las medidas arriba citadas han tendido a eliminar la diferencia entre
segmentos de los mercados financieros nacionales y entre los mercados
financieros mundiales. En una frase, los mercados son globales, todos compiten
contra todos.

2.2.3 Nuevos instrumentos

Los instrumentos innovadores son la tercera fuerza mas importante que
transforma los mercados financieros. Estos instrumentos pueden clasificarse en
dos amplias categorias; de creaciéon de crédito o liquidez y de transferencia de
riesgos.

Dentro de la primera categoria, el mayor uso de activos negociables emitidos
directamente por el prestatario (desintermediacion) ha sido el elemento mas
importante.

En particular, los préstamos otorgados por un banco, se han visto desplazados en
gran parte por emisiones de bonos internacionales y por emisiones de bonos
nacionales suscritos directamente por inversores institucionales.

Ademéds de este desplazamiento del crédito bancario a valores
(desintermediacién), el desarrollo mas amplio de los mercados de valores ha
supuesto la transaccion de activos que antes no eran negociados, por ejemplo,
créditos bancarios, hipotecas, efectos a cobrar de sociedades. En una palabra, se
ha producido la titulizacion.

Como resultado de este proceso, han tendido a diluirse las distinciones entre
mercados de crédito bancario y mercados de bonos, y ha declinado la relativa
importancia de los flujos del mercado de crédito bancario tradicional.

Las innovaciones en transferencia de riesgos se han dado en el campo de
instrumentos de proteccion tales como opciones, futuros y swaps. Estos
instrumentos permiten separar los riesgos, estimarlos y venderlos a inversores
dispuestos a asumirlos. Asi, las oportunidades de intermediacion que antes no
eran atractivas, debido a la imposibilidad de protegerse, por ejemplo del riesgo
cambiario, se han hecho ya posibles.

22 LOS SUPERMERCADOS FINANCIEROS Y LOS NUEVOS
COMPETIDORES

El rdpido avance de las innovaciones en el sistema financiero durante las ultimas
tres décadas, ha llevado a una situacibn en la cual una amplia gama de
instituciones rivaliza entre si ofreciendo al cliente una gran variedad de productos
financieros (Bueno y Rodriguez (1985) y Ballarin (1984)).
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En contraste con el pasado, una institucién financiera puede ahora satisfacer la
mayor parte de las necesidades financieras de sus clientes, sino a todas. De esta
manera, un supermercado financiero semejante, ofrece a sus clientes las ventajas
inherentes a un supermercado tradicional, es decir; diversidad de productos y la
comodidad de comprar en un solo sitio.

Las instituciones financieras se benefician, a su vez, al aumentar la variedad de
sus productos, ya que se reduce el riesgo global de sus operaciones y sus costes
por las economias de escala. Asi, los riesgos gobales de las operaciones de la
institucion se disminuyen al diversificar su cartera de inversion y su fuente de
fondos.

Las economias de escala se logran mediante la comercializacion dindmica de la
variedad de productos que se expenden para atraer mas negocios de cada cliente.
Con las importantes innovaciones tecnoldgicas de los ultimos afios, se aumenta el
margen al rebajar los costes de las transacciones con operaciones bancarias
directas (Saunders, XX).

El cambio fundamental en este sentido, de la estrategia del negocio bancario,
podria decirse que empez6 en 1975, cuando Merrill Lynch decidié ser mas que
s6lo un corredor de bolsa al ver la posibilidad de ofrecer una amplia gama de
servicios financieros a sus clientes. (Nocera, 1998).

Hoy en dia, Merrill Lynch ha tenido éxito en llegar a ser un supermercado
financiero y su estrategia ha sido imitada por muchos y diversos rivales. Entre
ellos: empresas comerciales, compafias industriales, compafiias de seguros y
compafias de servicios financieros.

Lo que ha atraido a todos al negocio bancario ha sido: el bajo costo de entrar, el
alto potencial de ganancias por comisiones y la flotacién que los fondos brindan.

Pero, ante el apremio por entrar al mercado, muchas compafiias han aprendido
que es dificil administrar negocios en los cuales se tiene poca experiencia.
Algunas veces, por ejemplo, no se ha podido explotar adecuadamente las
fortalezas conjuntas. En efecto, la adquisicién de un negocio relativa ¢ totalmente
diferente, proporciona los mejores resultados cuando esta bien administrado
desde un principio o cuando los nuevos “duefios” tienen el talento interno para
enderezar el rumbo. Mas aun, fusionar culturas corporativas extrafias requiere un
lider fuerte que pueda empujar a las compafiias a que hagan uso de sus fortalezas
complementarias.

La irrupcion de nuevos competidores en el sector de servicios financieros ha sido
el resultado de la evolucién econdmica y legislativa ya mencionada. En muy raras
ocasiones, la aparicibon de nuevos competidores se ha materializado en un
espacio tan breve de tiempo y, sobre todo, ha tenido origenes tan dispares.
Repentinamente la banca comercial y las cajas de ahorro se encuentran
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compitiendo con la banca de inversiones, compafilas de seguros y empresas
comerciales tradicionales, entre otras.

La aparicion de estos nuevos competidores ha tenido un efecto devastador para la
banca comercial. Por ejemplo en 1950, los bancos estadounidenses controlaban
el 51% de los activos financieros del pais. En 1980, su participacion de mercado
se habia reducido al 35%, en beneficio de nuevos instrumentos financieros
creados por sus competidores. Esta pérdida de posicion competitiva no ha dejado
de provocar respuestas de diverso tipo en las instituciones afectadas, pero la
erosion ha persistido.

Con la liberalizacién, los bancos comerciales ofrecen ahora a las empresas la
colocacién de sus titulos a través de canales privados de distribucion, asi como
servicios de asesoria para fusiones y adquisiciones, areas tradicionalmente
reservadas a la banca de inversion. Por otra parte, ahora la banca de inversion
acepta depositos y concede créditos.

Sin embargo, las instituciones que antes desarrollaban banca de inversion han
resultado mas beneficiadas del proceso de liberalizacibn que las que
desarrollaban banca comercial. La causa de esto es, que parece ser mas facil
adquirir las habilidades para desarrollar las funciones de banca comercial que no
al revés. Lo anterior es debido a que los préstamos bancarios son productos
estandar, en cambio bs productos de la banca de inversién son hechos a la
medida.

3 TENDENCIAS FUTURAS DE LA BANCA MUNDIAL
3.1 ANALISIS DEL NEGOCIO BANCARIO EN EL FUTURO

Las tendencias actuales mas poderosas en el negocio bancario son: la

competencia global intensificada, los amplios avances en las tecnologias de
informatica y telecomunicaciones, y la liberalizacion global.

Esos factores se exacerbaran en el futuro préximo con:

? Latodavia mayor integracion de los mercados mundiales.

? Ladesintermediacion en toda la banca en general.

? El débil crecimiento de las ganancias en la mayoria de los sectores de
negocios de la banca, derivado de la mayor competencia.

? La necesidad de lograr economias de escala para disminuir los costes de
procesamiento e implementar los cada vez mas sofisticados sistemas de
tecnologias de la informacion.

? La creciente demanda de los accionistas por lograr rentabilidades adecuadas a
los riesgos de su inversion, a medida que las tasas de interés disminuyen y los
productos de renta fija se hacen menos atracivos.
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Tales tendencias tendran el siguiente impacto en los segmentos tradicionales de
negocios de la banca:

3.1.1 El futuro del segmento banca comercial

Los expertos no pueden ponerse de acuerdo sobre cuales de los segmentos de
los negocios financieros seran “ganadores” y cuales seran “perdedores”. En todo
caso, las macro tendencias son muy claras aunque el impacto sobre las firmas
individuales es dificil de predecir.

En cualquier caso, el segmento banca comercial no tendra el gran protagonismo
que tenia antes. La banca comercial, agobiada todavia por regulaciones y
presionada por competidores domésticos y foraneos, perderd importancia en el
negocio bancario general. Los bancos estan perdiendo participacion en su
principal negocio, préstamos a las grandes empresas.

Los bancos comerciales y las cajas de ahorro florecieron en el pasado porque
podian prestar a bajas tasas de interés, debido a que los depositantes tenian
menos opciones de inversion, ellos podian captar dichos fondos en forma barata.
Los bancos fomentaron esa ventaja construyendo equipos que podian evaluar
créditos mejor que nadie. Pero en la actualidad, ya no disponen de tal ventaja
competitiva, a medida que las opciones de inversién se multiplican, los inversores
estan mejor informados y desean los mejores retornos por su dinero.

La principal causa del declive de los bancos como prestamistas es la
desintermediacion y la titulizacién de la deuda.

Considerando que los préstamos mas seguros son los mas faciles de empaquetar
y vender, la titulizacidon esta reduciendo la calidad de las carteras de préstamos de
los bancos.

Si esta tendencia continua, la banca comercial llegard a ser un prestamista de
Gltima instancia a las empresas y consumidores “menos queridos”, aquéllos de
alto riesgo. La titulizaciébn es la tendencia individual mas grande que esta
afectando los préstamos de la banca comercial.

3.1.2 el futuro del segmento banca de inversion

La banca de inversién crecerd en importancia en los proximos afios debido a la
enorme expansion de los mercados de valores. Tal crecimiento se debe a la
creciente importancia del ahorro privado, las privatizaciones, la fuerte tendencia
hacia los esquemas privados de pensiones y la creciente convergencia del
negocio de banca comercial y de inversion. También, la desintermediacion y la
titulizaciébn continuaran. De hecho, hay una continua tendencia hacia la
transaccion de activos en forma liquida a través de numerosos instrumentos que
proveen tal liquidez. Los prestamistas y los prestatarios desean liquidez y el
reempaqguetamiento de instrumentos financieros en otros que se puedan transar
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con mayor liquidez es cada vez mas comun en el mercado estadounidense. Un
buen ejemplo de ello son las diferentes formas en que prestamos bancarios se
separan en cupones y capital y se venden por separado de manera que los
inversores asuman solo el horizonte de inversion y el riesgo que les parezca mas
adecuado. Esto se refleja en la diferente forma de financiacién corporativa entre
América y Europa. Por ejemplo, en USA solo el 22% de su financiacion procede
de la banca, en cambio en Alemania todavia representa el 78%.

Sin embargo, la banca de inversién también se enfrenta a una fuerte competencia.
Para muchas partes del negocio la situacion se ha puesto dificil. El corretaje de
valores al por menor esté perdiendo clientes en favor de las firmas de descuento y
aquellas que trabajan mediante Internet. También la competencia ha disminuido
las comisiones de emision de nuevos valores.

Ademas en el futuro, la mayoria de los expertos piensan que la diferencia entre la
banca comercial y la banca de inversién desaparecera en los afios venideros. Si
esto ocurre, las dos mayores fuentes de ganancias de la banca de inversion: el
comercio de valores y la asesoria a las corporaciones sobre fusiones y
adquisiciones, estaran bajo un continuo ataque de la competencia, ya que la
banca comercial entrara en este negocio.

Conscientes de ésta mayor competencia, la banca de inversion estd tomando
acciones sin precedentes para ganar las comisiones por fusiones. Y asi, jugando
el papel de bancos comerciales, estan prometiendo fuertes préstamos como
financiacién temporal para fusiones propuestas. Se ha hecho comun en las ultimas
décadas el concepto de Merchant Bank, segun el cual, dichos bancos terminan
poseyendo parte de las compafiias que financian.

El problema es que todas estas acciones son parte de una estampida global. Se
aprecia una tremenda expansion en gente y capital para entrar a ser Merchant
Bank, pero se estd creando también una enorme capacidad en exceso. En un
medio ambiente econdmico desfavorable podrian producir serios problemas, que
en todo caso llevaria a consolidaciones.

3.1.3 El futuro del segmento banca minorista

A pesar de que los mercados de valores continuaran creciendo en tamarfo y
sofisticacion, siempre habrd un lugar para la banca, sobretodo en el negocio
minorista y de compafiias medianas. Sin duda, siempre habra demanda por
fondos que no puedan ser provistos por otros, por ejemplo, porque:

? Los montos son muy pequefios,

Tienen condiciones poco conocidas,

El negocio propuesto es muy riesgoso,

La cantidad de dinero requerida esta fluctuando,

La transaccién es muy complicada,

Necesita una colateralizacion muy complicada,

N N ) ) N
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? Deberia ser manejada en muchas monedas, etc.

En general, un crédito bancario a nivel minorista es mas flexible y puede ser mas
econdmicamente confeccionado en la banca que en los mercados de valores.

Aln asi, los bancos se tendran que adaptar a buscar productos nuevos que
reemplacen a los que los competidores les estan quitando. De hecho, la relativa
importancia del negocio tradicional de préstamo esta declinando mientras que el
negocio de valores esta creciendo. El punto no es optar por uno u otro negocio
sino como poder participar de manera éptima en ambos.

3.2 ELIMPACTO SOBRE LA ESTRATEGIA BANCARIA: CRECIMIENTO

Lamentablemente, hay consenso de que no existe una respuesta estratégica Unica
para enfrentar estos cambios. De hecho, no hay un Unico modelo de banco ideal
hacia el cual todos estén convergiendo. Sin embargo, si hay una regla general,
mientras mas grande el banco, mas baja es la razén costo/ingreso. Sin
sorprender, los bancos son mas rentables en paises donde la concentracién
bancaria es muy alta. La idea es que, al parecer no se puede competir si no se
alcanza un cierto tamafio. Los bancos de mediano tamafio podran subsistir solo
por un cierto tiempo o s6lo dedicandose a negocios limitados.

El simple objetivo de lograr una mas alta capitalizacion es la meta detrds de
muchas fusiones y a menudo es h consideracion mas importante al crear una
mejor mezcla de negocios para el nuevo grupo.

Una mas alta capitalizacibn puede draméticamente sumar a la flexibilidad

estratégica bancaria. Con una mayor capitalizacién, los bancos pueden lograr:

? Grandes inversiones en tecnologia

? Sumar otras deseables adquisiciones de bancos que tienen gran experiencia
en productos o paises particulares

? Aln, cometer errores en el proceso y sobrevivir a ellos

La pregunta es como obtener una mayor capitalizaciéon de mercado. Una manera
es expandir el multiplo de ganancias a la cual las acciones se transan (PER)
mediante:

? Mejor administracion

? Mayor énfasis en producir valor para los accionistas

? Tomando duras acciones sobre negocios no rentables

? Logrando economias de ahorro y escala, y

? Demostrando un mas alto rendimiento financiero.

En este sentido, los bancos estan bajando sus razones costos/ingreso (desde 73%
en 1990 a 64% en 1997 para los mayores bancos que analiza Goldman Sachs) y

mejorando sus retornos sobre capital (desde 13.7% en 1995 a 16.2% en 1987).
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Sin embargo, tales mejoras sélo permitiran aumentos medios, aunque no por ello
menos significativos, de la capitalizacion de mercado de los bancos. Pero, para
estar entre los mas grandes se necesitara aun mas.

Por lo anterior, los consejos de administracion han considerado las fusiones como
el camino a seguir. Hoy dia se necesita economias de escala en los mercados
nacionales, para asi tener alguna esperanza de ser significativos en Europa en los
afos que vienen. Todo esto ha provocado una consolidacion de la banca a traves
del continente.

En este sentido, claramente los ultimos han sido afios de fusiones y adquisiciones

en el sector financiero europeo. El objetivo ha sido:

? Dentro de los mercados domésticos, la disminucion de costos.

? Fuera de las fronteras, los mayores bancos dentro de cada pais buscaron
expandirse a traves de Europa, y

? Por ultimo, también ha habido negocios entre bancos y compafiias de seguros.

Al parecer el tamafio adecuado es enorme o es mejor salirse del negocio.

Las fuerzas que estan obligando a la consolidacion en la banca europea son

numerosas y bien conocidas:

? Sobrecapacidad, por ejemplo, en Alemania solamente hay mas de 3500
bancos

? Liberalizaciéon

? Perdida de la proteccion nacional al abrirse las fronteras y

? Competenciaincrementada.

Asi, el probable patrén futuro de la consolidacién en Europa parece obvio. Habra
un mercado de continuas fusiones en la busqueda de economias de escala y de
cortar costos. Una vez que ese proceso esté cerca de completarse y asumiendo
que el bloque europeo de moneda Unica llega a ser verdaderamente abierto y
competitivo, los bancos domeésticos mas fuertes buscaran mas fusiones en ese
bloque. Cualquier banco que esté entre los dos o tres mayores de su propio pais
querra probableme nte estar entre los 20 0 30 de Europa.

3.3 ELMODO DE FUSIONARSE

Las fusiones se estan produciendo primero en el dmbito local en orden a lograr
una masa critica y expandir presencia en ciertas regiones. La fusion de iguales
sera probablemente la forma preferida. En la Europa de una moneda, habra
naturalmente fusiones transfronterizas, a pesar de que ellas presumiblemente
tendran caracter regional. Consolidacion domeéstica seguida por consolidacion
transfronteriza sera probablemente la manera mas realista de los bancos de lograr
un papel preponderante en Europa. En este contexto son improbables las fusiones
hostiles.
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Ya algunos de los paises mas pequefios han alcanzado avanzados estadios de
consolidacion domestica. Asi, los cinco mayores bancos, segun Morgan Stanley,
controlaban a comienzos de 1998, el siguiente porcentaje de mercado en: Suecia,
86%; Holanda, 81%; Finlandia, 74%.

Pero, en los paises mas grandes ésta no es la regla. Asi, los cinco mayores
bancos controlaban en: Alemania, 17%; Italia, 29%; Francia, 47%; Reino Unido,

57%.

Para los bancos grandes de paises pequefios, no hay posibilidad de crecer dentro
de las fronteras nacionales. Entonces, es clara la tendencia hacia consolidaciones
transfronterizas.

Para los bancos grandes de economias pequefias, la Unica posibilidad es tener

una muy alta cuota de participacion de mercado. Pero para bancos en Alemania,
ser grande puede significar tener solo el 10% de mercado.

Los bancos también estan especulando como se desenvolvera el mercado de la
Unica moneda. Claramente, la unién traera mas competencia a medida que las
barreras financieras y de regulacion caigan. Una teoria es que la disparidad de
precios entre servicios financieros similares en diferentes paises desaparecera.

En resumen, mientras el foco estratégico pueda permanecer en el mercado interno
en el corto plazo, lo mas seguro que en el mediano plazo se vean consolidaciones
bancarias transfronterizas entre paises vecinos, donde seguramente hay nexos
econémicos y culturales.

3.4 LA REACCION DELA AUTORIDAD Y DE LA SOCIEDAD

Lo mas atractivo para un banco importante es fusionarse o adquirir a alguno de
sus mas grandes competidores. En este sentido, pocos negocios han sido vetados
por las autoridades. Hoy dia se puede tener el 25% de un mercado financiero sin
preocuparse. Al parecer, los bancos y las autoridades reguladoras estan tomando
la moneda Unica como dada y estan empezando a pensar en términos de mercado
europeo y no de mercado nacional. Hay una creciente aceptacion de la necesidad
de cortar costos y trabajos para producir bancos mas fuertes y preocuparse menos
por consideraciones de monopolios domésticos.

Asi, las ultimas fusiones muestran el pragmatismo vigente sobre la reduccion de

personal en la banca, cosa que hace un par de afios era impensable. Incluso los
comentadores sociales estan de acuerdo en esto en el corto plazo, pensando en
gue se preservaran trabajos en el largo plazo.

También dichas fusiones, suben los parametros de tamafio minimo que se
pensaba eran los mas adecuados para obtener economias de escala y para
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mantenerse como uno de los lideres en Europa. Ademas, esto presenta el
problema para los bancos indecisos de que las oportunidades para fusionarse o
adquirir competidores se estan reduciendo.

Por otro lado, es poco probable que las autoridades detengan la integracion entre
los distintos segmentos de la banca, en especial entre la banca comercial y la
banca de inversion, y de hecho deberia alentarla.

En efecto, los reguladores temen que los bancos, en un frenético esfuerzo por
mantener altos ingresos, incurran en negocios con mas riesgo. Esto podria
generar a su vez el riesgo de que quiebren una o dos grandes instituciones
financieras. Lo que podria tener un fuerte impacto, que quizas el sistema de
regulacion internacional no fuese capaz de manejar.

Las calamidades de este tipo se pueden prevenir con algo de suerte; permitiendo
que existan bancos méas grandes y solventes; y con alguna ayuda del aparato
regulador, tal como los acuerdos entre USA y el Reino Unido sobre regulacion
conjunta que conectaron, hace mas de una década ya, las reservas de capital de
los bancos comerciales al riesgo de sus préstamos e inversiones.

Pero mas all4 de ese riesgo, el cual siempre esta presente, las autoridades de
cada pais estan preocupadas en el sentido de si el sistema regulador actual
permitird la continuacion de la preeminencia financiera de su correspondiente
bloque econémico en el mundo.

35 LA FORMA DE IMPLEMENTAR EL CRECIMIENTO
3.5.1 Consideraciones

Un aspecto importante es el precio a pagar por las adquisiciones bancarias. Es
mas probable que un banco doméstico esté dispuesto a pagar un mas alto precio
por un banco que un potencial comprador extranjero. Esto debido a los potenciales
ahorros en costos. El problema para el banco extranjero es, entonces, que tendria
que sobrepagar por adquirir una posicién en un mercado del exterior. Esto puede
ser dificil de justificar a los accionistas. Sin embargo, es de hecho una necesidad

estratégica.

Por otro lado, a pesar de que todos los bancos grandes estan o desean hacer
adquisiciones o fusiones en el corto plazo, es dificil que en el mediano plazo un
banco grande opere con una sola marca en toda Europa. La sinergia no se dara
por tener un solo nombre en todos los paises sino por tener una sola plataforma,
es decir, todo lo que esta detrds del nombre: un solo sistema de procesamiento y
operacion, un solo grupo de disefio de productos, un departamento de tesoreria,
etc.
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De esta forma, los bancos deberian tratar de distinguirse en dos aspectos:
productos y distribucion. Por tanto, incluso no necesariamente deberian adquirir o
fusionarse con otro banco, también podrian hacerlo con una compafia de
seguros.

Es necesario reconocer sin embargo, que tales negocios pueden ser mas
defensivos y menos creadores de valor que lo que se piensa algunas veces. El
banco que logra tamafio (y llegado el caso economias de escala) es mas dificlil
gue sea adquirido por un competidor y por cierto, se supone que compra un buen
flujo de ganancias. El punto sin embargo, es saber si se esta logrando sinergia.
Quizas la respuesta es que ahora la institucion se ha transformado en un
conglomerado financiero que puede ser facilmente partido y reestructurado.

Con miles de competidores por todo el continente, la banca contindia siendo una
de las industrias europeas mas grandes pero menos consolidadas. Es dificil aun
imaginar a la banca reducida a un pufiado de grandes bancos que manejen todo el
negocio europeo, tal como ocurre en el negocio automotor. Eso tomaria unos diez
afios. Pero no 10 afios desde ahora, sino diez afios desde que todo el aparato
legal, de impuestos y contable se armonice a través de toda Europa.

3.5.2 Formas de crecer

Sin embargo, las fusiones tienen sus problemas también. Entre ellas la mas
evidente es la combinacion de culturas diferentes. Quizas por esto el primer punto
a considerar seria el realizar una reestructuracion de su actual negocio con miras
a ser mas eficiente y ser un mejor candidato para una fusion conveniente. Asi, la
banca comercial puede reestructurar su red de sucursales, sin perjuicio de
diversificar en otros negocios financieros.

El problema es que la banca comercial no puede actuar tan rapido como lo hacen
sus competidores, los cuales no cargan el peso de costosas redes de sucursales,
de préstamos problematicos y de regulacion agresiva. Grandes empresas
comerciales, de valores y semi-financieras estan llevandose parte del negocio de
la banca de personas, de la banca de inversion y del negocio de seguros.

Por lo anterior, no tan s6lo se hace necesaria una reestructuracion del negocio
actual sino también el crecimiento a través de fusiones y nuevos negocios.

En este sentido, una alternativa ha sido y sigue siendo, las asociaciones de la
banca comercial con compafiias comerciales. Varios bancos se han asociado con
supermercados para abrir decenas de pequefios locales dentro de las
instalaciones de estos ultimos, y asi vender los servicios de la institucion
financiera. Al parecer, esta asociacion es rentable y podrian llegar a ser mas
numerosos los centros firancieros conjuntos. Se quiere ofrecer una amplia gama
de productos para los consumidores de ingresos medios: desde fondos mutuos
hasta pélizas de seguros (Saunders, XX)



La Estrategia del Banco Bilbao Vizcaya frente al Banco Santander
Fernando Rubio

Sin embargo, aparte de las fusiones entre bancos, y con compafiias comerciales,
la realidad parece mostrar una tendencia hacia el considerar fusiones entre
bancos y compafiias de seguros.

El atractivo inmediato es que el negocio de los seguros es mas rentable que el de
la banca actual y esta creciendo mas rapido que el negocio tradicional de banca,
sobretodo en paises maduros. Asi, los bancos tienen varias ventajas al adquirir o
fusionarse con compafias de seguros: Primero, mas fuerte distribuciéon y mas
grande penetracion de mercado a través de la red de sucursales de seguros, y
segundo, mas grande tamafio y fortaleza financiera

Muchos bancos han establecido sus propias comparfias de seguros para vender
tales productos a los clientes existentes. El paso siguiente puede ser simplemente
comprar una compafia de seguros, incluyendo los activos bajo administracion y
los diferentes tipos de fuerzas de ventas, las cuales pueden incluir
comercializacion a distancia, ventas directas y consejeros financieros
independientes.

Hay alli grandes potenciales de ahorros: habria un solo equipo de administracion
de activos y un solo equipo de disefio del producto. Asi comprar una compaiiia de
seguros puede dar un nuevo impetu a los negocios tradicionales de la banca.

Sin embargo, hay que tener en cuenta que puede haber una considerable
diferencia cultural entre una fuerza de ventas como la de seguros, que esta
orientada a las ventas por comisién, y la bancaria que no lo esta.

Quizas por eso es que todavia no existe un banco y una compafiia de seguros
fusionados que operen el negocio de seguros y el de banca minorista bajo la
misma administracion.

4 CONCLUSION

Los servicios financieros continuaran su rapido crecimiento en la proxima década,
pero la competencia se hara mas fuerte a medida que haya mas liberalizacién. Las
compafiias ineficientes seran absorbidas en fusiones o en adquisiciones, 0
simplemente obligadas a salir del mercado.

Los bancos se definirhn mas como administradores de activos y en este sentido se
dirigiran decididamente a otros negocios tales como los seguros. Se producira
consolidacion entre proveedores financieros y la formacion de mas grandes
compafias. Estas tendran mayor fortaleza financiera a mas altos niveles de
eficiencia y mayores beneficios provenientes de inversiones en distribucion y
tecnologia.
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Habra una consolidacién adicional en banca, pero no porque mas grandes bancos
son mejores bancos sino, porque existe una sobreoferta de bancos en el mundo y
porque es politicamente méas barato fusionar bancos que liquidarlos.

Asi, la consolidacion bancaria continuara pero sera diferente en Europa de lo que
lo ha sido o esta siendo en USA. Aun con el euro, las diferencias en lenguaje y
cultura persistirdn en Europa y pondréan restricciones a las fusiones. Otro factor
que dificultara las fusiones es la existencia de relativamente rigidas leyes laborales
gue hacen menos eficientes las fusiones, desde el punto de vista de los costos.

En Europa se ven dos fuerzas: el incremento de la competencia en los mercados
nacionales y la consolidacion de Europa. Pero, los mercados nacionales llegaran a
ser cada vez menos importantes a medida que las monedas desaparezcan. Como
resultado, el mercado sera servido por competidores financieros verdaderamente
globales, a pesar de que todavia habra espacio para bancos mas pequefios que
se localicen en nichos.

I SEGUNDA PARTE ANALISIS ESTRATEGICO COMPARADO DEL BBV
RESPECTO DEL BS

1 INTRODUCCION

El proposito de la segunda parte de esta investigacion es analizar la estrategia del
Banco Bilbao Vizcaya (BBV) utilizando como referencia la estrategia del Banco
Santander (BS).

La investigacion se realiza en las siguientes etapas:

? Se analiza la situacion estratégica del BBV comparandola con la del BS. Para
ello:

& Se describe brevemente su estrategia.
& Se analiza su situacion financiera global de los ultimos dos afios.

? Se analiza la situacion estratégica de cada UEN del BBV comparandolas con
sus similares del BS. Para ello:

& Se describe brevemente la estrategia de cada UEN.

& Se analiza la situacion financiera de los ultimos dos afios de cada UEN

& Se realiza un breve analisis de Fortalezas, Debilidades, Oportunidades y
Peligros de cada UEN.

? Se intenta determinar los requisitos minimos estratégicos que eventualmente
podria requerir el BBV en el futuro con miras a una posible fusion o
adquisicion.

? Se analiza si dos de los bancos mas mportantes espafioles, Argentaria y
Popular, son los candidatos adecuados para esta fusién o adquisicion.

Las conclusiones de la investigacion son las siguientes:
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La fortaleza principal del BBV es ser un banco internacional con la mayor parte de
la actividad internacional de la entidad concentrada en América Latina, un area de
indudable proyeccion de negocio y beneficio, pero que también esta mas expuesta

a los vaivenes del mercado.

Visto de esta forma, los requisitos minimos estratégicos que eventualmente podria
requerir el BBV en el futuro con miras a una posible fusion o adquisicion estan en
funcion de eenfrentar al BS (y luego al BSCH).

Asi, el BBV deberia encontrar un socio con sélida presencia de Banca Comercial

en Espafia, América y Europa que complemente y haga crecer su negocio de
Banca Comercial. Esto sin perjuicio que dicho socio aportara volumen vy
rentabilidad a las otras UEN del BBV.

En definitiva, la estrategia del BBV, en general, debe ser continuar con la
diversificacion internacional aunque sin perder de vista cualquier oportunidad local.

En definitiva, aceptando el hecho de que la simple suma de las cifras no es del
todo correcta del punto de vista financiero y contable, se puede concluir que
aunado con uno o con otro candidato (Argentaria o Popular), el BBV quedaria por
debajo de las cifras del BSCH. Incluso, en términos de rentabilidad, Argentaria es
poco lo que aporta. Por su parte, aunque Popular tiene mas rentabilidad es mucho
mas pequefio que el BBV y no tiene por ahora intencion de fusionarse.

Asi, en estos momentos, al BBV no le convendria a primera vista fusionarse. Esto
es concordante con la opinion del BBV de no realizar ninguna operacion
precipitada. Debe ser una operacién que genere valor para el accionista. Las
fusiones no son un fin, sino un medio.

2 ANALISIS DE LA SITUACION ESTRATEGICA DEL BBV
2.1 COMPARACION DE LAS ESTRATEGIAS GENERALES DEL BBV Y BS
Misién de la entidad

Desde un punto de vista estratégico, el objetivo Ultimo que persigue, tanto el BBV
como el BS (BSCH) por medio de sus actividades en los distintos mercados, es el

de crear valor para los accionistas. Este es un objetivo cuya consecucién debe ser
continuada y sostenida en el tiempo.

En particular en el BSCH, se tiene tres objetivos basicos:

? Crear valor para el accionista,

? Dar mejor servicio a sus clientes y

? Ofrecer a sus empleados las mejores oportunidades de desarrollo profesional.
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A tal fin, el grupo BBV ha definido una serie de objetivos intermedios que, de
alcanzarse, llevan necesariamente al logro de aquel objetivo principal. Tales
objetivos intermedios son:

? Maximizar la rentabilidad,

? Diversificar las fuentes de ingreso,

? Preservar la calidad de los activos y

? Mejorar la eficiencia.

Por su parte, el BS identifica como claves para la generacién de valor a:
El nivel y composicién de los recursos propios

El control de los riesgos

La calidad del balance

La eficiencia.

Aumento de la rentabilidad

Mayor eficacia

Mejor posicion de mercado

NN N N ) N N

Rentabilidad

BBV ha puesto en marcha PRACTYCO (Plan de racionalizacién de tareas y
costes), un plan que se orienta a buscar todas aquellas soluciones que mejoren
los resultados de la gestidon del Grupo. Ello incluye actuar sobre la generacion de
ingresos. Las lineas basicas de actuacion del PRACTYCO son:

? Mejora de la productividad

? Optimizacion del gasto

? Reduccion de improductividades financieras

? Eliminacion de activos ociosos.

Este plan es consistente con el Programa DOS 1000. Dicho plan es un plan
estratégico con vigencia hasta el afio 2000, que continda el programa 1000 dias,
ya finalizado. Dicho programa se articula en tres ejes principales:
? Creacion de valor para los accionistas, los clientes, los empleados y la
sociedad.
? Situar al BBV a la cabeza de cada uno de los segmentos y negocios en los que
compite. Esto se logra mediante:
& El crecimiento organico y el desarrollo de los negocios ya emprendidos
& Una politica de adquisiciones que permita acelerar el ritmo del crecimiento
en aquellos mercados en los que el Grupo ha creido necesario realizar un
mayor esfuerzo.
? El desarrollo de un modelo propio de creacion de valor, que es fruto de la
propia cultura empresarial del Grupo BBV. Tal modelo se fundamenta en:
& El crecimiento, que es posible gracias a la fortaleza financiera y a la capacidad
de detectar oportunidades de negocios que tiene el BBV
& La rentabilidad, que se alcanza gracias a la decision del Grupo de competir en
negocios y mercados en los cuales cuenta con ventajas comparativas.



La Estrategia del Banco Bilbao Vizcaya frente al Banco Santander
Fernando Rubio

& El compromiso del equipo humano del Grupo con el proyecto BBV como vision
de empresa.

Por su parte, el BSCH pretende en los préximos tres afios implementar un
programa de racionalizacion de costes que le permita reducir en 105.000 millones
de pesetas su carga financiera. Esto lo lograra mediante la optimizacion de:

? Lasredes de Espafia (50.000 millones)

? Los servicios centrales en Espafia (40.000 millones)

? El extranjero (15.000 millones)

El propdsito de Optimizar las redes de Espafia se traduce en el objetivo de
mantener la cuota reduciendo costes en un 15%. Para lo anterior se tiene un

proyecto de:

? Optimizacion de sucursales, en el cual se quiere identificar las sucursales
redundantes que pueden agruparse sin detrimento del servicio ni pérdida de
cuota de mercado. Se estima que entre 300 y 700 oficinas seran las afectadas,
es decir, un 10% del total.

? Transformacion de sucursales en “centros de venta”. Aqui, se quiere una:

# Definicion el tamafio idoneo (Plan de adelgazamiento).
& Reduccién del back office en beneficio de la dedicacién comercial.

& Fomento activo de canales alternativos.
? Homogeneizacién y simplificacion de estructuras territoriales.
? Transferencia a mejores practicas.

Con lo anterior se quiere ademéas de un ahorro de costes, un aumento de la
vinculacion, mas calidad de servicio y un aumento de la eficiencia hacia el 50%.

El plan de tecnologia tiene tres proyectos generales:

? Uno que se aboca al Efecto 2000 y que tiene por objetivo garantizar la
continuidad del negocio.

? Otro que garantice la consolidacion eficiente de la informacion.

? Otro que unifique todas las infraestructuras (centros, redes, equipamiento)

El proposito de Racionalizar los servicios centrales se traduce en el objetivo de

reduccion de costes entre 25% a 30%. Para lo anterior, se tiene un proyecto de:

? Integracion de la estructura directiva

? Reducir los centros de procesos de datos

? Implementar un centro comun de desarrollo de nuevos productos

? Integracion de Gestoras de fondos, Tesorerias, Sociedades de valores y
Servicios de apoyo.

El propdsito de Optimizar la red del Exterior se traduce en el objetivo de reduccion
de costes en Banca Minorista y Mayorista que se pretende alcanzara un 40%.
Para lo anterior, se quiere implementar el “Proyecto América” para Latinoamérica
gue consiste en:

? Racionalizacion de recursos y gastos por paises.
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? Homogeneizacion de plataformas y sistemas, aprovechando economias de
escala.

? Practicas funcionales homogéneas en riesgos y actividades comerciales.

Transferencias de mejores practicas

? Generacion de nuevos productos y servicios aprovechando el conocimiento
global del grupo.

)

Diversificacion

El BBV desea que sus actividades sean cada vez mas diversificadas, tanto desde
el punto de vista geografico (progresiva internacionalizacion de las actividades del
Grupo) como desde el punto de vista de la multiplicidad de negocios que aborda.

Asi, se plantea como objetivo, importantes inversiones en Latinoamérica para
completar y reforzar su presencia en aquel mercado, tanto en el negocio bancario

como en el negocio de los fondos de pensiones.

El Grupo BBV sigue apostando y creyendo firmemente en la oportunidad de estas
inversiones, que han de contribuir (de hecho, ya estan contribuyendo) al objetivo
de creacion de valor. Se trata de inversiones de caracter estratégico, realizadas
con criterio de permanencia a medio y largo plazo y, por lo tanto, su conveniencia
sblo puede ser juzgada en este contexto, al margen de los vaivenes ciclicos
(algunas veces importantes) que pueden sufrir las economias de algunos paises;
en cualquier caso, estos posibles avatares coyunturales ya fueron tenidos en
cuenta, y descontados en su momento, a la hora de realizar las inversiones.

El BS plantea una estrategia de diversificacion selectiva por areas geogréficas y
de negocios, a objeto de estar entre los mejores bancos del mundo.

Para lo anterior es necesario identificar con rapidez los cambios del entorno de
negocios e, inmediatamente, tomar las decisiones que garanticen la adaptacion a
las nuevas condiciones y necesidades de los clientes.

Por lo tanto, se ha reducido significativamente el perfil de riesgo mediante la
disminucion de su exposicion a los mas volatiles e inciertos mercados financieros
internacionales, al tiempo que el Grupo ha reforzado sus, ya de por si
tradicionalmente exigentes, sistemas de control de los riesgos de crédito.

Los sistemas de control de riesgo y la prudencia que ha caracterizado el reciente
proceso de crecimiento han permitido al BS registrar tasas de morosidad inferiores
a las del mercado.

La Politica de Inversiones sera mayoritaria en los sistemas financieros en los que
se trabaja. En particular, en Iberoamérica la estrategia estd basada en un
compromiso a largo plazo. La integracion econOmica y el aumento de la
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competencia que posibilita la moneda Unica, hacen de Europa el mercado natural
para el BS.

Tecnologia

Una de las apuestas mas firmes que realiza el grupo BBV se refiere a la dotacion
de los medios necesarios para el desempefio de su actividad. Lo cual se refiere
sobretodo a los recursos técnicos y humanos sin los cuales no es posible llevar

adelante ningun proyecto competitivo.

En efecto, el desarrollo tecnologico esta modificando la forma de competir en
muchas industrias pero, por sobre todo, en las industrias de servicios financieros.
Aqui, el procesamiento y el manejo de cantidades ingentes de informacién son
absolutamente imprescindibles para garantizar el éxito de la gestion. Por ello,
BBV, esta destinando un importante volumen de recursos para no perder su
ventaja en el campo de las posibilidades que ofrece la innovacion tecnoldgica.

Por su parte el Grupo BS, quiere conciliar el compromiso del BS con la
rentabilidad y con su fuerte presencia en unos mercados financieros tan maduros
como los europeos. Esto sélo resulta posible si se cuenta con una organizaciéon
eficiente, capaz de crear productos y servicios financieros que creen valor para
sus clientes pero que satisfacen realmente sus necesidades de ahorro e inversion.
Y ello a su vez, solo puede abordarse mediante un equilibrado proceso de
diversificacion de las presencias en los distintos negocios de la intermediacion
financiera.

Para tener éxito, para realmente ser capaz de exhibir una ventaja comparativa
sobre los competidores, hay que contar con los mejores profesionales, acumular
experiencia y, cada vez mas, alcanzar un tamafio critico. Solo asi es posible tener
la calidad integral de servicio que distingue a los grandes bancos.

Ademas de nuevos productos, la calidad de servicio y la proximidad al cliente debe
constituir uno de los objetivos de la actividad bancaria del Grupo. Asi, deben
desarrollarse los canales de distribucion mas apropiados, abanderando muchos de
los procesos de innovacion tecnoldgica que se han producido recientemente en la
banca espafiola.

2.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA GLOBAL DEL BBV
RESPECTO DEL BS EN LOS ULTIMOS DOS ANOS

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas entidades:
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BBV BS

ITEM CONTABLE 1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos|  653.359| 389.394| 68| 3.875.931] 4.016.355] -3

I. Crediticia + C. Valores|20.009.705(19.329.596| 4{19.446.073|19.905.925| -2

Inmovilizado| 561.529] 550.912| 2| 887.287| 721.436| 23

Otros activos| 1.069.408| 868.814| 23| 1.589.275| 1.310.941| 21

TOTAL ACTIVOS|22.294.001({21.138.716| 5[25.798.566|25.954.657| -1

Acreedores y empreéstitos|19.796.689(19.043.721| 4(21.427.696|22.317.705| -4

Resultados del periodo| 214.538| 180.454| 19| 197.594 164.528| 20
Fondos propios

asignados 1.452.864| 1.215.490| 20| 1.961.644{ 1.658.076| 18

Otros pasivos| 829.910] 699.051| 19| 2.211.632 1.814.348| 22

TOTAL PASIVOS|22.294.001({21.138.716| 5[25.798.566|25.954.657| -1

Margen de Intermediacion  697.492| 568.124| 23| 714.359] 531.703| 34

Comisiones netas| 304.582| 219.443| 39| 337.970 239.926| 41

Res. Oper. financieras 60.577 82.256| -26 51.057 93.288| 45

Margen ordinario| 1.062.651| 869.823| 22| 1.103.386| 864.917| 28

Costes de transf. Y otros| -661.471] -535.415] 24| -766.736] -610.931| 26

Margen de explotacion  401.180| 334.408| 20| 336.650, 253.986| 33

Varios| -237.553| -203.560| 17| -194.487| -143.359| 36

BENEFICIO ATRIBUIDQ  163.627 130.848| 25 142.163 110.627( 29
ROE c/ Beneficio

Atribuido 11,3 10,8 7,2 6,71 9

ROE c/M Explotacion 27,6 27,5 17,2 15,3 12
ROA c/ Beneficio

Atribuido 0,7 0,6| 19 0,6 04| 29

ROA c¢/M Explotacion 1,8 16| 14 1,3 1,0l 33

(I Cred+C Valor)/Activos 89,8 914 -2 75,4 76,7 -2

Endeudamiento 92,5 934| -1 91,6 93,0 -1

FPI / (Inv. Cred+Cart Val) 7,3 6,3| 15 10,1 83| 21

Mg Explot / Activos 1,8 16| 14 1,3 1,0] 33

Mg Explot /(l Cre‘i'/;lc) 20 1,7 16 1,7 13| 36

Com netas / Mg Explot. 75,9 65,6| 16 100,4 945/ 6

Costes transf / Mg Explof -164,9 -160,1| 3 -227,8 -240,5| -5

Lo anterior permite deducir lo siguiente:
? El volumen de negocios del BS es mayor que el del BBV en mas de un 16%.
Sin embargo, el volumen del BS ha estado estancado el dltimo afio y en
cambio el del BBV ha crecido satisfactoriamente a una tasa del 5%.
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En particular, la Inversién Crediticia y de Cartera de Valores de ambos bancos
es muy similar en monto, pero la del BBV ha crecido el ultimo afio mientras que
la del BS ha disminuido levemente. Los Otros activos de ambas entidades han
aumentado considerablemente, pero no lo suficiente para que los respectivos
volimenes de negocios hayan crecido en forma importante.

En consecuencia, la estructura de activos y pasivos se ha modificado en
ambos bancos durante el periodo de forma diferente. En efecto, el BBV ha
aumentado proporcionalmente los pasivos para financiar
correspondientemente el crecimiento del resto de los activos. Por su parte, el
BS ha reducido el item Acreedores y Empréstitos practicamente en la misma
cantidad que lo ha hecho con la Inversion Crediticia y de Cartera de Valores.
Lo anterior, sin embargo, no se ha visto reflejado en el diferente resultado del
periodo de ambas instituciones, ya que éste es muy similar y, ademas, con un
crecimiento superior al 25%.

Tal crecimiento en el resultado se ha debido a un fuerte aumento en el Margen
de Intermediacién y en las Comisiones netas, lo que ha permitido superar el
impacto negativo del Resultado de operaciones financieras y del mayor Coste
de transformacion y del item Costes varios.

La rentabilidad de ambas instituciones crece satisfactoriamente y se mantiene
en un nivel razonable.

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos del BBV frente al

BS:
BBV BS CONCLUSION
? Volumen de
activos El BBV posterior a
creciendo en|? Volumen de|la fusion del BS
forma activos mayor. con el BCH ha
satisfactoria. ? El doble de|quedado en una
Puntos fuertes| ? Mayor, volumen de| posicion
relativos (Si creciente y negocios (si se|disminuida
aparece en una satisfactoria considera al| relativamente  en
columna es punto rentabilidad. BSCH). cuanto a volumen
fuerte y para el{? Menores y|? Estratégicamente |de activos. Sin
competidor es| contenidos adelantados  al| embargo,
punto debil) Costes de| haberse mantiene una
transformacion fusionado con el | mayor rentabilidad
relativos al BCH. y un volumen de
Margen de activos mas
Explotacion. dinamico.
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3 ANALISIS DE LAS UNIDADES ESTRATEGICAS DE NEGOCIO DEL BBV
CON RESPECTO BS

3.1

INTRODUCCION

Los negocios del Grupo BBV estan compuestos por siete grandes grupos mas otro
denominado Resto. Ellos son:

UEN

DESCRIPCION

Banca Comercial

Recoge la actividad bancaria dirigida a particulares,
comercios y pequefias empresas por parte de BBV Matriz.

Bancos en Espafa

Esta compuesta por el Banco de Comercio, Banca Catalana y
Finanzia.

BBV América Yy

Recoge todos los grupos bancarios, basicamente

Europa comerciales, actuantes en dichas zonas.
Banca al por | Gestiona todo el negocio de los segmentos de la gran
mayor empresa (Banca Corporativa), la pequefia y mediana

empresa (Banca de Empresas) e
Institucional).

instituciones (Banca

Gestion de activos
y Banca Privada

Reune los negocios de Banca Privada en Europa y América y
de la gestora de fondos de inversion y pensiones.

Banca de

Inversiones

Recoge las actividades de Tesoreria y de Mercado de
Capitales, tanto en Espafia como en el extranjero, asi como el
negocio de Intermediacion en Mercado de Valores.

Diversificacion

Se engloba toda la actividad relacionada con las

participaciones industriales, inmobiliarias y de seguros.

Por su parte, los negocios del BS estan divididos en seis areas. Ellas son:

UEN

DESCRIPCION: Comprende las actividades

BS en Espafa

Bancarias dirigidas a particulares, instituciones y pequefas y
medianas empresas realizadas en Espafia por el Grupo BS.

Banesto

Bancarias del Grupo Banesto.

Banca Comercial
en el Extranjero

De la banca comercial desarrolladas por el grupo en Europa e
Iberoamérica.

Santander De Banca de Inversiones y Mayoristas del Grupo BS (Gestién
Investment de activos, Banca privada, Custodia y Corporate Finance)
Banca Corporativa, | De la Banca Corporativa, Tesoreria y Mercado de Capitales.
Tesoreria y

Mercado de

capitales

Actividades Habituales de una holding y el negocio de renta variable

corporativas

centralizado.
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A objeto de comparar las diferentes UEN de ambos bancos es necesario, sin
embargo, asemejar su descripcion. Por lo anterior, se definen las siguientes UEN

comunes:

UEN

DESCRIPCION: Considera

Banca Comercial

La UEN Banca Comercial del BBV frente a la UEN BS en
Espafia del Grupo BS.

Bancos en Espafia

La UEN Bancos en Espafa del BBV frente a la UEN Banesto
del BS.

Banca Comercial
en el Extranjero

La UEN BBV en América y Europa frente a la UEN Banca
Comercial en el Extranjero del BS.

Banca de|La UEN Banca al por Mayor y la UEN Gestién de Activos y

Inversion, Gestion | Banca privada del BBV frente a la UEN Santander Investment

de Activos y Banca| del BS

Privada

Banca Corporativa, | La UEN Banca de Inversiones del BBV frente a y la UEN

Tesoreria y | Banca Corporativa, Tesoreria y Mercado de Capital del BS.

Mercado de

Capitales

Actividades La UEN Diversificacion del BBV y la UEN Actividades

corporativas Corporativas del BS. (Aunque la homologacion no es del todo
correcta)

3.2 BANCA COMERCIAL

3.2.1 BREVE DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

La UEN Banca Comercial del BBV es la responsable de las relaciones con los
clientes particulares y con las pequefias empresas en el mercado doméstico. Para
lo cual cuenta con una red de 2.111 oficinas y 13.476 empleados.

Por su parte, la UEN Banca Comercial del BS comprende las actividades
bancarias dirigidas a clientes particulares, instituciones y pequefias y medianas
empresas realizadas en Espafa por el Grupo, excluyendo Banesto e incluyendo
Open Bank. También incluye los negocios desarrollados a través de sociedades
filiales financieras como leasing, factoring, Bansafina, gestion de fondos de
inversion y pensiones, gestion de patrimonios y financiacion hipotecaria, entre
otros. La UEN contaba al cierre del ejercicio 1998 con una red de 1.532 oficinas y
1.919 cajeros automaticos.

La UEN Banca Comercial del BBV ha desarrollado una estrategia en tres puntos

basicos:

? Un nuevo enfoque de la red de distribucion, donde los esfuerzos van
encaminados a rentabilizar la oficina como pieza basica de la red. Se pretende
gue la oficina tienda a convertirse en un centro de venta que agregue mayor
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valor afiadido, desviando las operaciones mas simples, como la consulta de

saldos y las retiradas de efectivo, a canales alternativos tales como cajeros

automaticos, banca telefénica, o banca por Internet. De esta manera, el

personal de las oficinas podra dedicarse a actividades de asesoramiento

financiero personalizado a los clientes. También, se ha disefiado un nuevo

modelo de oficina para tal efecto.

Un nuevo esquema de segmentacion de clientes dentro de las oficinas de

banca de particulares. De esta manera, se pretende discernir cuales son las

necesidades financieras especificas de cada segmento de forma que se

puedan centrar los esfuerzos de venta de la red de oficinas en dar un servicio

mas personalizado a aquellos clientes que aportan mayor valor al Banco.

Una continua innovacién como factor diferencial. Se han desarrollado:

& Nuevos fondos de inversion para llegar a ser asi el banco con la mas amplia
gama en el mercado

& Nuevas formas de créditos, entre los que destacan los del area hipotecaria,
de pequefios negocios y del area de seguros.

A su vez, la UEN Banca Comercial del BS ha desarrollado una estrategia cuya
finalidad ha sido proteger su cuenta de resultados de los efectos adversos de las
continuas reducciones de los tipos de interés. Para ello:

?

?
?

Se ha prestado especial atencion a la defensa de los margenes de
intermediacion,

Se han potenciado los ingresos por comisiones y

Se han realizado esfuerzos importantes encaminados a la contencion de
costes.

3.2.2 Andlisis de la situacion financiera

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:
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BBV BS

1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos| 241.556| 279.275 -14 61.115( 50.612 21

I. Crediticia + C. Valores| 2.314.923| 1.970.686| 17|2.700.160(2.372.539 14
Inmovilizado 67.015 65.133] 3| 106.858 123.791] -14

Otros activos| 1.062.144| 1.298.104| -18 45.974 49.561 -7

TOTAL ACTIVOS| 3.685.683| 3.613.198| 2| 2.914.107/2.596.503] 12
Acreedores y empréstitos| 3.075.948| 3.109.152| -1|2.534.519(2.278.258 11
Resultados del periodo 61.684 53.350| 16 56.270 46.145 22
Fondos propios asignados| 152.432| 125.341] 22| 135.882| 121.514 12
Otros pasivos| 395.574| 325.355 22| 187.436| 150.586| 24

TOTAL PASIVOS| 3.685.638( 3.613.198| 2| 2.914.107|2.596.503| 12
Margen de Intermediacion| 171.377| 182.339 -6| 122.537| 126.900 -3
Comisiones netas 91.096 70.670[ 29 84.700 68.360, 24

Res. Oper. financieras 6.580 5.545 19 3.248 2.282| 42
Margen ordinario| 269.053| 258.554 4| 210.485 197.542 7

Costes de transf. Y otros| -162.692| -157.145 4| -130.550] -133.429 -2
Margen de explotacion| 106.361| 101.409 5 79.935 64.113] 25
Varios| -44.677| -48.059| -7| -23.665 -17.968 32

BENEFICIO ATRIBUIDQ  61.684 53.350| 16 56.270] 46.145 22
ROE c/ Beneficio Atribuido 40,5 426/ 5 41,4 38,0 9
ROE c/M Explotacion 69,8 80,9| -14 58,8 52,8 11
ROA c/ Beneficio Atribuido 1,7 1,5 13 1,9 1,8 9
ROA c/M Explotacion 2,9 28 3 2,7 2,5 11

(I. Cred+Car Val)/Activos 62,8 545| 15 92,7 91,4 1
Endeudamiento 94,2 95,1 -1 93,4 93,5 0

FPI / (Inv. Cred+Cart Val) 6,6 6,4 4 50 51 -2
Mg Explot / Activos 2,9 28 3 2,7 25 11

Mg Explot / (I Cred+C Val) 4,6 51 -11 3,0 2,71 10
Com netas / Mg Explot. 85,6 69,7 23 106,0 106,6 -1
Costes transf/ Mg Explot -153,0 -155,00 -1 -163,3 -208,1] -22

Lo anterior permite deducir lo siguiente:

? El volumen de negocios de la UEN del BBV es mas grande que el de la UEN
del BS en un 26%. Sin embargo, el volumen del BBV ha estado estancado
durante 1998 mientras que el del BS ha crecido un 12% en el mismo periodo.
Este crecimiento se ha producido fundamentalmente por los créditos
hipotecarios y al consumo.
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? Sin embargo, el beneficio atribuido de ambas UEN ha crecido mas del 16% y
es relativamente similar en cantidad. Esto se ha debido al aumento de las
comisiones netas y al resultado de las operaciones financieras, dado que el
margen de intermediacion, de hecho ha disminuido debido a la baja continuada
de las tasas de interés en el periodo.

? Los ingresos por comisiones han crecido basicamente como consecuencia de:

¥
gestionados,
=

Los mayores volumenes de fondos de

comercializacion de fondos de mayor valor afiadido,

&5

inversibon y de pensiones
El aumento de la comision media de gestibn como consecuencia de la

La elevada participacion de mercado de ambas UEN en los procesos de

privatizacion que han tenido lugar a lo largo del ejercicio y que han
impulsado las comisiones de valores y

&

Los buenos resultados obtenidos por la comision de tarjetas.

? En cualquier caso, la rentabilidad de ambas UEN es elevada (en torno al 40%),
aungue cabe insistir en el estancamiento del BBV con relacion al crecimiento
del BS. Dicha rentabilidad se debe al bajo nivel de fondos propios utilizados en
el negocio producto del alto endeudamiento. En definitiva, se trabaja con un
alto apalancamiento.

3.2.3 breve andlisis de fortalezas y debilidades

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos de la UEN del BBV
frente ala UEN del BS:

BBV BS CONCLUSION
Puntos fuertes|? Mayor volumen|? Volumen de| Este segmento es
relativos (Si de activos. activos esta| el mas rentable de
aparece en una|? Solido creciendo con|ambas entidades y
columna es punto crecimiento de mas por lo tanto el mas
fuerte y para el las Comisiones dinamismao. importante.
competidor es netas, bajas|? Creciente nivel|Se aprecia un
punto debil) relativamente, de rentabilidad. |estancamiento en
pero con|? Importante el volumen de
espacio para disminuciéon de| activos del BBV, a
seguir los Costes de|Pesar de que
creciendo. transformacion | mantiene una
? Sostenido nivel pero aun asi elevada
de rentabilidad. mas altos | rentabilidad.

? Mas amplia red

de oficinas
comerciales
(2.111  contra
1.532).

? Banco espafiol
con la gama de

relativamente.
? Segmento
estratégico
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fondos de
inversion mas
amplia del
mercado.

? Importante
crecimiento en
la inversion.

Puntos fuertes|? EI bajo nivel de capital utilizado

comunes

respecto al volumen de activos
negociados.

? Alto nivel de rentabilidad.

? Alto crecimiento del resultado del
periodo.

3.2.4 Breve analisis de oportunidades y peligros

Oportunidades

?

El aumento del volumen de fondos de clientes, gestionados
dentro y fuera de balance. Gran parte de este incremento se
ha producido en los créditos hipotecarios, cuya gestion
aprovecha la gran sensibilidad de este segmento de clientela
en torno a tipos de interés cada vez mas bajos.

El entorno econdémico favorable, basado en un crecimiento
econdmico sostenido

El incremento de la demanda ocasionada en algunos
segmentos del negocio, por la caida en las tasas de interés.

Peligros

El estar en un mercado maduro y demograficamente
estancado.

El fuerte incremento de la inversion y el traslado de recursos
gestionados a fondos de inversiéon ha producido un importante
aumento de la posicién tomadora de fondos desde el resto del
Grupo.

El continuo traspaso de fondos de los inversores desde
Depdsitos a plazo hacia los Fondos de inversién, por su mayor
rentabilidad y ventajas fiscales.

La disminucién acelerada del Margen de intermediacién debido
al descenso de los tipos de interés. En efecto, la dificultad para
reflejar las bajadas de los tipos en el coste de los recursos, en
un entorno de minimos historicos, ha contribuido a la
disminucion del Margen de intermediacién. Sin embargo, este
efecto se ha visto atemperado por las politicas de defensa de
precios y de colocacion de Fondos de inversién, asi como por
los mayores volimenes de comisiones por valores y otros
conceptos.
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3.3 BANCOS EN ESPANA
3.3.1 Breve descripcion de la estrategia

La UEN Bancos en Espafa del BBV complementa las actividades que realiza el

Grupo a través de la Banca Comercial. Para ello cuenta con un grupo de bancos,

cada uno de los cuales pretende cubrir determinadas necesidades especificas del

mercado o de los clientes:

? ElI Banco de Comercio que se orienta preferentemente a la atencién
personalizada de clientes de los segmentos medio y medio-alto del mercado.
En este contexto, se define como un banco universal, con una red de oficinas
implantadas en entidades de poblacidén de caracter urbano a lo largo de todo el
territorio nacional. Lo caracteristico es la seleccién de la base de clientes y la
atencion personalizada.

? La Banca Catalana que centra sus actividades en los mercados de Cataluiia y
Baleares.

? El Banco Finanzia que estd especializado en la financiacion de ventas a
fabricantes y distribuidores de productos y que realiza su actividad a través de:
consumo y tarjetas privadas, automoviles y equipamiento industrial

Por su parte, la UEN Banesto del BS desarrolla actividades de banca comercial,
banca de mercados y banca al por mayor a través de una red de 2.283 oficinas y
12.190 empleados a fines de 1998. Cuenta también con filiales financieras tales
como Banesto Bolsa, Banesto Seguros y Banco de Vitoria, asi como filiales no
financieras, tales como Urbis, Isolux y Dinsa.

El Grupo BBV pretende a través de esta triple especializacién (en clientes,
geogréfica y en productos) completar la gama de servicios que se ofrece a traves
del propio BBV.

Cada uno de estos tres bancos es responsable de los negocios que desarrolla en
cumplimiento de los objetivos que tiene marcados. Sin embargo, hay una serie de
funciones de apoyo que realiza centralizadamente el BBV. De esta manera, se
pretende evitar el que se aborden diferentes mercados o diferentes clientes o
productos. Es decir, se busca la optimizacién de la dicotomia entre la prestacion
de servicios especializados y el posible incremento de costes que pudiera
producirse.

3.3.2 Andlisis de la situacioén financiera

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:
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BBV BS

1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos| 854.338 955.506( -11| 939.536| 1.062.901| -12

l. Crediticia + C. Valores| 1.570.281] 1.324.439| 19| 4.717.431| 4.134.027| 14
Inmovilizado 15.858 14.332| 11| 213.602] 206.548| 3

Otros activos 17.530 21.694| -19| 233.021] 149.830| 56

TOTAL ACTIVOS| 2.458.007 2.315.971| 6| 6.103.590( 5.553.306| 10
Acreedores y empréstitos| 2.232.737 2.090.635( 7| 5.375.673| 4.968.616| 8
Resultados del periodo 17.400 15.474| 12 41.702 32.762| 27
Fondos propios asignados| 103.912 85.895( 21| 381.609| 320.631| 19
Otros pasivos| 103.958 123.967| -16| 304.606] 231.297| 32

TOTAL PASIVOS| 2.458.007 2.315.971| 6] 6.103.590( 5.553.306| 10
Margen de Intermediacion 60.352 60.665| -1| 145.260, 143.190( 1
Comisiones netas 19.243 17638 9 56.916 47.154| 21

Res. Oper. Financieras 3.655 4.238| -14 6.694 10.539| -36
Margen ordinario 83.250 82.541| 1| 208.870f 200.883| 4

Costes de transf. Y otros| -52.608 -52.461| 0| -146.695 -147.155| O
Margen de explotacion 30.642 30.080[ 2 62.175 53.728| 16
Varios| -13.565 -14.920| -9| -20.473 -20.966| -2

BENEFICIO ATRIBUIDO 17.077 15.160| 13 41.702 32.762| 27
ROE c/ Beneficio Atribuido 16,4 17,6| -7 10,9 10,2| 7
ROE ¢/M Explotacion 29,5 35,0] -16 16,3 16,8 -3
ROA c/ Beneficio Atribuido 0,7 0,71 6 0,7 0,6| 16
ROA c/M Explotacion 1,2 13| -4 1,0 10 5

(I. Cred+Car Val)/Activos 63,9 57,2| 12 77,3 744 4
Endeudamiento 95,1 95,6| -1 93,1 93,6/ -1

FPI / (Inv. Cred+Cart Val) 6,6 65 2 8,1 78 4
Mg Explot / Activos 1,2 13| -4 1,0 10 5

Mg Explot/ (I Cred+C Val) 2,0 2,3| -14 1,3 13 1
Com netas / Mg Explot. 62,8 58,6| 7 91,5 878 4
Costes transf / Mg Explot -171,7 -174,4| -2 -235,9 -273,9| -14

Lo anterior permite deducir lo siguiente:

? El volumen de negocios de ambas UEN ha aumentado durante 1998 en una
cifra superior al 6%, destacandose el crecimiento experimentado por la
Inversion crediticia y de Cartera de valores.

? Claramente, el volumen de negocios de la UEN del BS es mas grande que el
de la UEN del BBV, de hecho practicamente lo triplica.

? La estructura de activos y pasivos se ha modificado en ambas UEN durante el
periodo. En efecto, se han disminuido los Activos liquidos y se han aumentado
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los Acreedores y empréstitos para orientarlos a la Inversién crediticia y de
Cartera de valores.

El resultado del periodo de ambas UEN ha crecido mas del 13%. Esto se ha
debido al aumento de las Comisiones netas y a alguna mejora en eficiencia
reflejada en la disminucién del item Costes varios. El crecimiento del Beneficio
se ha logrado a pesar de la disminucion importante del Resultado de las
operaciones financieras y del comentado estancamiento del Margen de
intermediacion, producto de la baja continua de las tasas de interés en el
periodo.

En cualquier caso, la rentabilidad de ambas UEN es satisfactoria, aunque cabe
insistir en el estancamiento e incluso disminucién del BBV con relacién al
crecimiento del BS. Al igual que antes, dicha rentabilidad se debe al bajo nivel
de Fondos propios utilizados en el negocio producto del alto endeudamiento.
En definitiva, se trabaja con un alto apalancamiento. En efecto, la actividad de
estas UEN tiene muchas similitudes con la de las UEN anteriores, por lo que su
evolucién ha estado sujeta a condiciones similares.

3.2.3 Breve analisis de fortalezas y debilidades

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos de la UEN del BBV
frente ala UEN del BS:

BBV BS CONCLUSION
Puntos fuertes|? Mayor ? Volumen de| Claramente el nivel
relativos (Si rentabilidad vy activos y| comercial de
aparece en una satisfactoria Resultado del|Banesto, en todo
columna es punto| pero periodo que|sentido,  supera
fuerte y para el decreciente. triplica al del|ampliamente a los
competidor es|? Menores competidor  y|Bancos en Espafia
punto debil) Costes de| que crece con|del BBV, a pesar
transformacion mas de que estos son
relativos dinamismo. mas eficientes.
aungue altos. ? Mas alto
ingreso por
comisiones.
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Puntos fuertes|? Bajo nivel de capital utilizado

comunes

respecto al volumen de activos
negociados.

? El resultado de la politica de
contencibn de gastos que ha
permitido neutralizar otros efectos
negativos como el del Margen de
intermediacion.

? El elevado incremento de la
Inversion, el que al igual que la UEN
Banca comercial, se ha debido
fundamentalmente al crecimiento de
los créditos hipotecarios, donde se
ha aprovechado el empuje del
entorno de tipos mas bajos.

3.2.4 Breve analisis de oportunidades y peligros

Oportunidades

?

El aumento del volumen de fondos de clientes, gestionados
dentro y fuera de balance. Gran parte de este incremento se
ha producido en los créditos hipotecarios, cuya gestion
aprovecha la gran sensibilidad de este segmento de clientela
en torno a tipos de interés cada vez mas bajos.

El entorno econdémico favorable, basado en un crecimiento
econdmico sostenido

El incremento de la demanda ocasionada en algunos
segmentos del negocio, por la caida en las tasas de interés.

Peligros

El estar en un mercado maduro y demograficamente
estancado.

El fuerte incremento de la inversion y el traslado de recursos
gestionados a fondos de inversion ha producido un importante
aumento de la posicién tomadora de fondos desde el resto del
Grupo.

El continuo traspaso de fondos de los inversores desde
Depdsitos a plazo hacia los Fondos de inversién, por su mayor
rentabilidad y ventajas fiscales.

La disminucion acelerada del Margen de intermediacién debido
al descenso de los tipos de interés.
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3.4 BANCA COMERCIAL EN EL EXTRANJERO
3.4.1 BREVE DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

La UEN BBV América y Europa integra las participaciones bancarias en América y
Europa en las que el grupo controla la gestion. Engloba diez bancos con presencia
en once paises: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, M¢gjico, Panama, Peru,
Portugal, Puerto Rico, Uruguay y Venezuela.

La UEN Banca Comercial en el Extranjero del BS engloba las actividades de
banca comercial desarrolladas por el BS en Europa (Alemania, Italia y Portugal) e
Iberoamérica (Argentina, Brasil, Colombia, Chile, Méjico, Perl, Puerto Rico,
Uruguay y Venezuela) y que esta compuesta por 2.117 oficinas a fines de 1998.
Durante el periodo analizado, se han producido importantes adquisiciones lo que
ha impactado en el crecimiento de la UEN.

El Grupo BBV tiene una estrategia para esta UEN que se enmarca en una
expansion agresiva que permita alcanzar el control de la gestién y el liderazgo en
el mercado. Esta expansion se basa en el traspaso de la capacidad de gestion
para una unificada y coordinada administracion integral. Esto se logra:

? Invirtiendo en nuevos mercados para completar la cobertura en los principales
paises de la region.

? Fortaleciendo las posiciones en mercados en los que el Grupo ya tenia
presencia.

? Incrementando las participaciones de control en varias entidades.

? Impulsando la integracion de la imagen corporativa del Grupo, compatibilizando
el mantenimiento de las marcas locales con elevado valor estratégico y la
imagen de pertenencia a un grupo global.

? Desarrollando la implementacién de una plataforma universal de negocios.

El BS tiene una estrategia para esta UEN que se basa en la orientacion comercial
tomando en consideracion los cambios producidos en el entorno, especialmente
relevantes en Iberoamérica. La respuesta del BS se articula a través de la
desaceleracion (e incluso reduccién) de los saldos interbancarios y monetarios
(carteras de renta fija en particular), la moderacion en la expansion del crédito y el
desarrollo de la captacion de recursos de clientes, dentro y fuera de balance.

Asi, el empeoramiento de las perspectivas sobre la evolucién de las economias
iberoamericanas (sobretodo desde agosto de 1998) ha aconsejado extremar las
precauciones en la gestion de riesgos y la expansion de los negocios.
Especificamente, se ha puesto especial énfasis en la gestion de liquidez
(mantenimiento de niveles elevados), los riesgos de mercado (movilizacion,
inmunizacion o reclasificacion de carteras) y el riesgo de crédito. En este ultimo
sentido, se han endurecido los estandares para la concesion de nuevos créditos,
centralizando mas las decisiones e incrementando las provisiones para
insolvencias. Estas medidas han propiciado que, pese al previsible repunte de la
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morosidad en los sistemas financieros de Iberoamérica, los ratios de calidad de
crédito de los bancos del Grupo BS se hayan mantenido.

3.4.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:

BBV BS

1998 1997 % 1998 1997, %

Activos liquidos| 1.419.772| 1.235.573| 15| 261.379| 227.747| 15

I. Crediticia + C Valores| 4.573.149| 3.805.095| 20| 7.230.652| 6.984.586 4
Inmovilizado| 290.140| 238.277| 22| 249.267| 229.956 8

Otros activos| 532.361| 304.903| 75| 333.992| 238.559| 40

TOTAL ACTIVOS| 6.815.422| 5.583.848| 22| 8.075.290| 7.680.848 5
Acreedores y empréstitos| 5.709.403| 4.763.865| 20| 6.909.505| 6.687.768 3
Resultados del periodo 71.285 62.970| 13 67.546 48.892| 38
Fondos propios asignados| 614.378| 444.343| 38| 493.081| 545.008| -10
Otros pasivos| 420.356| 312.670] 34| 605.158| 399.180| 52

TOTAL PASIVOS| 6.815.422| 5.583.848| 22| 8.075.290| 7.680.848 5
Margen de Intermediacion| 386.194| 246.300| 57| 423.529| 221.891] 91
Comisiones netas 85.087 65.106] 31| 126.305 63.299( 100

Res. Oper. Financieras 23.747 29.758| -20 -3.186 10.532| -130
Margen ordinario| 495.028| 341.164| 45| 546.648| 295.722| 85

Costes de transf. Y otros| -313.683| -210.376| 49| -380.154| -216.569| 76
Margen de explotacion| 181.345] 130.788| 39| 166.494 79.153| 110
Varios| -134.504| -96.088] 40| -98.948| -30.261| 227

BENEFICIO ATRIBUIDQ  46.841 34.700] 35 67.546 48.892| 38
ROE c/ Beneficio Atribuido 7,6 78 -2 13,7 9,0/ 53
ROE c/M Explotacion 29,5 294/ 0 33,8 14,5 132
ROA c/ Beneficio Atribuido 0,7 06| 11 0,8 06| 31
ROA c/M Explotacion 2,7 23| 14 2,1 1,0 100

(I. Cred+Car Val)/Activos 67,1 68,1| -2 89,5 90,9 -2
Endeudamiento 89,9 90,9 -1 93,1 92,3 1

FPI/ (Inv. Cred+Cart Val) 13,4 11,7 15 6,8 78| -13
Mg Explot / Activos 2,7 23| 14 2,1 1,0 100

Mg Explot / (I Cred+C Val) 4,0 34| 15 2,3 11| 103
Com netas / Mg Explot. 46,9 498 6 75,9 80,0 -5
Costes transf / Mg Explot] -173,0 -1609| 8 -228,3 273,6| -17

Lo anterior permite deducir lo siguiente:
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El volumen de negocios de la UEN del BS es mas grande que el de la UEN del
BBV en un 18%. Sin embargo, ha tenido un crecimiento débil durante 1998 en
comparacion al dinAmico crecimiento del 22% del BBV en el mismo periodo,
mismo que se explica en gran parte por las adquisiciones emprendidas.

Como antes se destaca el crecimiento experimentado por la Inversion crediticia
y de Cartera de valores, a lo que se suma el importante incremento en los
Activos liquidos y los Otros activos.

La estructura de activos y pasivos se ha modificado en ambas UEN durante el
periodo de manera directa. En efecto, se ha aumentado proporcionalmente los
pasivos para financiar correspondientemente el crecimiento de los activos.

El resultado del periodo de ambas UEN ha crecido en forma importante
superando el 38% de variacion. Esto se ha debido al crecimiento espectacular
del Margen de intermediacion. Cabe recordar que, el crecimiento acelerado del
Margen de intermediacion se ha debido al aumento de los tipos de interés, en
particular en lberoamérica, provocado por las turbulencias en los mercados
internacionales. También este crecimiento se ha debido a la incorporacion de
nuevos bancos en cada UEN.

Por su parte, las Comisiones netas han crecido de forma importante y mas que
han suplido la caida del Resultado de las operaciones financieras.

Cabe destacar sin embargo, el alto aumento del Coste de transformacion
(Gastos de personal y administrativos) y del item Costes varios. En
Iberoamérica, esto se ha debido a los mayores saneamientos para elevar los
indices de cobertura de mora.

En cualquier caso, a pesar de crecer en forma importante en el caso de la UEN
del BS, la rentabilidad de ambas UEN se mantiene relativamente baja. Esto se
ha debido a dos motivos: El entorno econémico desfavorable en América, que
ha aconsejado una gran cautela en la concesion de riesgo crediticio y su
cobertura, lo que se ha traducido en una expansion de la inversion menor que
la competencia y a los ya comentados mayores saneamientos para elevar los
indices de cobertura de mora.

Sin embargo, cabe destacar el potencial crecimiento del volumen de las
comisiones en comparacion a ratios de mercados maduros. Asi, por ejemplo
en el caso de la banca comercial en Espafia se logran ratios en torno al 90%
respecto al Margen de explotacion.

3.2.3 Breve andlisis de fortalezas y debilidades

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos de la UEN del BBV
frente ala UEN del BS:

BBV BS CONCLUSION
Puntos fuertes|? Volumen de|? Mayor volumen|La UEN del BS es
relativos (Si negocios de negocios. mas grande vy
aparece en una| creciendo con|? Mayor, obtiene mayor
columna es punto mas satisfactoria y|resultado a pesar
fuerte y para el| dinamismo. creciente que la UEN es mas
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competidor es
punto débil)

Mayor rentabilidad.
capitalizacion ? Importante
relativa. disminucion de
Presente en los Costes de

mas paises (35 transformacion.
frente a 12 de|? Mayor aporte al
su competidor) resultado  por
pero con similar parte de las

ndumero de comisiones.
oficinas.

Costes de

transformacion

mas bajos

relativamente.

El elevado

incremento  de

la Inversion.

dinAmica
eficiente
relativamente.

Puntos fuertes
comunes

Relativamente bajo nivel de capital
utilizado respecto al volumen de
activos negociados.

El satisfactorio nivel de rentabilidad
obtenido.

El importante crecimiento en el nivel
de negocios que se ha traducido
también en un importante aumento
de la utilidad.

La elevada participacion de mercado
en la  gestidon de activos
(especialmente fondos de pensiones
y de inversion) en Iberoamérica,
misma que se ha elevado con la
incorporacion al balance de nuevas
adquisiciones

El reforzamiento del saneamiento
crediticio, aplicando criterios de
extrema prudencia, dedicando a
provisiones gran parte de los
ingresos generados por los
incrementos de tipos de interés, y
todo ello a pesar de que no se han
detectado empeoramiento
significativo en la calidad de la
cartera crediticia.
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3.2.4 Breve andlisis de oportunidades y peligros

Oportunidades

?

El aumento acelerado del margen de intermediacion debido al
aumento de los tipos de interés provocadas por las
turbulencias en los mercados internacionales.

El potencial crecimiento del volumen de las comisiones en
comparacién a ratios de mercados maduros.

Peligros

El relativamente alto nivel de capital utilizado respecto al
volumen de activos negociados.

La evolucion desfavorable de los tipos de cambio, que se han
traducido en wuna depreciacion de las divisas locales
iberoamericanas respecto al délar, fundamentalmente en el
segundo semestre del afb, y de éste con respecto a la peseta,
gue ha atenuado el crecimiento del balance, al expresarse éste
en pesetas.

El empeoramiento de las perspectivas sobre la evolucion a
corto plazo de algunas economias iberoamericanas ha
conducido, entre otras medidas, a reforzar las provisiones para
insolvencias.

El entorno econdmico desfavorable en América, que ha
aconsejado una gran cautela en la concesiébn de riesgo
crediticio y su cobertura, lo que se ha traducido en una
expansion de la inversion menor que la compete ncia y en unos
mayores saneamientos para elevar los indices de cobertura de
mora.

Los negativos cambios producidos en el escenario econémico
internacional y en patrticular, el incremento de la volatilidad de
los mercados financieros, que ha afectado a algunos de los
paises iberoamericanos donde dichas UEN estan presentes.
Sin embargo, mientras que la mayor inestabilidad de los
mercados ha perjudicado la evolucion de los Resultados por
operaciones financieras, ha significado también oportunidades
para que ambas UEN hayan incrementado su porcentaje de
participacibn en el capital de algunos de los bancos
iberoamericanos.

3.5 BANCA DE INVERSION, GESTION DE ACTIVOS Y BANCA PRIVADA

3.5.1 BREVE DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

La UEN Banca al por Mayor del BBV se compone de tres areas:

? Banca corporativa especializada en la gestibn de grandes empresas,
desarrollando actividades de Global Trade Finance (Comercio exterior); BBV

Factoring; Gestion Global internacional, cuya mision es rentabilizar de manera
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Optima y global la relacion con empresas multinacionales, aportando valor
afiadido a través de una oferta integral de productos.

? Banca de empresas especializada en gestionar a la pequefia y mediana
empresa de forma personalizada.

? Banca institucional cuya mision es atender de forma personalizada al sector
publico e instituciones afines (compafiias de seguros, colegios profesionales,
etc.)

La UEN Gestion de Activos y Banca Privada tiene como misién la administracion
de fondos de clientes. En unos casos (Banca Privada) atiende a clientes
singulares, que son tratados individualmente; en otros, (Gestidn de Activos) se
dirige a grandes colectivos de clientes que aportan sus recursos a un patrimonio
comun o instituciéon de inversion colectiva. Ademas, el area se ocupa del negocio
de custodia de valores de no residentes.

La UEN Santander Investment del BS desarrolla actividades de Banca de
inversiones y mayoristas. Su gestion se ha enfocado al desarrollo de los negocios
de mayor recurrencia, especialmente a las actividades de Gestion de activos,
Banca Privada, Custodia y Corporate Finance.

La estrategia de la UEN Banca al por Mayor del BBV se ha centrado en un
aspecto fundamental: Una reestructuraciébn para integrarse bajo una misma
direccidén con la UEN Banca de Inversion a objeto de reforzar la capacidad de
gestion y servicio a los clientes globales y extender el asesoramiento y la
colocacion de los productos tipicos del area de inversion a los colectivos de
clientes que se gestionan en el area.

La estrategia de la UEN Gestién de Activos y Banca Privada del BBV se ha

centrado en lo siguiente:

? El negocio de Banca Privada ha continuado el proceso de transformacion del
negocio, con un cambio significativo en la estructura de productos, mejor
segmentacion por clientes y una orientacion decidida a la gestidn integral de
patrimonios. También, se ha intensificado la distribucién de productos de
Banca Privada a través de la red de sucursales del Grupo y se ha emprendido
una racionalizacion del negocio internacional en Latinoamérica.

? El negocio de Gestion de Activos ha seguido su intencion de afianzar el
liderazgo en Espafia y a profundizar su internacionalizacion, con especial
énfasis en la ampliacion de su presencia en el mercado americano.

En general, durante el periodo analizado se ha trabajado especialmente en la
rentabilidad, gestionando la bajada de tipos de mercado, reconduciendo
operaciones no atractivas y logrando que no se haya resentido el diferencial de
clientela.

En el caso la UEN Santander Investment del BS, la gestion ha estado determinada
por las fuertes turbulencias desatadas en los mercados financieros internacionales
desde agosto de 1998 han aconsejado profundizar en su estrategia de
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potenciacion de las actividades generadoras de ingresos mas recurrentes, al
tiempo que se han redimensionado a la baja las actividades de mayor volatilidad.

En Gestidn de activos, se ha llevado a cabo la fusion de Banco Santander y Banco
Santander de Negocios, que ha dado lugar a la constitucién del mayor grupo de
gestion del mercado esparfiol. Asi, Santander Gestion mantiene una continuada
adecuacion de sus productos a la dinAmica de mercado.

En el area de Banca Privada, se ha buscado la diversificacién de oferta de
productos y la expansion de los puntos de venta.
3.5.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:
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BBV BS

1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos| 987.659 1.038.995| -5 21.199 83.737| -75

l. crediticia + C. Valores| 3.579.749 3.355.815| 7| 3.469.756| 4.132.311| -16
Inmovilizado 27.901 27.628| 1 14.086 15.850| -11

Otros activos| 682.974 580.405| 18| 425.837| 257.240| 66

TOTAL ACTIVOS| 5.278.283 5.002.843| 6| 3.930.878| 4.489.138| -12
Acreedores y empréstitos| 2.439.944 2.275.096| 7| 3.376.372| 3.991.824| -15
Resultados del periodo 86.517] 70.381| 23 14.161 19.711| -28
Fondos propios asignados| 366.797] 298.617| 23| 139.474| 135.885| 3
Otros pasivos| 2.385.025 2.358.749| 1| 400.871 341.718| 17

TOTAL PASIVOS| 5.278.283 5.002.843| 6| 3.930.878| 4.489.138| -12

Margen de Intermediacion 85.311 83.911| 2 30.784 21.719| 42
Comisiones netas 97.131 57.584| 69 62.513 52.533| 19

Res. Oper. Financieras 6.804 8.665| -21 3.414 17.984| 81
Margen ordinario] 189.246 150.160| 26 96.711 92.236| 5

Costes de transf. Y otros| -77.408  -54.717 41| -69.765 62.747| 11
Margen de explotacion| 111.838 95.443| 17 26.946 29.489| -9
Varios| -37.863 -36.079| 5| -12.785 -9.778| 31

BENEFICIO ATRIBUIDO 73.975 59.364| 25 14.161 19.711| -28
ROE c/ Beneficio Atribuido 20,2 199 1 10,2 14,5 -30
ROE c/M Explotacion 30,5 32,0 -5 19,3 21,7| -11
ROA c/ Beneficio Atribuido 1,4 12| 18 0,4 04| -18
ROA c/M Explotacion 2,1 19/ 11 0,7 07 4

(I. Cred+Car Val)/Activos 67,8 67,1 1 88,3 92,1 -4
Endeudamiento 91,4 92,6/ -1 96,1 96,5 O

FPI1 / (Inv. Cred+Cart Val) 10,2 89| 15 4,0 33| 22
Mg Explot / Activos 2,1 19 11 0,7 0,7/ 4

Mg Explot / (I Cred+C Val) 3,1 2,8 10 0,8 0,7 9
Com netas / Mg Explot. 86,8 60,3| 44 232,0 178,1| 30
Costes transf / Mg Explot 69,2 -57,3| 21 -258,9 -212,8| 22

Lo anterior permite deducir lo siguiente:

? El volumen de negocios de la UEN del BBV es mas grande que el de la UEN
del BS en mas de un 30% y ademas ha crecido satisfactoriamente mientras
gue el del BS ha disminuido en forma importante.

? En particular, mientras que los Otros activos de ambas UEN han aumentado
considerablemente, la Inversion crediticia y de Cartera de valores de la UEN

del BBV ha crecido en torno al 7% pero la del BS ha disminuido en un 16%.
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En consecuencia, la estructura de activos y pasivos se ha modificado en
ambas UEN durante el periodo de forma diferente. En efecto, la UEN del BBV
ha aumentado proporcionalmente los pasivos y reducido los activos liquidos
para financiar correspondientemente el crecimiento del resto de los activos. Por
su parte, la UEN del BS ha reducido el item Acreedores y empréstitos
practicamente en la misma cantidad que lo ha hecho con la Inversién crediticia
y de Cartera de valores.

Lo anterior, se ha visto reflejado por supuesto en el Resultado del periodo de
ambas UEN. Mientras que el del BBV ha crecido en forma importante un 25%,
el del BS ha disminuido en un 28%.

En el caso de la UEN del BBV, el crecimiento en el Resultado se ha debido a
un fuerte aumento en las Comisiones netas, lo que ha servido para superar el
impacto de la caida del Resultado de operaciones financieras y del impacto del
mayor Coste de transformacion producto de los diversos saneamientos de los
negocios adquiridos en Iberoamérica.

En el caso de la UEN del BS, la disminucién del Resultado se ha debido a la
importante caida del Resultado de las operaciones financieras y del
considerable aumento de los Costes de transformacion y de los Costes varios.
Lo anterior, a pesar del buen crecimiento del Margen de intermediacion y de
las Comisiones netas.

Como es logico, la rentabilidad de la UEN del BBV sin crecer mucho se
mantiene relativamente alta. Sin embargo, la rentabilidad de la UEN del BS
disminuye para situarse en niveles mas bien normales.

3.2.3 Breve andlisis de fortalezas y debilidades

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos de la UEN del BBV
frente a la UEN del BS:

BBV BS CONCLUSION
Puntos fuertes|? Mayor volumen|? Trabaja con un|En este segmento
relativos (Si de negocios, mayor se puede apreciar
aparece en una creciendo con apalancamiento | que el BBV es mas
columna es punto mas . fuerte en los
fuerte y para el dinamismo. ? Tiene un mayor | aspectos
competidor es|? Alta y estable| crecimiento del|analizados que el
punto débil) rentabilidad que Margen de|BS. En efecto,
duplica a la del Intermediacién. |supera al BS en
competidor. ? Obtiene mayor|activos,
? Mayor y| aporte al| crecimiento,
creciente nivel resultado  por| rentabilidad,
de parte de eﬁCienCia y
capitalizacion. comisiones. capitalizacion.
? Sdlido
crecimiento de
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las Comisiones
netas y espacio
para seqguir
creciendo.

? Menores
Costes de
transformacion.

Puntos fuertes| ? Relativamente bajo nivel de capital

comunes

utilizado respecto al volumen de
activos negociados.

? El satisfactorio nivel de rentabilidad
obtenido.

? Se ha logrado un fuerte incremento
en los recursos de la clientela
gestionados fuera de balance
(Fondos de inversién, Fondos de
pensiones, Administracion de
carteras, Depositaria y Custodia de
valores). Y dado el gran peso
especifico de dicha actividad, los
ingresos por servicios y comisiones
se han mas que duplicado. Sin
embargo, debe considerarse que
gran parte de dicho incremento se
debe a la aportacion de las gestoras
de fondos de pensiones adquiridas
en América.

3.2.4 Breve analisis de oportunidades y peligros

Oportunidades

?

El aumento acelerado del margen de intermediacién debido al
aumento de los tipos de interés provocadas por las
turbulencias en los mercados internacionales.

El incremento de la demanda ocasionada por la caida en las
tasas de interés que puede seguir permitiendo en un fuerte
aumento de los recursos de la clientela gestionados fuera de
balance (Fondos de inversion, Fondos de pensiones,
Administracion de carteras, Depositaria y Custodia de Valores).

Peligros

La evolucion desfavorable de los tipos de cambio, que se han
traducido en wuna depreciacion de las divisas locales
iberoamericanas respecto al délar, fundamentalmente en el
segundo semestre del afio, y de éste con respecto a la peseta,
gue ha atenuado el crecimiento del balance, al expresarse éste
en pesetas.

El empeoramiento de las perspectivas sobre la evolucion a
corto plazo de algunas economias iberoamericanas ha
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conducido, entre otras medidas, a reforzar las provisiones para
insolvencias.

? El entorno econémico desfavorable en América, que ha
aconsejado una gran cautela en la concesion de riesgo
crediticio y su cobertura, lo que se ha traducido en una
expansion de la inversion menor que la competencia y en unos
mayores saneamientos para elevar los indices de cobertura de
mora.

? Los negativos cambios producidos en el escemario econdmico
internacional y en patrticular, el incremento de la volatilidad de
los mercados financieros, que ha afectado a algunos de los
paises iberoamericanos donde dichas UEN estan presentes.
Sin embargo, mientras que la mayor inestabilidad de los
mercados ha perjudicado la evolucion de los Resultados por
operaciones financieras, ha significado también oportunidades
para que ambas UEN hayan incrementado su porcentaje de
participacion en el capital de algunos de los bancos
iberoamericanos.

? Se ha debido de realizar fuertes provisiones para realizar
saneamientos debido a la incorporacion de gestoras de fondos
de pensiones en América asi como por los incrementos en
estructura exigidos por los aumentos de actividad de los
mismas, la que sin embargo, presentan un fuerte potencial de
mejora en eficiencia.

? EIl efecto de las crisis de mercado sobre determinadas
posiciones gestionadas en el balance del area.

? Un entorno competitivo de precios que ademas, ha coincidido
con un periodo de menores necesidades de financiacion de las
empresas, especialmente las de mayor tamafio.

3.6 BANCA CORPORATIVA, TESORERIAY MERCADO DE CAPITALES
3.6.1 BREVE DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

La UEN Banca de Inversibn del BBV contempla las actividades de
posicionamiento e intermediacion en los mercados monetarios, de divisas, de
capitales, bursatiles y de derivados, asi como el asesoramiento corporativo. Las
actividades de intermediacion bursétil y de mercado de capitales de renta variable
se realizan en Espafia a través de BB Interactivos y en Latinoamérica a través de
BBV Securities.

La UEN de banca Corporativa, Tesoreria y mercado de capitales del BS da
servicio, a través de su unidad de banca corporativa, a 4.500 grandes grupos
empresariales e instituciones en 17 paises (7 de Europa y 10 de Iberoamérica), a
los que se ofrece, ademas de financiacion tradicional y estructurada, toda clase de
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productos y servicios relacionados con las operativas de cobros y pagos y
sistemas de gestidon centralizadas de tesoreria.

La estrategia de la UEN Banca de Inversién del BBV contempla fundamentalmente
una reestructuracion para integrarse bajo una misma direccion con la UEN Banca
de Inversion a objeto de reforzar la capacidad de gestion y servicio a los clientes
globales y extender el asesoramiento y la colocacion de los productos tipicos del
area de inversion a otros clientes.

La estrategia del BS para esta UEN, en un ejercicio de fuerte volatilidad en los
mercados internacionales, se ha enfocado en el area de Tesoreria y Mercado de
Capitales a la reduccion de su perfil de riesgo. Y al adelgazamiento de sus
estructuras concentrando la mayoria de sus actividades en Madrid. Asi, se han
reducido las operaciones que implican riesgo pais, especialmente en su vertiente
riesgo financiero y particularmente en elacién con las areas de mayor riesgo
(sudeste asiatico). El redimensionamiento de algunos negocios ha supuesto una
mayor orientacion de la actividad hacia la banca corporativa (grandes empresas,
trade finance) en detrimento del resto de los negocios.

3.6.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:
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BBV BS

1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos| 4.811.637 5.643.221| -15| 887.049| 827.924| 7

I. Crediticia + C Valores| 1.511.868 1.432.803| 6| 3.281.994 3.723.627| -12
Inmovilizado 5.062 4.405| 15 7.357 8.995| -18

Otros activos| 3.065.045 1.951.802| 57| 395.949| 488.953| -19

TOTAL ACTIVOS| 9.393.612 9.032.231| 4| 4.572.349 5.049.499| -9
Acreedores y empréstitos| 8.867.366 8.473.052| 5| 4.023.286| 4.526.017| -11
Resultados del periodo 16.397 13.418| 22 15.979 22.275| -28
Fondos propios asignados 81.345 81.854| -1| 142.847| 128.684| 11
Otros pasivos| 428.504 463.907| -8 390.237] 372523 5

TOTAL PASIVOS| 9.393.612 9.032.231| 4| 4.572.349| 5.049.499| -9
Margen de Intermediacion 21.438 21.005| 2 28.625 24.487( 17
Comisiones netas 14.644 9.578| 53 9.771 8.666| 13

Res. Oper. Financieras 4.827 6.813| -29 13.517 22.319| -39
Margen ordinario 40.909 37.396| 9 51.913 55.472| -6

Costes de transf. Y otros| -20.480  -18.620{ 10| -24.440[ -22.672| 8
Margen de explotacion 20.429 18.776| 9 24.473 32.800| -25
Varios -4.032 -5.358| -25 -8.494| -10.525| -19

BENEFICIO ATRIBUIDO 16.397 13.418| 22 15.979 22.275| 28
ROE c/ Beneficio Atribuido 20,2 16,4 23 11,2 17,3| -35
ROE c/M Explotacion 25,1 229 9 17,1 25,5 -33
ROA c/ Beneficio Atribuido 0,2 01 18 0,3 04| 21
ROA c/M Explotacion 0,2 02 5 0,5 0,6] -18

(I. Cred+Car Val)/Activos 16,1 159 1 71,8 73,7 -3
Endeudamiento 99,0 989 O 96,5 970, O

FPI1/ (Inv. Cred+Cart Val) 54 57| -6 4.4 3,5 26
Mg Explot / Activos 0,2 02 5 0,5 0,6/ -18

Mg Explot / (I Cred+C Val) 1,4 13/ 3 0,7 0,9| -15
Com netas / Mg Explot. 71,7 51,0 41 39,9 26,4| 51
Costes transf / Mg Explot -100,2 -99,2| 1 99,9 -69,1| 44

Lo anterior permite deducir lo siguiente:
? El volumen de negocios de la UEN del BBV es mas grande que el de la UEN
del BS en casi un 50% pero ahora ha tenido un crecimiento bastante bajo
mientras que el del BS ha disminuido en forma importante. Lo anterior, se
justifica por el efecto que han provocado las recientes crisis de mercado sobre
determinadas posiciones gestionadas en el balance de tales UEN.
? En consecuencia, la estructura de activos y pasivos se ha modificado en
ambas UEN durante el periodo de forma diferente. En efecto, siguiendo el
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mismo comportamiento de las otras UEN del BBV, se ha aumentado
proporcionalmente los pasivos y reducido los activos liquidos para financiar
correspondientemente el crecimiento del resto de los activos. Por su parte, la
UEN del BS siguiendo la politica de la empresa en este sentido, ha reducido el
item Acreedores y empréstitos practicamente en la misma cantidad que lo ha
hecho con la Inversion crediticia y de Cartera de valores.

Lo anterior, al igual que antes, se ha visto reflejado claramente en el Resultado
del periodo de ambas UEN. Mientras que el del BBV ha crecido en forma
importante un 22%, el del BS ha disminuido en un 28%.

En el caso de la UEN del BBV, el crecimiento en el Resultado se ha debido a
un fuerte aumento en las Comisiones netas y a una disminucién de los Costes
varios, lo que ha servido para superar el impacto de la caida del Resultado de
operaciones financieras y del impacto del mayor Coste de transformacién
producto de los diversos saneamientos de los negocios adquiridos en
Iberoamérica.

En el caso de la UEN del BS, la disminucién del Resultado se ha debido a la
significativa caida del Resultado de las operaciones financieras y del aumento
de los Costes de transformacion. Lo anterior, a pesar del buen crecimiento del
Margen de intermediacion y de las Comisiones netas. Esto producto de la
politica de cautela ante las crisis internacionales.

Como es logico, la rentabilidad de la UEN del BBV crece en forma importante y
se sitla a niveles muy satisfactorios. Sin embargo, la rentabilidad de la UEN
del BS disminuye considerablemente para situarse en niveles, sin embargo,
todavia importantes.

3.2.3 Breve andlisis de fortalezas y debilidades

El siguiente es un resumen de algunos puntos fuertes relativos de la UEN del BBV
frente a la UEN del BS:

BBV BS CONCLUSION
Puntos fuertes|? Volumen de|? Margen de| En este segmento
relativos (Si activos y Intermediacion |se puede apreciar
aparece en una rentabilidad que creciente. que el BBV es mas
columna es punto duplica al del fuerte  en los
fuerte y para el competidor vy aspectos
competidor es gue crece con analizados que el
punto débil) mas BS. En efecto,
dinamismao. supera al BS en
? Costes de activos,
transformacion crecimiento,
estables. rentabilidad,
? Alto crecimiento eficiencia y
de las capitalizacion.
comisiones.
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Puntos fuertes|? Bajo nivel de capital utilizado
comunes respecto al volumen de activos
negociados.

? El satisfactorio nivel de rentabilidad
obtenido.

? Las notables ventajas competitivas
en estas UEN, basadas ademas en
su cardacter innovador, en su oferta
global de productos, la presencia
local en las distintas plazas y en la
capacidad de ejecucién, que
confieren a los Bancos una fuerte
penetracion en el negocio con
empresas multinacionales de primera
linea. Estas UEN generan ademas
fuerte sinergia con las UEN de
Banca comercial y las restantes
areas mayoristas (Asesoramiento
financiero a clientes, Financiacion de
proyectos, Fusiones y adquisiciones,
Salidas a bolsa, etc.)

3.2.4 Breve andlisis de oportunidades y peligros

Oportunidades

?

El aumento acelerado del margen de intermediacién debido al
aumento de los tipos de interés provocadas por las
turbulencias en los mercados internacionales.

El incremento de la demanda ocasionada por la caida en las
tasas de interés que puede seguir permitiendo en un fuerte
aumento de los recursos de la clientela gestionados fuera de
balance (Fondos de inversion, Fondos de pensiones,
Administracion de carteras, Depositaria y Custodia de Valores).
El continuo traspaso de fondos de los inversores desde
Depdsitos a plazo hacia los fondos de inversiéon, por su mayor
rentabilidad y ventajas fiscales.

Peligros

La evolucion desfavorable de los tipos de cambio, que se han
traducido en wuna depreciacion de las divisas locales
iberoamericanas respecto al ddlar, fundamentalmente en el
segundo semestre del afio, y de éste con respecto a la peseta,
gue ha atenuado el crecimiento del balance, al expresarse éste
en pesetas.

El empeoramiento de las perspectivas sobre la evolucién a
corto plazo de algunas economias iberoamericanas ha
conducido, entre otras medidas, a reforzar las provisiones para
insolvencias.
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? Durante 1998 ha continuado la bajada de tipos en los
mercados espafioles y los mercados emergentes han estado
sujetos a fluctuaciones y turbulencias financieras, generandose
asi una gran volatilidad que ha obligado extremar la prudencia
en el area.

? El bajo crecimiento del volumen de negocios producto de la
politica de cautela ante las crisis internacionales.

? Los negativos cambios producidos en el escerario econémico
internacional y en patrticular, el incremento de la volatilidad de
los mercados financieros, que ha afectado a algunos de los
paises iberoamericanos donde dichas UEN estan presentes.
Sin embargo, mientras que la mayor inestabilidad de los
mercados ha perjudicado la evolucién de los Resultados por
operaciones financieras, ha significado también oportunidades
para que ambas UEN hayan incrementado su porcentaje de
participacion en el capital de algunos de los bancos
iberoamericanos.

? EIl efecto de las crisis de mercado sobre determinadas
posiciones gestionadas en el balance del area.

? Un entorno competitivo de precios que ademas, ha coincidido
con un periodo de menores necesidades de financiacion de las
empresas, especialmente las de mayor tamafio.

3.7 ACTIVIDADES CORPORATIVAS
3.7.1 BREVE DESCRIPCION DE LA ESTRATEGIA

La UEN Diversificacion del BBV es responsable de la gestién de la cartera de
participaciones industriales, inmobiliarias y de seguros del Grupo.

La UEN Actividades Corporativas del BS recoge las partidas habituales de una
holding y el negocio de renta variable centralizado, desarrollando fuentes de
financiacion mediante la emisién de empréstitos, deuda subordinada y acciones
preferentes de manera de ampliar las dotaciones de capital al resto del grupo.

La estrategia de la UEN Diversificacion del BBV, dada la naturaleza plurianual de
este negocio, el objetivo del area es obtener una rentabilidad, consistente en el
largo plazo, que supere el coste de capital consumido.

Para ello, los criterios que se siguen son los siguientes:

? Presencia en empresas pertenecientes a sectores con futuro

? Busqueda de socios adecuados, con reconocida capacidad de gestion

? Inversiones liquidas, que faciliten la materializacion de plusvalias cuando
finalice el proyecto empresarial de presencia en la sociedad,

? Rotacion de inversiones
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? Participacion en un numero adecuado de participadas, que permita
compatibilizar la necesaria concentracion con un equilibrio sectores y
empresas.

Por su parte, la estrategia de la LEN Actividades Corporativas del BS ha estado
orientada al logro de mejores opciones de inversion mediante la busqueda de tipos
de interés méas convenientes y a la reduccion del perfil del riesgo. También se ha
privilegiado el adelgazamiento de los servicios de administracion central a objeto
de hacerlos mas eficientes y rentables.

3.7.2 ANALISIS DE LA SITUACION FINANCIERA DE LOS ULTIMOS DOS
ANOS

El siguiente cuadro presenta los elementos mas relevantes de la situacion
financiera actual de ambas UEN:
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BBV BS

1998 1997 % 1998 1997 %

Activos liquidos| 24.677| 21.475| 15| 1.705.653| 1.763.434 -3

l. crediticia + C Valores| 509.443| 478.645| 6| 1.240.168| 1.305.158 -5
Inmovilizado 507 1.855| -73 61.795 41.262 50

Otros activos| 4.387| 5.156| -15| 1.321.612| 1.043.684 27

TOTAL ACTIVOS| 539.014| 507.131] 6| 4.329.228| 4.153.538 4
Acreedores y empréstitos| 1.612| 27.977| -94| 2.289.151| 2.468.382 -7
Resultados del periodo| 127.538| 85.703| 49 1.936 -5.257| -137
Fondos propios asignados| 125.586| 111.063| 13| 1.615.119| 1.292.254 25
Otros pasivos| 284.278| 282.388 1| 423.022] 398.159 6

TOTAL PASIVOS| 539.014| 507.131| 6| 4.329.228| 4.153.538 4

Margen de Intermediacion| 14.587| 12.799| 14| -36.376 -6.484 461
Comisiones netas 50 103| -51 -2.235 -86| 2.499

Res. Oper. Financieras| 5.079| 24.851| -80 27.370 29.632 -8
Margen ordinario| 19.716| 37.753| -48| -11.241 23.062| -149

Costes de transf. Y otros| -1.621| -1.624| 0| -24.440] -22.672 8
Margen de explotacion| 18.095| 36.129| -50| -26.373 -5.297| 398
Varios| 109.474| 49.579| 121 28.309 40 -

BENEFICIO ATRIBUIDO| 127.569| 85.708| 49 1.936 -5.257| -137
ROE c/ Beneficio Atribuido 101,6 772 32 0,1 -0,4| -129
ROE ¢/M Explotacién 14,4 32,5 -56 -1,6 -0,4 298
ROA c/ Beneficio Atribuido 23,7 16,9| 40 0,0 -0,1| -135
ROA c/M Explotacion 34 7,1 -53 -0,6 -0,1 378

(I. Cred+Car Val)/Activos 94,5 94,4 0 28,6 31,4 -9
Endeudamiento 53,0 61,2 -13 62,6 69,0 -9

FPI / (Inv. Cred+Cart Val) 24,7 23,2 6 130,2 99,0 32
Mg Explot / Activos 34 7,1 -53 -0,6 -0,1| 378

Mg Explot / (I Cred+C Val) 3,6 7,5| -53 -2,1 -0,4| 424
Com netas / Mg Explot. 0,3 0,3] -3 8,5 16| 422
Costes transf/ Mg Explot -9,0 4.5 99 92,7 428,0 -78

Es necesario destacar la imposibilidad de realizar un analisis comparado
consistente de las dos UEN, ya que la UEN del BBV no contempla toda la
informacion necesaria, dado que tal informacion, correspondiente a la UEN
denominada Resto, no aparece publicada en la Memoria respectiva.

Por lo tanto, se realizar4 un breve analisis por separado. Aun asi, lo anterior
permite deducir lo siguiente:
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El volumen de negocios de ambas UEN ha tenido un crecimiento normal.
Destacandose el disimil comportamiento de la Inversion crediticia y de Cartera
de valores de ambas UEN.

Ambas UEN ha visto una favorable evolucion de sus Resultados, siendo
positivos ahora los dos.

El Margen de intermediacion la UEN del BS ha tenido un fuerte descenso como
consecuencia, por una parte, de la reduccion de los dividendos cobrados al
haber vendido la participacion en First Union y, por otra, al fuerte aumento del
margen negativo derivado de la politica de financiamiento de la UEN, es decir,
emisiones de empréstitos, subordinadas y preferentes que sirven para financiar
al resto de las actividades del grupo, a tasas de interés de mercado.

Otro factor que ha incidido muy negativamente en el Margen de intermediacién
es el incremento del coste de cubrir el riesgo de cambio en las inversiones de
capital en las filiales extranjeras, consecuencia del fuerte incremento
experimentado por los tipos de interés en algunos paises en los que opera el
Grupo BS.

4 CRITERIOS DE SELECCION DEL BBV ANTE UNA POSIBLE FUSION.

El BBV admite su disposicién a nuevas fusiones, alianzas y compras pero sin caer
en precipitaciones. Dentro del Plan Dos 1000, continuador del Plan de los 1000
dias, que el BBV lanz6 como respuesta a la compra del Banesto por parte del BS,
se contemplan fusiones, alianzas y compras. Probablemente, la estrategia a seguir
sera una mezcla de esas tres opciones.

El siguiente es un cuadro resumen que analiza los puntos fuertes relativos mas
importantes entre el BBV y el BS en los dos ultimos afios:

BBV BS CONCLUSION
Agregado ? Volumen de|? Volumen de| El BBV posterior a

activos activos mayor. la fusion del BS
creciendo ? El doble defcon el BCH ha
satisfactoriame volumen de|quedado en una
nte. negocios (si se|posicion

? Mayor, considera al| disminuida
creciente y BSCH). relativamente  en
satisfactoria ? Estratégicamente | cuanto a volumen
rentabilidad. adelantados allde activos. Sin

? Menores y|  haberse embargo,
contenidos fusionado con el | mantiene una
Costes de BCH. mayor rentabilidad
transformacioén y un volumen de
relativos al activos mas
Margen de dinamico.
Explotacion.
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UEN Banca Mayor volumen|? Volumen de| Este segmento es
Comercial de activos. activos esta| el mas rentable de
Solido creciendo  con|ambas entidades y
crecimiento de mas dinamismo. | por lo tanto el mas
las Comisiones |? Alto y creciente|importante.
netas, bajas nivel de|Se aprecia un
relativamente, rentabilidad. estancamiento en
pero con|? Importante el volumen de
espacio para| disminuciéon de|activos del BBV, a
seguir los Costes de|pbesar de que
creciendo. transformacion mantiene una
Alto nivel de pero aun asi mas| elevada
rentabilidad. altos rentabilidad.
Mas amplia red relativamente.
de oficinas|? Segmento
comerciales estratégico
(2.111 contra
1.532).
Banco espafiol
con la gama de
fondos de
inversibn  mas
amplia del
mercado.
UEN Bancos en Mayor ? Volumen de| Claramente el nivel
Espafia rentabilidad activos y| comercial de
pero Resultado del| Banesto, en todo
decreciente. periodo que| sentido, supera
Menores triplica al del|ampliamente a los
Costes de competidor y que | Bancos en Espafa
transformacion crece con mas|del BBV, a pesar
relativos. dinamismao. de que estos son
mas eficientes.
UEN Banca de Mayor volumen|? Trabaja con un|En este segmento
Inversion, Gestion de  negocios, mayor se puede apreciar
de Activos y Banca creciendo con apalancamiento. |que el BBV es mas
Privada mas ? Tiene un mayor|fuerte en los
dinamismo. crecimiento  del| aspectos
Alta y estable Margen de|analizados que el
rentabilidad Intermediacion. |BS. En efecto,
que duplica ala|? Obtiene mayor|Supera al BS en
del competidor. aporte al| activos,
Mayor y resultado por | crecimiento,
creciente nivel parte de | rentabilidad,
de comisiones. eficiencia y

capitalizacion.

capitalizacion.
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? Soélido
crecimiento de
las Comisiones
netas y espacio
para sequir
creciendo.
? Menores
Costes de
transformacion.
UEN Banca|? Volumen de|? Margen de| En este segmento
Corporativa, activos y Intermediacion se puede apreciar
Tesoreria y rentabilidad creciente. que el BBV es mas
Mercado de que duplica al fuerte en los
Capitales del competidor aspectos
y que crece con analizados que el
mas BS. En efecto,
dinamismo. supera al BS en
? Costes de activos,
transformacion crecimiento,
estables. rentabilidad,
? Alto eficiencia y
crecimiento de capitalizacion.
las comisiones.

En conclusion, la fortaleza principal del BBV es ser un banco internacional. Sus
bancos en el extranjero estan presentes en 35 paises, con un volumen de activos
de 6,82 millones de pesetas y han aportado un beneficio atribuido de 46.841
millones de pesetas, casi la cuarta parte de lo alcanzado por todo el grupo en
1998, que fue de 163.627 millones, un 25,1% mas. Ademas, mas de la mitad de
los 70.000 empleados del BBV estan fuera de Espafia, asi como un 40% de sus
oficinas.

La mayor parte de la actividad internacional de la entidad se concentra en América
Latina, un &rea de indudable proyeccion de negocio y beneficio, pero que también
esta mas expuesto a los vaivenes del mercado: en 1998 el grupo ha realizado
saneamientos en su area americana por importe de 217.600 millones. En Europa,
lo més ldgico son las compras selectivas y las alianzas, en particular donde ya
tiene participaciones, como en ltalia.

Visto de esta forma, los requisitos minimos estratégicos que eventualmente podria

requerir el BBV en el futuro con miras a una posible fusiéon o adquisicion estan en

funcion de verse enfrentado al BS (y luego al BSCH), por lo que el BBV necesita

potenciar su presencia en el negocio de Banca Comercial:

? En Espafa, a través de la UEN Banca Comercial y la UEN Bancos en Espanfa,
para hacer frente a la UEN BS en Espafia y la UEN Banesto del BS.
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? En el Extranjero, a través de la UEN Bancos en América y Europa, para hacer
frente a la UEN Bancos en el Extranjero del BS.

Asi, el BBV deberia encontrar un socio con soélida presencia de Banca Comercial
en Espafia, América y Europa que complemente y haga crecer su negocio de
Banca Comercial. Esto sin perjuicio que dicho socio aportara volumen vy
rentabilidad a las otras UEN del BBV.

En definitiva, en general la estrategia del BBV debe ser continuar con la
diversificacion internacional aunque sin perder de vista cualquier oportunidad.
Pero, tras la fusion BSCH, en Espafa solo quedan dos candidatos capaces de
aportar tamafo principalmente en el campo nacional y en lo eferente a Banca
Comercial: Argentaria y Popular. Por otro lado, aunque no se descarta, una
integracion con una entidad extranjera es complicada. Finalmente, es necesario
gue se sopesen cuidadosamente las ventajas e inconvenientes de otra fusion.

5 POTENCIALES CANDIDATOS ANTE UNA FUSION

Se analiza aqui si dos de los bancos mas importantes espafioles, Argentaria y
Popular, son los candidatos adecuados para que el BBV realice esta eventual
fusion o adquisicion con miras a lograr un tamafio adecuado para hacer frente al
BSCH.

El siguiente cuadro presenta algunas de las ventajas y desventajas estratégicas
que tendria para el BBV fusionarse o adquirir uno u otro banco:

CON ARGENTARIA CON POPULAR

Ventajas ? Disposicion a fusionarse.
En efecto, la estrategia de
Argentaria es terminar los
pocos ajustes pendientes
durante 1999 vy estar
fusionados antes del 1 de
enero del 2002.

? Banco con altos margenes, que le
han situado como el lider de la
banca espafiola y entre los
primeros del mundo en
rentabilidad.

Tiene un accionariado|?
muy atomizado que

Desventajas | ? La estrategia del Popular es

seguir independiente y defender

eventualmente dificultaria
cualquier decision.

La Golden Share que se
ha reservado el Gobierno
ampliable hasta el 2001 y
que le permite vetar

cualquier compra superior | 7

al 10%.

sus margenes de negocio.

Los miembros del Consejo de
Direccién controlan el 30,86% de
la propiedad del banco vy
manifiestan su reticencia a ser
absorbidos.

No tiene un negocio
latinoamericano, por lo que no se
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? Ha puesto dos lograria sinergia en este aspecto.
condiciones para una
fusién: que dicha fusion
cree valor para los
accionistas 'y que se
mantenga su modelo de
gestion y equipo.

? El 54,8% de su capital
estda en manos de
extranjeros.

El siguiente es una breve (aunque no del todo correcto) analisis sobre una
eventual fusion entre el BBV con ya sea Argentaria o Popular.

ITEM BSCH BBV| ARGENTARIA POPULAR
Activos 39.80 22.01 12.80 3.84
Inv. Crediticia 18.70 9.68 6.48 2.67
Depdsitos 19.50 12.03 4.42 2.62
Beneficio neto 207.000 148.512 75.232 67.548
Oficinas 8.681 4,769 1.734 2.006
Plantilla 106.519 64.976 15.354 11.600
ROA 0.52% 0.67% 0.59% 1.77%
Eficiencia (inv.) 62% 55% 56% 44%
Datos al 30/09/98

ITEM BSCH BBV + BBV + POPULAR

ARGENTARIA

Activos (Bill) 39.80 34.81 25.85
Inv. Crediticia 18.70 16.16 12.35
Depasitos 19.50 16.45 14.65
Beneficio neto 207.000 223.744 216.060
Oficinas 8.681 6.503 6.775
Plantilla 106.519 80.330 76.576
ROA 0.52% 0.67% 0.84%

Datos al 30/09/98

La conclusion, aceptando el hecho de que la simple suma de las cifras no es del
todo correcta del punto de vista financiero y contable, es que con uno o con otro
candidato, el BBV quedaria por debajo de las cifras del BSCH. Incluso, en
términos de rentabilidad, Argentaria es poco lo que aporta. Por su parte, aunque
Popular tiene mas rentabilidad es mucho mas pequefio que el BBV y no tiene por
ahora intencién de fusionarse.

Asi, por ahora, no le convendria a primera vista fusionarse. Esto es concordante
con la opinion del BBV de no realizar ninguna operacion precipitada. Debe ser una
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operacion que genere valor para el accionista. Las fusiones no son un fin, sino un
medio.
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