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El sector financiero espafol.

25 anos de transtormacion.
Caso SANTANDER

Spanish Financial Sector: The Santander Case

De banco local a global. Y de una escala a otra gracias a una tem-
prana vocacion internacional que hace del Santander el mejor de los
ejemplos de la profunda transformacion vivida por la economia y el
sector financiero espafiol. La reciente adquisicion de los activos de
ABN en Brasil (Banco Real) constituye el ultimo hito de esta decidi-

da apuesta internacional. La misma se remonta a los afios 50, cuan-
A do protagonizo ya las primeras experiencias de crecimiento organico
i 1 1 . ;. . ~
Juan Rodriguez Inciarte en Latinoamérica, pero se ha ido madurando a lo largo de los afios
Director General del grupo
Santander hasta formar parte de la propia esencia del grupo. La internacionali-
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b : zacion iniciada entonces prosiguio en Europa con la compra de CC-
jrisecretaria@gruposantander.com

Bank en Alemania, en 1987, o la alianza con Royal Bank of Scotland,
en 1988, y sobre todo, se consolido a finales de los noventa y 2000
con las grandes compras en Latinoamérica. Fueron estas adquisi-
ciones al otro lado del Atlantico las que proporcionaron al Santander
la dimensién y la estructura de banco internacional que después le
permitieron cumplir el suefio europeo de posicionarse, con la compra
de Abbey en 2004, en el mercado mas grande de Europa. Aquella
operacion le dio el paso definitivo para competir en la liga de las
grandes multinacionales europeas, donde ya juega a ganador tras la
reciente adquisicion, junto a Royal Bank of Scotland y Fortis, de ABN
Amro, la mayor operacion que se ha hecho nunca en la historia de la
banca mundial.

Es verdad que el Santander no seria lo que es ni tendria el peso ni
la dimension que exhibe en el mundo sin Latinoamérica. Pero tam-
poco lo seria sin una solida base doméstica, forjada a golpe de efi-
ciencia operativa gracias al control de costes y riesgos e inversiones
en innovacion y tecnologia. Y es que cada paso dado fuera de los
limites del mercado espafiol ha partido siempre de la fortaleza y la
solidez financiera en casa, porque como ha dicho el presidente,
Emilio Botin, en repetidas ocasiones "para ser fuertes fuera hay que
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RESUMEN DEL ARTIiCULO

La reciente adquisicion de los activos de ABN en Brasil constituye la uUltima apuesta de la expansion interna-
cional del Santander. La carrera internacional empieza en los afos 50 afios en Latinoamérica, continuando
en Europa, reforzando las posiciones en Brasil, Méjico y Chile a finales de los 90, entidades de financiacion
al consumo en distintos paises europeos, posteriormente en Reino Unido con Abbey,y por ultimo EEUU con
una participacion en Sovereign y la compra de Drive.

El Santander no seria lo que es sin la experiencia adquirida en Latinoamérica, y sin una sélida base domés-
tica, forjada a golpe de eficiencia operativa, gracias al control de costes y riesgos junto con la inversion en
innovacion y tecnologia.

Con Abbey, el grupo lograba una cobertura geografica consiguiendo una diversificacion de sus fuentes de
ingresos con actividades en tres monedas (euros, ddlares y libras).

El Santander nunca se ha cerrado a seguir evaluando oportunidades siempre que encajen con la estrategia
de crecimiento y creacion de valor para el accionista.

EXECUTIVE SUMMARY

The recent acquisition of the assets of ABN in Brazil is the latest step of the international expansion of
Santander. The international career began in the Fifties in Latin America, continuing in Europe, strength-
ening the positions in Brazil, Mexico and Chile in the late 90's, consumer finance operations in other EU
countries, later in the UK with Abbey and finally the USA with a stake in Sovereign and purchase of Drive.
Santander would not be what it is without its experience in Latin America, and without a solid domestic
base built up on operational efficiency, thanks to cost and risk control along with investment in innovation
and technology.

With Abbey, the group reached a geographic coverage, achieving a diversification of its revenue sources
with operations in three currencies (euro, dollars and pounds).

The Santander has never been closed to further evaluate opportunities provided they fit with the growth
strategy and create shareholder value
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Figura 1. Una historia de crecimiento

Numero de clientes 750,000 >60M. >68M.

ser fuertes en el merca-
do de origen".

1985 2006

Consistencia y estricto
control del riesgo, el ins-

Beneficio neto atribuido  €133M.  €7,596M. €6,572M.

Capitalizacion bursatil ~ €2,455M. €90,874M..,
Total Activos

tinto competitivo de sus
€13840M. €833,873M.  £€886,668M. directivos y profesiona-
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Figura 2

Tamafio y posicionamiento del Santander
Capitalizacion Bursétil. Billones de euros.
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les, vision a largo plazo
y claridad en cuanto a
los objetivos, sin desviarse de los fundamentos de la banca comer-
cial, han sido ingredientes clave en esta apuesta exterior que ha per-
mitido al banco fundado en 1857 en el norte de Espafia recorrer toda
la orbita financiera para pasar de una sociedad de crédito local, a
una entidad regional, luego nacional y de ahi a banco europeo y
mundial.

Santander tiene hoy casi 70 millones de clientes en todo el mundo
(ver Figura 1), gana mas de 7.000 millones (7.596 millones de euros
en 2006) y tiene un capitalizacién superior a los 91.000 millones de
euros, lo que le convierte en el octavo banco del mundo por valor de
mercado (ver Figura 2)y el séptimo por beneficios, con la red inter-
nacional de oficinas bancarias mayor del mundo.

La longitud del salto ha sido impresionante, con una sucesion trepi-
dante de acontecimientos que hace del
Santander el ejemplo mas exitoso de la pro-
funda transformaciéon del sector financiero

ICBC P 241 espaiiol desde que en 1977 los famosos
China Const. Bank [y 164 Pactos de La Moncloa sentaron las bases de
HSBC . 152 la modernizacién econdmica y financiera,
Bank of China [N 149 con la liberalizacién de los tipos de interés,
BoA [ 136

Citigroup 23
JP Morgan [ 99
Santander I 91

la reduccion gradual de los coeficientes y la
equiparacion operativa de las entidades.

Esos primeros pasos hacia la modernizacién
abrian la competencia a un sector fuerte-

Unicredito [ 75
Wells Fargo e 74

ABN Amro [ 68

mente intervenido, aquejado de una debili-
dad que explica, por ejemplo, que de los 117

UBS e 68 bancos registrados en 1977, nada menos
Intesa San Paclo [ 67 que 56 se vieran afectados por las crisis
Mitsubishi o 67 bancarias que se sucedieron entre 1978 y
RBS 67 1985. Las causas de esas crisis no se
BBVA [ 64 encontraban sélo en la situacion econémica
Starbank RF [ 64 del pais. El crecimiento desordenado de las
BNP [ 64 nuevas entidades y la escasa preparacion
Wachovia . 62 de los profesionales explican también el
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atraso de la banca espafola, en un contexto de altos costes de
transformacioén y debilidad de los mercados financieros.

El desafio era enorme y urgente la liberalizacion y la mejora de la
supervision para eliminar las distorsiones que impedian el desarrollo
del sector.

La década de los ochenta resultaria clave para la necesaria reforma
del sistema financiero. La adaptacion al mercado fue progresivay la
disciplina empezé a ser, por fortuna, un concepto determinante en la
politica de las entidades: disciplina comercial, disciplina de gastos y
disciplina de ingresos para adaptarse, por un lado, a la mayor pre-
sién regulatoria, con una mejora continua de la supervision; y por
otro, a la mayor presion competitiva, procedente también de las
cajas de ahorros.

En 1985, los siete grandes (Central, Banesto, Bilbao, Banco Hispano
Americano, Vizcaya, Santander y Popular) tenian el 48,7% de los

Figura 3

N°lenla
Eurozona

== Santander en 1985
= Santander hoy

N° 152 en
el mundo

*Por capitalizacién de
mercado, a 5.11.07.

activos del sector. En ese momento, Santander era el sexto banco de
Espafia, pero hacia el numero 152 del mundo (ver Figura 3).
Contaba con una base de 750.000 clientes, un beneficio neto atri-
buido de 133 millones y valia en Bolsa 2.455 millones (ver Figura 1).
La prioridad todavia en aquel momento no era ser grande, sino ser
rentable.

El 13 de septiembre de 1989, lanza la Supercuenta Santander, con
una remuneracion del 11% que le permite ganar en tres afios nada

PALABRAS CLAVE
Bancos, sector finan-
ciero, caso santander
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tor, Santander case

33

El Santander hoy

Un grupo muttilocal
Lider en banca minorista

Gran fortaleza financiera

N°: 8% en el mundo
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menos que 5,7 puntos de cuota de mercado en cuentas corrientes,
hasta alcanzar el 14% del mercado en 1990. Con la célebre
Supercuenta, un referente no sélo en la historia de la entidad, sino
del sistema financiero espafiol en general, hacia saltar por los aires
el statu quo bancario y se situaba en la vanguardia del sector. Se
estrenaba con esa 'guerra de las supercuentas' esa competencia
entre las entidades que tanto ha impulsado el desarrollo de la banca
en Espafa y tanto musculo comercial las ha aportado a lo largo de
los afios, hasta el punto de situarlas entre las mas competitivas del
mundo.

A nadie se le escapa que la banca espanola se encuentra hoy entre
las mas eficientes del mundo, con los mejores sistemas de riesgos e
indicadores de rentabilidad, ademas de disponer del mayor niumero
de sucursales por millon de habitantes. Una situacién que no habria
sido posible sin esa presién competitiva constante.

Mientras ganaba fuelle en Espafia, Santander seguia tejiendo los
mimbres de su proyecto internacional, en su camino de banco local a
global. La alianza con el Royal Bank of Scotland, firmada en 1988,
fue un paso importantisimo que aportaba a la entidad un aire mas
cosmopolita, mas europeo. Adelantandose a lo que estaba por venir
el banco se ponia en contacto, nada menos, que con la City, uno de
los mercados financieros mas evolucionados del mundo.

El desafio del cambio

La bancay, anticipandose al resto, el Santander, supo estar a la altu-
ra del desafio de las transformaciones de la economia y del sector
financiero espanol. Pero quiza nada contribuy6 tanto a la reforma del
sistema financiero y al desarrollo de las entidades como los propios
cambios de la politica y la economia espafiola, sobre todo, desde su
incorporacion a las instituciones de la Unién Europea.

El 12 de junio de 1985, Espafa y Portugal firmaban su adhesion a las enton-
ces Comunidades Europeas, lo que suponia la progresiva adaptacion del
sector financiero espafiol a las normas y reglas de conducta comunitarias.
Tras la firma del Tratado de Adhesién, Espafia se sumaba al Acta Unica
Europea, un texto que preveia un mercado abierto por el que debian circu-
lar libremente bienes, servicios y personas. El hecho de que Espaia partici-
para luego en el pelotdn de cabeza de la Union Europea para constituir, en
1999, junto a otras diez naciones, la Unién Econémica y Monetaria que con-
duciria afios después a la introduccion del euro fue, desde luego, un
momento clave en la historia econémica espafiola, pero también para la tra-
yectoria de un banco, que aspiraba ya a pasar de una liga nacional a otra
internacional.
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Fue a partir de ese convencimiento de que Espafa tenia que estar en
el pelotén de cabeza europeo cuando se hacen todos los esfuerzos
para poner en marcha un modelo de crecimiento estable, con politi-
cas monetarias y fiscales y reformas estructurales dirigidas a contro-
lar la inflacion y crear un marco adecuado para la inversion privada,
en un entorno de tipos de interés a la baja que obligd a los bancos a
aguzar el ingenio, pero que les dio las herramientas para desenvol-
ver su actividad en un entorno de competencia cada vez mas fiera y

global.
Santander fue consciente de los retos de la nueva moneda, pero
sSupo como ninguno, convertirlos en oportunidades.

La consolidacion en Espana

Los afos noventa son, asi, afios de consolidacion para los bancos
espafoles, que ganan en eficiencia y empiezan a mostrase prepara-
dos para competir con los extranjeros, con los que hacia poco tiem-
po resultaba casi absurdo medirse en igualdad de condiciones.

La compra de Banesto en 1994 fue uno de los movimientos que puso
en marcha ese reconocimiento internacional del Santander y, por
afiadidura, de la banca espafiola en Europa. De hecho, se convirtio
en noticia de portada en los principales periédicos econémicos del
mundo. Con Banesto en el grupo, se conseguia ya la masa critica
suficiente para expandir sus actividades en los mercados financieros
de Latinoamérica y Europa. El Santander habia ya cerrado su etapa
de banco local para ser lider nacional. Inauguraba entonces el cami-
no hacia el liderazgo en muchos paises de Europa e Iberoamérica en
el que ahora se encuentra.

Cinco afos después de comprar Banesto, en enero de 1999, la fusién
con el Banco Central Hispano consolidaba al grupo en el liderazgo de
la banca en Espana, con el 20% del mercado nacional, y le situaba
en el decimocuarto puesto del ranking financiero mundial. La carrera
por el tamafo y por el liderazgo estaba en marcha, siempre bajo las
mismas premisas de eficiencia, solidez financiera y rentabilidad y un
equilibrio estratégico muy claro entre crecimiento y creacion de valor
para los accionistas.

Lo cierto es que los resultados en 1999 corroboraron que la fusion se
habia producido de manera ejemplar, con un grupo solidamente
asentado ya en Europa y América, un aumento del beneficio ya ese
afio del 26% y una revalorizacién de la accién del 33%, prueba clara
de que los inversores apostaban por la fortaleza patrimonial del
nuevo banco y por su capacidad de crecimiento.

En todo caso, aquella fusién, la primera de la zona euro, le aporté la
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Aunque las

Ccrisis en
Latinoameérica
hicieron mella,
el banco jamds
sintio que la
apuesta fuera

equivocada.

Figura 4

Tamafio y posicior

%

iento dgl Santander en Iberoamérica.

Grupo financiero lider

Lider en mercados
clave -Brasil, México y
Chile-, que suponen el
70% de la poblacién y

el 80% del PIB.

fuerza suficiente para lanzarse a una expansion sin precedentes en
Latinoamérica, con la compra de Banespa, en Brasil (2000), Serfin,
en México (2000) y Banco de Santiago, en Chile (2002), ademas de
otras tantas que precedieron a estas adquisiciones clave para cum-
plir el objetivo de ser la primera franquicia comercial latinoamericana.
Con las inversiones de las primeras empresas del Ibex, Espafa se
convirtié en el segundo pais inversor en Latinoamérica, por detras de
Estados Unidos. Las grandes compaiias espafiolas desembarcaban
en una region, a la que tradicionalmente les unia vinculos histéricos
y culturales, para encontrar un nuevo anclaje en lo econémico. Pese
a que la apuesta no estaba exenta de riesgos, las empresas la refren-
daron incluso en los momentos mas dificiles, soportando episodios
de volatilidad que muchas veces pasaron factura a las cotizaciones
bursatiles.

Aunque las crisis en Latinoamérica hicieron mella en las cuentas de
resultados de algunos trimestres, el banco jamas sintié que la apues-
ta fuese equivocada. Mostré siempre una enorme confianza en el
futuro de paises que, como Brasil, cuentan con el mayor potencial de
crecimiento econémico del mundo, sin perder de vista las posibilida-
des que ofrece la privilegiada relacién comercial de Latinoamérica
con China, el otro gran gigante emergente.
Una confianza que ha vuelto a corroborar
con la compra de Banco Real.

La experiencia en Latinoamérica, sobre todo
durante los afios mas dificiles, quiza haya

24 millones de clientes . L, . .
: ) servido también para forjar a los mejores
7 millones miembros de

planes de pensiones
4.573 sucursales y 71.592
trabajadores

equipos de gestion de riesgo de toda la
banca mundial, una preparacion basica para
la gestion excelente a la que aspira un

grupo para el que el control de costes y de
los riesgos ha sido siempre el eje de un cre-
cimiento sano y sostenible. No en vano, las
agencias de rating sefalan a los equipos
directivos del banco, en los que prima el
talento y la meritocracia, como una de las
principales fortalezas.

Hoy Santander esta presente en 8 paises de

Cuota de mercado

o Iberoamérica y ocupa posiciones en los pri-
en la region

meros puestos del ranking en Brasil, México
y Chile (ver Figura 4). No en vano, el 34%
del beneficio atribuido del grupo procede ya
de Iberoamérica. Con la reciente adquisi-
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lando posiciones en este pais, donde se
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Figura 5

Santander Consumer Finance:

. o, Lider en crédito al consumo en Europa.
convierte en la tercera red de distribucion

M Presente en:

N

del sistema, el segundo banco privado
del pais y en el Unico banco internacional
con una posicion de liderazgo en un pais
Bric (Brasil, Rusia, India y China).

¥

El salto a Europa Espafia
- L Portugal
La politica de adquisiciones en esta ltalia
region fue, de hecho, el trampolin que Alemania
permitié al grupo dar el anhelado salto ﬁ?landa
olonla
hacia Europa. Asi, tras dos afios de Rep. Checa
digestion de los activos latinoamerica- Austria B Openbank Banca Directa .
nos, Santander se convirti6 en 2004 con Eung”a B 57 millones de dlientes y mds 37
oruega ' K
la compra de Abbey, el sexto banco brita- Sueciag de 100.000 suscriptores
nico y segundo en hipotecas, y ante la Reino Unido M 283 sucursales y
atonita mirada de buena parte de sus [ nandia 6.707 trabajadores
. Francia M En 2007, adquisicién de la
competidores, nada menos que en prota- USA financiera de coches en EEUU
gonista del proceso de adquisiciones Rusia Drive Financial, el mercado
transfronterizas que tanto tardaba en e de consumer finance mas
Mexico importante del mundo

arrancar en Europa.

El camino de la "europeizacién" no fue facil para nadie. Aunque el
grupo ya contaba con musculo financiero suficiente, la compra de
entidades saneadas y de tamafio medio en Europa resultaba prohibi-
tiva, por no hablar de las barreras politicas y culturales que tan dificil
hacian las operaciones transnacionales. La opcién de las fusiones
tampoco era del gusto del Santander, que desconfiaba de esta via si
no podia liderar la operacion.

En aquel momento, la presencia del banco en Europa se limitaba a
Portugal, a alianzas con instituciones financieras de prestigio, y a la
adquisicion de pequefias sociedades especializadas en crédito al
consumo, con las que se iba construyendo Santander Consumer
Finance. Y es que, ademas de la sodlida posicion que tiene hoy el
grupo en banca comercial en paises como Espafa, Portugal y Reino
Unido, Santander ha construido silenciosamente con Santander
Consumer Finance la mayor franquicia de financiacion al consumo de

Europa (ver Figura 5).

Los lazos del grupo en Portugal datan de 1990, cuando adquirié una
participacion del Banco de Comercio e Industria. Pero se consolida-
ron mas tarde, con el reparto entre espafoles y portugueses del
grupo Champalimaud, cuando en 1999 Santander se hizo con el 94%
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Figura 6

Desglose de unidades de negocio del Grupo Santander:
Beneficio atribuido, septiembre 2007. Millones de euros.

Santander Retail Spain
I —— 1 .357

del Totta & Acores y con el 71% del Banco
de Credito Predial, mientras que Caixa
Geral se quedaba con el resto del holding
% grupo Champalimaud. Una opa elevé las respecti-
vas participaciones y el Santander pudo

Abbey_ 906 20,6 reforzar su presencia en el pais vecino, ya
Brasi| que al 1,5% del mercado que representaba
I 699 58 la suma del Banco Santander Portugal y el
Santander CO”SU”;‘;rI ' Banco Santander Negocios afiadio la pro-
México 10,6 piedad del Totta y del Predial, lo que eleva-
I 508 ba su cuota hasta el 10%. Era la primera
Banesto 507 jj vez que un banco europeo captaba el 10%
Chile = del mercado minorista de otro pais. En
F 429 6:5 2004 se fusionaron los tres bancos comer-

ortuga 406 62 ciales del grupo en Portugal, lo que dio

La adquisicion
de Abbey fue un
éxito, la prueba
estd en los mds
de 1.000
millones que el
ano pasado ya
aporto Abbey al
beneficio

atribuido del

grupo.

lugar al Banco Santander Totta, el segundo
banco privado portugués.
Pero la adquisicion de Abbey iba aun mas lejos y la prueba de que la
apuesta fue otra vez un éxito esta en los mas de 1.000 millones que el afio
pasado ya aporté Abbey al beneficio atribuido del grupo, con un creci-
miento del 26%.
Santander, que pagé 12.500 millones de euros en acciones propias, lideré
con esta compra la mayor operacion transfronteriza del sector en Europa.
Engullia un banco centrado en hipotecas para transformarlo progresiva-
mente en un gran banco comercial modelo de eficiencia y rentabilidad en
Reino Unido y gran capacidad del crecimiento. Santander se ponia de
golpe a la altura de un gigante europeo, capaz de compararse ya con enti-
dades de la talla de HSBC, Lloyds o Barclays o su alidado Royal Bank of
Scotland.
Como entonces dijo Emilio Botin, "sangre inglesa corria por las venas del
Santander" y no habia duda de que esa gran operacion transformaria radi-
calmente al grupo. Con Abbey, el grupo lograba una gran diversificacion
geografica. No hay, de hecho, ningiin banco europeo con tanta diversifica-
cién en sus fuentes de ingresos ni una presencia tan importante en dos
mercados complementarios como Europa y Latinoameérica y con activida-
des en tres monedas (euros, ddlares y libras). Y eso es, precisamente, una
de las mayores ventajas de Santander frente a los competidores (Figura 6).

EEUU

El 2006 ha sido para Santander el afio de entrada en el mercado
Estadounidense a través de dos operaciones: una participacion del
24,8% en el banco retail Sovereign (Figura 7) y la adquisicion del
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90% de la financiera de coches Drive Figura 7

(Figura 5). Ambas han tenido un impac- EEUU: Santander adquiere el 24,9% del Sovereign Bank.
to positivo inmediato ofreciéndonos

nuevas oportunidades en un mercado —
Principal mercado, noreste de EEUU

|8° banco de EEUU con 83 bn $ en activos

750 sucursales y 2.000 cajeros automaticos
l6gico que los analistas especulen ya | 1.850 trabajadores N

mas grande del mundo.
Con esta inmensa trayectoria parece

con préximos objetivos. Lo cierto es que

el principal interés de Santander es
reforzarse en las areas donde ya esta
presente. El grupo nunca se ha cerrado
a evaluar oportunidades si encajan con
la estrategia de crecimiento y creacion
de valor para el accionista. Ya lo dijo el
presidente: "No estamos obligados a
comprar para crecer. Nuestro potencial

de crecimiento organico es muy fuerte.

Unicamente haremos operaciones de compra cuando creen valor
para nuestros accionistas". Esa ha sido la apuesta que ha propor-
cionado a Santander una historia de éxito y con la que ha contribui-
do al éxito del sistema financiero espafiol.
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