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“ES UNA REVISTA con
VARIEDAD DE CONTENIDOS”

“Tenemos
una
entrevista
con Rodrigo
de Rato,
director

del FMI”

Myriam Garcia Olalla es catedratica de Economia Financiera de la Facultad de Econémicas de la UC

Una gran variedad de conteni-
dos a través de entrevistas, arti-
culos de opinidn, noticias y re-
portajes se incluyen en este
nuevo nudmero de la revista
Master Universitario en Banca
y Mercados Financieros. A pe-
sar de que todos los temas que
aqui se exponen gozan de gran
interés, hay uno, que por la re-
levancia del entrevistado, ocu-
pa la portada de la revista. Es
Rodrigo de Rato y Figaredo, di-

rector gerente del Fondo Mo-
netario Internacional, que ha-
bla en estas paginas de muchos
temas de méaxima actualidad.

Pero también hay muchos te-
mas mas. Entrevistas a antiguos
alumnos de la tercera promo-
cion, tanto los que han cursado
los estudios en Santander como
en México; conversaciones con
distintos ponentes; articulos de
opinion; la experiencia de los
alumnos en su viaje a Madrid y

el convenio suscrito entre el
Master y la Fundacion de Estu-
dios Financieros para homolo-
garlo en el ambito europeo, en-
tre otras propuestas. En defini-
tiva, unos contenidos que espe-
ramos que sean de interés para
todos los lectores.

Myriam Garcia Olalla
Directora del Master
Universitario en Banca
y Mercados Financieros.
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A de Estudios Financieros

CONVENIO DE UC Y FUNDACION

De izg. a dcha., Carlos Hazas, Federico Gutiérrez-Solana, Aldo Olcese y Manuel Gala

ESTUDIOS FINANCIEROS
HOMOLOGA EL MASTER

Federico Gutiérrez-Solana, rec-
tor de la Universidad de Canta-
bria y Aldo Olcese Santonja,
presidente del Instituto Espa-
fiol de Analistas Financieros y
de la Fundacion de Estudios Fi-
nancieros, han firmado un con-
venio de colaboracion que per-

mite la homologacion por par-
te de la Fundacién de Estudios
Financieros (FEF) del Master
Universitario en Banca vy
Mercados Financieros que im-
parte la Universidad de Canta-
bria, a través de su Departa-
mento de Administracion de

Empresas, y el Grupo Santan-
der.

Con la firma de este convenio,
el Master en Banca y Mercados
Financieros esta homologado
como curso de preparacion
para la obtencion de la acredi-
tacién profesional oficial de



Representantes de distintos organismos estuvieron presentes durante la firma del acuerdo

Experto Europeo en Inversio-
nes Financieras, otorgado por
el IEAF y reconocido y avalado
por la European Federation of
Financial Anaysts (EFFAS); ho-
mologado para el Certified In-
ternacional Investment Analyst
(CHA).

El convenio tiene caracter de
exclusividad reciproca para los
programas y acreditaciones ofi-
ciales que se impartan en todo
el territorio de la Comunidad
Auténoma de Cantabria y del
Principado de Asturias.
La firma del convenio se cele-
bré en la Universidad de Can-
tabria y, junto con el Rector y
el Presidente, estuvieron pre-
sentes el vicerrector de Ordena-
cion Académica y Profesorado,
Francisco Javier Martinez; el
presidente del CIFF, Manuel
Gala; el director de Formacion
y Desarrollo del Grupo Santan-
der, Antonio Pefialver; Jesus
Lopez Zaballos, director de la
Fundacion de Estudios Finan-
cieros y la catedratica de Eco-
nomia Financiera y Contabili-
dad de la UC y directora del
Master de Banca y Mercados
Financieros, Myriam Garcia
Olalla.

Durante la firma del convenio,
el rector de la Universidad de
Cantabria explico que este
acuerdo trata de proyectar a la
institucién académica no sélo
en los ambitos econdmicos,
sino también en aquellos secto-
res en los que la sociedad requie-
re. “Nuestro objetivo es trabajar
en esta linea para acercar a la so-
ciedad el dmbito financiero a
través del Master que aqui im-
partimos. Ademas, nos permite
contar con mayor proyeccion,
mayor estabilidad y respaldo de
otras instituciones”, comentd
Gutiérrez-Solana.

Por su parte, el presidente del
Instituto Espafiol de Analistas
Financieros resalté dos aspec-
tos: por un lado, que el titulo
que obtendran los alumnos del
Master tiene un “ambito mun-
dial” y, por otro, que es la pri-
mera vez que suscriben un con-
venio de estas caracteristicas
con una universidad. “Hasta
ahora teniamos acuerdos con
distintas instituciones, pero
nunca los habiamos alcanzado
con universidades”, explico
Aldo Olcese.

El Instituto Espafiol de Analis-
tas Financieros es una asocia-

cion profesional que agrupa a
los especialistas del analisis fi-
nanciero y direccion de inver-
siones dedicada, entre otras ac-
tividades, a elevar el nivel de
capacitacion en dichos campos
mediante la organizacion de
una serie de actividades -cur-
sos, conferencias, publicacio-
nes- asi como llevar a cabo es-
tudios e investigaciones referi-
das a la economia en general y
sobre mercados financieros en
particular. Para la realizacion
de estas actividades el Instituto
cred la Fundacion de Estudios
Financieros, una entidad cultu-
ral privada, bénefico-docente,
sin animo de lucro, cuyo prin-
cipal cometido es el desarrollo
de la investigacion, la forma-
cion, opinion y divulgacion in-
dependiente entre los mercados
financieros y bursatiles, enten-
diendo por mercados la mas
amplia expresion que integra
tanto los marcos de negocia-
cion como los instrumentos,
productos, tecnologia, perso-
nas y entidades que operan en
los mismos y dispone de la ca-
pacidad cientifica, humana y
técnica suficientes para la reali-
zacion de dichas actividades.

“Nuestro
objetivo es
acercar a la
sociedad el
ambito
financiero
del Master”,
explica el
Rector
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4 CURSOS DE VERANO
NUEVAS ESTRATEGIAS

Los cursos se
imparten en
la Facultad
de Ciencias
Econdmicas y
Empresariales
de la
Universidad
de Cantabria

Bajo el titulo “Nuevas estrate-
gias en banca”, se celebra del
del 11 al 15 de julio los Cursos
de Verano que imparten la Uni-
versidad de Cantabria y el Gru-
po Santander y que se ofrecen
como una extension de las acti-
vidades del Master Universita-
rio en Banca y Mercados Fi-
nancieros.

La concepcidn tradicional de la
entidad bancaria como empre-
sa que capta depositos y conce-
de créditos no refleja fielmente
la realidad actual. El sector
bancario ha experimentado en
los dltimos afios un intenso
proceso de innovacién finan-
ciera desarrollandose numero-
sas actividades alrededor de ese
negocio tradicional, asi se han
generado nuevas lineas de ne-
gocio, canales de distribucion
alternativos y en general, una
planificacion estratégica mas
activa y dinamica. El objetivo
de este encuentro es el analisis
de estas nuevas estrategias, que
van desde el desarrollo de nue-
vos productos y estrategias co-
merciales hasta la gestion mas
eficiente de los riesgos.

PROGRAMA
Lunes, 11 de julio
Presentacion del curso. Myriam Garcia Olalla, Antonio
Pefialver Martinez y Francisco Javier Martinez Garcia.
Leccion inaugural: Nuevas estrategias comerciales. Francis-
co Javier Ibarrola.
Marco revisado de convergencia internacional de medidas
y normas de capital. Pedro Martinez Moriano.

Martes, 12 de julio

Nuevas perspectivas de las fusiones y adquisiciones banca-
rias en Europa. Sergio Sanfilippo Azofra.

Modelo de prevencidn y blanqueo de capitales en las enti-
dades financieras. Jesis Gémez de Aguero.

Miércoles, 13 de julio

Nuevas tendencias en los productos financieros. José Juan
Solana Lanza.

Claves para implantar una eficiente gestion del riesgo ope-
rativo. Cipriano Rivera Bravo.

Jueves, 14 de julio

Santander Consumer: una historia de crecimiento. José
Luis Fernandez Castafieda.

La gestion de las relaciones con los clientes en una entidad fi-
nanciera. Caso Caja Cantabria. Francisco Martinez San Pedro.

Viernes, 15 de julio

Banca en particulares y empresas: nuevos productos. Javier
Hidalgo Fernandez.

Implicaciones estratégicas para la banca del acuerdo de Ba-
silea Il. Prosper Lamothe Fernandez.




Antiguos alumnos

TERCERA PROMOCION
DEL MASTER

Alumnos de la tercera promocién del Master Universitario en Banca y Mercados Financieros 1998-1999.

De izquierda a derecha y de abajo a arriba. Primer fila: José Le6n Manteca; Dino Orlandini; M2 Paz Diaz Abascal; Maite
Leturiondo Iriondo; Javier Fernandez; Pedro Iribarnegaray Zaragoza; Luis Javier Cosin Ayerbe; Begofia Moreno Albiz; Adela
Arroyuelos Varga; Rocio Sanchez Mecieces; Enrique Valero; Segunda fila: Carlos Amieva Alonso; Maria Gomez Diaz; Ana
Obregén Mazo; Alvaro Diaz Minguela; Jorge Herrera Rodriguez; Paloma Mier Sainz; Maximo Incera Alonso; Noelia Fernandez
Suérez; Tercera fila: Luciano Garcia Sanchez; Andrés Diez Martin; José Alberto Vaquero de Vega; Sergio Romero Esteban;
Rodrigo de la Fuente Gutiérrez; Eduardo Monzén Urrutia; Raquel Velasco Lanza; Sandra Maria Palacios Cruz; Carlos
Fernandez-Argiieso Hormaechea; Cuarta fila: Miguel Angel Ferrer Gutiérrez; Saturnino Higuera Baranda; Rebeca Sanllorente
Mamolar; Ibén Buqué Martinez; Laura Galvez Aparicio; Alfonso Orlando Ramos; Alejandra Valdor Mufioz; Carlos Eraso
Helguera; M2 Pilar Patallo Garcia y Alberto Velilla Lacalle

La revista Master en Banca y
Mercados Financieros recoge,
como en numeros anteriores,
entrevistas a antiguos alumnos
que han realizado estos estu-
dios de postgrado. En esta oca-
sion se ha hablado con dos
alumnos que han realizado el
Master en Santander, en el cur-
so 1998-1999, y con otros dos
que lo han cursado en México,
en 2001-2003, puesto que en
ese pais la duracién de estos es-
tudios es de dos afios. Todos
ellos corresponden a la tercera
promocion.

Los alumnos entrevistados
coinciden en explicar que su
experiencia en el Master ha
sido muy positiva y, que de al-
guna manera, ha servido como
trampolin para acceder al mer-
cado laboral. Ademas de apor-
tales nuevos conocimientos,
han finalizado sus estudios
con una amplia vision del
mundo de la banca, el destino
profesional de la mayoria de es-
tos alumnos.

De las experiencias que han vi-
vido cada uno de estos alum-
nos, que bien puede decirse

que guardan bastantes similitu-
des, pueden extraerse impor-
tantes conclusiones que daran
una idea bastante clara a futu-
ros alumnos, tanto del Master
como de la Maestria.

Dado este interés, se continua-
rd en proximos ndmeros con
entrevistas a antiguos alumnos
y se hablard con aquellos que
pertenecen a la cuarta promo-
cion, para que continden con-
tando sus experiencias, tanto
las vividas en su paso por el
Maéster como su salto a la vida
profesional.

Los alumnos
de la cuarta
promocion
seran los
protagonistas
del préximo
ndmero



Qué fue de...

EXALUMNO DEL MASTER
Andrés Diez Martin

“Fue un ano
muy intenso,
tanto en el
terreno
personal
como en el
profesional”

DISFRUTAR
DEL ESFUERZO QUE
SE ESTA REALIZANDO”

Actualmente trabaja en la Direccion General de Riesgos, y explica que la mayor aporta-
cion que le ha dado el Master ha sido la consolidacién de sus conocimientos financieros
y la oportunidad de incorporarse al Grupo Santander, donde esté desarrollando su carre-

ra profesional.

PREGUNTA.- ;Por qué mo-
tivo realizaste este Maéster
en Banca y Mercados Finan-
cieros?

RESPUESTA.- Soy mexicano,
hijo y nieto de esparioles de un
pueblo cantabro Ilamado Po-
tes, era muy joven y queria se-
guir estudiando. El Master en
Banca y Mercados Financieros
me ofrecia tres cosas: posibili-
dad de estar cerca de mi fami-
lia materna por un periodo
mayor al verano, seguir for-
méandome en una materia/sec-
tor que me interesaba y tener la
posibilidad de encontrar un
trabajo en Espaia.

P.- ;Qué estudios habias rea-
lizado anteriormente?

R.- Yo estudié la carrera de
Economia en la ciudad de
Monterrey (México) en el Insti-

tuto Tecnoldgico y de Estudios
Superiores de Monterrey, me-
jor conocido como Tec de
Monterrey.

P.- ;Qué recuerdos guardas
del Master?

R.- Muy buenos, fue un afio
muy intenso en lo personal y
en lo profesional. Lo mejor, sin
duda, la gente que conoci.

P.- (Qué te ha aportado el
Méster en el terreno profe-
sional y académico?

R.- Lo més importante fue que
consolidé mis conocimientos
financieros y me di6 lenguaje
bancario para tener una incor-
poracion mas sencilla en el
Grupo Santander, en el que he
desarrollado toda mi carrera.
P.- ;Y en lo personal?

R.- Excelentes amigos y muy
gratos recuerdos.

P.- (Como fue tu periodo de
practicas y donde las reali-
zaste?

R.- Las précticas las realicé en
Banca Mayorista Global al
lado del adjunto del General
Account Officer (GAO) de Uti-
lities (Sector Eléctrico). Tuve
suerte porque me dieron
“bola” y desde el principio me
asignaron distintas responsabi-
lidades.

Yo siempre se lo digo a los
compafieros que vienen incor-
porandose al Grupo proceden-
tes del Maéster, las précticas
son una cosa de suerte ya que
profesionalmente te va segin
es el tutor que te toca y en mi
caso, tuve mucha suerte, fue-
ron excelentes jefes.

P.- ;Se han cubierto tus ex-
pectativas profesionales des-
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Andrés Diaz Martin estudié6 Economia en la ciudad de Monterrey (México)

pués de haber realizado es-
tos estudios de postgrado?
R.- Yo soy de los que opina que
uno no puede estar 100% satis-
fecho y menos cuando tus me-
tas son altas. Creo que voy por
buen camino pero seguro que
me gustaria incrementar un
poco la velocidad de la trayec-
toria.

P.- ;DoOnde estas trabajando
y cudl es tu cometido en este
puesto?

R.- Desde hace un afio trabajo
en la Direccién General de
Riesgos en el Departamento
de Planificacion y Proyectos
del Grupo Santander. Nuestro
principal cometido es buscar la
eficiencia organizativa (proce-
sos y estructura) de todas las
unidades de la Division de
Riesgos asi como la mejora de
la relacién Comercial - Riesgos.

P.- ;jAconsejarias a los recién
licenciados cursar estos es-
tudios de postgrado?

R.- Si, por dos motivos: por ser
un excelente trampolin para
incorporarse al mundo laboral
y por completar nueve meses
muy intensos y divertidos que
el Méster te ofrece.

P.- En un afo de conviven-
cia continua con tus compa-
fieros, tendrds un monton
de anécdotas que contar.

R.- Pues la verdad es que hay
muchas, pero un gran porcen-
taje de ellas no se pueden co-
mentar en un medio escrito, ja-
jajaja.... Recuerdo una en con-
creto que ocurrié un viernes en
el que llegué con una camisa
que parecia un papiro (por lo
mal planchada) y en la que el
ponente, un directivo del Ban-
co, me pregunto6 sobre mi habi-

lidad con la plancha, ya te po-
dras imaginar como se rieron
de mi los compafieros... La
anécdota estd en que el ponen-
te fue mi jefe en el Grupo y me
recordaba por la famosa cami-
sa.

P.- ;Qué consejos darias a
los alumnos que estan ahora
cursando el Master?

R.- Disfrutar del esfuerzo que
estan realizando y divertirse
con la gente que tienen por
ahi, competir sanamente y
aprovechar al maximo los pro-
fesores y las ponencias de la
gente del Banco que pasa por
el Solaruco. Por ultimo, no se
preocupen desde ahora por el
trabajo/beca del Banco, no
pierdan el tiempo en ese esfuer-
Z0 y concéntrense en sacar bien
las asignaturas, lo otro llega
por afadidura.
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4 Alvaro D

EXALUMNO DEL MASTER
laz Minguela

“Realicé el
Master para
conocer en
profundidad
cCoOmo eran
las entranas
de un banco”

RECUERDQOS
INOLVIDABLES”

Trabaja de gerente de Banca de Empresas en Badajoz, y cuando Alvaro Diaz se pregun-
ta por los motivos que le llevaron a cursar el Master no es capaz de recordarlos, puesto
que después de las experiencias laborales que habia vivido, lo Unico que tenia claro es
gue no queria trabajar en la banca. Fue en ese momento cuando comprendié que a lo
mejor no conocia suficientemente un banco como para rechazarlo de inmediato, y encon-
tr6 en el Méster la oportunidad perfecta para dar respuesta a sus dudas.

PREGUNTA.- ;Por qué mo-
tivo realizaste este Maéster
en Banca y Mercados Finan-
cieros?

RESPUESTA.- Antes de empe-
zar el Maéster, yo estaba vivien-
do en Inglaterra. Me habia
marchado durante un afio para
tener lo que los anglosajones
llaman y hacen de maravilla
"un afio sabatico" para reflexio-
nar sobre lo que queria hacer
con mi vida. Nada més termi-
nar la carrera me puse a traba-
jar en un banco extranjero, a la
vez que realizaba el Servicio So-
cial Sustitutorio. Este Banco,
como la mayoria de la banca
extranjera en Espafia, cerrd las
sucursales en el Territorio Na-
cional y me fui a trabajar a una
pequefia Caja de Ahorros. Es-
tuve trabajando durante 6 me-

ses, tras los cuales decidi mar-
charme a Inglaterra.

Mi afio en ese pais fue una se-
gunda juventud para mi. Co-
noci personas de todos los pai-
ses con mentalidades diferentes
que, en cierta forma, me hicie-
ron madurar mentalmente con
conceptos mas globalizados y
generales.

Fue entonces, cuando mi pa-
dre, a través de mi cufiado que
trabaja en el Banco, me habld
de este Master, decidiendo rea-
lizar las pruebas de ingreso,
para posteriormente incorpo-
rarme al mismo.

Los motivos que me llevaron a
realizar este Master alin me los
pregunto yo, puesto que no te-
nia nada claro que es lo que
queria hacer, pero si estaba se-
guro de una cosa, que era que

no queria trabajar en la banca,
puesto que mi experiencia an-
terior no habia sido nada gra-
ta. Entonces comprendi que a
lo mejor no conocia lo sufi-
ciente los distintos puestos de
trabajo de un banco como para
rechazar el trabajar en uno de
ellos, por lo que decidi realizar
el Master para conocer en pro-
fundidad como eran las "entra-
fias" de un Banco.

P.- ;Qué estudios habias rea-
lizado anteriormente?

R.- Me licencié en CC.EE. en
el R.C.U. Maria Cristina en
San Lorenzo del Escorial, fa-
cultad adscrita a la Universi-
dad Complutense de Madrid.
P.- ;Qué recuerdos guardas
del Méster?

R.- La verdad es que tengo
unos recuerdos inolvidables



Alvarez Diez Minguela

del Master. Conservo grandes
amigos de entonces. Hemos se-
guido en contacto hasta el
punto de irnos juntos de boda
a México. Supongo que el estar
en tension durante los 9 meses
que dur6 el Master nos unio
bastante.

La verdad es que la memoria
humana esta hecha para recor-
dar practicamente lo bueno y
una vez pasado "el mal trago"
de los examenes, las exposicio-
nes por grupos, las entrevistas
y las clases de Lalo, de lo que
mas me acuerdo son de los fi-
nes de semana en "El Ventila-
dor", la Plaza del Cafiadio, La
Luna, Pacha y los "desnudos”
con Satur (creo que esto solo lo
entenderan los de mi Promo-
cion), los cocidos montafieses
que nos apretdbamos entre pe-
cho y espalda, las nécoras de
Somo, los sobaos para desayu-
nar y un largo etc. etc. etc.

P.- ;Qué te ha aportado el
Master en el terreno profe-
sional y académico?

R.- Indiscutiblemente el Més-
ter con los afios va tomando
cada vez mas prestigio, con lo
que de una forma directamente
proporcional se revaloriza el
expediente académico de quién
lo realiza. Los conceptos abs-
tractos se tornan en précticos
en las asignaturas del Maéster
racionalizdndolos en hechos
puntuales.

Profesionalmente el Master me
ha dado la Ilave para entrar en
una empresa cada vez mayor y
dindmica, con necesidades
cambiantes y con puestos muy
diversos que requiere personal
cada vez més cualificado.

P.- ;Y en lo personal?

R.- En lo personal, quizas me
dio ese punto de madurez que
me faltaba para saber lo que
queria hacer con mi vida.
Aparte, como he comentado
antes, tengo muy buenos ami-
gos de entonces.

P.- ;Como fue tu periodo de
practicas y dénde las reali-
zaste?

R.- Mi periodo de practicas fue
en Noja, oficina 5376 en la Pla-
za de la Villa. Como tenia el
coche en Santander, podia des-
plazarme hasta esta localidad
sin perjudicar a otros compa-
fieros que no disponian de me-
dios para trasladarse. Estuve
una semana donde me trataron
"a cuerpo de rey". Me ensefia-
ron el funcionamiento de la
oficina, entraba en comision
todas las mafanas junto con
los miembros de ésta para to-
mar decisiones sobre operacio-
nes, etc. Nos ibamos a comer a
restaurantes de la zona, donde
se comia de fabula, arroz con
bogavante, pollos en el restau-
rante del padre de Maxi, etc.
Pero de lo que mas me acuerdo
de esta semana es que el primer
dia nada mas llegar, al ir a de-
sayunar empecé a leer el perio-
dico donde en primera pagina
se podia leer "Los Negocios Os-
curos del Alcalde de Noja" ha-
blando sobre especulaciones
inmobiliarias, hechos que no

“La memoria
humana esta
hecha para
recordar
practicamente
lo bueno y
olvidar los
malos tragos”



“Mi paso por
el Master ha
sido muy
positivo,

por lo que
recomiendo
realizarlo sin
duda alguna”

sé si fueron probados o no,
pero que os podéis imaginar lo
que dieron de hablar.

P.- ;(Se han cubierto tus ex-
pectativas profesionales des-
pués de haber realizado es-
tos estudios de postgrado?
R.- Al terminar el Master, me
incorporé al BSCH y a los 6
meses me hicieron un contrato
indefinido, por lo que mis ex-
pectativas se cumplieron plena-
mente. Al principio de entrar
en el Banco, realmente tienes
que empezar un aprendizaje
para realizar tu actividad como
se debe hacer, te tienes que ir
formando como integrante de
un grupo con una determina-
da forma de actuar. Cada dia
aprendes cosas nuevas y el
puesto que ocupo a mi enten-
der es el més bonito del Banco
y donde mas se aprende.

P.- (Donde estas trabajando
y cudl es tu cometido en
este puesto?

R.- Actualmente estoy traba-
jando como gerente de Banca
de Empresas en Badajoz. Mi
cometido consiste en negociar
con los clientes los diversos
precios a sus necesidades, cap-
tar nuevos clientes, en defini-
tiva, gestionar una cartera de
empresas. Este trabajo es mu-
cho mas atractivo para mi
que el gestionar Unicamente
al particular, ya que tienes
que conjugar un poco de
todo, gestionas tanto a las em-
presas como a las personas
que estan detras de esas em-
presas, desde el riesgo de las
operaciones, tanto operativa-
mente como financieramente,
hasta la habilidad de negocia-
cién para incrementar el mar-
gen de cada operacion. En de-
finitiva, para mi es el mas
completo de todos los puestos

del banco, aunque también es
de los mas exigentes.

P.- (Aconsejarias a los recién
licenciados cursar este Mas-
ter?

R.- Indiscutiblemente mi expe-
riencia tras realizar este Master
ha sido muy positiva, por lo
que recomendaria realizar este
Master si dudarlo. La banca
tiene muchas posibilidades
para ejercer cualquier tipo de
profesién, no sélo los econo-
mistas o los juristas tienen ca-
bida, sino un gran ndmero de
profesionales de distintas ra-
mas conforman hoy en dia lo
que es la banca.

P.- En un afio de conviven-
cia continua con tus compa-
fieros, tendras un monton
de anécdotas que contar.
R.- La verdad, tengo millones
de anécdotas que contar. Re-
cuerdo, cuando teniamos que
realizar trabajos en comudn, nos
reuniamos en casa de alguien y
cuando terminabamos a las dos
o las tres de la mafiana bajaba-
mos a relajarnos tomando unas
copitas en el bar. Saliamos de
casa en bafiador con el maletin
a cuestas, nos llamaban los
"Ejecutive Surfers".

Durante el tiempo que acabo
el Master hasta la entrega de di-
plomas, se me ocurri6 irme a
Pamplona en San Fermin con
un mejicano y ocho mejicanas
amigas suyas que estaban de
“tour” por Europa, te puedes
imaginar lo bien que lo pasa-
mos. Tan solo te cuento que
ibamos por seis dias y nos que-
damos tan so6lo cuatro dias
porque no podiamos con nues-
tra alma.

También recuerdo en los pri-
meros dias del Master, y ahora
que esta tanto de moda, que tu-
vimos que exponer un produc-

to bancario inventado en una
clase de Lalo y a uno de los
compafieros se le ocurrio la
idea de crear un producto para
gente homosexual. La exposi-
cién del producto fue uno de
los mejores momentos vividos
en clase. Asi podria seguir con-
tando infinidad de sucesos
pero claro, no es momento ni
lugar. Como comprenderas, no
puedo contar otras muchas
porque comprometeria a mis
compafieros, por lo que te lo
dejo para tu imaginacion.

P.- (Qué consejos darias a
los alumnos que estan ahora
cursando el Méster?

R.- La verdad, no soy muy bue-
no dando consejos, pero les di-
ria que se esfuercen lo méaximo
posible ya que este afio es muy
importante y puede marcar el
resto de su vida.

Sobre todo un consgjo si me
gustaria darles y es que una vez
que acaben que huyan de los
puestos de trabajo que no con-
lleven responsabilidad, y que se
diviertan todo lo que puedan.
P.- ;Te gustaria realizar al-
gun comentario mas?

R.- No quisiera despedirme
sin hacer mencidn a la Asocia-
cion de Antiguos Alumnos del
Master. Me gustaria que todas
aquellas personas que tuvieran
alguna idea, por muy simple
que fuera, que me la comenta-
sen a la direccion de correo
electrénico alvdiaz@gruposan-
tander.com o se pusiera en
contacto conmigo a través del
BSCH Oficina de Empresas en
Badajoz. Tenemos que hacer
de esta Asociacion una verda-
dera casa de todos y para to-
dos, donde poder compartir
nuestra experiencia con futu-
ros alumnos y futuros profe-
sionales.
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EXALUMNO DE LA MAESTRIA

A Federico Hernandez Martinez

“ME HA AYUDADO A

AFRONTAR NUEVOS
RETOS PROFESIONALES”

“Realicé el
Master para
conocer en
profundidad
COMo eran
las entranas
de un banco”

Aunque trabajaba y contindia actualmente en Financiera Compartamos, Federico Hernan-
dez decidi6 cursar la Maestria Internacional en Banca y Mercados Financieros de Méxi-
co para “poder contribuir de una forma interactiva en el desarrollo estratégico de la em-
presa para la cual trabaja”. El resultado de su paso por estos estudios, es que ha podido
afrontar nuevos retos profesionales y, en el terreno académico, ha sido una gran fuente

de conocimiento.

Federico Hernandez es Licenciado en Informatica

PREGUNTA.- ;Por qué moti-
vo realizaste la Maestria In-
ternacional en Banca y Mer-
cados Financieros de México?
RESPUESTA.- Principalmente
porque no encontré en ningin
otro lado una especializacion
tan adecuada para lo que yo hu-
biera querido realizar. Yo estaba
con la idea de hacer una maes-
tria en negocios, sin embargo
cuando me enteré de este pro-
grama me decanté de forma in-
mediata.

P.- ;Qué estudios habias rea-
lizado anteriormente?

R.- Estudié una Licenciatura en
Informética.

P.- ;Te costdé mucho ponerte
al nivel de conocimientos de
tus compafieros?



Tercera promocion de la Maestria Internacional en Banca y Mercados Financieros de México

R.- No me costé mucho poner-
me al nivel de conocimientos
de mis compafieros debido a
que ya contaba con experiencia
en el sector financiero y banca-
rio. Ademas me parecio que el
programa y los profesores con-
tribuyen en gran medida en ha-
cer que el curso siempre con-
serve un alto grado de interés.
P.- Puesto que en México es
muy habitual que los estu-
diantes compaginen sus es-
tudios con algun tipo de tra-
bajo, (te encontraste tl en
esa situacion?

R.- Si, tuve que compaginar
mis estudios con el trabajo. En
realidad esto fue un tanto com-
plicado, sobre todo por los ho-
rarios en los que a mi me toca-
ba tomar clase (habia semanas
en que las clases se iniciaban a
las 4.00pm).

P.- ;Qué recuerdos guardas
de tu paso por la Maestria?
R.- Lo méas importante es que
hice muy buenos amigos y tuve
muy buenos profesores. Siem-
pre me motivaron a trabajar en
equipo. El intercambio cultu-
ral México-Espafa fue de mu-
cha valia, tanto personal como
profesional.

P.- ;Qué te ha aportado la

Maestria en el terreno profe-
sional y académico?

R.- En el terreno profesional
me ha ayudado a afrontar nue-
vos retos, asi como a poder con-
tribuir de una forma interactiva
en el desarrollo estratégico de la
empresa para la cual trabajo. El
medio en el que me he desen-
vuelto a lo largo de mi carrera
profesional ha sido el financie-
ro. La empresa donde trabajo
actualmente y que es la misma
donde estaba en el momento en
que realicé la Maestria es una
empresa financiera que tenia
planes de transformarse en un
banco. Hoy dia esos planes se
estan convirtiendo en una reali-
dad y ya iniciamos el proceso
de solicitud de licencia bancaria
a las autoridades regulatorias
correspondientes.

En el terreno académico fue un
gran apoyo como fuente de co-
nocimiento. Siempre hubo di-
versidad en los profesores y los
métodos utilizados para la en-
seflanza.

Ahora tengo un alto sentido de
pertenencia por la Universidad
Anéhuac, la Universidad de
Cantabria y un gran carifio por
el Banco Santander.

P.- ;Y en lo personal?

R.- En el terreno personal hice
buenas relaciones duraderas.
Me ayudaron a reforzar algu-
nos de los valores humanos
universales. Considero tam-
bién que contribuyé en mi pro-
ceso de maduracion personal.
P.- (Como fue tu periodo de
practicas y donde las reali-
zaste?

R.- Yo no tuve el privilegio de
realizar las préacticas debido a
que tuve que combinar mis es-
tudios con el trabajo, sin em-
bargo si pude hacer el viaje a
Espafia para tomar diversos ta-
lleres en la sede del Banco San-
tander en Madrid, conocer los
origenes del Banco en la ciu-
dad de Santander, y ademas vi-
sitar la Universidad de Canta-
bria en la misma ciudad.

P.- ;Se han cubierto tus ex-
pectativas profesionales des-
pués de haber realizado es-
tos estudios de postgrado?
R.- Las expectativas estan sien-
do cubiertas y creo que asi se-
guiré, pues se van a presentar
grandes retos profesionales en
el futuro (enfocados en el sec-
tor bancario).

P.- ;Dbonde estas trabajando
y cual es tu cometido en este
puesto?
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“Recomiendo
a los alumnos
que saquen
rendimiento
de los
profesores
que les
Imparten las
asignaturas”

Asistentes a la Maestria Internacional en Banca y Mercados Financieros de México

R.- Estoy trabajando para Fi-
nanciera Compartamos, que es
una SOFOL (Sociedad Finan-
ciera de Objeto Limitado) en-
focada a otorgar crédito para
capital de trabajo. En estos
momentos nos encontramos
en una transicion ya que pre-
tendemos convertirnos en una
institucion de banca maltiple.
Mi puesto actual es Director
de Sistemas y Procesos de Ne-
gocio.

P.- (Aconsejarias a los recién
licenciados cursar esta
Maestria?

R.- Desde mi punto de vista
siento que un par de afos de ex-
periencia laboral previa no ven-
dria mal para aprovechar un
poco mejor esta Maestria. Para
quienes son recién licenciados
y, por tanto, terminaron sus es-
tudios, puede ser valioso por el
enfoque global de banca que
plantea este plan de estudios.
P.- En un afio de conviven-
cia continua con tus compa-
fieros, tendras un montén
de anécdotas que contar. Si

te parece, haznos participes
de alguna.

R.- Més que una anécdota, les
puedo comentar que me he he-
cho de un grupo de amigos es-
tupendo.

P.- (Qué consejos darias a
los alumnos que estan ahora
cursando esta Maestria?

R.- En primer lugar, que apro-
vechen a los profesores que im-
parten las materias. Es gente
muy profesional y con vasta ex-
periencia laboral, de la que se
puede aprender mucho, y no
hablo solo del &mbito catedra-
tico, sino también me refiero a
aspectos mas humanos.

En segundo lugar, que deben
también aprender que la Maes-
tria, hasta cierto punto, puede
ser comparable con un trabajo
de la vida real. Uno tiene que
trabajar con personas, hacer
equipo, colaborar en ocasiones
con gente con quien uno no se
siente comodo. A esto hay que
sumar que cada profesor tendra
su propia personalidad y su
forma muy particular de dar su

catedra. Hay que saber amol-
darse a cada tipo de situacion.
En tercer lugar, que la investiga-
cion fuera de clase es fundamen-
tal para complementar la céte-
dra y para resolver dudas con
los profesores. Son conocimien-
tos muy importantes que tienes
que adquirir para poder resolver
correctamente los trabajos. Por
altimo, quiero hacer una im-
portante recomendacion, y es
que los alumnos asistan a to-
das las conferencias que impar-
ten los funcionarios del banco
(tienen un gran valor del que
no se puede cuantificar el cos-
to).

P.- Después de las preguntas
realizadas sobre tu paso por
la Maestria, ;quieres comen-
tarnos algun aspecto mas?
R.- Sblo agregaria que la inicia-
tiva de armar un programa de
maestria como el que ofrecen
actualmente el Banco Santan-
der junto con la Universidad
de Cantabria y la Universidad
de Anahuac es digna de sefialar-
se como un ejemplo a seguir.
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EXALUMNA DE LA MAESTRIA £
Laura Cuellar Rodriguez y

Una imagen de Laura Cuellar Rodriguez

NUEVOS
CONOCIMIENTOS
Y MUCHOS AMIGOS”

Aunque era Licenciada en Derecho, a Laura Cuellar Rodriguez siempre le interes6 am-
pliar sus conocimientos en el area bancaria. Esta estudiante de la tercera promocién de
la Maestria Internacional en Banca y Mercados Financieros de México guarda excelen-
tes recuerdos y muestra una gran satisfaccion por haber podido enfocar su vida profesio-
nal al terreno de la banca. En lo personal, la Maestria la ha ayudado a descubrir que nada
es imposible, que todo se puede hacer teniendo dedicacion, estudio y paciencia.
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PREGUNTA.- ;Por qué

motivo realizaste la
Maestria Internacional en
Banca y Mercados

Financieros de México?
RESPUESTA.- Realicé la
Maestria Internacional en
Banca y Mercados Financieros
para ampliar mis conocimien-
tos en la materia bancaria. Este
area siempre ha sido de mi
interés por lo que quise ahon-
dar un poco en la materia, lo
cual también me ayudaba a
ampliar mis horizontes en
cuestion laboral. El fin era
poder mezclar las ensefianzas
adquiridas en mi carrera con
todo lo aprendido en la
Maestria.

P.- (Qué estudios habias rea-
lizado anteriormente?

R.- Estudi¢ en el Instituto
Tecnoldgico y de Estudios
Superiores de  Monterrey,
Campus Monterrey, la
Licenciatura en Derecho, de
agosto de 1996 a mayo del
2001.

P.- Puesto que no procedias
de estudios financieros, ;te
costd6 mucho ponerte al
nivel de conocimientos de
tus compafieros?

R.- Un poco, con mi carrera la
verdad es que los antecedentes
en las areas economicas y
empresariales no son muy pro-
fundos. Mas la Maestria brin-
da en los primeros meses mate-
rias de regularizacion para
ponernos a todos en el mismo
nivel, las cuales fueron base
para poder seguir de manera
favorable en la Maestria.

P.- (Tuviste que compaginar
tus estudios en el Master
con el trabajo?

R.- No, de hecho al terminar la
carrera me vine a vivir a la ciu-
dad de México (procedente de
Monterrey) para estudiar la
Maestria, por lo que no tenia
experiencia laboral. Al realizar
estos estudios de postgrado

Laura es Licenciada en Derecho

tuve la oportunidad de hacer
las précticas profesionales en
Banco Santander Mexicano,
ahora Banco Santander Serfin,
las cuales eran de medio tiem-
po, por lo que se acomodo per-
fectamente a mi horario de cla-
ses. Trabajaba por las mafanas
en el Banco y por la tarde asis-
tia a mis clases, lo cual fue
muy interesante ya que pones
en practica en el Banco lo estu-
diado.

P.- ;Qué recuerdos guardas
de la Maestria?

R.- Bastantes, la Maestria me
did nuevos conocimientos y
sobre todo amigos, los cuales
son muy importantes ya que al
llegar a una ciudad totalmente
desconocida las personas que
conoces en la Maestria llegan a
ser como tu familia, ayudando
a acoplarte a la nueva experien-
cia de vida. Ademas de los ami-
gos de la Maestria, recuerdo
todas las practicas que realiza-
mos en clase, como el simula-

dor en la Bolsa el cual me
encant0 y me sirvio para poder
estudiar mas la materia.

P.- ;Qué te ha aportado la
Maestria en el terreno profe-
sional y académico?

R.- Mucha satisfaccion perso-
nal, al poderme desenvolver
profesionalmente en la materia
de crédito bancario. Para mi era
un reto terminar la Maestria
satisfactoriamente. Al ser la
Unica abogada en el grupo, la
verdad es que mis horizontes y
conocimientos en el tema no
eran muy amplios, pero gracias
a los estudios realizados en la
Maestria se me ha presentado la
oportunidad de poder trabajar
un area totalmente distinta a la
de mi carrera profesional, que
aunque utilizo dichos conoci-
mientos, no es lo mismo que
estar trabajando en algiin despa-
cho o juzgado. La Maestria me
ha brindado la oportunidad de
trabajar en una gran institucion
en todos los sentidos.



Distintas imagenes del Instituto Tecnolégico y de Estudios Superiores de Monterrey

P.- ;Y en lo personal?

R.- Como te mencionaba, para
mi era un reto terminar la
Maestria de manera favorable,
es decir, ademas de finalizarlo,
que fuera con un buen prome-
dio. Sobre todo me preocupa-
ba porque era muy distinto a
lo que yo venia estudiando,
por lo que en lo personal el
Master me ayudd a darme
cuenta que nada es imposible,
que todo se puede hacer
teniendo dedicacién, estudio y
paciencia. Que no hay que de-
sesperarse, y sobre todo que los
amigos, en este caso mis com-
pafieros de la Maestria, siem-
pre estan contigo, ayudandote
tanto en las buenas como en
las malas, ya que siempre me
apoyaron, explicaron y ayuda-
ron en todo.

P.- ;(Como fue tu periodo de
practicas y donde las reali-
zaste?

R.- Mi periodo de précticas lo
realicé en Banco Santander
Mexicano, ahora  Banco
Santander Serfin de marzo de
2002 a marzo de 2003. Estando
en las précticas profesionales
en las areas de Juridico, Banca
de Empresas (en el area comer-

cial) y en Riesgos de Banca de
Empresas. Las practicas profe-
sionales fueron de gran ayuda,
ya que me sirvieron para de-
sarrollarme en el &rea de crédi-
to, area en la que trabajo
actualmente.

P.- ;Se han cubierto tus
expectativas profesionales
después de haber realizado
estos estudios de postgrado?
R.- Si, la Maestria me ha ayu-
dado a entender y comprender
el area bancaria, de la cual no
tenia muchos conocimientos, y
en la que trabajo actualmente.
La Maestria me ha brindado la
posibilidad de integrarme en
otras areas en las que no hubie-
ra podido estar. El postgrado
me da un plus en mi vida pro-
fesional, siendo una muy
buena experiencia de vida.

P.- ;DOnde estéas trabajando
y cual es tu cometido en este
puesto?

R.- Trabajo en Banco
Santander Serfin como gerente
en el area de Admision de
Crédito para PYMES y CPP
(Centro de Pequefios
Préstamos). Lo que realizo bési-
camente son analisis de crédito
a medianas y pequefias empre-

sas, decidiendo el posible otor-
gamiento de crédito a las mis-
mas empresas, 0 bien la posibi-
lidad de poderle dar algln otro
producto.

P.- ;(Aconsejarias a los recién
licenciados cursar esta
Maestria?

R.- Definitivamente si la reco-
miendo al 100%. La Maestria
ayuda a ampliar la vision pro-
fesional y personal, y te ayuda
a entrar al area financiera.
Ademés de que al realizar el
postgrado se adquiere un plus
en todos los &mbitos.

P.- Dada tu experiencia,
¢qué consejos darias a los
alumnos que estan ahora
cursando la Maestria?

R.- Que lo aprovechen al maxi-
mo, ya que todas las asignatu-
ras que se ven en la Maestria
son como la teoria, para pasar
después a las préacticas definiti-
vas, en las cuales la mayoria de
las veces lo que se ve ahi, en el
ambito profesional se debe de
saber implicitamente. Que
nunca menosprecien ningin
tema, ya que todo absoluta-
mente te ayuda en alguna etapa
de tu vida profesional y perso-
nal.

“A los
alumnos que
comienzan

la Maestria les
recomiendo
que
aprovechen al
maximo el
tiempo”



Conferencias en el Master

ENTREVISTA
con José Luis Martin Marin




“Aunque el
délar ha sido
siempre la
moneda
hegemonica,

el euro esta
tomando

un fuerte
protagonismo”

Con motivo de la visita al Master Universitario en Banca y
Mercados Financieros de José Luis Martin Marin, catedratico de
Economia Financiera y Contabilidad adscrito al departamento de
Economia y Empresa de la Universidad Pablo de Olavide de
Sevilla, para ofrecer una charla a los alumnos sobre el Mercado
de Divisas, explic6 el crecimiento paulatino que ha ido
experimentando el euro y la pérdida de hegemonia del dolar.

PREGUNTA.- Actualmente,
ccudles son los Mercados de
Divisas mas importantes?
RESPUESTA.- La relevancia
de los Mercados de Divisas
van en orden de importancia
de los tipos de divisas, en este
sentido, estaria en primer lu-
gar el mercado del dolar se-
guido del euro, la libra, el
yen...

Ademaés, hay un mercado tipi-
camente bancario e interban-
cario, es decir, que normal-
mente los que compran y ven-
den divisas son los grandes
bancos comerciales y los gran-
des bancos de inversién mul-
tinacionales. La banca siem-
pre esta detras del mercado de
divisas.

P.- Entonces podriamos de-
cir que ;los bancos son los
principales protagonistas
del Mercado de Divisas?

R.- Junto con los bancos cen-
trales de los paises correspon-
dientes, los principales prota-
gonistas son los bancos.

P.- (Continda siendo el do6-
lar la moneda mas demanda-
da en el Mercado de Divisas
0, por el contario, ha perdi-
do fuerza frente al euro?

R.- El ddlar ha sido siempre la
moneda hegemonica en el Mer-
cado de Divisas, pero la verdad
es que el euro estd comenzando
a tomar protagonismo. Lo Uni-
€O que pasa es que el euro tiene
unos 5 afos de vida, frente al
délar que lleva mas de 100

afios operando en los mercados
internacionales, y por lo tanto,
la antiguedad es un grado.
Aunque también hay que reco-
nocer que el euro se esta com-
portando magnificamente bien
en los mercados de divisas y
esta siendo todo un éxito.

EL DOLAR COMO

MONEDA CONDUCTORA

P.- En las operaciones de
compra-venta de divisas
siempre se ha utilizado el
délar como moneda con-
ductora, ;continda ocupan-
do este estatus o ha perdido
fuerza frente al euro?

R.- Todavia si. Detrés del dolar,
como he comentado anterior-
mente, se encuentra el euro, la



“Si
hubiéramos
mantenido

la peseta,
estariamos
pagando los
combustibles
a un precio
astrondmico”

José Luis Martin Marin durante su visita a El Solaruco

libra esterlina y, en menor gra-
do, el yen. Son las cuatro gran-
des monedas que operan en es-
tos momentos en los Mercados
de Divisas.

P.- ;De qué manera influye
esta situacién en el mercado
europeo y, por extension, en
el espafiol?

R.- Nuestra entrada en el euro,
COmo siempre pasa en econo-
mia y en otros aspectos de la
vida, ha tenido sus ventajas y
sus inconvenientes. Ahora
mismo, si No contaramos con
el euro y mantuviéramos la pe-
seta, nuestra moneda domésti-
ca, con la escalada de los pre-
cios del petroleo (que se mide
en dolares), estariamos pagan-
do la gasolina a un precio as-
tronémico. Como la factura
del petrdleo estd en dolares, y
esta moneda se ha debilitado
frente al euro en los Gltimos
afios, quiere decir que nos ha
servido como un escudo con-
tra la subida del precio de los
combustibles. Lo hubiéramos
pasado mucho peor de no ha-
ber estado con el euro, dado el
aumento de los precios del pe-
troleo.

EL EURO, UNA
MONEDA VIABLE

P.- (Qué perspectivas de fu-
turo hay? ;Continuara el
euro con el mismo ritmo de
crecimiento que ha mante-
nido en sus cinco afios de
existencia o por el contrario
se mantendra?

R.- Cuando arrancd el euro, a
principios del 99, estuvo du-
rante un tiempo depreciandose
respecto al dolar. Sin embargo,
en los Gltimos 2 afios, ha segui-
do un ritmo ascendente y he-
mos llegado a cotizar a 1,35
délares/euro, que es mucho.
Ahora estamos aproximada-
mente en 1,25. Mi impresién
es que el tipo de cambio se va
a mantener alrededor del 1,20-
1,25 ddlares/euros. Por lo tan-
to, el euro se ha convertido en
una moneda absolutamente
viable.

El gran inconveniente para Es-
pafia y otros paises de haber
entrado en la zona euro, por-
que no todo van a ser ventajas,
es que la politica de tipos de
cambio y de tipos de interés ya
no lo hace, en nuestro caso, el
Banco de Espafia, sino que es-

tamos en manos del Banco
Central Europeo. De esta ma-
nera hemos renunciado a tener
una politica monetaria y cam-
biaria propia. Ahora lo hacen
en Francia. (Esto es bueno o es
malo?, depende. Con las tasas
de inflacién que tenemos aho-
ra mismo en Espafia, una pe-
quefia subida de los tipos de
interés no nos vendria nada
mal, pero como a Francia y a
Alemania la subida no les con-
viene, tenemos que someternos
a las decisiones que tomen los
grandes paises de la Unién Eu-
ropea.

P.- (:De qué forma influyen
las divisas en la balanza de
pagos de un pais?

R.- El tipo de cambios es fun-
damental en una balanza de
pagos. Espafia tiene un gran
déficit comercial, en el sentido
de que importamos mucho
mas que exportamos, y esta si-
tuacion es asi porque el euro es
una moneda muy fuerte y
nuestras exportaciones son ca-
ras. Cuando lo hacemos en la
Unién Europea no existe este
problema, porque nuestros
productos se mueven en la eu-



El catedratico ofreciendo su charla a los alumnos del Master

rozona, pero cuando queremos
venderlos a Estados Unidos o
a paises de Latinoamérica,
nuestras exportaciones son bas-
tante caras.

SIN ESTIMACIONES
EN EL MERCADO NEGRO

P.- (Qué cantidad se calcula
gue puede mover el mercado
negro de divisas?

R.- Es muy dificil hacer este
tipo de estimaciones en el mer-
cado de divisas, porque ni las
transacciones, llamémoslas “le-
gales”, estan claramente cuanti-
ficadas. Al ser un mercado in-
terbancario a nivel mundial,
con el afiadido de estar en fun-
cionamiento las 24 horas del
dia por la desigualdad de hora-
rios, sin centralizacién ningu-
nay con miles de bancos parti-
cipantes, ni las estadisticas de
los movimientos normales de

capitales o divisas tienen mu-
cha fiabilidad.

Se sabe que son miles de millo-
nes de ddlares diarios los que
se mueven, puesto que la tran-
saccién minima que se realiza
en estos mercados es la unidad
del millén de ddlares, pero no
se conocen muchos datos mas.
Si se saben quienes son los
grandes participantes, como es
el caso en Espafia del Grupo
Santander o el BBVA y en otros
paises JP Morgan o la Union
de Banqueros Suizos, pero en
general, es un mercado que no
tiene demasiado interés en dar
estadisticas.

P.- En su libro “Manual de
Mercados Financieros”, que
ha realizado conjuntamente
con Antonio Trujillo Ponce,
hace una mencién del Mer-
cado de Divisas y se detiene
en el “euromercado”, descri-

biendo las posibilidades que
ofrece el mercado de eurodi-
visas y el de eurobonos. ;Po-
dria decirnos cuales son esas
posibilidades que se brindan
al inversor?

R.- Hay un mercado que es el
euromercado donde se puede
comprar, por ejemplo, bonos u
obligaciones como inversor de
otros paises. Es un mercado
muy liquido, estd muy poco re-
gulado y ofrece rentabilidades
interesantes. Normalmente
para acceder a este euromerca-
do, la via méas habitual es la de
Londres, puesto que es el mer-
cado financiero maés interna-
cional de todos, incluso mas
que el de Nueva York. Yo creo
que para los inversores el acce-
so al euromercado es muy inte-
resante, y también para aque-
llos que quieren buscar dinero
liquido, préstamos.

“ES muy
dificil
calcular el
dinero que
se mueve en
el mercado
negro de
divisas”



Conferencias en el Master

ENTREVISTA
con Rubéen Ricondo




Rubén Ricondo fue alumno de la 22 Promocion del Master en
Banca y Mercados Financieros durante el curso académico 1997-
1998. Ahora, integrado plenamente en el mercado laboral, ha
visitado de nuevo sus aulas para contar a los alumnos las ventajas
de trabajar en la empresa que él representa, la consultora
Bearing Point, una division de Arthur Andersen. Ademas ha
ofrecido también una charla sobre la “Prevencion de blanqueo de

capitales”.

“EL MASTER

A M

El motivo de
su visita ha
sido presentar
la empresa en
la que trabaja,
la consultora
Bearing Point

PREGUNTA.- ;Cudl ha sido
el motivo de su visita al
Maéster en Banca y Mercados
Financieros?
RESPUESTA.- He venido
para mantener un encuentro
con los alumnos vy realizarles
una exposicion de la empresa
en la que trabajo, Bearing
Point, que es una consultoria
lider a nivel mundial que perte-
nece a Arthur Andersen. El ob-
jetivo de esta charla es darles a
conocer la compariia y desper-
tar su interés por trabajar en la
misma. Ademas de esta presen-
tacion, les ofreceré una confe-
rencia sobre la prevencion de
blanqueo de capitales.

P.- ¢(Desde cuando lleva tra-
bajando en esa empresa?

ACCEDER

R.- Cuando finalicé el Maéster,
hace ya siete afios, comencé a
trabajar en Price Watherhouse
Consulting realizando tareas
de consultor en el &rea de servi-
cios financieros. Desde no-
viembre de 2004 estoy en Bea-
ring Point, también desarro-
llando mi labor profesional en
el area financiera.

P.- ;Ha venido en mas oca-
siones al Master a realizar
charlas de estas caracteristi-
cas?

R.- Es la primera vez que lo
hago, ya que la idea surgi6 de
la empresa en la que trabajo ac-
tualmente. Le propusimos al
Master nuestro interés por rea-
lizar esta visita y no nos pusie-
ron ninguna objeccion.

BLANQUEO
DE CAPITALES

P.- (En qué se ha basado el
contenido de su exposicion?
R.- Les he explicado a los
alumnos lo que es la preven-
cién de blanqueo de capitales,
las cifras de negocio que mue-
ven, normativa legal que existe
al respecto, les he puesto ejem-
plos concretos y les he explica-
do las nuevas tecnologias que
se aplican en este ambito.

P.- El blanqueo de capitales
siempre ha existido, ;pero
no cree que ahora es un
tema que suscita mayor inte-
rés internacional?

R.- Considero que ahora esta
mas de moda porque el blan-
queo de capitales es una impor-



El dinero ilicito se obtiene, principalmente, de la venta de armas, drogas y trata de blancas

tantisima fuente de ingresos
para los grupos terroristas.
Desde los tristes atentados del
11 de septiembre los organis-
mos internacionales muestran
todavia mayor sensibilizacion
con el tema. Ademas el rastreo
de dinero puede conducirte a
las mafias que lo mueven.

P.- ;De donde procede este
dinero?

R.- El dinero ilicito se obtiene,
principalmente, de la venta de
armas, de la droga y de la trata
de blancas y prostitucion.

P.- (Tienen alguna estima-
cion del dinero que se blan-
quea?

R.- Es muy dificil saber cifras

exactas, eso querria decir que
controlamos todas las transac-
ciones que se realizan. Se esti-
ma que a nivel internacional se
blanquea un 2% del Producto
Interior Bruto.

P.- ;Qué sistemas existen
para prevenir o detectar el
blanqueo de capitales?

R.- Existen “listas negras” en
las que los organismos interna-
cionales incorporan nombres y
actividades ilegales que te pro-
porcionan datos a la hora de
tratar con ciertos clientes. Ade-
més cuando existen ciertas sos-
pechas fraudulentas, se emiten
informes al Banco de Espafia y
a distintas agencias que son in-

corporados a unos archivos.

OBJETIVO
DE LA CONSULTORA

P.- Y en cuanto a la charla
que ha ofrecido de su con-
sultora, ;en qué se ha cen-
trado su explicacion?

R.- Basicamente, les he explica-
do que el objetivo de cualquier
consultora es convertirse en so-
cio permanente de las empre-
sas, de forma que puedan defi-
nir conjuntamente la estrategia
e implantar los sistemas nece-
sarios para alcanzar el éxito.
P.- Supongo que habra cen-
trado su explicacion en el
area bancaria, dado el carac-



ter de este Master.

R.- Posteriormente mi charla
se ha concretado en el area ban-
caria, que se basa en la realiza-
cion de estrategias, planes de
marketing, como lanzar una
unidad de banca privada, estu-
diar los segmentos objetivos de
cada empresa...

P.- ;Cuales son los principa-
les clientes de su consulto-
ra?

R.- Llevamos las cuentas de
grandes empresas del sector de
la banca como Grupo Santan-
der y BBVA, otras importantes
empresas como Teléfonica, y en
mi caso, mi trabajo se dirige al
sector financiero.
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Rubén Ricondo también ofrecié una charla sobre blanqueo de capitales

P.- Puesto que ha venido a
realizar una presentacion de
su empresa, ¢podria decirme
en qué se diferencia su con-
sultora de otras de la com-
petencia?

R.- Bearing Point es una con-
sultoria que planifica el trabajo
de forma mas estable, por lo
que ofrece mayor seguridad en
tu puesto laboral, mientras que
las empresas de la competencia
se mueven mas por ciclos, por
lo que hay periodos de contra-
tacion que varian de forma im-
portante.

Otro aspecto muy positivo es
que al ser la gran mayoria de
nuestros clientes espafioles, hay

que viajar muy poco, un aspec-
to de gran interés para aquellos
que huyen de la movilidad ge-
ografica.

P.- Después de su paso por
este Master en Banca y Mer-
cados Financieros, ;que va-
loracién haria?

R.- Mi formacion académica y
profesional ha sido definitiva a
la hora de entrar en el proceso
de seleccion de la empresa.
Ademas, hay que tener en
cuenta que este Master te per-
mite abrir las puertas al sector
bancario, que es el trabajo que
a cualquiera de los que realiza-
mos estos estudios de postgra-
do nos gustaria ocupar.




A fondo

ENTREVISTA |
con Rodrigo de Rato y Figaredo




El director gerente del Fondo Monetario Internacional (FMI),
Rodrigo de Rato y Figaredo, desvela en esta entrevista temas de
gran interés como es comentar a los principales problemas
econdémicos mundiales, las medidas que desarrollan para luchar
contra la pobreza, las perspectivas del FMI para América Latina y
las reformas que se estan promoviendo para un mejor
funcionamiento de los mercados financieros. También explica el
provenir de la economia europea, el mercado de China y la
situacion econémica que atraviesa Espafia, no sin antes
despedirse con un mensaje optimista en el que comenta que
“aunque nunca faltaran los problemas, se esta experimentando a
nivel mundial un fuerte crecimiento que continuara mejorando las
vidas de muchas personas”.

SOSTENIBLE

ABORDAR LA POBREZA"

“La reduccidén
de la pobreza
debe sequir
ocupando

un lugar
destacado en
el temario de
la comunidad
Internacional”

PREGUNTA.- En el FIM
existe una “vision mundial”
de las diferentes situaciones
econdmicas nacionales.
¢Cudles son, a su juicio, los
principales problemas eco-
némicos mundiales?

RESPUESTA.- El crecimiento
mundial del 5,1% registrado en
2004 representa una de las tasas
de expansion maés elevadas en
casi 30 afios y probablemente
seguira siendo vigoroso en
2005, aunque podria experi-
mentar una ligera desacelera-
cion. Por lo tanto, a pesar de
que persisten ciertos riesgos a
corto plazo, el panorama mun-

dial es, en general, favorable.
No obstante, las principales au-
toridades econdmicas deben
centrar su atencion en dos de-
safios a nivel mundial: los de-
sequilibrios macroeconémicos
y la pobreza. Y estos estan inte-
rrelacionados: es esencial abor-
dar el primer desafio para sen-
tar las bases de un crecimiento
sostenible a escala mundial; y
el crecimiento sostenible es
fundamental para abordar el
segundo desafio.

Cuando hablamos de "desequi-
librios mundiales" nos estamos
refiriendo al profundo déficit
en cuenta corriente de Estados

Unidos y a los correspondien-
tes superavit, también volumi-
nosos, de algunos paises, sobre
todo en las economias emer-
gentes de Asia. La desigualdad
del crecimiento econémico en
los Gltimos afios, caracterizado
por una dependencia excesiva
de Estados Unidos y China,
con respecto a los cuales se es-
tdn quedando rezagados la
zona del euro y Japon, es tam-
bién un motivo de preocupa-
cion.

La reduccién de la pobreza
debe seguir ocupando un lugar
destacado en el temario de la
comunidad internacional. Mu-



“El FMI se ha
comprometido
a ayudar a

los paises de
bajo ingreso

a avanzar en
la consecucion
de los ODM”

chos paises en desarrollo, sobre
todo en Africa subsahariana,
han experimentado un creci-
miento vigoroso en los Ulti-
mos afos, pero la mayoria de
ellos parece estar muy lejos de
lograr los Objetivos de Desa-
rrollo del Milenio (ODM) de
las Naciones Unidas.

P.- ;Qué medidas desarrolla
el FMI para luchar contra la
pobreza que caracteriza la
situacion social en muchos
paises del mundo?

R.- El FMI, en colaboracion
con muchos otros socios inter-
nacionales, se ha comprometi-
do a ayudar a los paises de bajo
ingreso a avanzar en la conse-
cucion de los ODM: las metas
de desarrollo acordadas por la
comunidad internacional con
el objetivo principal de reducir
la pobreza a la mitad y mejorar
el bienestar de las poblaciones
més pobres del mundo para
2015. El principal desafio para
los paises es avanzar en las re-
formas para mejorar el clima
de inversién y fomentar el cre-
cimiento liderado por el sector
privado. La comunidad inter-
nacional, a su vez, debe apoyar
estos planes de reforma incre-
mentando y coordinando me-
jor la asistencia técnica y finan-
ciera, concediendo un alivio
adicional de la deuda y mejo-
rando el acceso al mercado.
De conformidad con su man-
dato y las esferas de especializa-
cion de la institucion, el FMI
ayuda a los paises pobres a al-
canzar altos niveles de creci-
miento econémico sostenido
que permitan sentar las bases
para reducir la pobreza y evitar
situaciones de inestabilidad
econdmica -crisis financieras,
altos niveles de inflacidn,
shocks de los precios de los

productos primarios- que per-
judican primordialmente a los
pobres. Desempefia esta fun-
cion a través del asesoramiento
en materia de politicas, la asis-
tencia técnica, el respaldo fi-
nanciero y el alivio de la deu-
da. También procura garanti-
zar que las politicas de los pai-
ses desarrollados respalden los
esfuerzos de desarrollo de los
paises de bajo ingreso.

Se ha avanzado mucho en la
consecucion de los ODM vy, de
hecho, estamos bien encamina-
dos hacia el primer objetivo de
reducir a la mitad la pobreza a
nivel mundial. No obstante,
no se alcanzaran la mayoria de
los ODM en algunas regiones,
y en Africa subsahariana puede
que no se logre ningun objeti-
vo. Ha llegado la hora de que
todos los participantes redo-
blen sus compromisos y esfuer-
z0s para acelerar los avances.
P.- (Cuales son las perspecti-
vas del FMI sobre los proéxi-
mos afios en América Lati-
na?

R.- Veo con optimismo el futu-
ro econdmico de América Lati-
na. Los ultimos afios han sido
dificiles, pero se ha avanzado
mucho en la creacion de un
marco que fomente un creci-
miento sélido y sostenido, y la
actual expansion presenta una
oportunidad importante para
profundizar estas reformas. Al
igual que el resto de la econo-
mia mundial, los paises de
América Latina registraron un
crecimiento muy fuerte el afio
pasado. Globalmente, el creci-
miento, del 5,7% en 2004, fue
el mas vigoroso desde 1980. Lo
que es mas alentador es que la
inflacion se ha mantenido rela-
tivamente moderada, la balan-
za de pagos de la region ha

dado un vuelco y ha seguido
mejorando, y muchos gobier-
nos estan aprovechando las
condiciones econémicas favo-
rables y el consiguiente aumen-
to de los ingresos para reforzar
la situacion fiscal. Teniendo en
cuenta la historia de inestabili-
dad macroecondmica de la re-
gion, todos estos son logros
que nos llenan de satisfaccion.
No obstante, quedan pendien-
tes algunas tareas dificiles. El
crecimiento de América Latina
fue uno de los menos vigoro-
sos de todas las regiones en
2004. Y si bien celebramos el
éxito en la reduccion de la in-
flacion, algunos paises adn
confrontan presiones en los
precios. EI desempleo y la po-
breza se mantienen en niveles
demasiado altos y las dispari-
dades de los ingresos son agu-
das. Ahora el objetivo priorita-
rio es aprovechar los logros al-
canzados recientemente apli-
cando reformas que generaran
un crecimiento sostenido y es-
table, y permitiran sentar las
bases para la seguridad econ6-
mica y la reduccién de la po-
breza. Si el crecimiento econd-
mico pudiera mantenerse en
su nivel actual de 4% a 5% a lo
largo de los préximos 10 afios,
el ingreso real per capita en
2015 seria 40% mas alto que
hoy en dia, lo cual constituiria
un notable cambio frente al re-
lativo estancamiento de los Ul-
timos 25 afios.

CRECIMIENTO
MUNDIAL ESTABLE

P.- ;Qué reformas esta pro-
moviendo el Fondo en estos
momentos para un mejor
funcionamiento de los mer-
cados financieros?

R.- La capacidad de resistencia
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Encuentro del FMI en Vietnam

del sistema financiero mundial
ha continuado mejorando ya
que las empresas y los gobier-
nos de los mercados emergen-
tes han aprovechado este perio-
do de crecimiento mundial es-
table. El entorno de liquidez
abundante de los ultimos afios
ha contribuido a la disminu-
cion de los rendimientos de los
bonos a largo plazo y los mar-
genes de crédito a niveles muy
bajos, lo que parece indicar que
existen riesgos de que la situa-
cion se deteriore. No obstante,
un aumento de la volatilidad
de los mercados podria revelar
vulnerabilidades especificas
que han permanecido ocultas
debido a la abundante liquidez
de los altimos afios. Con todo,
consideramos que las mejoras
fundamentales de la calidad
del crédito y la solidez general
de las instituciones financieras
contribuyen a que en este mo-
mento las perspectivas de que
puedan surgir problemas fi-

ﬁwnﬁ Managing Director Mr.

Saturifay, Iﬁ r Jung 2004
Hanai

nancieros mundiales o sistémi-
cos sean bastante moderadas.
El asesoramiento que brinda el
FMI se centra en el analisis
franco de las politicas cambia-
rias y las vulnerabilidades del
sector financiero, asi como en
la sostenibilidad fiscal y de la
balanza de pagos. Estamos su-
pervisando activamente la evo-
lucidn de los mercados de capi-
tales y seguiremos afinando
nuestros instrumentos para
evaluar los factores de vulnera-
bilidad, entre otras formas, me-
diante el analisis cada vez mas
sistematico de la sostenibilidad
de la deuda y prestando mas
atencion a los balances nacio-
nales y la gestion adecuada de
la deuda.

P.- ;Qué opina el FMI sobre
las distintas propuestas para
movilizar un mayor volu-
men de ayuda para los pai-
ses pobres? ;Y sobre la utili-
dad de imponer una tasa a
las transacciones internacio-

nales en los mercados de di-
visas (“Tasa Tobin”)? ;Po
dria servir para proteger una
cierta estabilidad monetaria
frente a movimientos espe-
culativos a corto plazo?

R.- Es apremiante obtener re-
cursos adicionales para ayudar
a los paises de bajo ingreso. La
mejor solucion seria aumentar
los compromisos de ayuda en
forma de donaciones a los pai-
ses en desarrollo. Pero en los
Gltimos afios también han sus-
citado interés los métodos in-
novadores de financiamiento.
Hemos examinado las diversas
propuestas y estamos procuran-
do que los gobiernos sean
conscientes de las ventajas e in-
convenientes, asi como de las
dificultades, de cada propuesta.
En dltima instancia, la defini-
cion e implementacion de cual-
quier propuesta requerira un
consenso politico entre los pai-
ses donantes, consenso que
aun no parece haberse afianza-

Ve

“Es
apremiante
obtener
recursos
adicionales
para ayudar a
los paises de
bajo ingreso”



Ve

“Prevemos
una
reactivacion
del
crecimiento
en la zona
del euro”

Rato considera que el precio del petréleo y el aumento de los salarios en la UE han frenado el consumo

do. Cualquiera que sea la deci-
sion que estén dispuestos a to-
mar los gobiernos, el resultado
final deberd ser un aumento de
los recursos para los paises po-
bres. Lo que debe afiadirse, y
no sustituir, a la asignacion en
los presupuestos de los paises
desarrollados de un porcentaje
mayor de recursos para la asis-
tencia externa.

El FMI examiné detenidamen-
te la propuesta sobre la tasa To-
bin cuando se planteo por pri-
mera vez hace algunos afios, y
no esta claro que lograria redu-
cir la volatilidad cambiaria.
Cuando esta es excesiva, lo ide-
al seria mejorar las politicas ba-

sicas y el entorno que generan
esa volatilidad. Y en cuanto a
obtener ingresos para financiar
la reduccion de la pobreza, po-
dria haber otros enfoques mas
adecuados.

P.- ¢(Cuél es la visién del
FMI sobre el provenir de la
economia europea y qué re-
comienda a los paises miem-
bros de la UE?

R.- Las proyecciones del FMI
sobre el crecimiento en la zona
del euro se revisaron a la baja
hace poco, en gran medida
porque la demanda interna
solo se ha acelerado en forma
gradual. Los altos precios del
petréleo y el aumento de los

salarios han frenado el consu-
mo. Prevemos una reactivacion
del crecimiento en la zona del
euro conforme la demanda in-
terna cobre impulso y la de-
manda mundial permanezca
estable. Pero hay algunos ries-
gos importantes que podrian
impedir que se cumpla este es-
cenario, como por ejemplo los
precios del petréleo y el tipo
de cambio del euro. Un objeti-
vo fundamental de las autori-
dades tiene que ser incremen-
tar la tasa de crecimiento de la
zona del euro dando continui-
dad a las reformas estructura-
les, sobre todo en los mercados
del trabajo.



P.- (Estaria el FMI de acuer-
do en distinguir para los pa-
ises en desarrollo entre
“deuda buena” (contraida
para educacién y sanidad) y
“deuda mala” (gasto militar,
gasto en sectores no vitales),
con vistas a los ciclicos fe-
nomenos de condonacion
total o parcial de los com-
promisos?

R.- Determinar si la deuda es
"buena” o "mala" suele ser difi-
cil, y es una decisién que por
lo general tiene implicaciones
politicas que no le competen al
FMI. La institucién prefiere
que sus esfuerzos a favor del
alivio de la deuda se centren en
evaluar la capacidad de reem-
bolso de los paises y su com-
promiso con metas de reforma
econémica y reduccion de la
pobreza a largo plazo. EI FMI
insiste mucho en que, en lo po-
sible, la asistencia externa para
salud, educacion y otros aspec-
tos relacionados con la reduc-
cién de la pobreza se canalice
mas como donaciones y no
tanto como préstamos. ElI FMI

y el Banco Mundial han creado
un marco de sostenibilidad de
la deuda para los paises de bajo
ingreso, con el fin de guiar a
deudores y acreedores en la for-
mulacion de estrategias de fi-
nanciamiento que sirvan para
mantener los indicadores de la
carga de la deuda en niveles
manejables.

P.- ;Cudles han sido los “ca-
sos nacionales” maés dificiles
de evaluar desde la Optica
del Fondo?

R.- Todos los paises tienen cir-
cunstancias distintas que difi-
cultan la evaluacién. El desafio
del FMI consiste en ayudar a
cada pais a distinguir los ries-
gos y los factores de vulnerabi-
lidad desde una perspectiva
propia, para que puedan abor-
darlos de forma adecuada y evi-
tando las crisis. Es importante
que las politicas econdmicas
no se definan a partir de un
modelo genérico.

FUERTE CRECIMIENTO
DE CHINA
P.- (Cual es el anélisis del

FMI sobre las necesidades
cambiarias y financieras de
China para estabilizar su
crecimiento y resguardarlo
de crisis agudas?

R.- EI FMI viene sefialando
desde hace tiempo que una ma-
yor flexibilidad cambiaria es lo
que mas le conviene a ese pais.
Le daria un mayor margen
para adoptar una politica mo-
netaria independiente y servi-
ria para amortiguar el efecto de
los shocks econdmicos. Estas
consideraciones cobrardn ma-
yor importancia en la medida
en que China siga integrando-
se en la economia mundial. Les
corresponde a las autoridades
elegir el momento mas oportu-
no para dar el primer paso ha-
cia la mayor flexibilidad cam-
biaria, pero siempre resultard
mejor hacerlo con una coyun-
tura econémica solida, que es
precisamente la que atraviesa
China gracias a su fuerte creci-
miento.

P.- A veces se acusa al FMI
de propugnar las recetas de
los paises ricos para los pai-

Ve



“Tratamos
de ser una
institucion
gue asimila
ensenanzas
y que
aprende de
los errores”

ses pobres, pero resulta que
ni los ricos siguen luego sus
propias recetas. ;Qué princi-
pios econdémicos se han
mantenido como buenos
para todos y en qué medida
el FMI puede apoyar su legi-
timidad en los “casos de éxi-
to™?

R.- Es verdad que en algunos
paises y regiones se nos ha acu-
sado de imponer un cierto
"fundamentalismo de merca-
do" o de defender un "neolibe-
ralismo" tajante. Pero en Esta-
dos Unidos suelen escucharse
criticas de que el FMI es en re-
alidad una especie de agente
del sector publico que se ex-
pande sigilosamente. Es decir,
las criticas vienen de ambos
frentes. Me gusta recordar al
publico que el FMI es un orga-
nismo gubernamental cuya
meta es reforzar la eficacia y la
funcion de los gobiernos para
que las economias se desen-
vuelvan con autonomia.

Los cambios econémicos y fi-
nancieros ocurridos en todo el
mundo en los Ultimos 25 afios
han desembocado en la nueva
economia financiera de merca-
do en la que hoy vivimos. Esta
transformacion ha traido im-
portantes ventajas, pero tam-
bién ha estado acompafiada de
demasiadas crisis financieras,
sobre todo en los paises de
mercados emergentes. Algunos
criticos atribuyen estos proble-
mas a las reformas economicas
"neoliberales”. Pero las autori-
dades no estdn muy interesadas
en retornar a las soluciones es-
tatales ya desacreditadas. Lo
que mMas conviene es concen-
trarse en lograr un mejor fun-
cionamiento de los mercados
mediante la adopcion de mar-
cos basados en reglas que sir-

van de guia para las politicas y
los mercados.

Esto no significa que todo lo
que hacemos esté bien. Trata-
mos de ser una institucion que
asimila ensefianzas, que apren-
de de los errores y que hace pu-
blicas sus propias evaluaciones.
Hay muchos casos de éxito:
Corea y Tailandia tras la crisis
de Asia, Brasil, los paises balti-
cos y muchas otras economias
en transicion de Europa cen-
tral, entre otros.

ASESORAMIENTO
PARA CADA PAIS
P.- Algunos economistas han
desacreditado como “politi-
ca victoriana” la estrategia
de mercados libres y mone-

da fuerte. ;Hasta qué punto
ésta es la idea inspiradora
del FMI en sus consejos a las
autoridades econdmicas de
los diferentes paises?

R.- El asesoramiento que brin-
da el FMI es especifico para
cada pais y no se adhiere a nin-
guna ideologia ni estrategia en
particular, y por eso rechazo la
aseveracion. Sin duda, tenemos
opiniones con respecto a cier-
tos principios basicos. Por
ejemplo, consideramos que la
globalizacién es un fenémeno
positivo, aunque conlleva pro-
blemas que deben abordarse
para aprovechar las ventajas. Y
la tarea del FMI consiste en
ayudar a los paises precisamen-
te en ese sentido.

El director general del FMI durante una conferencia



P.- ;Qué importancia tiene
para la economia real la
educacion en economia
practica, esto es, el desarro-
llo en las diversas naciones
de jovenes con buena espe-
cializaciéon en mercados fi-
nancieros o en gestion em-
presarial? ;Patrocina el FMI
acciones formativas en los
paises menos desarrollados?
R.- En cualquier pais, la exis-
tencia de una fuerza de trabajo
bien capacitada y preparada es
esencial para la dindmica y el
crecimiento de la economia. Es
por esto que los gobiernos de-
ben invertir en el desarrollo de
sistemas educativos solidos.

El FMI ofrece capacitacion
para funcionarios guberna-
mentales y brinda asistencia
técnica para que los paises des-
arrollen su capacidad humana
e institucional y elaboren y
apliquen politicas econdmicas
eficaces, adopten reformas que
afiancen el sector financiero y
reduzcan la vulnerabilidad a

Rodrigo de Rato acompafiado por Thomas C. Dawson, director de Relaciones Externas

las crisis. La asistencia se cen-
tra en aspectos tales como la
politica macroeconémica, la
politica tributaria y la admi-
nistracion de ingresos, la poli-
tica monetaria de gestion del
gasto, el sistema cambiario, la
sostenibilidad del sector finan-
ciero y las estadisticas macroe-
condmicas y financieras. Chi-
nay los paises en transicion de
Europa oriental y la antigua
Union Soviética han sido algu-
nos de los beneficiarios impor-
tantes de la asistencia técnica.
Hoy en dia, la mayor parte de
la asistencia técnica del FMI
(unas tres cuartas partes) se
destina a los paises de bajo in-
greso y de mercados emergen-
tes, sobre todo en Africa subsa-
hariana y Asia.

P.- (Considera el FMI que
deberia haber una responsa-
bilidad global, un compro-
miso social, por parte de las
grandes corporaciones fi-
nancieras e industriales de
la esfera internacional para

ayudar a impulsar el bienes-
tar y erradicar los factores
de subdesarrollo?

R.- Las grandes corporaciones
internacionales son importan-
tes protagonistas de la econo-
mia internacional. No debe-
mos olvidar que a menudo
aportan la inversidn extranjera
y crean los puestos de trabajo
que tanto necesitan los paises
en desarrollo. Y cada vez més
se encuentran en el mundo en-
tero con una ciudadania infor-
mada y muy al corriente de los
matices politicos que les exige
dar cuenta de sus acciones.
Desde mi punto de vista, esto
es algo positivo y creo que se
ird imponiendo més y mas, so-
bre todo a medida que el mun-
do en desarrollo vaya democra-
tizandose con una mejor ges-
tion de gobierno.

P.- (En qué medida las “cul-
turas de la corrupcién admi-
nistrativa” estan mediati-
zando la eficacia de los pro-
gramas de asistencia técnica
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“Promovemos
la buena
gobernabilidad
ayudando

a los paises

a velar

por el Estado
de Derecho”

y financiera a los paises mas
pobres? ;Como promover
un cambio psicolégico ha-
cia la confianza en la ley y
las redes estatales?

R.- Tal como se lo usa normal-
mente, el término "gobernabili-
dad" abarca todos los aspectos
de la manera en que esta gober-
nado un pais, incluidos las po-
liticas econdmicas y los marcos
regulatorios. El concepto de
"corrupcion” es mas estrecho y
se lo suele definir como el abu-
so de la confianza o la autori-
dad publica en beneficio pro-
pio. Ambos estan estrechamen-
te ligados: un entorno caracte-
rizado por una mala goberna-
bilidad ofrece mas incentivos y
abre mas margen para la co-
rrupciéon. A menudo es muy
dificil transformar ese entorno,
esa "cultura". Pero no hay que
dejar de reconocer que muchas
de las causas de la corrupcion
son de indole econdmica, e
igual sucede con las consecuen-
cias: no cabe duda de que una
mala gobernabilidad es perju-
dicial para el bienestar y la ac-
tividad econdmica. Entonces,
como existe este vinculo eco-
némico, los problemas relacio-
nados con la gobernabilidad y
la corrupcién muchas veces en-
tran directamente en el &mbito
del mandato y la experiencia
del FMI.

Es por eso que hacemos gran
hincapié en una buena gober-
nabilidad al proporcionar ase-
soramiento econoémico, respal-
do financiero y asistencia téc-
nica. EI FMI promueve la bue-
na gobernabilidad ayudando a
los paises a velar por el Estado
de Derecho, mejorar la eficien-
cia y la rendicién de cuentas
del sector publico y luchar
contra la corrupcion, todo esto

como elementos fundamenta-
les de un marco que permita a
las economias prosperar. Tam-
bién tiene iniciativas encami-
nadas concretamente a mejorar
la gobernabilidad: normas y
codigos de transparencia fiscal,
calidad y divulgacion de datos,
seguimiento del gasto puablico
dedicado a la reduccion de la
pobreza, y programas interna-
cionales de lucha contra el la-
vado de dinero y el financia-
miento del terrorismo.

CONSECUENCIAS
DEL MAREMOTO ASIATICO

P.- ;(En qué medida afectara
la devastacion del maremo-
to del 26 de diciembre de
2004 al cumplimiento de
los objetivos de erradica-
cion de la pobreza en Asia 'y
Africa?

R.- Todavia es dificil determi-
nar con exactitud el impacto
econémico general de esta ca-
tastrofe. Algunos de los paises
golpeados por el maremoto
tienen fundamentos econémi-
cos globalmente solidos y si-
guen beneficiandose del creci-
miento vigoroso que esta expe-
rimentando la economia mun-
dial. Pero esta claro que en dis-
tintos paises hay ciertas regio-
nes o sectores, sobre todo pes-
ca y turismo, que sufriran gra-
ves consecuencias, y en algu-
nas naciones pequefias el im-
pacto macroecondmico sera
significativo.

El FMI y el Banco Mundial se
han dedicado activamente a
ayudar a las autoridades para
que puedan afrontar las secue-
las de este desastre. El Banco
Mundial, junto con el Banco
Asiatico de Desarrollo y otras
instituciones internacionales,
ha liderado la asistencia para la

evaluacion de los dafios y las
necesidades. EI FMI se ha cen-
trado en el analisis de las im-
plicaciones para la politica ma-
croeconémica, como el impac-
to sobre el crecimiento. Ambas
instituciones también han or-
ganizado rapidamente el sumi-
nistro de asistencia financiera
de emergencia y ayuda finan-
ciera a mas largo plazo.

P.- ;Hacia déonde se encami-
na Espafia, segin los estu-
dios del FMI?

R.- Aqui me haria eco de las
palabras del Directorio Ejecuti-
vo cuando finalizo la consulta
del Articulo IV con Espafa a
principios de febrero: el desem-
pefio econémico ha tenido un
dinamismo notable, tal como
lo reflejan el aumento rapido y
continuo del ingreso per céapi-
ta, la vigorosa creacion de
puestos de trabajo y la solidez
comparativa de la situacion fis-
cal. En la primera edicion de
este afio de Perspectivas de la
economia mundial, el FMI
proyecta un crecimiento del
PIB del 2,8% en 2005, un por-
centaje que supera holgada-
mente al de la zona del euro en
conjunto. Otro factor igual-
mente positivo es que Espafia
es uno de apenas dos paises de
la zona del euro que registra-
ran un superdvit fiscal este
afio.

P.- ;Cudles son sus priorida-
des para este 2005 dentro de
la accion de FMI? ;Con qué
se daria usted por satisfecho
al cerrar el ejercicio del 31
de diciembre?

R.- El afio pasado pusimos en
marcha un proceso de refle-
xién para observar como ha
evolucionado la institucién,
qué ha logrado y qué cambios
corresponderia hacer para



Rodrigo de Rato es optimista para el siglo XXI

atender las necesidades de los
paises miembros durante los
préximos afios. Al meditar so-
bre nuestras prioridades, he-
mos partido de los objetivos
con que se fundd la institu-
cion.

En mi opinidn, esos objetivos
conservan su trascendencia, y
hoy implican: 1) asegurar que
el FMI sea un foro eficaz de co-
operacién multilateral para so-
lucionar problemas econémi-
€0s, ya sean nacionales o inter-
nacionales, y promover la esta-
bilidad y el crecimiento de la
economia mundial; 2) ayudar a
los paises a formular politicas
econdmicas acertadas con una
buena base institucional, evi-
tando efectos derivados perju-
diciales para otros paises; 3) en-
contrar las herramientas ade-
cuadas para ayudar a los paises
miembros a enfrentar las difi-

cultades que puedan surgir, y
4) resolver los temas espinosos
que se han planteado en el am-
bito de la gestion de gobierno
del FMI, a saber, la voz y la
participacion de los mercados
emergentes y los paises en de-
sarrollo en la adopcion de deci-
siones.

De mas estd decir que estas
prioridades reflejan mi opi-
nioén personal y que indudable-
mente las iremos puliendo a
través del dialogo. Seria prema-
turo sacar conclusiones sobre
posibles cambios operaciona-
les. La meta es llegar a una con-
cepcion amplia de la estrategia
del FMI para que los accionis-
tas la puedan aprobar en las
Reuniones Anuales de este afio.
P.- ¢(Hay motivos para ser
optimistas en el siglo XXI?
R.- iClaro! Nunca faltaran los
problemas, pero el fuerte creci-

miento que estamos experi-
mentando a nivel mundial se-
guramente continuard mejo-
rando las vidas de mas y mas
personas, siguiendo el avance
extraordinario logrado en los
Gltimos 50 afios. La comuni-
dad internacional se ha com-
prometido con espiritu préacti-
co y decidido a fortalecer las
defensas contra las crisis y la
inestabilidad econdmica. Creo
que se ha tomado conciencia
como nunca antes de que cier-
tos problemas tienen alcance
mundial y afectan a todo el
mundo, y que por eso exigen
cooperacidn internacional.
Esto es cierto en emergencias
clarisimas como el maremoto
asiatico y también ante proble-
mas que parecen inextricables,
como la pobreza. jTenemos
buenos motivos para ser opti-
mistas!
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Carlos Lépez Gutiérrez es profesor de Economia Financiera de la
Universidad de Cantabria. En este articulo realiza un analisis de

la nueva ley concursal y de las deficiencias que presentaba el
anterior sistema. Aunque ya esta vigente esta regulacion de la
insolvencia empresarial, LOpez asegura que “el escaso tiempo
transcurrido desde su entrada en vigor no permite aun disponer
de datos para evaluar si estas medidas lograran alcanzar el
objetivo que persiguen”.

LA SOLUCION DE LA
INSOLVENCIA EMPRESARIAL:
LA NUEVA LEY CONCURSAL

“La nueva
regulacion
legal solventa
las principales
deficiencias
del anterior
sistema”

1. INTRODUCCION

Las dificultades financieras su-
ponen un problema importan-
te al que las empresas deben ha-
cer frente en la realidad de su
actividad cotidiana. No obs-
tante, las caracteristicas del
procedimiento que la legisla-
cién establezca para afrontar
este tipo de situaciones pueden
ejercer una influencia muy im-
portante sobre el resultado de
todo el proceso. Bajo esta pre-
misa, y considerando la recien-
te modificacion legal acaecida
en Espafa, resulta de interés
analizar las principales defi-
ciencias que presentaba el ante-
rior sistema, y como ha tratado
de solventarlas la nueva regula-

cion, desde un punto de vista
que transcienda de la mera
comparicion juridica de ambos
procedimientos.

En este sentido, la posibilidad
de acceso al crédito, como me-
canismo de financiacién em-
presarial, es uno de los pilares
basicos en los que se apoyan
las economias de mercado,
puesto que facilita que los re-
cursos excedentes puedan ser
colocados en agentes con défi-
cit para acometer sus proyectos
de inversion. Sin embargo,
cuando el valor de los activos
del deudor es menor que el va-
lor total de las obligaciones a
las que tiene que hacer frente,
los directivos y los accionistas

de la empresa tienen incentivos
para tomar decisiones de riesgo
indiscriminado, puesto que en
caso de éxito consiguen salvar-
la y son los acreedores lo que
soportan el coste del fracaso.
Esto origina que cada uno de
los acreedores entre en una ca-
rrera por ser el primero en co-
brar, generando la aparicion de
dos tipos de ineficiencias: Por
un lado, favorece la venta de
los activos de manera indepen-
diente, y se produce una pérdi-
da de valor de la cantidad total
recuperada por el conjunto de
los acreedores. Por otro, se pue-
de llegar a provocar el cierre de
la empresa, que podria tener
un mayor valor si continda
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operando y se vende de mane-
ra conjunta, como una entidad
en funcionamiento. Incluso
aquéllas rentables desde un
punto de vista econémico que-
darian abocadas al cierre si to-
dos sus acreedores comenzaran
a actuar para intentar cobrar
en primer lugar.

Esto ha llevado a la necesidad
de una normativa que contem-
ple este tipo de situaciones,
puesto que la existencia de pro-
cedimientos concursales que
regulen las situaciones de insol-
vencia incrementa la eficiencia,
al sustituir la liquidacion indi-
vidual por parte de los acreedo-
res por una liquidacion colecti-
va de los activos, de tal forma
que se beneficien todos los par-
ticipes de la empresa. Sin em-
bargo, la multitud de objetivos
que deben tratar de lograr, en
numerosas ocasiones de carac-
ter opuesto, provocan que to-
dos los sistemas concursales
presenten un balance, mas o
menos equilibrado, entre los
distintos objetivos que se de-
ben lograr, por lo que es preci-
so tener en cuenta las dos pers-
pectivas diferentes del papel
que ha de jugar la legislacion
concursal. Por un lado, refor-
zar el cumplimiento de los
contratos de deuda que tiene la
empresa, hecho fundamental
para el correcto funcionamien-
to de la financiacién empresa-
rial. Por otro lado, evitar la li-
quidacion de aquellas empresas
que son viables, estableciendo
algln tipo de mecanismo que
permita la reorganizacion de

las mismas y evite su desapari-
cion, con el proposito de redu-
cir el coste social del fracaso
empresarial. No existe consen-
so sobre cual debe ser el objeti-
vo principal por lo que, en
funcion del que se considere
prioritario, conviven legislacio-
nes muy diferentes, incluso en-
tre los paises mas desarrollados
y con afinidades sociocultura-
les y econdmicas.

La ausencia de un modelo que
resulte inequivocamente supe-
rior, y la repercusion e impor-
tancia que el tratamiento de
este tipo de situaciones tiene
en el &mbito de las relaciones
empresariales, ha provocado re-
formas importantes en diferen-
tes paises de nuestro entorno
(Reino Unido en 2003, Alema-
nia en 1994(1) Francia en
1994), y es en medio de este
proceso de redefinicion de los
sistemas concursales en el que
se puede enmarcar la reforma
llevada a cabo en Espafia, que
ha culminado con la entrada
en vigor, el 1 de septiembre de
2004, de la Ley Concursal
22/2003 de 9 julio.

2.- LA SUSPENSION DE PAGOS:
NECESIDAD DE REFORMA

En el desarrollo de su actividad
cotidiana, las empresas pueden
enfrentarse a diferentes circuns-
tancias que pueden provocar la
aparicion de dificultades finan-
cieras, que finalmente desem-
boquen en una situacion de in-
solvencia, que deberan ser trata-
das mediante los mecanismos

€] Aunque en este caso la reforma no entr6 en vigor hasta el afio 1999.

() vaN HEMMEN, E. (1998): Funcionamiento del sistema concursal espafiol: una aproximacion desde la evi-

que la legislacion concursal es-
tablezca a tal efecto. En el gréafi-
co 1 podemos observar que en
Espafia la principal causa adu-
cida por las empresas para en-
trar en un procedimiento de
Suspension de Pagos ha sido la
falta de liquidez por lo que, si
esta situacion se debe a un de-
sajuste entre el ciclo de cobros y
pagos, mas que a un problema
estructural, un procedimiento
de reestructuracion eficiente
podria conseguir que aquellas
empresas cuyo valor en funcio-
namiento sea mayor que su va-
lor de liquidacion no se vean
abocadas a la desaparicién.

Antes de que la reforma se lleva-
se a cabo, en Espafia el procedi-
miento que generalmente se
ocupaba de la liquidacién de las
empresas era la Quiebra, mien-
tras que la Suspension de Pagos
estaba mas orientada hacia la
supervivencia de la misma, aun-
que los dos mecanismos podian
conducir tanto a la desapari-
cién como a la continuidad. En
esas circunstancias, la Suspen-
sién de Pagos recogia situacio-
nes muy diversas, al poder aco-
gerse a ella, ademas de las em-
presas que intentaban lograr
una reestructuracion financiera,
aquéllas que deberian haber en-
trado directamente en un proce-
dimiento de liquidacion. Este
hecho facilitaba que, sobre todo
en entidades de mayor tamafio,
el procedimiento de Quiebra se
viera sustituido por el de sus-
pension de pagos, quedando
cOmO un mecanismo que, de
manera general, s6lo era utiliza-

dencia empirica obtenida en el entorno industrial de Barcelona. Periodo 1984-1995, Tesis Doctoral, Universidad

Auténoma de Barcelona.

“En Espana
la principal
causa de
suspension
de pagos

es la falta
de liquidez”
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“Para
acogerse a la
suspension

de pagos, la
empresa debia
tener una
situacion

de insolvencia
provisional”

do como primera alternativa
por las mas pequefias (Van
Hemmen, 1998)(2).

La Suspension de Pagos era ba-
sicamente una propuesta de ne-
gociacion, a través de un proce-
dimiento judicial, para facilitar
la consecucion de un acuerdo
con los acreedores que permi-
tiera lograr la continuidad de
la empresa, para lo que la pro-
puesta podia contener una re-
duccion de los pagos o un apla-
zamiento de la fecha de venci-
miento (lo que se conoce como
quita o espera en la terminolo-
gia concursal). En principio,
una empresa debia estar en una
situacion de insolvencia provi-
sional para poder acogerse a
este procedimiento, con un ac-
tivo superior al pasivo, aunque
la ley también permitia la en-
trada de empresas en una situa-
cién de insolvencia definitiva,
por lo que, en la préactica, se ha-
bia convertido en un mecanis-
mo utilizado para distintos
propositos, y que se aplicaba
tanto para lograr la reestructu-
racion de empresas como para
su liquidacion, evitando la en-
trada directa en la quiebra.

A lo largo de los ultimos afios,
las criticas recibidas por la le-
gislacion concursal espafiola
fueron abundantes, por lo que
fue considerada como una nor-
mativa parcial, con una regula-
ciéon muy dispersa y que habia
perdido el contacto con la rea-
lidad empresarial presente en
la actualidad (Rajak et al.,
1995)A). No en vano, la apro-

bacion de la Ley de Suspension
de Pagos data de 1922, siendo
su promulgacion provocada
por una de las primeras crisis
financieras del siglo XX en Es-
pafia y para evitar que el Ban-
co de Barcelona fuera declara-
do en quiebra. En el momento
de su aprobacion no se preten-
dia que esa fuera una regula-
cion duradera, como demues-
tra la asignacion de una vigen-
cia inicial de cuatro afios, al
término de los cuales, en su
disposicion adicional segunda,
figuraba la posibilidad de que
el Gobierno suspendiera sus
efectos. Esto puede explicar la
obsolescencia de un procedi-
miento que giraba en torno a
una vision estatica de las uni-
dades que solicitan la entrada
en el proceso (Ramos, 1993)(4).
De manera general, Espina
(1994)®) y Van Hemmen
(2003)(®)  exponen las princi-
pales disfunciones de la anti-
gua normativa concursal espa-
fiola, entre las que destaca el
intrincado sistema de jerar-
quias, privilegios y prelaciones
que se establecia entre los acre-
edores, induciéndoles a adop-
tar un comportamiento estra-
tégico y no cooperativo. Ade-
mas, la ley otorgaba a los inter-
ventores una responsabilidad
excesiva, puesto que su dicta-
men resultaba crucial para de-
terminar la calificacion judi-
cial de la insolvencia como
provisional o definitiva, basa-
da en un criterio totalmente es-
tatico como era que el activo

fuera o no superior al pasivo
exigible. La légica indica que la
decision deberia depender de
las posibilidades de continui-
dad de la empresa, pero en el
procedimiento espafiol no exis-
tia una fase previa de evalua-
cién que permitiera determi-
nar esa posibilidad, ya que in-
cluso el deudor s6lo debia pre-
sentar con la declaracion el dl-
timo balance, eliminando la
posibilidad de establecer una
cierta perspectiva historica de
la evolucion empresarial. Ade-
mas, existian una serie de dis-
funciones adicionales, entre las
que destacan la acumulacion
de plazos en los sucesivos tra-
mites, unas reglas sobre vota-
ciones en las juntas demasiado
estrictas, el que la jurisdiccion
laboral no se paralizara con el
inicio del procedimiento o el
hecho de que el sistema fuera
aplicado por magistrados y
funcionarios judiciales no es-
pecializados.

Ademas, las empresas, que eran
las Unicas facultadas para soli-
citar el inicio de la Suspension
de Pagos, acudian al juzgado
excesivamente tarde, lo que re-
ducia la posibilidad de llegar a
un acuerdo satisfactorio con
los acreedores. A esto se unia
una falta de transparencia, y el
excesivo poder que se les otor-
gaba a los interventores y sin-
dicos, que en muchas ocasio-
nes no representaban los inte-
reses de los acreedores. Por ul-
timo, el hecho de que la ley
confiriera demasiados privile-

©) RAJAK, H.; HORROCKS, P. y BANNISTER, J.A. (1995): European corporate insolvency: a practical guide,

John Wiley & Sons.

(4) RAMOS, J. (1993): “Derecho concursal: las suspensiones de pagos”, Economistas, N° 58, pp.42-48.
() ESPINA, A. (1994): “La crisis del sistema concursal espafiol”, ICE Tribuna de Economia, N° 727, pp. 7-32.
(6) vaN HEMMEN, E. (2003): “La recuperacion del crédito bajo la nueva ley concursal”, Estrategia Financiera,

N° 198, pp. 34-44.
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gios a las Administraciones PU-
blicas y la ausencia de los acre-
edores privilegiados, junto con
la lentitud, no solo establecida
por la ley, sino producida tam-
bién en su aplicacion judicial,
mostraban la necesidad de
afrontar una reforma en pro-
fundidad de nuestro sistema
concursal.

Un resumen de los principales
problemas del sistema concur-
sal espafiol se establece en la
propia exposicion de motivos
de la Ley Concursal de 9 de ju-
lio de 2003: "arcaismo, inade-
cuacion a la realidad social y
econémica de nuestro tiempo,
dispersion, carencia de un siste-
ma armanico, predominio de
determinados intereses particu-
lares en detrimento de otros ge-
nerales y del principio de igual-
dad de tratamiento de los acre-
edores, con la consecuencia de
soluciones injustas, frecuente-
mente propiciadas en la practi-
ca por maniobras de mala fe,
abusos y simulaciones, que las
normas reguladores de las insti-
tuciones concursales no alcan-
zan a reprimir eficazmente”.
Estos inconvenientes provoca-
ron una gran cantidad de in-

tentos de reforma en la segun-
da mitad del siglo veinte, que
desembocaron en la ley aproba-
da en julio de 2003, y que en-
tré en vigor en septiembre de
2004.

3. LA LEY CONCURSAL

DE 2003

Tratando de ofrecer una solu-
cion a todos esos inconvenien-
tes, el nuevo procedimiento se
ha desarrollado con el objetivo
de dar una solucion mas efi-
ciente a las empresas con pro-
blemas de insolvencia. La nue-
va ley opta por seguir el princi-
pio de unidad legal, y establece
un Unico procedimiento, inde-
pendientemente de la condi-
cion o no de empresario del
deudor y de la finalidad de li-
quidacion o de conservacion
que se persiga, denominado
"concurso”, expresion clésica
que, desde los tratadistas espa-
fioles del siglo XVII, paso al vo-
cabulario procesal europeo y
que describe la concurrencia de
los acreedores sobre el patrimo-
nio del deudor comdn. El espi-
ritu y finalidad de la ley es pro-
curar, por una parte, la conti-

nuidad, en la medida de lo po-
sible, de la sociedad deudora y,
por otra, dar mayor flexibili-
dad y satisfaccion a los acree-
dores, facultandoles para to-
mar iniciativas en el procedi-
miento que puedan cumplir
sus intereses. El proceso con-
cursal se configura en tres fa-
ses: en primer lugar la fase co-
mun, en la que se realizan los
tramites necesarios para elabo-
rar la lista de acreedores y el in-
ventario de los bienes de la em-
presa. En segundo lugar la fase
de convenio, en la que se con-
voca la junta de acreedores vy,
por ultimo, la fase de liquida-
cién, que generalmente supon-
dra la desaparicion de la em-
presa en el caso de que no sea
posible la probacion de un
acuerdo que permita su conti-
nuidad. Estas tres etapas se
pueden observar, de manera es-
quemdtica, en el gréafico 2.

Con la reforma aprobada, el
inicio del procedimiento pue-
de ser solicitado tanto por el
deudor como por los acreedo-
res. Con esta variacion respecto
a la legislacién anterior se ha
pretendido incentivar la entra-
da cuanto antes en el procedi-

“El nuevo
procedimiento
ofrece
soluciones mas
eficientes a las
empresas con
problemas de
insolvencia”
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miento concursal, permitiendo
la declaracion del deudor que
prevea una situacion de insol-
vencia en un futuro inmediato
y estableciendo sanciones por
el incumplimiento del deber
de solicitarlo. No obstante, y
cuando ain no se ha cumplido
un afio desde la entrada en vi-
gor, desde el Registro de Eco-
nomistas Forenses se ha alerta-
do de la necesidad de un cam-
bio de cultura y que los empre-
sarios espafioles deben perder
el miedo a ir a concurso para
ayudar a reflotar empresas,
puesto que parece que se Si-
guen manteniendo las mismas
reticencias que las que existian
con la regulacion anterior.

Por lo que se refiere a su fun-
cionamiento, la ley simplifica
la estructura organica del con-
curso, siendo el juez y la Admi-
nistracién Concursal los érga-
nos necesarios en el procedi-
miento. La junta de acreedores
Unicamente habrd de consti-
tuirse en la fase del convenio,
cuando no se haya aprobado
por el sistema de adhesiones
una propuesta anticipada. La
competencia para conocer del
concurso se atribuye a los nue-
vos juzgados de lo mercantil,
que se crean, al hilo de esta ley,
en la Ley Organica para la Re-
forma Concursal, mediante la
pertinente modificacion de la
Ley Organica del Poder Judi-
cial. La administracion concur-
sal es un drgano colegiado, for-
mado por tres miembros, dos
de ellos expertos profesionales
en materias juridicas y econé-
micas y un tercero con la pre-

sencia representativa de un
acreedor ordinario.

En el momento en el que se re-
aliza la solicitud de entrada en
el procedimiento, todos los
acreedores, ordinarios o no,
ven paralizadas sus acciones
individuales contra el patrimo-
nio del deudor. En este senti-
do, una de las principales no-
vedades es el tratamiento que
la ley dedica a las acciones de
gjecucion de las garantias reales
sobre los bienes del concursa-
do. Respetando la naturaleza
propia del derecho real, se pro-
cura que la ejecucién separada
de las garantias no perturbe el
mejor desarrollo del procedi-
miento concursal ni impida
soluciones que puedan ser con-
venientes para los intereses del
deudor y del resto de los acree-
dores. Para ello, la ley establece
una paralizacion temporal de
las ejecuciones durante el tiem-
po en el que se negocia el con-
venio, con un plazo maximo
de un afio a partir de la decla-
racion del concurso. Esto su-
pone un cambio importante
respecto a la Suspension de Pa-
gos que puede facilitar la con-
tinuidad de la empresa, al pro-
porcionar proteccion frente a
las actuaciones de todos los
acreedores por un periodo de
tiempo que permita la conse-
cucién de un acuerdo destina-
do a lograr la continuidad de
la empresa, si bien serd necesa-
rio evaluar el efecto que puede
gjercer sobre las posibilidades
de financiacion de las empre-
sas y la aparicion de problemas
de racionamiento de crédito de

manera ex ante.

Por lo que se refiere a la clasifi-
cacion de los créditos, en la ex-
posicién de motivos se intro-
duce el propésito de que su re-
gulacion constituya una de las
innovaciones mas importantes
que introduce la ley, al reducir
los privilegios y preferencias a
efectos del concurso de ciertos
créditos favorecidos en la legis-
lacion anterior, considerando
que el principio de igualdad de
tratamiento de los acreedores
debe constituir la regla general,
con excepciones ocasionales
bien justificadas. Si bien es
cierto que la restriccién de pri-
vilegios es menos severa de lo
que esta exposicion parece in-
dicar, si que se establecen cam-
bios importantes respecto a la
anterior normativa en este sen-
tido. La primera distincion
que la ley establece es la de cré-
ditos contra la masa y créditos
contra el deudor o créditos
concursales. Los primeros no
quedan sujetos a los acuerdos
tomados en el procedimiento y
se recuperan al margen del mis-
mo, gozando por lo tanto de
méaxima prioridad(7). En estos
se incluyen principalmente los
salarios por los altimos treinta
dias de trabajo, las costas y gas-
tos judiciales que origine el
proceso o la administracion
concursal y los generados por
el ejercicio de la actividad pro-
fesional del deudor tras la de-
claracion del concurso.

Por otra parte, los créditos con-
cursales se dividen en privile-
giados, ordinarios y subordina-
dos. La ley introduce discrimi-

la estructura
organica del
concurso”

(7) si bien antes del pago de los créditos concursales se deben deducir de la masa activa los bienes y derechos
necesarios para el pago de los créditos contra la masa, esa prioridad no es absoluta, al establecer la ley que es-
tos créditos no podran satisfacerse con bienes afectos al pago de créditos con privilegio especial.



Carlos Lépez asegura que la nueva ley trata de subsanar algunos inconvenientes de la anterior

naciones positivas y negativas
dentro de los acreedores ordina-
rios. Las primeras se concretan
en los privilegios, por razon de
las garantias de que gozan los
créditos o de la causa o natura-
leza de estos, dividiéndose de
esta forma los privilegiados en
"créditos con privilegio espe-
cial", si afectan a determinados
bienes o derechos, y "créditos
con privilegio general" si afec-
tan a la totalidad del patrimo-
nio del deudor, entre los que se
encuentran créditos salariales
no especiales, los créditos con
la agencia tributaria y la seguri-
dad social, y los del acreedor
que realice la solicitud de decla-
racion hasta la cuarta parte de
su importe. A los acreedores
privilegiados sélo les afectara el
convenio con su conformidad
y, en caso de liquidacion, ten-
drén derecho de cobro priorita-
rio con respecto a los acreedo-
res ordinarios. Sin embargo, los
privilegios para este tipo de

acreedores se han visto reduci-
dos en ndmero, e incluso se li-
mitan en su cuantia a algunos
tradicionalmente reconocidos,
como los tributarios y de la se-
guridad social hasta un 50% de
su importe. Las excepciones ne-
gativas son las de los créditos
subordinados, nueva categoria
que introduce la ley para aque-
llas deudas que quedan poster-
gadas tras las ordinarias por ra-
z6n de su tardia comunicacion,
por pacto contractual, por su
carécter accesorio(®), por su na-
turaleza sancionadora (en el
caso de las multas) o por la
condicién personal de los titu-
lares, cuando se trata de perso-
nas especialmente relacionadas
con el concursado. Los titulares
de estos créditos carecen de de-
recho de voto en la junta de
acreedores y en caso de liquida-
cion, no podrén ser pagados
hasta que hayan quedado inte-
gramente satisfechos los ordi-
narios.

Por lo tanto, parece claro que
muchas de las modificaciones
que la nueva ley concursal ha
introducido en el sistema espa-
fiol han tratado de solucionar
algunos de los inconvenientes
que la antigua regulacién pre-
sentada. EIl escaso tiempo
transcurrido desde su entrada
en vigor no permite aun dispo-
ner de datos para evaluar si es-
tas medidas lograran alcanzar
el objetivo que persiguen. Asi,
la respuesta a la pregunta de si
la nueva ley servira para lograr
que las empresas se liquiden de
manera mas eficiente o si lo-
grard mantener en funciona-
miento a aquellas que resulten
rentables es algo que sélo el
paso del tiempo nos permitira
comprobar, por lo que esa pre-
gunta debera ser objeto de estu-
dio a medida que el procedi-
miento se vaya aplicando
como mecanismo para enfren-
tarse a los problemas de insol-
vencia en el mercado espafiol.

(8) Es necesario sefialar que la ley contempla como créditos subordinados los intereses generados cualquiera que
sea su clave, excepto los correspondientes a créditos hipotecarios y pignoraticios hasta donde alcance la respec-

tiva garantia.
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i alumnos en Madrid

INTERCAMBIO
EXPERIENCIAS LABORALES

Los alumnos
recibieron
una charla
sobre la
evolucion
que ha tenido
el acuerdo

de Basilea

Los estudiantes de la actual pro-
mocion del Master en Banca y
Mercados Financieros cumplie-
ron con la tradicién y viajaron
durante el mes de febrero a Ma-
drid para conocer las oficinas
centrales del Grupo Santander,
ubicadas en la Ciudad de Boa-
dilla y para mantener un en-
cuentro con antiguos alumnos,
para escuchar de “primera

mano” su salto al mercado la-
boral.

El viaje tuvo un gran contenido
de actividades, ya que ademas
de conocer experiencias profe-
sionales de antiguos alumnos y
visitar la ciudad financiera, re-
cibieron distintas charlas.

El encuentro comenzd en un
Centro de Formacion que el
Grupo Santander tiene en el

Antonio Pefialver, acompafiado de Myriam Garcia Olalla, durante su intervencion en el encuentro

centro de la capital, en donde
los alumnos recibieron dos
charlas para conocer distintas
aspectos del banco. La primera
estuvo protagonizada por
Eduardo Morales, del departa-
mento de Gestion Integral de
Riesgos. Bajo el titulo “Nuevo
marco de convergencia interna-
cional de medidas y normas de
capital: Basilea Il (BIS)”, Mora-



Isabel Garcia Mora

les explicé el desarrollo que ha
tenido este sistema que permite
medir la solvencia de un ban-
co. En 1974 los paises del G-10
crearon el Comité de Supervi-
sibn Bancaria de Basilea para
coordinar los bancos interna-
cionales. En 1988 se establece
el Acuerdo de Capital (BIS I),
que es el que ahora esta vigente
en la gran mayoria de los ban-
cos con muy pocas modifica-
ciones. Ocho afios después se
modifica el acuerdo del 88
para incluir Riesgo de Mercado
y en junio del afio 1999 se pre-
senta la primera propuesta del
BIS I1. El objetivo es acercar el
capital regulatorio al verdadero
perfil de riesgo de los bancos
con el fin de adaptarse a los
cambios del mercado y de los
sistemas de gestion y asegurar
la estabilidad y solidez. Mora-
les considera que entrara en vi-
gor en 2006/2007 y convivira
con el BIS | durante ese tiem-
po. En sus conclusiones afiade
que ahora se ha obtenido una
mejora sustancial respecto a lo
que habia con BIS y que es algo

Antonio Pefalver

que también es aplaudido por
los bancos, aunque no quiere
decir que todavia haya limita-
ciones. “Queda todavia mucho
por hacer, tanto por parte de
las autoridades supervisoras
como por las entidades, no
solo por la plena adopcion de
BIS 11, sino para que haya una
mejora continua y en dltima
instancia para su inevitable su-
peracion en el futuro”, conclu-
ye Morales.

“ADN” DEL GRUPO
SANTANDER

Finalizada la exposicion de
Eduardo Morales, los alumnos
del Maéster asistieron a un nue-
vo encuentro que fue ofrecido
por lIsabel Garcia Mora, direc-
tora de Inversiones de la zona
de Burgos y Cantabria. La po-
nencia llevé por titulo “Un
banco multi-local lider en ban-
ca minorista” y Garcia Mora
hablé de la estrategia de merca-
do del Grupo Santander y
cOmo ha pasado esta entidad a
ocupar una de las principales
posiciones mundiales. En su

intervencion, la directora de
Inversiones explicd los cuatro
aspectos claves del Grupo San-
tander, que ella denomina el
“ADN”. En primer lugar, ges-
tionar la red de banca comer-
cial, que segin comenta Garcia
Mora “es lo que mejor hace-
mos”; en segundo lugar, las im-
portantes oportunidades de
crecimiento que existen dentro
del Grupo, tanto en Espafia y
Europa como en Iberoamérica;
en tercer lugar, una reestructu-
racion permanente; y en cuarto
lugar, adaptan su modelo de
negocio a todos los mercados
en los que se introducen. EI dl-
timo caso en el que se han
adoptado estas medidas es en
Abbey National, la ultima ad-
quisicion del Grupo Santan-
der.

LA FORMACION, CLAVE PARA
ACCEDER AL

MERCADO LABORAL

El encuentro con los antiguos
alumnos estuvo precedido por
unas palabras de bienvenida
que fueron ofrecidas por Anto-

Ve



Los ponentes
destacaron

la formacion
como factor
clave

para acceder
al mercado
laboral

Centro de formacion del Grupo Santander donde se celebré el encuentro

nio Pefalver, director de For-
macion y Desarrollo de Grupo
Santander, quién les recordo la
necesidad de la formacién
como factor esencial para ha-
cerse un hueco en el mercado
laboral. “Estais recibiendo un
desarrollo personal y profesio-
nal muy bueno, acorde a las
necesidades del mercado y es
un tipo de formacion que a
cualquier profesional les gusta-
ria recibir”, explico Pefialver.

También les comentd a todos
ellos que cuentan con unas ca-
lificaciones, capacidades y apti-

tudes muy elevadas, algo muy
positivo para incorporarse al
mundo profesional. “Hay que
tener en cuenta, ademas, que
actualmente no existe ningua
licenciatura en finanzas, por lo
que este Maéster cobra especial
relevancia para obtener una de-
terminada especilizacion”,
concluy6 Antonio Pefialver.

INTERCAMBIO
DE EXPERIENCIAS

Habia interés e, incluso curiosi-
dad, por escuchar las experien-
cias laborales de los antiguos

alumnos del Master en Banca y
Mercados Financieros. Y las ex-
pectativas se cumplieron, fue
un encuentro muy animado, en
el que no faltaron consejos y so-
bre todo muchas bromas, pero
todos coincidieron en la forma-
cion como elemento diferencia-
dor para acceder a un puesto la-
boral.

Andrés Diaz, Alberto Alonso,
Jorge Rodriguez, Borja Fuente-
cilla y Julian Gonzalez fueron
los cinco antiguos alumnos
que relataron sus experiencias
laborales.




Andrés Diaz, ex-alumno de la tercera promocién

Alberto Alonso, ex-alumno de la octava promocion

Andres Diaz

Aungque se escucharon distintas historias de an-
tiguos alumnos, fue especialmente divertida, por
el tono jocoso que empleo al narrarla, la expe-
riencia vivida por Andrés Diaz, mexicano de na-
cimiento y alumno de la tercera promocion.

Ya cuando aterriz6 en Espafia a realizar el Mas-
ter, vino con la idea fija que quedarse en el pais,
porque era el lugar que le gustaba para vivir y
dénde podia acceder de forma maés facil a un
puesto laboral que en su pais de origen. Al fina-
lizar sus estudios de postgrado se incorporé a
Banca Comercial del Grupo Santander, aunque
era un puesto en el que no “generaba valor”,
cOmo él comenta, durante sus dos primeros me-
ses de convivencia en la entidad.

En muy poco tiempo le dieron la oportunidad
de aportar conocimiento, como él describe, de
“meter las patas en el banco y buscarse un hue-
co”. Desde entonces desempefia su trabajo en el
banco y esta plenamente satisfecho con su labor
profesional.

Alberto Alonso

Alberto realizé el Master en Banca y Mercados
Financieros durante el curso 2003-2004 y perte-
nece a la octava promocion. En su caso, accedid
al puesto por casualidad (seguramente también
por méritos propios), ya que se produjo una va-
cante en la Gestora de Fondos de Inversion y co-
menz6 como analista del sector inmobiliario.
Cuando esto ocurrid, los fondos inmobiliarios
no era un departamento “estrella”, pero hoy en
dia ha tenido un gran crecimiento.

Durante su intervenciéon con los alumnos del
Master, les explicd que el banco ofrece muchas
posibilidades, y aunque si en un primer momen-
to se encuentran que no tienen profesionalmen-
te una funcion definida, pueden abrirse otras
opciones.

Alberto es, ademas, presidente de la Asociacion
de Antiguos Alumnos del Méster y anima a to-
dos aquellos que han pasado por estos estudios
a formar parte de ella, “una buena forma de
mantenerse informado”, comenta.
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comentd con
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Master su
trayectoria
profesional

Borja Fuentecilla es de la sexta promocién

Julidn Gonzélez fue alumno de la primera promocion

Borja Fuentecilla

Cuando Borja narré su caso produjo varias son-
risas y comentarios entre los asistentes. Comen-
z6 contando que cuando cursaba el Master y le
realizaron la entrevista para conocer sus prefe-
rencias profesionales de cara a realizar las practi-
cas, dijo que le gustaria acceder a la red comer-
cial, pero que en ningln caso a Tesoreria.

A la hora de adjudicar las practicas de los alum-
nos, 0 no debieron tener muy en cuenta los de-
seos de Borja o bien era el lugar en el que le ne-
cesitaban, puesto que éste acabd en Tesoreria. A
partir de ese momento, como él comento, la ex-
periencia fue muy positiva y estuvo durante dos
afios y medio en back office, en control financie-
ro. En estos momentos se encuentra en el depar-
tamento de Intervencidon General, muy a gusto
en su trabajo, y explica que ahora viven una eta-
pa muy intensa desde la entrada en Grupo San-
tander de Abbey National, la Gltima adquisicion
de esta entidad financiera.

Julian Gonzalez

Julian fue el alumno maés antiguo que particip6
en este encuentro, puesto que realizd el Master
durante el afio de su inauguracion, que fue en el
curso 1996-1997.

Su trayectoria profesional ha sido ascendente.
Actualmente esta trabajando en Price Waterhou-
se y su labor es auditar bancos. Julidn coment6
que nunca pasé por el Grupo Santander, pero si
lo hizo en La Caixa, donde estuvo dos afios has-
ta que se incorpord a su actual puesto de traba-
jo, donde lleva ya siete afios. Explico que sus dis-
ciplinas profesionales son muy variadas, porque
la rotacion de tareas es muy grande, mucho mas,
segun dijo, que en el banco. Recordd a todos los
presentes que durante su promocion, la mayoria
de sus compafieros querian incorporarse a los
departamentos de tesoreria y auditoria, aunque
gran parte de ellos desembarcé en la red comer-
cial que, por otra parte, como apunto este anti-
guo alumno, “es donde maés dinero se gana”.



y

Jorge Rodriguez es de la octava promocion

Jorge Rodriguez

Jorge es también otro alumno de esos casos que
entrd en el Grupo Santander como becario y a
fuerza de trabajo ha conseguido ir haciéndose
un hueco.

Comenzo6 en Madrid en back office en el depar-
tamento de Tesoreria como becario cuando fina-
liz6 el Master y por entonces realizaba distintas
labores. Més tarde realiz6 la entrevista con per-
sonal del Grupo Santander y le preguntaron so-
bre sus preferencias profesionales, a lo que él
contestd con rotundidad su predileccion por
Auditoria. Actualmente Ileva dos meses en for-
macién y con muchas esperanzas de poder en-
trar a formar parte de este area.

Jorge Rodriguez tiene muy reciente su Master en
Banca y Mercados Financieros, puesto que fue
un alumno de la octava promocion. Desde en-
tonces no ha perdido ni un minuto de su tiem-
po, puesto que lleva incorporado al mercado la-
boral desde que finaliz6 estos estudios.

pec ENCUENTRO,

UN LUNCH

De izq. a dcha., Vicente Rojas, Asier Diez,
Pablo Resines y Rubén Maroto

Finalizadas las ponencias y la
exposicién de las experiencias
profesionales de los antiguos
alumnos, todos ellos compar-
tieron un lunch en el que se
trasladaron las preocupaciones
sobre el futuro laboral que que
apareceran cuando finalicen
los estudios del Maéster.

Fue un encuentro muy anima-
do en el que también participa-
ron miembros del departamen-
to de Formacion y Desarrollo
del Grupo de Santander, que
fueron los que organizaron
toda la visita.
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De izq. a dcha.,
Vanesa Avanzas,
Mirem Blas,
Daniel Alonso,
Alberto Alonso,
Alberto Herrero
y Aitor Gonzalez

De izg. a dcha.,
Lucia Acevedo,
Raquel Torre,
José Maria Mier,
Pablo Pardo,
David Regueiro,
Asier Diez

y Jesus Iglesias

De izg. a dcha.,
Andrés Diaz,
Agustin Fernandez,
Carlota Isasi,
Antonio Saro

y José Maria Mier



De izq. a dcha. y de delante a atrés,

Jorge Rodriguez, Paula Requeijo, Myriam Garcia
Olalla, Miren Blas, Paloma Mora, Alberto Alonso,
Ménica Gonzélez, Bienvenida Ferrefio, Gonzalo
Alcala-Galiano, Alimudena Rayo6n, Diana de la Osa,
Patricia Mantilla, Covadonga Diaz, Vicente Rojas,
Alicia Pefia, Andrés Diaz y Borja Fuentecilla
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De izq. a dcha., Jesus Iglesias, Iban Auzmendi, ifigo
Moratalla, Ménica Garcia, Manuela Gémez, Lidia
Mendieta, Juncal Ariza y Rubén Maroto

De izg. a dcha.

y de delante a atras,
Begofia Fernandez,
Maria Urreta, Susana
Piernas, Alicia Pefia,
Ignacio Gonzalez,
Cristina Sanz,

Asier Diez,

Hugo Fernandez,
Jesus lIglesias,
Angela Santiago,
José Eduardo Pellon,
Diana de la Osa,
Covadonga Diaz,
Patricia Mantilla y
Christian Lozano
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Segun el
Rector, se le
ha concedido
“por dedicar
su esfuerzo a
gestionar el
conocimiento
y apostar por
incorporarlo a
la sociedad”

JiLIE

Los galardonados con las autoridades asistentes al acto

HA SIDO GALARDONADO
EL GRUPO SANTANDER

El Grupo Santander ha sido
distinguido con el 11l Premio a
la Colaboracion Empresarial de
la Fundacidon Leonardo Torres
Quevedo (FLTQ) por su conti-
nuo apoyo a la Universidad de
Cantabria.

Este premio, creado con el obje-
tivo de subrayar la importancia
de la colaboracién entre la uni-
versidad y el mundo empresa-

rial, ha sido concedido a este
grupo financiero por “dedicar
su esfuerzo a gestionar el cono-
cimiento y apostar por incor-
porarlo a la sociedad”, segun
afirmé el rector de la Universi-
dad de Cantabria y presidente
de la FLTQ, Federico Gutiérrez-
Solana. Estas palabras se pro-
nunciaron durante el transcur-
so de un acto en el que también

PREMIO DE LA FUNDACION
y LEONADO TORRES QUEVEDO

[TV N BWEEriEs
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se hicieron entrega de los 1V
Premios de Investigacion del
Consejo Social. El encuentro
contd con la asistencia del pre-
sidente del Gobierno regional,
Miguel Angel Revilla; el presi-
dente del Consejo Social, Juan
Maria Parés y el alcalde de San-
tander, Gonzalo Pifieiro, ade-
mas de los distintos premiados
en cada una de las categorias.



Carlos Hazas, director territorial Cantabria-Asturias del Grupo Santander recogiendo el premi

AGRADECIMIENTO

DEL GRUPO SANTANDER
Emilio Botin, presidente del
Grupo Santander, que no pudo
estar presente en el acto, agra-
decié la distincion concedida
por el FLTQ a través de una co-
municacion en video.

Durante su intervencion, Emi-
lio Botin manifestd que “cola-
borar con la Universidad de
Cantabria es la mejor manera
de contribuir al desarrollo eco-
nomico y al bienestar social de
los paises en los que esta pre-
sente el Grupo Santander”.
Ademas, sefialé la importancia
de “sacar a la ciencia del labo-

“

ratorio y acercarla a la socie-
dad” algo que, segln afirmo,
forma parte “de la estrategia so-
cial corporativa” del Grupo
Santander, que colabora “con
836 universidades de Europa y
Latinoamérica”.

Botin sefiald que “esta alianza
sin precedentes” se inicid con
la Universidad de Cantabria, lo
que supone “un privilegio” de-
bido al “talento y la excelen-
cia” de la institucion, con la
que se comprometié a mante-
ner la colaboracién iniciada
hace nueve afios y “mejorarla”.
Estos lazos entre ambas institu-
ciones se han plasmado en dis-
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tintos proyectos como los del
Instituto Internacional de In-
vestigaciones Prehistdricas de
Cantabria, el Observatorio Tec-
noldgico de la Tarjeta Universi-
taria Inteligente y la Biblioteca
Electrénica Emilio Botin, en-
tre otros.

CONSEJO SOCIAL

Por otro lado, el premio de in-
vestigacion del Consejo Social
recayo en el Grupo de I+D Es-
pacios y Territorios: Analisis y
Ordenacion, que dirige la pro-
fesora Angela de Meer, por us
proyecto “Reconocimiento te-
rritorial de Cantabria”.




DE LA UC

De izg. a dcha., Eduardo Casas, virrector de Extensién Universitaria; Rosa Eva Diaz Tezanos, consejera de Educacion; Federico
Gutiérrez-Solana, rector de la UC; Justo Barreda, director general de Cultura y José Ramoén Diaz, director de los Cursos de Verano

COLINDRES Y AGUILAR DE CAMPOO st sUMAN A LA PROGRAMACION
pe Los XXI CURSOS DE VERANO oue incLuvEN 116 SEMINARIOS =

Un total de 116 seminarios monografi-
cos sobre temas cientificos, humanisti-
cos y técnicos componen la oferta estival
de la Universidad de Cantabria. La XXI
edicion de los Cursos de Verano se cele-
bra entre el 4 de julio y el 9 de septiem-
bre en diez sedes, dos de las cuales -Co-
lindres y Aguilar de Campoo (Palencia)-
se incorporan por primera vez a esta ac-
tividad ya establecida en Laredo, Reino-
sa, Suances, Santander, Castro Urdiales,
Torrelavega, Cabezon de la Sal y Reocin.

La sede central de Laredo acogera la ma-
yor parte de la actividad académica, con
un total de 52 cursos de tematica diver-
sa. El resto se impartirdn en Reinosa
(cuatro monogréaficos sobre patrimonio
historico), Suances (doce foros de medio
ambiente), Santander (25 seminarios de
sociologia, ingenieria y finanzas, dos de
ellos dedicados al 250 aniversario de la
ciudad), Castro Urdiales (siete sobre pe-
riodismo, archivistica y politica), Torrela-
vega (siete de relaciones laborales, recur-

sos laborales y fisioterapia), Cabezdn de
la Sal (dos sobre temas rurales), Reocin
(cuatro dedicados al derecho), Colindres
(dos de educacion y gestion deportiva) y
Aguilar de Campoo (uno sobre la histo-
ria del monacato medieval).

El programa se complementa con diver-
sas actividades culturales: 23 conferen-
cias, tres mesas redondas, un ciclo de
cine sobre el “McCarthismo” que tendra
lugar en Torrelavega y un ciclo de con-
ciertos.



DOCE PROYECTOS GANAN LOS
[l PREMIOS AL EMPRENDEDOR m

B -

Ganador del Premio Economia y Empresa Caja Rural de Burgos

Doce innovadores proyectos pre-
sentados por 31 alumnos y titula-
dos de la Universidad de Canta-
bria han obtenido los IIl Pre-
mios al Emprendedor Universi-
tario (UCem), entregados a me-
diados de mayo en el edificio de
Derecho y Econdmicas.

Un afio més, la convocatoria rea-
lizada por el Centro de Orienta-
cion e Informacion de Empleo
(COIE) ha batido récords de par-

ticipacion. A esta edicion se han
presentado 33 ideas y proyectos
empresariales, 1o que supone un
incremento del 14% respecto a
2004. EI namero de aspirantes a
los premios también ha aumenta-
do en casi un 10%, pasando de
65 a 72. La mayor participacion
de mujeres y la predominancia
de alumnos frente a graduados
son otros aspectos que destacan
en esta convocatoria.

CERTIFICADO DE
CALIDAD
DEL MINISTERIO pE

EDUCACION para
LA BIBLIOTECA =

La Biblioteca de la Universidad de
Cantabria ha obtenido uno de los
doce Certificados de Calidad otor-
gados por el Ministerio de Educa-
cion y Ciencia en la Ultima convoca-
toria de su programa de impulso a
la evaluacion continua de las biblio-
tecas universitarias espafiolas. El ti-
tulo supone un reconocimiento al
esfuerzo realizado por ésta en aras
de mejorar su servicio a la comuni-
dad universitaria. A la hora de con-
cederlo, el MEC valora numerosos
criterios, como el grado de integra-
cion de la biblioteca en la institu-
cion, la relacién con sus usuarios, la
satisfaccion de éstos, los recursos fi-
nancieros y bibliograficos, la organi-
zacion, el uso de nuevas tecnologi-
as... En total han sido certificadas 12
y se han incluido en una Relacion
de Bibliotecas de Calidad de las
Universidades Espafiolas.
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LA UC APUESTA ror.ACALIDAD Y LA COOPERACION
EN SU OFERTA DE POSTGRADO 2005-2006 =

La Universidad de Cantabria ha rea-
firmado su apuesta por la calidad y
la cooperacién interuniversitaria e
internacional en la nueva oferta de
postgrado para el préximo curso
2005-2006. El catalogo incluye 39
programas de doctorado, quince de
los cuales optaran a las Menciones
de Calidad que otorga el Ministerio
de Educacion y Ciencia, y 43 estu-
dios propios de postgrado: 16 mas-
ters universitarios e interuniversita-
rios, 9 programas de experto y 18
cursos de especializacion.

De estos programas de doctorado,
los nuevos son “Hidraulica ambien-
tal” y “Metodologias y lineas de in-
vestigacion en contabilidad y audi-
toria” (departamentales); “Desarro-
llo y aplicaciéon de modelos en Inge-
nieria Civil” (interdepartamental);
ademas de cinco interuniversitarios:
“Ciencias de las religiones” (en cola-
boracion con la Universidad Com-
plutense de Madrid), “Ingenieria
ambiental” (con la del Pais Vasco),
“Las ciudades del arco atlantico. Pa-
trimonio cultural y desarrollo urba-

no” (con las de Oviedo y Santiago
de Compostela), “Proyecto, cons-
truccién y gestion del territorio:
medio ambiente, sostenibilidad y
restauracion” y “Trasplante de drga-
nos y tejidos”.

Respecto a los estudios propios, la
oferta incluye 43 programas entre
masters, cursos de experto y de espe-
cializacion y este catdlogo aun po-
dria aumentar con dos mas que es-
tan en proceso de estudio: uno de
automocion y otro de urgencias en
situaciones de catastrofe.
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4 NOTICIAS DEL GRUPO SANTANDER

EL GRUPO SANTANDER OBTUVO EN EL PRIMER TRIMESTRE un )
reneFicio atriBUDO DE 1.185 MILLONES DE EUROS, UN 38,5% MAS =

El Grupo Santander ha obtenido en el
primer trimestre de 2005 un beneficio
atribuido de 1.185 millones de euros, lo
que supone un incremento de 38,5% con
respecto al mismo periodo de 2004. Este
trimestre ha sido el primero en el que
Abbey consolida en cuenta de resultados
-en balance se consolido a cierre de 2004-
y aporta un beneficio de 153 millones de
euros. Sin Abbey, el beneficio del Grupo
Santander habria aumentado un 20,6%
con respecto al periodo de enero a mar-
zo del afio pasado. El resultado final del
trimestre no esta afectado por las plusva-
lias de 717 millones de euros obtenidas
con la venta del 2,57% de Royal Bank of
Scotland, que se han destinado a un fon-
do para eventuales contingencias, cuyo
destino se concretard a lo largo de este
afno.

El Grupo Santander ha elaborado sus es-
tados financieros de 2005 siguiendo las
nuevas normas internacionales de infor-
macién financiera (NIIF) y ha reelabora-
do toda la informacion de 2004 confor-
me a dichos criterios. La aplicacion de
estas normas ha supuesto introducir
cambios en los principios contables, en
la presentacién de estados y en la estruc-
tura de areas de negocio.

La evolucion del Grupo Santander en
el primer trimestre de 2005 se ha carac-
terizado por un importante crecimien-
to en la actividad, y por tanto de los in-
gresos, en los negocios de banca comer-

Evolucion del Grupo Santander 1T'05

Mill. euros
1T'05 %var.: 1T'05 % var.
sin Abbey s/ 1T'04: con Abbey s/ 1T'04
Margen comercial 3.328 +7.3 4.096 +32,1
Margen ordinario 3.669 +7,3 4,538 +32,7
Costes de explotacién -1.930 +5,3 -2.591 +41,3
M. de explotacion 1.784 +10,2 : 2.054 +26,9
Provisiones insolvencias -223 +32,0 -281 -14,3
Rtdo. antes de impuestos 1.384 +20,3 ¢ 1.618 +40,4
Beneficio atribuido 1.032 +20,6 ! 1.185 +38,5

En el beneficio no inciden las plusvalias (717 mill. euros)
de la venta de RBS en enero de 2005

(*) Margen comercial: margen basico + actividad de sequros.

cial de Europa e Iberoamérica. Esta ex-
pansién ha sido compatible con un
control de los costes y con una reduc-
cién de las dotaciones para insolven-
cias, debido a que ya se ha alcanzado el
limite en la provision genérica. Esta
combinacién de mayores ingresos con
control de costes y menor necesidad de
provisiones es la que permite que el be-
neficio crezca por encima del 20% sin
Abbey y del 38% una vez incorporada
la filial britanica.

RESULTADOS
El crecimiento de la actividad ha permi-
tido que el margen de intermediacion
alcance 2.358 millones de euros en el
primer trimestre de 2005, con un creci-

miento del 27,9% (6,6% si se excluye
Abbey) sobre el mismo periodo de
2004. La progresion de las comisiones y
de la actividad de seguros en un 7,9% y
los resultados por puesta en equivalen-
cia, que crecen un 11,7%, llevan el mar-
gen comercial a 4.096 millones de eu-
ros, con un incremento del 32,1%
(7,3% sin Abbey).

La evolucion de los resultados por ope-
raciones financieras, que ascienden a
441 millones de euros, con un creci-
miento del 38,8% (7,5% sin Abbey), si-
tdan el margen ordinario en 4.538 mi-
llones con una mejora del 32,7% (7,3%
sin Abbey). Este aumento se produce
con una menor aportacion de las teso-
rerias del Grupo.



PREMIADO como MEJOR BANCO

£n TRADE FINANCE EN ESPANA =

Santander Central Hispano ha
sido nombrado “Mejor Banco en
Espafa en Trade Finance” por la
revista Global Finance en su edi-
cion del mes de febrero. Se trata
del cuarto premio que la revista
otorga al Grupo en los Gltimos
doce meses, tras su nombramien-
to como “Mejor Banco en Espa-
fia”, “Mejor Banco en América
Latina” y “Mejor Banco en Teso-
reria y Cash Management en
América Latina”.

La revista otorga los premios de
acuerdo con criterios objetivos
como el crecimiento en operacio-
nes, presencia en los rankings, al-
cance geografico, relaciones estra-
tégicas y el desarrollo de produc-
tos innovadores, y criterios subje-
tivos como la reputacion de la em-
presa y la excelencia en la gestion.
Santiago Puente Pérez-Villamil,
Director Global de Trade Finan-
ce del Santander, dijo, “el Grupo
Santander tiene un amplio histo-

rial de éxito en operaciones de
Comercio Internacional, tanto
estructuradas comos simples,
siendo tradicionalmente lideres
en Espafia. La creciente interna-
cionalizacion de nuestro Grupo,
unido a las excelentes relaciones
con los principales organismos
internacionales de apoyo a la ex-
portacién, nos permite apostar
por una estrategia de negocio ba-
sada en dar el mejor servicio po-
sible a nuestros clientes acompa-
fiandoles en su actividad comer-
cial, alli donde lo necesiten.
Prueba de ello, son los éxitos ob-
tenidos en la estructuracion de
importantes operaciones en Bra-
sil, Venezuela o México asi como
en otras regiones tales como el
Magreb, Oriente Medio y Asia.
En definitiva, nuestra vocacion
internacional y la atencién al
cliente es lo que nos hace merece-
dores de este reconocimiento por
parte de Global Finance”.

ENTREGADOS

134 TITULOS A
ESTUDIANTES
LATINOAMERICANOS m

Enrique Battaner, rector de la Uni-
versidad de Salamanca, y Emilio Bo-
tin, presidente del Grupo Santander,
han entregado las certificaciones de
las becas para estudios de doctorado
y licenciatura concedidas a 134 uni-
versitarios de diversos paises de Lati-
noamérica. Es el programa de becas
mas amplio que existe en una univer-
sidad espafiola con fondos de una
empresa privada. Su dotacion global
supera los 1,2 millones de euros.

El programa comenzé en 2001 con
40 becas, que ha ido incrementando-
se en cada convocatoria hasta las
134 que se conceden en este curso
académico. De las 134 becas, 100
son para estudios de doctorado, 29
para licenciatura y otras 5, de nueva
creacién en este curso, para proyec-
tos de investigacion de doctores.
Respecto al curso anterior, el nime-
ro de becas ha aumentado en 17.
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SANTANDER CONSUMER LANZARA UNA OFERTA
PACTADA sOBRE EL BANCO NORUEGO BANKIA =

Santander Consumer, filial 100% de
Grupo Santander, ha llegado a un
acuerdo para lanzar una oferta de
compra del 100% del banco noruego
Bankia Bank ASA (“Bankia”). El
Consejo de Administracion de Ban-
kia recomienda a los accionistas acep-
tar la oferta de Santander Consumer.
El precio de la oferta es de 65,18 coro-
nas noruegas (NOK) por accion, equi-
valente a 7,90 euros. Este precio supo-
ne valorar a Bankia en aproximada-
mente 435 millones de NOK, 52,7 mi-
llones de euros a los cambios actuales.

Fundado en el afio 2001, Bankia obtu-
vo en el 2004 un beneficio bruto de
28,1 millones NOK (3,4 millones de
euros) frente a los 6,9 millones NOK
(0,8 millones de euros) del afio anterior.
Tiene una cartera de préstamos revol-
ving por un valor neto de 650m NOK
(78,8 millones de euros) correspondien-
te a una cuota de mercado del 4% y un
volumen de depdsitos de clientes por
valor de 712 millones NOK (86,3 mi-
llones de euros). Bankia tiene actual-
mente una cuota de mercado de mas
del 3% en tarjetas de crédito.

Santander Consumer adquirid re-
cientemente Elcon Finans AS que es
la primera sociedad financiera de au-
tomoviles de Noruega. La adquisi-
cion de Bankia es parte de la estrate-
gia de Santander Consumer para for-
talecer su presencia en el mercado es-
candinavo. Bankia incrementard las
actividades ya existentes de Santan-
der Consumer en Noruega con dos
nuevos productos necesarios para su
expansion: tarjetas de crédito, funda-
mentalmente revolving y depositos
de clientes.



¢QUE ESTARA HACIENDO, AHORA MISMO,
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SANTANDER
PRESENTE EN MAS DE 40 PAISES



