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«La CAM estd pasando

JAIME GUARDIOLA

CONSEJERO DELEGADO DEL GRUPO BANCO SABADELL

Tras la adjudicacién de la CAM el pasado miércoles, el primer ejecutivo del Banco Sabadell, Jaime Guardiola
(Barcelona, 1957), tiene muy claro lo que necesita la entidad alicantina para remontar su complicada situacion.
Su principal empeno estard en recuperar la confianza de los clientes y, para ello, sabe que la colaboracion de la
plantilla es la clave, tras meses de desdanimo. También llega dispuesto a abrir el grifo del crédito para las pymes
de la zona y sin embargo no esconde que haran falta algunos sacrificios, como los recortes de oficinas y de
personal, aunque senala que una parte de ellos se aplicard en la red del Sabadell, sobre todo en Alicante y Murcia.

«Lareconstruccion dela
CAM sevaahacer conlos
profesionales de la casa»

David Navarro
ALICANTE

FOTOS DE RAFA ARJONES

@ ;Por qué el Sabadell decide
pujar por la CAM, una entidad
que el gobernador del Banco de
Espana califico como «lopeorde
lo peor»?

[ La razén principal es que para
nosotros es una oportunidad de
crecimiento con una entidad
grande, lo que en el léxico de fu-
siones y adquisiciones se llama
una operacién transformacional,
un cambio de tamafio importan-
te. Evidentemente es una opera-
cién que tenia que estar protegida

de dos riesgos estructurales im-
portantes: Uno son las pérdidas
generadas por el exceso de expo-
sicion al sector inmobiliario y el
otroes lasituacion deliquidez. La
CAM tiene mds créditos que de-
positos y ese «gap» (agujero) es-
taba financiado de forma preca-
ria en los mercados. Salvados es-
tos dos escollos, lo que queda es
unafranquicia que ahora estd pa-
sando porun momento quenoes
bueno pero que tiene mucho po-
tencial de recuperacion, y eso es
lo que hace esta operacion tan
atractiva.

O ;Y por qué el resto de entida-
desnolavierontaninteresante?
[ Habria que preguntdrselo a
ellos pero creo que los demas, so-

bre todo los grandes jugadores del
mercado como BBVA, Santander
ola Caixa, ya tienen unas posicio-
nes relativamente importante en
este territorioylaoperacion esme-
nosestratégica paraellosdeloque
representa para el Sabadell. Por
eso desde el primer momento le
hemos puesto mas entusiasmo e
intensidad. También va a haber
otras oportunidades en el medio
plazoy cada uno trata de apuntar
a la que mds le pueda convenir.
Para nadie mas era tan relevante
hacer una operacién como ésta.
Ademads,en Alicante hay muchos
«Sabadells», unmontdén de niicle-
os que han nacido en torno a un
sector industrial y van creciendo
como una mancha de aceite. Por

eso también creemos que nos po-
demos sentir relativamente c6-
modos aqui. Se trata, ademds, de
una entidad que nos va a permitir
una posicién muy importante en
todo el Arco Mediterrdneo.

@ Uno de los aspectos que mas
se ha comentado estos dias es si
el Sabadell tiene rifion para re-
flotar la CAM. ; Realmente estan
cubiertos todos los riesgos?

[ Desde el punto de vista de capi-
taly desde el punto de vista de co-
berturadelapérdidaesperada, va-
mos a salir con las cifras 6ptimas.
En capital vamos a estar en el 9%
que exige la EBA (la Autoridad
Bancaria Europea, por sus siglas
en inglés). Seremos un banco sis-
témico pero absolutamente pro-

por un momento gue no
es bueno pero tiene mucho
potencial de recuperacions
«Una entidad financiera
no es tanto de sus duefios
como de la sociedad

en la que trabaja»

«Lo légico es que la red
de oficinas de la CAM se
repliegue ahoraasus
territorios naturaless

tegido, Porsu parte, el Esquemade
Proteccion de Activos nos permi-
te tener la pérdida esperada sufi-
cientemente bien cubierta y en lo
que se refiere a la operacion des-
de el punto de vista de la gestion,
creo que el Sabadell es probable-
mente el banco que mas expe-
riencia tiene en integraciones. Te-
nemostambiénalas personasne-
cesarias, Vamos a desplazar a Ali-
cante a un grupo potente y que,
conjuntamente con los buenos
profesionales que seguro que nos
encontramosenla CAM, creard un
equipo con la capacidad suficien-
te para remontar.

@ Se habla de que el rescate de
la CAM va a ser el mds caro de
lahistoria del sistema financie-
ro espaiiol, con unas ayudas
iniciales de 5.249 millones de
euros y una EPA que cubre
otros 24.600, y, sin embargo, se
hadicho que el Sabadellsélova
a pagar un simbélico euro. ;Es
eso cierto o cudnto les va a cos-
tar realmente quedarse con la
entidad alicantina?

[@ Bueno, el Sabadell va a hacer
una ampliacion de capital que, en
parte, va a cubrir con laconversién
de preferentes-yahemoshechola
oferta por las preferentes del Ban-
co Sabadell y probablemente ha-
remoslomismoconlasdelaCAM,
aunque habri que esperar al tras-
paso oficial del negocio- y tam-
bién vamos a salir al mercado.

@ Pero, entonces, jse podriade-
cir que el coste para el Sabadell
serdnesos3.2o0 millonesenque
prevé ampliar su capital?

[ Se podriadecirasi. El coste para
el Sabadell va a ser que sus accio-
nistas, en términos politicos, se
van a diluir. Otra cosa es que, taly
como tenemos planificados los
numeros y con el desarrollo de la
operacién que esperamos, en tér-
minos econémicos sea rentable.
Es decir, que el beneficio por ac-
cién serd pronto mas alto que el
que habia antes. Pero evidente-
mente el coste es una dilucién en
términos politicos.

@ Generalmentelos ciudadanos
suelen tener ciertas prevencio-
nes con los bancos y, al contra-
rio, tienden a tener mas confian-
za con las cajas. Si ahora des-
aparece la caja, jen qué se pue-
de traducir eso? ;Cémo va ano-
tar el cindadano delacallelalle-
gada del Sabadell ala CAM?

@ Bueno, Cataluiiahasido proba-
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blemente el territorio espanol con
mds cajas y yo creo que la imagen
del Banco Sabadell es de lideraz-
goen prestacion de servicio, en ca-
lidad, enlarelacién entre el gestor
y el cliente. Creo que si somos ca-
paces de transmitir eso, lo van a
notar enseguida los clientes de la
CAM. Este esunbanco que, enes-
tos tiempos de escasez de crédito,
se ha distinguido por estar ahi,
apoyandolos proyectosysin dejar
a nadie en la estacada. Somos un
banco con una merecida reputa-
cion de saber estar también en los
momentosquelluevey ésevaaser
nuestroreto. Bueno, unreto del Sa-
badell y también del equipo de la
CAM, que lleva un tiempo angus-
tiado, sometido a mucha presion,
incluso avergonzado, y creo que
tenemos que hacer desaparecer
esa sensacion cuanto antes.

@ ;Cudl eselmensaje conel que
quiere llegar el Sabadell, preci-
samente por esa sensacion que
hadescrito perfectamentedein-
certidumbre enlostrabajadores,
ytambién de ciertadepresiénen
la sociedad por la desaparicién
de una caja de 134 afios?

@ El mensaje es que entre todos,
con los equipos que vengan de
Sabadell y con la gente que esté
aqui, tenemos que recuperar el
crédito que la CAM tenia. Uno
puede pensar que la CAM ya no
serd nunca lo mismo porque los
duenios ya no van a ser la socie-
dad alicantina ola murciana, que
ahora van a ser unos sefores que
estdn en Sabadell. Pero yo creo
que una entidad financiera no es
tanto de sus duefios como de la
sociedad en que trabaja. La CAM
serd mas grande cuantos mas
clientes tenga y mas papel juegue
en la sociedad y articule, a través
del crédito, los anhelos de la gen-
teydelasempresas. Elbanco per-
tenece a sus CliEﬂIES y a sus tra-
bajadores, (...) Puedes fabricar
coches en Almussafes o en otrosi-
tio, pero en un banco no puedes
llevarte las sucursales fuera.

@ Ha citado en varias ocasiones
el problema de la falta de crédi-
to y parece que ésa es una bazas
que quieren jugar. ;Cudndovaa
estar la CAM en condiciones de
conceder nuevos préstamos, de
dar la financiaciéon que necesi-
tan las empresas?

@ Desde el dia en que se cierre la
operacidn, y eso lo situamos al fi-
nal del primer trimestre de 2012,
Intentaremos en el periodo tran-
sitorio, en el que vamos a estar en
lacomisién deseguimiento, influir
también para que esta percepcion
llegue lo antes posible, pero for-
malmente lo podemos asegurar
en el momento en que ya tenga-
mos todo el mando. Pero se va a
notar enseguida y la mejor mane-
ra de responder a esa pregunta es
que hablen con los empresarios
que ya trabajan con el Sabadell.
Evidentemente, nosotros trata-
mos con empresarios de cierto ta-
mano y con la CAM vamos a po-
der llegar més capilarmente a las
pymes, alos auténomos, a las mi-
croempresasy a los particulares.
3 ;Qué politica de riesgo van a
seguir con las pymes? Lo pre-
gunto porque siempre se pien-

sa que los bancos son mds res-
trictivos a la hora de dar finan-
ciacidn que las cajas.

[@ Esono es asi. El Banco Sabadell
eselliderindiscutible de las pymes
de este pais. Tenemos una posi-
ciénde mercado casiparecidaala
de BBVA o Santander. Para que se
haganunaidea, masdel 25% delas
exportaciones espainolas pasan
porelSabadelly alrededor del 16%
de las importaciones también.
Eso, a un territorio como éste, que
también es muy exportador, le va
a venir como anillo al dedo. Las
pymes van a tener un interlocutor
valido. Evidentemente, esto nosva
a exigir también un esfuerzo de
transformacién, La CAM siempre
ha estado mas orientada a parti-
culares, lleva un tiempo largo bas-
tante convulso y seguro que ha
perdido un poquito de musculo.
Pero al final las redes bancarias
sonmuy disciplinadas y tiene que
haber una direccién que sepa en-
focar los temas.

0 El jueves anunciaron el cierre
de 300 o0ficinas, que parecen mu-
chas. ;Dénde se producirin los
recortes?

[ Entiendo que el niimero llama
laatencion pero traté de explicar-
lo. En Alicante, Murcia y Valencia
va a haber muy pocos cierres de
CAM, aqui lo l6gico es que haya
mads cierres de oficinas de Saba-
dell, a pesar de que ya hay poca
presencia de la marca. Por tanto,
laafectacion alas zonas centrales
serd poca. Donde si habrd mas
afectacion serd fuera de estos te-
rritorios.

@ Por las cifras que dan la sen-
sacion es que, en realidad, la
CAMdejard detenerredfuerade
estas provincias...

[@ La CAM se vaa quedar con po-
cas oficinas fuera de estos territo-
rios. Lo que quedard son los clien-
tes, que estardn atendidos, perolo
légico por otras experiencias es
que ocurra asi. Por ejemplo, en la
reciente operacion del Guipuzco-
ana no se cerrd ninguna sucursal
ensus territorios principales (Pais
Vasco, Navarray La Rioja) ylo que
se cerrd fue alguna del Banco Sa-
badell. En las de fuera de esas zo-
nas se ha preservado el negocio
pero se ha observado que, por lo
general, las oficinas del Sabadell
tenfan mas peso.

O ;Entonceslaintenciéneslade

Jaime Guardiola, consejero delegado del grupo. rara aRiones

«Todos los excedentes de
personal no tienen por qué

producirse en CAM, también
pueden ser en el Sabadelly

«La CAM tendra un

nivel de autonomia acorde

con su peso dentro del
grupo Sabadell»

«La entidad podra volver
a dar crédito en cuanto se
cierre la operacion, en el
primer trimestre de 2012»

replegar la red y reducirla a sus
territorios naturales?

[ Esto seria lo 16gico. Hay que te-
ner en cuenta que la CAM se inte-
gra en el Sabadell y serdan un tni-
co banco que trata de tener en

cada territorio la estructura mas
adecuada. Lo que no prevemos es
poner a competir la CAM con el
Sabadell, y eso significa que el Sa-
badell en estas provincias va a ce-
derelliderazgo ala CAM. Es decir,
que tendremos el mejor jugador
posible en cada zona.

@ ;Qué ocurrira con los servi-
cios centrales de CAM?

[@ Vamos a tratar de reducir el im-
pacto de los posibles recortes con
la creacion de lo que denomina-
mos un centro administrativo re-
gional, con la particularidad de
que serd un centro para atender
unaclientela de mis de dos millo-
nes, por lo que sera potente, no
serd comparable con otros que te-
nemos. Por ejemplo, el centro de
San Sebastidn atiende a 300.000
clientesy tiene el tamano adecua-
do a esa relacion. Aqui la cifra de
clientes es mucho mayor y, por
tanto, serd el centro administrati-
vo mas grande del grupo.

@ Se comento que también exis-

tia la posibilidad de que la CAM
asumiera tareas o divisiones de
negocio para todo el grupo...

@ La ventaja de que sea Miquel
(Montes) el responsable de CAM
es que también es el director ge-
neral de Operaciones del grupoy
el que toma las decisiones de
comosetienenqueasignarlostra-
bajos es ¢l. Al final compramos
una entidad muy «retailer» (desti-
nadaaclientes particulares)yque,
por tanto, tiene muchas practicas
de banca comercial y es posible
quedeterminadas especialidades
las concentremos aqui, aprove-
chando que vamos a tener exce-
dentes de plantilla y que hay una
experiencia de hacer banca de
particulares como no la tiene el
resto de la organizacion.

O ;Qué autonomia va a conser-
var la CAM dentro del grupo?
:Un empresario que quiera fi-
nanciarun proyectoimportante
va a tener que irse a Barcelona?
[ No estd decidido pero nuestras
territoriales ya tienen un nivel de
delegacion importante y la CAM
serd mas que una direccion terri-
torial. Vamos a llamarla direccién
generalyMiquel (Montes) vaade-
pender directamente de mi. Esoya
da una idea de que los niveles de
autonomia van a ser mds altos, no
solo en términos de decisiones de
riesgo, que es un elemento impor-
tante, sino en otras cosas: el posi-
cionamiento comercial, laestrate-
gia de segmentacion, de comuni-
cacion, incluso el anaquel de pro-
ductos. LaCAMtendrd elementos
diferenciados porque esto es algo
distinto, no es como otras adqui-
siciones que hemos hecho. La
CAM tendré un nivel de autono-
mia acorde al peso que tendra en
la estructura del banco.

@ Han concretado, mds o me-
nos, el impacto en las oficinas
pero todavia no han dado cifras
sobre el recorte de plantilla.
;Cudntas bajas prevén?

[ Vaa haber una épocaen la que
habra mucha ansiedad por saber
nimeros, y es légico, pero en este
periodo que tendremos de corres-
pondencia en la gestion con el
FROB tenemos que ser un pocore-
servados. Tenemos ese tiempo
para acabar de cerrar las ideas y
hay que empezar a hablar con los
sindicatos y con todo el mundo
parallegaracifras que seanlo me-
nos traumdticas posible.

@ ;Con 150 personas dedicadas
aanalizarlasituacién dela CAM
antesde hacerunaoferta, nohay
ninguna estimacién?

@ Puede que haya estimaciones
pero no las vamos a decir. Tene-
mos este periodo transitorio, que
puede ser un poco negativo en el
sentido de que no tenemos toda-
viaelmando, peronos permite ser
mids precisos en las acciones que
vayamos a emprender. Son cifras
que enseguida llaman la atencién
Y qUeremos ser cautos.

O Saben, al menos, qué sistema
utilizardn paralosrecortes, por-
que el término baja incentivada
es demasiado ambiguo. ;Habra
prejubilaciones?

[ Sihayespacio para hacer preju-
bilaciones, se haran pero, efecti-
vamente, el término bajas incen-
tivadas es una descripcién mds
amplia que permite mas margen.
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Hay dos elementos que no nos
permiten sermas precisos. Uno es
que ya hay en marcha un ERE en
la CAM, que no sabemos en qué
situacion va a dejar los distintos
equipos: de donde sale la gente,
como se ha distribuido, etc. Esun
ERE que ha tenido una tendencia
a utilizar el sistema de prejubila-
ciones con lo cual, en lugar de es-
coger qué funcién tenia un exce-
dente, se ha escogido a personas
deciertaedad. Lasegundacosaes
que, enfunciéndel disefio que ha-
gamos de la integracion, todos los
excedentes no tienen porqué pro-
ducirse en los equipos de la CAM.
Nuestro modelo operativo permi-
te trasladar cargas: con el Guipuz-
coano hicimos prejubilaciones en
Miélaga para usar excedentes que
se producian en San Sebastian y
eramucho menos traumitico que
disminuirel peso delbancoen San
Sebastidn justo al acabar de llegar
ala plaza. Eso quiere decir que la
cifrade ajuste como consecuencia
de la «<operacién CAM» no es ne-
cesariamente la cifra de ajuste de
la plantilla de la CAM.

@ ;Elnombreserdfinalmenteel
de Sabadell-CAM?

[ Vamos a hacer un analisis de
mercado pero Sabadell-CAM tie-
ne muchas posibilidades.

@ Hemoshabladoderecortesen
laCAM, perolacajatiene unase-
rie de empresas dependientes
(asistencia telefdnica, tasacio-
nes) y también muchos provee-
dores. jHardn como Bankia, que
renuncio a los proveedores va-
lencianosde Bancajaen favor de
los madrilefios, o seguiran con
los actuales?

[ Al contrario, nosotros hemosin-
tegrado ennuestro parque de pro-
veedoresaproveedoresrelevantes
y eficaces en todas las adquisicio-
nes. Porsupuesto que hayuna par-
te de las sinergias que salen de los
bolsillos de los proveedores pero
nosignificaquenovayaahaberun
parque de proveedores local, por-
que hacemos negocio de las eco-
nomias de los territorios y no va-
mos a dejar esto como un solar.
Una de las cosas que mds garanti-
za eso es que vamos a dejar aqui
un centro operativo, que su con-
sumo lo tendrd con empresas de
tecnologia locales, con empresas
de suministros locales. Es mds, al-
guno de estos proveedores podria
tenerlaoportunidad de convertir-
se en proveedor de todo el grupo.
:Quémedidaspiensanarticu-
lar para intentar deshacer todo
el lio que tiene la CAM con el la-
drillo, con casi un centenar de
participaciones directas e indi-
rectas en empresas del ramo?
3 Esto estd practicamente todo
bajo el Esquema de Proteccion de
Activos y, primero, vamos a hacer
unasimplificacién administrativa
para que sea mas clara la estruc-
tura societaria, Los activosen siya
los conocemos mucho, empeza-
remos a hacer su valoracién y, en
la medida en que podamos, a ha-
cer su evacuacion, Iremos ajus-
tando los precios avalores de mer-
cado, que es algo que ahora se po-
drd hacer con mds comodidad
porque estdn ya provisionados y
serda mas facil. Por otro lado, si hay
suelo que por su posicionamiento
enelmercadovemosquetiene ca-

«Parece razonable que la
reestructuracion la pague
el sector antes que los
contribuyentes»

«La CAM ha llegado a
una situacion compleja
que es responsabilidad de
quien tenia la direcciony

pacidad de convertirlo en vivien-
da, procederemos a hacer las pro-
mociones correspondientes, es
algo que ya hacemos en Sabadell.
@ ;Vanaactuar de promotores?
[ Normalmente lo estamos ha-
ciendo con terceros. En Sabadell
lo que hacemos es que, si hay
oportunidad de promover un
suelo porque es céntrico y urba-
noy hay una potencial demanda,
loque hacemos es asociarnos con
un promaotor y él hace la obra. Si
no recuerdo mal, tenemos cerca
de 50 operaciones en marcha. El
suelo que tiene Sabadell es, en ge-
neral, de primeraresidenciayur-
bano, yconcentrado en un60%en
Madridy Barcelona. Conla CAM,
veremos qué sucede.

@ ;Se van a vender activos a
cualquier precio o tienen capa-
cidad para esperar?

[@ Vamosahacerlo que tengasen-
tido. Lo que no nos va a pasar es
que un suelo con potencial siga
sin desarrollo porque hay un pro-
blema de pérdida en la operacion
porque estd mal provisionado.
Pero tampoco vamos a tirar los
precios mds allé de lo que marca
el mercado solamente porque

haya provision. Tenemos una
buena estructura de profesiona-
les en Sabadell y creemos que
también hay una magnifica es-
tructura y muy buenos procedi-
mientos en CAM, porque esa par-
cela delnegociola tiene muy bien
desarrollada.

O Queria preguntarle especifi-
camente por dos inversiones
muy polémicas de la CAM, que
son las que hizo en México con
la compra de la entidad Crédi-
to Inmobiliarioy con el macro-
proyecto de Cabo Cortés que
heredé de Hansay, de momen-
to,esunerial. ; Qué piensan ha-
cer con ellos?

[@ Tenemos que estudiarlo en pro-
fundidad. Tengo la suerte de haber
vivido alli varios afios (trabajé para
BBVA en México v otros paises de
América Latina) y de conocer bien
todo aquello. Con Bancomer pro-
tagonicé la compra de la Sofol (en-
tidad especializada en un tipo de
préstamos) mds importante del
mercado, que era Hipotecaria Na-
cional, y fue una operacion de mu-
cho éxito. Luego hubo otras opera-
ciones menos afortunadas, como
las de CajaMadrid olade CAM, que
compraron Sofoles que no tenfan
buenas estructuras de mercado...
@ ;Tienen intencion de mante-
ner esta inversion, entonces?

[@ Creo que no, quelaidea es des-
invertirlo todo pero vamos a ver
como estd. Tendremos que espe-
rar un poco.

@ Y las inversiones que hizo la
CAM de la mano de la Generali-
tat, como Terra Mitica, ;también
quieren venderlas?

[@ No lo sé, dadnos un poco de
tiempo para analizar todoslos de-
talles.

@ ;Qué valoracion hacen de la
gestion delos anteriores directi-
vosdela CAM? ; Piensan sumar-
se a las denuncias presentadas
contra ellos?

@ Con respecto a las denuncias,
estin los administradores del
FROB, que han hecho todos los
Procesos y que suponemos que
tendran su continuidad. Enten-
demos que con la caja interveni-
da y con un periodo bajo su ad-
ministracién, el FROB ya habrd
hecho todo lo que tenia que ha-
cer. Con respecto a la valoracién
de la gestion, a cualquier profe-
sional le cuesta hablar de otros.
Estéd claro que la CAM hallegado
auna situacion muy complejay,
como todo enlavida, pues esres-
ponsabilidad de quien tiene la
direccion, tanto cuando las co-
sas van bien como cuando van
mal. Lo que si me gustaria re-
marcares que es una entidad que
tiene muy buenos profesionales,
formados en este negocio. (...)
Quiero destacar que la recons-
truccion de la CAM se va a hacer
con los profesionales de la CAM,
que han pasado una época muy
mala y son tan buenos como los
mejores del sector. En banca pasa
de una cosa muy curiosa. La gen-
te en general habla mal de los
bancos, habla algo mejor de su
entidad, y mucho mejor de su ofi-
cinay de su gestor.

@ ;FEl Sabadell se da por satisfe-
choconestaoperaciénovaaira
porotraentidades, comoel Ban-
code Valencia?

[@ Vamos a estar tan dedicados a
esto que durante un buen tiem-
po va a ser nuestra tinica obse-
sion, el hacer la reconstruccién
dela CAM.

@ Y, en general, ;cree que la
reestructuracion delsectorha
finalizado?

@ Creo que estamos a medio ca-
mino, Vaaseguiry muyrapido por-
que hay dos entidades interveni-
das, que son Unnim y el Banco de
Valencia. Por tanto, no creo que
tardemos muchos meses en ver la
resolucion de estas dos. Luego, en
unmarco de operaciones mas pri-
vadas, vamos a ver mds integra-
ciones. Creo que el proceso de
concentracién es inevitable por-
que éste esun negocio donde fun-
ciona la escala. Basicamente en
dos temas, en los costes y en la fi-
nanciacion. En los costes casi se
podria hacer una especie de rdn-
king de productividad que coinci-
diriacon el de tamaro, excepto por
algunas cajas. Hay una proporcién
entre el tamaio y la eficiencia. Y
luegoenlafinanciacion. Enlaépo-
cadebonanzase confundieronlos
términos porque emitia al mismo
coste una caja rural pequefia que
el BBVA, peroesoyanoocurreylos
rangos se han abierto de manera
espectacular. Por tanto, tener ta-
mano es sustancial.

O ;Esjusto quese cargue al con-
juntodelsistemael coste delres-
catede determinadasentidades,
como ha ocurrido en la CAM?
[ Bueno, si parece mas razonable
que lo pague el sector antes que
los contribuyentes. Habra que
mantener los niveles de capital y
generar los resultados para ello, y
eso se hace a través de los precios.
Perosihablamosdejusticia, sipa-
rece légico que se haga asi. Otra
cosa serd el coste final, si resulta
una losa demasiado pesada para
la competitividad de las entida-
des... pero eso habra que verlo.



